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':En· el: :capjtl_floJ ante.z:ioz;· se .. estud\aron dos¡criterio~~Pru:~,_defJ.Ui.ti:la .G9n.y.epiencia de 
-una 'inve¡isiÓn'Jbasada• en condicidnes .de .c.erteza1.!/fal~suposición,;súl; ~nl~.argo, se 

- ' •• • ' "' ' • • \ 1 ,, • ,¡¡. ' . ' . ,' . ¡ ' 

·· ádop~ó,'sólo.para•presentar.el est~dio de •. lós Pr,ocedim~en~os.opta~ivo:; de evaluación 
_,..de--ün;;ílroy·e·ct(r.H:u:o\ 1 \:-~;··, .; 1 ¡¡n·J::f)~-L 'JtJ~- . .tór)f;::,.._n(jr: ur--. ·<: coJ.~.h --:()j t;~; ;-;~~l;ut 

' • •HfiOf:l'~1COriipoft<'i,ilientO' :üftj(:o<· 'dec>Josi(flUJOS !'de j. caja:JisupÜesto•ten~{el 'iCapÍ tul O 
' ant'e'rior''es' Lricieí-1:6,1 puesttí• que :tiü'<~~;:¡;~sible •conocer.lc~n' ~~~tictp~~ióm~uál de 

todos los hechos qúé'1púeaé·n·J'O'CiliTii'y 1éfue~'tieñer'í''eféctól!e'n <lÓ's''flujos'•de• caja 
<YttWi·ifli1 &il#íV'a¡.n;e'~~e:''Ai ·~a't'é'ile't-' 1cerfeza<soore' lbsí:nüjosrfútut~sr cte· caja que 

''ó.~K.si'b'riJilrib(d'Ríliv'é~Móli.;'s~:gsE'á:1efilJfl'~f57rtHiciÓrhie'ihcMrtii:IGinor~1eácta'pí'6yecto 
''lt!J~flT '!IJ')Bf1.f;·jd~q .(~,'t'.:t¡'•'t i~! 'i.!';Q~·fT.(jd'"lf~ r. ohr..-~q-fl ,9rf1..:rf ílil !i"'~)~,r:-·;,1 ';'\IH'\ (:Qr:,,.1'1r~1¡r •.. 
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. .tep~ a,sopa~q. Clef!:.q gra. o e_ nesgq que no pueue: exc ~1rs~ e·. su eva uacwn, 
f • J • l ·f.u 1i -(U .. l ~~ ~a.,.t~}Hn •-' ll.• ... )lH;J0j ;?."~"'~Y~t-Ji !J -,., J·. ~~ ... ~r··H ..-.__,.~ -(,'?~ ('{ • 0 '-'-- • ·"'110 fflJJI-Jf}li1'• r-: 1 •"b'l' 1 · • ' . puesto. ~u e· hara var1ar ·su mvel de aceptaoihdad respectivo. · · · .. · · ~ · ' · 

..-:~,liU_.J'~ 1 1,J,.,.u~ i:'.J;'il, Jl0~ .OI.J.t.i .~'!JP,. ~t.·-)JJ~PO'Vl ;.¡:~ .. ~""':~ror~t1 ~'7~ r.rt!' ehititfl""":'-P ... ·~.-i .,(':,¡. 
. . El objetivo de este cap1ttilo es'anáhzar el problema oe la med1C10n dcl·nes"o 
IJ .• I){J1u.J!J\ ~~l,:_.:•.JJ,¿_t,tiJIIJJ ~~IH;.~.Ull.i'~Jlí,19().9Gl;;P t:l.':¡l'·.(J.2.'Y,Gib'(Hi"iJ/':l.!II.~·19Ji~J1 :)l"l -.:,.;:;¡(J•J'fil , ,

0 

en los proyectos y los distmt.os cnt.ep?s de mclu~¡gv.,_~1a.p&¿~~s1 ~tf¡~,~~tG~~~~·~cwn. 
No se mcluye en este estudiO el nesgo de la cartera, que, aunque es un tema de 
alto interés, escapa al objetivo de este texto. ·, .. 

: . . ' ·' 'J. 

18.1 El riesgo en los proyectos. 

El riesgo de un proyecto se define como la:~vilriabiliclad de los flujos de caja 
reales respecto a los estimados. Mientras más grande sea esta variabilidad, mayor 

··es~~l hesgó qel'(ifayedo:'oerestá'Jmma~el~riesgQ'se<máhlfiesta en"la variabilidad 

'· 1 .¡de J9:s .. r~n..di.nilgnt.o.~ qel, P,rgY,~StSJ,".i?l..\~~,\9.19-~,~ ~~r' ~2f~u~~~~~P~~<~~~ .. ?ro~ección d.e 
•' }lo'slflujos· de·-.caja::¡-~ ~· !':' ,f • J·,•.: ;.·~l r;, :l.ilm:: s;:-..r.; .el -:Jf¡ nú;:..tlr;1 (:J.,.__:¡";::;·:¡~ - ..•. 
,, 'i' í'\~~ .... ) ' .. ~.\ ?.d"':. ¡--, 1! ...... ·~'. \ . .li: :~; !,•·.- . ' 'l ... :_ J I~· <.'-- . ¡;;¡f. :;! • .• 9." a bra~a ~Yn3H ::.~_--;:·_:t.~ ,_. 
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""'e· PARTE VI: LA EVALUACION 
'o .,it.-n ¡l.Jf.li _11UI::ll!l~:¡:•_d U..! ~.iJ r 

r,~s_L~~\~6~Á\ 8 ' 1. ;h b(~}~¡~'-;({' E' ('N1' ~P/.)2)' 'tr•·•; rH.í 9i;(A.'>~?~iA)bp'.ilnh~b ~,;..: 
r¡uf.J'C~.Xr::tYt;.lc;-",,..,. ..... ,..jJ?.;;f~.-,x .... ,. .. 'b.t·~,.~,-~.X._. _·~-~•lJ_. ;-f)"--:•,_.d-' X-,r,_ -,P, X •.. 

.. , . , ', • •· --•·-· -.,.~..,..,.,,._.,.._.._...,,Vl~\ . .'JJ..J~C•..)'ICO:t.lJ~~-j1 

·2'$Qp'-:.:!f'2~5 ürP' •gesi, ~s'oo Ji_:HJ ·~:~ u:zso oooHil ,,,,¡,,f~z's(í!Qoo)>'i ó~dókh;i~ii¡,s"ooo h 
n:~:s'QQl'.:... oi:sto O'il!'l~fZ.~'JOB~no_..., (:;L ~~·-r,: ''()11Iici··~~;;ésl-0l:lt!i[ó')1~0:.4ó'- G:'fi>_l t.! o 
b¡,f .. J .1L ...:c\fJ_11l~r.nt 1j¡ P":tfJI,~}IIführl•)!..l ''ji ... '~' L'¡'·l-d!l1e-;O r;rr"'•'r?···'"'~ ... f¿,~;-,'r¡-'1"r:¡·dif)':.j·-...-,"< .. 
¡;f ?,&9P.::'di~ ):9.9rn)·ll, };~ePR ;f.,¡-.,. ,.,.~"Q,9,Q.9t . ¡¡<: P~<j~R?2)::~nP ~= ~,,z.s;?g~~ 
>?.::J-5:~c-~1tr ~!clisvp!r J::·1tYff;: n_1 d¿;~-:.~n 1 uJ r ·L.r:::.rr~i~ -;r~i:1!";·· s-0~t'ú( .-: -¡ .rt¡"j j -~~ha:~Q_OO_Q¡; 
~11!!) nn.!':Hh9rn 9l\2.GP.t~~y¡q i'J;r;nol,,·pu;.riv J r·a,_:_~·Vi!J••-2'" ··~·>v·!SQ-'Q.QQ. ·\_· ~8"' 3-0- · 

. . , , rl -•1:~ · a--..t ... _v ' e J~~JC,;) ff .' ~J _: 
nylf!'_.:l O '='...,_l'l'}.~:~~p~¡(r ''b •: ''·· ' ', ,..,· ·~ ' J , ,.j' • l ,- , ' "·. ~ ·' " , <"""'.· --;-"- ~ •. ·' -I. . .;VJ. u.q.r._,J:J B. t!-J ,:, tr;-_.r.! nrp J~J·i'-¡·L•')ti;,.'r~~~rG-!Jic!-it:MI.'¡¡fii;tJ>rn 
~up t.~.--¿~y~;J-Tóii~.1i\.?:S® ·r.~ HJ. né:!Iüt.J"·•.L.r:¡ r.J ··oJ""r· :- .;;"(! ,.; nl'1 .... ·~m· •11:1. ¿-'- ~ ..._1-,+~,-.,.;~-r··-·t J(f 

, • "" ·• '' ' ...,,.\,-....,..,) Vo'lt~- ~·'v ..1''-"-.r".z.:..:.J....-_.JL...>J~_;J ) 

.'Si %.\bierltotra alternativá dé •iÍwe'rsión cUya•désvia_ción:~stá'ndai..fu_~_~_eJmiiY_o_r 
que· S'3Sí::30; s&.·riesg'Ó:1·eria mayoi:;.püesto_que_estáría•indicando'una.maybr;disper
~~q_ilf9~ s'us'"re_sultádós: I~a des~aci,ó-ri~s~nd;u:;·comó\e·~eraduego;'.sé,ütiliia para 
det~rminar''ii:t 1próbabilidad de· oi.:\.ii-r~';¡·¿¡a· d~\1n-~h~(:hÓ.1 No'Qesmdecuado ,utilizarla 
corito ¿niciinl.edida de riesgo, porque' n6 discriminalen~fm1ción:qel·Yalor;esperado. 
·~e :é'stá: rü rn~a?-" dos--: á~t~ rn-ati vas _éo n ~val óres :es r.e rados_ .siif~r;_e i:\ t,_g~ ¡. c.!-~~§ys1E~~9.m?s 
·~etó'sld~'r6'ifct({s··púeé!~n:t'éñ'er:desviacio'nes están'dares iguaJ~~~teqy,t!;\et:'9Q;.ge;ul)a 
medicióÍ1 ;,corppleilierÍtáfia:p_irá ,identificar ·diferenciacion_e$r,~.l1··,~Jirj§sg9:JIJP . ,, ¡ 1, , 

'- El coeficiente ·de· v;ll-iaCión es, eri·-este sentidci;'ima• Unidad ,déimedida de la 
ctiJ'Je'rsión reHíti\;a, qu'~ se•¿alcula pof!.la.expi~·sión;:;·¡., ·····:,r··:. , · ! '/· .• ; '' · 

. ,· . ~~·- .·· . l, , "a_.,J'. ,I;~~);::.;·:·.- ·<: . ·.: ...... :.· .. ··l·:·:-.· --

llldr) •• -~l ,j:)'r~!'l;,t)h b! ,;l ·.¡ n~}~i~~¡Y~-1nif1 ·,-.._¡;'·¡ ll<·l;'JJ·r'¡:J.n·._¡I_1\\· ¡· l, 1 r _·:~-,.! ~; . ,_>·~·(' ,,(18.3) .. _· ,. . :.- -· .. -A_, ~-) _L'J )1:: ~g:)Jl!qrrt9LYJ.;1E'-. 

!u),):·¡_h·J·.~J.b •-.¡jft•Jlif~-~¡;-: J;/ 'iHJ92.:¡·tü9IJ¡/o1~iJy'<ni~'n'Ú1 cjt}·~:i~i-l~J 1 : ·:~~"·l ,._. · · - 1 •' , 
-; .. . , ... _, . - , .- '1 ~ . ) . CIY.--l.J. 9~gnqque .1:.:1. 

Aun cuaúdo .'dos altern~tivas~'¡fuéiie~iañ pfe~'fri'tarid'Jg~a·dfl)'ríes!estanaare~ ,igua-
·•· •· -l' _. ·. . 1 ·: - · 'l("l:,•:·r~ .-.rLlr"··. · •)' ., .. ·-.-~ --- .. -:~·• .. 

les,.!Si los valores esperados de sus t1ujos ele e ajá sóri. aifer'e't1ies, 'este procedimiento 
inc!;~;r:¿ 'i(liG~-i~tftrbS:'~ayor sea el'-~ó'e'tiCiént~Jde \;.;jf¡~:¿¡¿-n~~-ina~·or''e~· el. riesgo 

-~-· ,._,, •f'" 4 ¡, • . - y'•,•: ,;1_ ''ll :,•1 .. t .'i~l, J ' ' • • •• 

relatl\~q·~.w .. ·- . __ :~ . . . ·.:~. . . . x · ""' ~-~ ·· ·,:-qo:~ ::----~···:·_-~-·~---~--··~~~-o~~.._....:..:..:____-'-~-_,_- .. :.:..~-------·-
--~--··""n::'l-{'" 11,,, .... _. .·~ .... - . ) .. ~-:· ·:·_,.:r:¡ 

18;3 >tMetodos,para tratar el r)esgo -,¡')(• . .; • . , ... _ . . ; : , . ,, ..• 
VUU ~ • - 0!: o ' ,L, • . - ·- • ', ' ' ·'' 

t".\.J:n I¡P1llt•tt t•· • ·• • .- --.~¡, · ,, 1, ·•. . • . ., .-.
1 

• f. · 
, ,,f:arji,incl,uir;L~I.,e,fectp,;?,eJ fa,<;to_r ,ri~sg() .en la ~valuaCión di prciyectos·de' inversión 
se\'a~Jt!e';ar-r6Hado'--dive~~svri1éió·i:los!t:l'efifoquesWílé'iriol siémp'i·erc'ol-iducen a un 
id¿-~·t;'¿o' ~~s\út~dd.' 'l. a i~Jó'r&!'k"c'iÓn'éíisl>tl:Utite'es,u\1iífvé'i 'riuísf uhó aei!Ós 'eÍe'ine ntos 

:r•)"o;l ... L.i'-' r.~ •. ''(1 ¡,~ r-·-¡-, .... .-¡ .. "(:'h., . - -1 ,. < - ... 

cletéminantes erda'elec'dóW-de uno ti otro irietó(lo!C ;, .. ·' ,.,_,_e, i()·' '· 
.· .. ··'•~n;r":<J 1.if;_Lf..,_:·!\;rnpqao ' ..• CJ..),'I..J , , - .• 

El cnteno SUDJetlvo es·uno de los metodos mas comunmente utiliZados. Se 
basa en consideraciones de carácter informal de quien toma la decisión, no incor-

d 'f¡ lfl!lA d ,- r·f\IV'\ (':"'¡" .-. . . , l poran o espec1 1camente e nesgo e -proyecto,-sa vo.en su aprec1acwn persona . 
Se ha intentado mejorar estQOJlétodo'Sugíflendo ~q\ie(se considere la expectativa 
media y la desviación estánaar':' del V AJ.'I/, ló'(CGal,l af!rt:que otorga un carácter más 
objetivo a la inclusión del riesgo, no IQgra incorporarlo en toda su magnitud. De 
igual forma, el análisis de fl~~t'úaciones de !Ós valores optimistas, más probables 
y pesimistas dé! rendimiento del proyecto, sólo disminuye el grado de subjetividad 
de; ia·et'al¿áéion' del riesgo; i:iéJ:o; siliséliffiiri'ar_la:" ~b}e~ no:; ,S¡) 11.;;s:.~;lqrr; ~"li-'l 

Los métodos basa~os en !'"-edicio_~f~i-~-~9,-.d,í~-~&C.~LsP,r:'.¡9~4~~ 1lg,s.1~\W,Io~an 
superar en mejor forma, aunque n() defmlti~!!.Jlle.~~~. el ri.esgo asociado a cada 
proyecto. Para ello, analizan la distribución de pr()babilidades de los flujos futuros 
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. ·.de caja para presentar a quien tome la decisión de aprobación o rechazo los 

valores probables de los rendimientos y de la dispersión de su distribucic'llt e' 
prohahilidad. !·:11 ,.¡ :ip:1rlado IS.-1 se :11t:diza <'Sll' IÚ!.,Iodo para los !'asos d1· di'JH'. 

<i<'lll'ia ,. ind<·pi'lui<•lll'i:l d••l !lujo d1· •·:1ja n·sp¡·(·to d!'l l.i<'lllpo. 

l :n nH··II;do dii·,··n'nl.l' d!' indusi•'•n dd ri1•sgo 1'11 la ¡·valua!'iún ¡•s l'i d1·l :1iusl.¡• 

a l:1 l:1sa il1· d<·s.-IH'nlo. Con <'sic· nd·lodo, c·l :1n:'disis SI' c•l'c·I'I.Úa sc'.lo sohn• la I:L-<a 
1 w rl i 111·nl !0. ·, li' de ·s·, '1 11 '111 o, .-<i 11 e '111 rara :\iusl ar o e ·valuar los 111 1ios de· e ·:\ia de ·1 pro y e •e ·1.o. 
Si i>ic·n ,:_~le· 1111··1odo Jli'I'S<'I\Ia sc•ri:L'< .J¡·I'il'ii'IH:ias. c·n !c'·nnirws pr:k!.ic·c•s c·s IUI 
pn>e<'<lilnit•lllo qnc· Jl!'l'lllilc· soiul'iollar las principah·s diricull:uil·s dl'i ril'sgo. En 

•
1

.1:.1 St'l.'t'.ii,lll lt'_.:-1 ~(' :.lhnnl;a llllt'\';IIIH'Ill.t• t'.~lt• lt'lll:l. 

, . l•'n•nl<·:a las dc•sv¡•nl:\ias (qu¡• pos!.c•riornu·n!.c• SI' :rnalizar:'ut) n•sp¡·cto alnu'·!odo 
tl~>.it.ilr;,l.¡: a l:t.lasa,dt• tles<'UI'nl.o y con sir'ltil:u·¡·s i>l'lll'ril'ios de.'ord!'ll pr{ll'!ieo, l'SIÚ 

, :•·1 IIH.:Iod•! ,¡,. la •·quiv:ril'lll'ia a Cl'ltidurnhn•. St•gún l'Sil' crilerio, quit•n cJ¡·cide c·sl:'t 
<'n. condi<-i<liii'S de del.erJJiiJJar su ·punl.o <k indil'l'r<"lcia entre il11jos de c:tja por 
¡l\'n·ii>ir .-on<·c·rl<·z:l y otro.'>, oi>vl:unc'lll<' 1nayo1·c·s. Sl(jdos a ric,_-;go. l.a sc,n·i•'•n IH.Ii. 
<•· tit''llin:l :> :llt:diz:lr't• . .,i<' lllt.'lotlc·,_ . . . 

Utr·o .cic• los cril.i·rios que l'S pn•ciso evalnar l'S ¡:¡ eh' los valores c·sperados. 

Esll' mc'•ti>do, I'OIH>ci;lo comúnmente comoan:'tÜsis del<'trhol de dl'cisiones, combina 
las proh:li>ilitlatl•·s tic• o<'IIITI'IH'ia ele- los n·sÍtllaci'o.-< pan·iall's y' rinalc·s para l'ail'ular 
t•J \:littl' t'Sjlt'l':lt(tt tlt'.'illl'l'lltiiiiiÍ!'IIlO. ;\lliltJIIÍ'IIII illl'lil,\'1' tiil'l'!'i:llllt'lllt•J;¡ V:ll·i:dtiJitJ;¡¡J 

·d•· los !lujos ,¡,. ,-;tja dt•l proye<·lo, :\j:1st:1 los llujos :d ri<•sgo <'11 l'lllll'i<'lll dt• la 
:c:-,ign:ll'it.>ll ,¡,. proh:,l>ilid:Hl<•s. 1·:1 :1parlatlo IS.í S<' o<'llpa dt• ,.,.,,,. pro<Tdinli<'lllo 

Jo:J úJI.iiiiO lnt•!odo qiH' ,'i(' l'Si.IJdia 1'11 l'Si.l' ii'X\.0 l'S ,.¡ an:'tJisis dt• S!'ll:;ii>iJida'-, 
'qut• si i>it'll <'S una l'onna <·Sp<·cial d<· C<lllsich•rar l'i ri<·sgo, Sl' :111aliza c·o111o .-aso 

'¡>:irl.intlar e11 ,.¡ ··apí!.ulo 1!1, por la inljH>rl:tiH'ia pr:'wlil'a q111· ha adquirido. La 
:q>lil'al'iún d<· <'.'ilc· <Ti!.t•rio IH'I'Illil.l· dt•llnir l'i l'l't•t·l.o qlll' II'IHirÍ:III ,;ol>n· ,.¡ n·sul!ado 

dl· b < '\': dtJ; ll'IÚll <'; 11nh ios t·n uno o 11\Ú." dt• lt '-" v: tlt 1n ·s t·sl i 111ados t'll ...... 11s par:i llll'l.rt '·'"'· 

18.4 Dependencia e Independencia de los flujos do caja en el tlompo 

1·:1 anúli~is d~ riesgo en los proyecl.os de inversiún se realiza ,)(, dist.inla l'orma 

s<·gún '111s llt\ills d1~ c:1ja 'en 1;¡ tiempo, sean o no de¡wndil•nl.\·s \'lllre sí. Es ckcir, 
si l'i n·std!ado di' un período deper\de o 1io de lo qw• haya p:Lsado l'll otro pl'riodo 

:tlll<'rior. 
Cuando hay independencia entre hL-; di~;l.ribuciones de pmilahilidad de los 

llujos de caja futuros, el valor esperado del valor actual neto sería 

VL (Vi\N) -
n 

" 
t = 1 

¡\ l 
--·---- -· 

( 1 1- i ) l 
( 1 H.·l) 

¡ · dond<• i l'S l:1' !:IS:I de· dt•S<'II!'IIIo liltn· ,¡,. rit•.-;go. l.:1 d<•svi:ll'it'nt <'Si:'ul!l:ir d<· l:1 

di:-,lriillll'iÚil .¡,. proltai>ilidadt•s dt• <'Si<' v:~lor :u·1.11al 11l'l.o •·s·': 

r¡~,·~jlt't'lo :a l:lch·riv:u·i¡'JII dt• la ft'lrnlllla, "'''Jlllt'dc· t'IJII.':Iillar IIII.I.IEH,I•'n•ch·ridc "'1'111' !)c•fi\'alioll 
ofl'roh:dnll.'"'l tt·lnlll\ ¡n:tlton for l·:v:llttaliotl cd'l~i:-.k\·lnvc .... lltll'lll.'"'" . . llllllll.ff''IIII'JJ/.'-I't·II'IH'r', vol !1, P .¡.t;t .¡:-)7. 
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a= :' 
(18.5) 

Incorporando en esta ecuación la expresión 18.1 resulta: 

a= 
n 
L 

t= l ; . (18.6) 

que corresponde a la desviación estándar alrededor del valor e·sperado calculado 
por la e:-..l)resión 18.4. 

Además de la información proporcionada por las expresiones 18.4 y 18.6, es 
posible calcular la probabilidad de que el VAN sea superior o inferior a cierto 
monto de referencia. Para ello se resta el valor esperado del valor actual neto 
calculado en la exl)resión 18.4 de ese valor de referencia y se divide su resultado 
por la desviación estándar. Esto es: 

z = X - VE (VAN) 
a 

. (18.7) 

donde z es la variable estandarizada o el número de desviaciones estándar de la 
media (valor esperado del VAN). . 

Para determinar la probabilidad de que el V A.N' del proyecto sea menoro igual 
que x, se acude a una tabla de distribución normal, que muestra el área de la 
distribución normal que es x desviaciones estándares hacia la izquierda o derecha 
de la media. 

Para ilustrar la aplicación de estas fórmulas, supóngase la existencia de una 
propuesta de inversión que requiere en el momento cero de $ 100 000. Los !lujos 
de caja futuros se proyectan a tres periodos con las siguientes probabilidades de 
ocurrencia: 

PERIOD01 

PROBA
BILIDAD 

0.30 
0.40 
0.30 

FLUJO 
DE CAJA 

40 000 
50 000 
60 000 

PROBA
BILIDAD 

0.30 
0.40 
0.30 

PERIOD02 

FLUJO 
DE CAJA 

30 000 
40 000 
50 000 

PERIODO 3 

PROBA
BILIDAD 

0.30 
0.40 
0.30 

FLUJO 
DE CAJA 

20 000 
30 000 
40 000 

Aplicando la expresión 18.2, se obtiene que los valores esperados de los flujos 
de caja para cada período son $ 50 000, S 40 000 y $ 30 000. 

De acuerdo con la fórmula 18.4, el valor esperado del VAN es, para una tasa 
libre de riesgo del (i~i.. de $ í 9:)8. 
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Utilizando la fórmula 18.6, puede obtenerse la desviación estándar alrededor 
del valor esperado, de la siguiente forma: 

a= 
n ., 

t= 1 

7 746 

(1.06)2t 
- 18 490. 

Se deja como una constante los 7 746, por cuanto la distribución de probabi
lidades de todos los períodos tiene la misma dispersión en relación con los valores 
esperados y, por lo tanto, sus desviaciones estándar son iguales. 

··. ··Si se deseara calcular la probabilidad de que el V A..L\1 de este proyecto fuese 
igual o menor que cero, se utiliza la fórmula 18.7, con lo que se obtiene 

o - 7 958 z = ------ = -0.43 
18 490 

., 
Recurriendo a una tabla de distribución normal, se obtiene que la probabilidad 

que se deseaba averiguar corresponde aproximadamente al 33%. 
Hasta ahora se ha supuesto que los flujos de caja son independientes entre 

sí a lo largo del tiempo. Sin embargo, en la mayoría de los proyectos existe cierta 
dependencia entre los resultados de dos períodos. Es importante saber si existe 
o·no dependencia entre los flujos, por las consecuencias que tienen sobre el análisis 
del riesgo. Si los flujos son dependientes, o sea, si están correlacionados a través 
del tiempo, la desviación estándar de la distribución de probabilidad de los valores 
actuales netos probables es mayor que si fueran independientes. A mayor corre la· 

·: ción, mayor dispersión de la distribución de probabilidad. 
Los t1ujos de caja estarán perfectamente correlacionados si la des\•ütciún del 

· t1ujo ·de caja de un período alrededor de la media de la distribución de 
probabilidades en ese período implica que en todos los períodos futuros el t1ujo 
de caja se desviará exactamente de igual manera. 

La desviación estándar de los flujos de caja perfectamente correlacionados 
de un proyecto se calcula aplicando la siguiente expresión: 

(18.8) 

Utilizando el mismo ejemplo anterior, se incorporan sus valores en esta fórmu· 
la, para calcular la siguiente desviación estándar: 

n 
a= L: 

t= 1 

7 746 

(1.06)t 
= 20 705. 

Esto conftrma que cuando los flujos de caja están perfectamente correlaciona
dos, la desviación estándar y el riesgo son mayores que cuando existe independencia 
entre ellos. 

Cuando los t1ujos de caja no se encuentran perfectamente correlacionados, 
es posible aplicar el modelo de correlación intermedia desarrollado por Freclerick 
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1-!illier'. En él se plantea que la des\iación estándar para un flujo ele caja que no 
está perfectamente correlacionado se encuentra en algún punto intermedio 
entre las dos desviaciones antes calculadas. El problema ele su cúlculo reside en 
que incorpora en un mismo modelo tanto flujos perfectamente correlacionados 
como independientes. La dificultad práctica más relevante es la necesidad de 
clasificar como independientes o perfectamente correlacionacla..s a las distinta...:; 
\·ariables del flujo de cqja. 

David Hertz" propuso un modelo de s[mulación integral para calcular los 
resultados probables, así como su dispersión. Su modelo se basa en la definición 
ele 9 factores principales del proyecto que influyen en el resultado ele la evaluación: 
dimensión del mercado, precios de venta, tasa de crecimiento del mercado, parti
cipación en el mercado. inversión requerida, valor de recuperación de la inversión, 
costos operativos, costos fijos y vida útil de los equipos. .. 

Para cada factor se estlman los valores probables que asumiría y se le asigna 
una probabilidad de ocurrencia a cada valor sólo como referencia. Sin calcular un 
valor esperado ele cada factor se combinan al azar los 9 factores para \'alares 
probables cambiantes. Es decir, se calculan distintos rendimientos sobre la inver
sión simulando valores cambiantes para cada uno de los 9 factores. 

Con los resultados observados mediante este procedimiento se elabora una 
tabla de frecuencia sobre la que se calcula el resultado probable y su dispersión 
o riesgo. 

El modelo de simulación de 1-!ertz es similar a uno ele los criterios de anúlisis 
ele sensibilidad que se clesan olla en el próximo capitulo. Sin embargo, el modelo 
se ampliará gPneralizándolo al uso de cualquier variable y para ·calcul..:r no sólo 
la ta..<>a media de rendimiento sobre la inversión, sino que cualquiera de los criterios 
de decisión analizados en el capitulo anterior. 

18.5 El método del ajuste a la tasa de descuento 

Una forma de ajustar los flujos de caja consiste en hacerlo mediante correcciones 
en la tasa de descuento. A mayor riesgo, mayor debe ser la tasa para ca..<>tigar la 
rentabilidad del proyecto. De esta forma; un proyecto rentable evaluado en función 
de una tasa libre de riesgo puede resultar no rentable, si se descuenta a una tasa 
qjustad;> .. 

El principal problema de este método es determina.c la ta..<>a de descuento 
apropiada para cada proyecto. Al no considerar explicitarnente información tan 
relevante como la distribución de probabilidades del flujo de caja proyectado, 
muchos autores definen este método como una aproximación imperfecta para 
incorporar el factor riesgo a los proyectos. 

• HILUER. loe. cit. 
~ HERTZ. David B. "La incertidumbre y el rie~go en la evaluación de proyectos de inv':'r..,!ón" . 

.r\dm inistrw:iórz de empresas, vol. 1, p. t:J9. 
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:.~.~H..': l.:: ,,,, ··:. ~.,.'1,] :J '- ' 

_ Un pr?ce.dimiento di_stinto sugiere John C~¡¡_da'bpl!l:_¡¡_;;t~l!,tar?lacequiv,alencia 
·:r,:. por·ciHi:eia', ó' nliéfo'ct'o 'cté é'x¡Je~iá'ú\:.a y variacibne~,'~c;i{-i¿'éllo i:l~~~ini11á; consis
. ,, 1,! '1 ,.,! ttente':en<aét:éríniilái;mt~kr'iadóh:&e1 ~~~~~~t't~ti'vi r:~tJ:~iófi;fu·Jd .. e1;P€tJit~b '¡)revisto 

· .j 'é'bn' Hi variaCión' ae:ese hisliftlt'd'b; '1-Xeaiant~"l~l'e~f'~~iód:'~ ~n;¡;:., ·-s\; '',Jn<\l' 
;11r.':t ~tup 1f:1J'2f)rt!'3b Ktr.;q ?.i?.ililnn· 9jn~?.91''1rti r~·-· r:·•'Jt;.d :;;.~-!~);¿fl '{. :-l'}r!~ddoH 

~1 :JU_¡:j ')Q;JGyjl;~(o.:lh~::cu;:ll-.. Nn:;-:_;;¿·::;b~V..:::::::-pu·.'a-a·;t,.-¡¡¡_¡¡ tL'b ;¡; lOi1~•(!tJ? 2.'• ,-,¡ ''' l'JIIl 1 ( 18.15) 
'!9'r:mr.rm';lu (i) og<:;~:1 'lb ondil .!3"-G.lnl x (1) •.J;;i!"Ji • L' '"~ J:IH;Jwif., Ol11'31LIW.Jl) ,<Jb li~-Ll. 

1 ,~.J>J Jt ;:.d9~f19,e,:.}l·e,e~: ,la_¡~:w.L~<;.i9r}9_e_.Ja)~xpe_ct~tiva).¡Xies'l13:'ffie·ctla 'o:{é~Üit'ád})%'lonetario 
.J ;::; (l n 9 :_¡C._:~ P.9i~2_Q,) f!;l _\a).9._~S_\j_~~ j Q_l}¡ ~?~áijd_ljÍ,j_qe e se,, ~~~ultad O '.y,\a /e 1 ¡_'~()é fi'c Í ~ ~ tel~de 1 te mOr 

l . ' ,, ¡e· ''.:l'f''--'ffiPl'-tLj" ;•¡i·;•¡üOV .. ;a_··ncsgo~h· .qtl :.•;·· .· •Jor un '~tíh::'Jt'-.i, .ih<nup 11:1 :fv)t,i'l!>q l11J E_lb"í 

"'¡-(' \ La.utilidadlde este;pY<fc'éoiiñientó se mánÚíesffii'err'eí1pró'c'e~6' dM"¿ór{;'paración 
• · cntre~~alterriativasrde' inversió'ñ'T:.Póf''ejemplo?;l\'uña alternativa A de inversión se. 

•J;l.Si) ;L.;;ocia a un valor actual-e§penléic:vtc S 20
1
000_y ~u cv. es O.G cuando la des\iación 

. i d , 000 \ 1 -r: ¡, '!" l" 1.1 ', • 1 ) ' • estan( ar es e ):; 4 , se optiene-una.vanacwn de la expectativa de !5 11 000, 
. reemplazando con estos ~;átores é'n\l'a expresión anterior. 1Esto¡es: · 1; ••u 

:~:Jfi~ll:._dtJil{Y.JJ.,.'; UUbJC::J.JLJ:iJ)lflJ::tliiJl.,l,hl IIJJ 'JI.Jl.a..olJ•_.i.)..,_ ___ u• '" ... !Jt'.._.,'-'•' .,, ·~ -•~- ...... U - jJ 

.• ¡ 1:.·; r!!: -di 11~1/!~H, ·t<,IJ;'/ !J; !r;u_gi ~·> ..... o~t-!·Jn ._,¡, ·ndi! I:rJ_;t 1;I 1l ü~)I~.U~''J, ..... ~.:~i( .. '~~·;_l_'!:~;·.:~)_' 
.. ·. -- -" .. : .·.,··, ~·· '~.:. \-\· = .7 o ooo· 2·o· 6 '( 15'-000)''Vy· · •·. · ._.v1 "··. •··· ·1· 

'.; l:" '(f', ''l';.., 1í Jh~·.tni~'r(n 1 c¡f.;tf·f~J rH 1 11 J 'r lt!,;"':'./1 "''-1 íín'L ',· .. )'f.-,: .. ,.~". ~·:: ~·J_l ~- )j.~J f L' 1 ... !(:.:) 1 ,e 1,1}:?; /, l 
- •. ;·.,, ···-~-, ....... · "! ,, • r l' 1 , 1. 1 t~~~·. dH~·l. ~ )! .. ,_, • 'l·· 

' l\ J 1 • ' • ' 'l l 1 •. ,) ' • • 

, , , ,!3i e?~a :alternatiVf,se;:co~par~e.lCOp •Otro· 'fUYO' valor' aCtual esperado fuese 
1 ·1· s 16000 1 '"' !os ¡,d+ 11 dl-1 1/..l .. ' .. ·ct · ... ~,-¡· "'4000 

, , , 
1 

e e so. o ... ,)' , . tY ;st~~----' _0Ct!.fill.._9_a·: e§.DA.CtOn\rstan ar ·es ·e e·~ , se 
· ' ·. :, op,teryclria una variaci,óp: df2 .I.a; expe~~ativ¡¡._;d1e;,~~l) ·800\-re·sultante''cle:' · 

··• .. , 1 .•. I"' V.--;-:d.6 000 -.-,0:81-(t!-•OOQ,).c·:ti' 1',J ;_, )r:1·c1;X•."'> 
. ! J, : ; . . '.' . : ~ ,) 1_ 1 1 

·, -~! ' 1 . ) '·; : 1 i ·h' \- t>IT r :': .-. r ~..; V ' -} : ~ 1r . 1 r • ! ·. 1 j J .. :J:}' 1f ~, 1 1 ~; l ....... ' ~- 1 : ~ .1:,.1 r < t, 'f" • 

-·- ,. · · ,;oe~ac.lierdo"cÚresió::-la'1iegü~aií~~lle~~r~tiJ~ ~~'stp'~ri¿t'a \a::·~rirn~'l-a. 
' rt!r'' .~-\ iÍCil' ~ t ¡ ~;1(jij .S•;) '.'',\{?.1•i ·'iít• 'n . ;j ~;' '? .:_1 '1!: i ¡¡.:Jr'r~j'n i ~or: b!1}. ~' n ''tr h ¡ _', \ 'r.:. j~·lJ ~h 

" . • ' • ' • . ) ', :. . • ,' ',¡ ; '¡_)¡ \ i . ' . 1 ··- . \' 

~ l iu: ,,i·•.• ,,fl·~..-~crtff úl !~Fh~l:_,~EJ .• J!ii~) ~.';:?t_:n J'' ~ t-~¡Tn::'L~'?I1J~u ·q;,d·-·~ .U.\:':11~~.,·, -1,)-:-; 
.18.7 Uso· del arbol,de.decisJon ..... 1._.-tJ't"n'', ,· 1 .))~-t :,;, 1 ~· 1 ... ::, ~r ~¡''n' •,'·,;.•.1p ~.~ 

Jl! 1'1"[=Ul t~H..-,'.•Il'l1J'..., ... í'"·h•\llf1.lt-::'t:;..,•~:.IL•n.r-<-:{-ui':rJt":. .. ¡.o _-._, -~~¡·;_, o':".J·-L~ ,Jt.LI.~; ... ,l: 
• , 1 fl '' '\. . . 'J; ' . . .. l • ' ' 

:. . !'JO El: áibol(->di:tldeCiMón~és'un::t-:fé'chic'lÍ gráficá'lqUe'iM;r¡if~· repre-~~htariy iiha1izar una 
·. •· ', '· · .. 1 ·ser'ié'. det!ctecisiü'ñe5TrútW-'a:sid~, cai~éteri:S~'::t~t<:iiih' t.t1iVé~'aM~1i¿ril-iJó:i"1¡· 
i ,, · ·: · •í· ·.':réhGada~ctecisl'ó'~§e:-:rlip1f~S'énta<·gráficamª'nte 1pof1'ú'iílcüadiaao1'd:Jh'1ün número 
·' · >~ r·dMpü'éstoi e·n 'ü'naLoifurcació'ii. a~Páf,opl rdé'l'deéisiofi. !Gá'da;ramál'i:jUe 'se' origina en 
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Para tomar la decisión óptima, se analizan los sucesos de las alternati\·as de 
d~~ión más cercanas al final del árbol, calculando el valor esperado de sus valon 
actuales netos y optando por aquélla que proporcione el mayor valor esperado del 
VA__c\i. Por ejemplo, la última decisión de nuestro caso es la [2], que presenta dos 
sucesos de alternativa. El valor esperado del suceso (C) se calcula aplicando la 
fórmula 18.2, de la siguiente forma: 

0.60 X 4 000 
0 .J 0 X 1 000 
0.30 X (2 000) 

2 400 
100 

(600) 

VE(V AN) - 1 900 

que representa el valor esperado del VAN en el caso de ampliar la introducción a 
nivel nacional. 

En el caso de continuar en nivel regional se obtiene, por el mismo procedimien
to, el siguiente resultado: 

0.60 X 2 000 - 1 200 
0.1 o X 1 500 - 150 
0.30 X 1 000 300 

VE(VAN) - 1 650 

Por lo tanto, la decisión será ampliar a nivel nacional, porque retorna un VA..t\1 
esperado mayor. 

La siguiente decisión se refiere a la introducción inicial. Si es a nivel regional, 
ex.iste un 70% de posibilidades de que la demanda sea alta. Si asi fuese, el V.-\N 
esperado sería de 1 900, que correspondería al resultado de la decisión que se 
tomaría de encontrarse en ese punto de decisión. Aplicando el procedimiento 
anterior, se obtiene: 

0.70 X 1 900 - 1 330 
0.1 o X 2 000 200 
0.20 X 1 000 - 200 

VE(VAN) - 1 730 

Para la alternativa de introducción nacional se tendría: 

0.50 X 5 000 2 500 
0.20 X 100 = :20 
0.30 X (3 000) - (900) 

VE(VAN) = 1 620 

En consecuencia, se optaría por una introducción inicial en el nivel regional, 
que luego se ampliaría a nivel nacional. Esta combinación de decisiones es la que 
maximiza el valor esperado de los resultados. 



Figura 18.1. Arbol de decisión para lanwmiento de un nuevo producto 
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Este método, así tratado, no incluye el efecto total del riesgo, puesto que no 
considera la posible dispersión de los resultados ni las probabilidades de las des
viaciones. En el ejemplo anterior, la decisión se hacía sobre la base de un valor 
actual neto promedio. Sin embargo, es fácil apreciar que, dependiendo de su grado 
de aversión al riesgo, algunos inversionistas podrían optar por continuar regional
mente. 

una forma de ob~;iar este problema es mediante los árboles de decisión pro
babilísticos, que, además de las características señaladas, permiten que todas la~ 
cantidades, variables y sucesos aleatorios puedan representarse por distribuciones 
continuas de probabilidad. De igual forma, la información acerca del resultado ele 
cualquier combinación de decisiones puede ser expresada probabilísticamente, lo 
q'ue permite su comparación considerando sus respectivas distribuciones de pro
babilidad. 

1.8.8 Modelo de simulación de Monte Cario 

El modelo de Monte Cario, llamado también método ele ensayos estadísticos, es 
una técnica de simulación de situaciones inciertas que permite definir valores 
esperados para variables no controlables, mediante la selección aleatoria de valores, 
donde la probabilidad de elegir entre todos los resultados posibles está en estricta 
relación con sus respectivas distribuciones de probabilidades. 

Si las variables inciertas relevantes en un proyecto fuesen, por ejemplo, la 
demanda y la participación de mercado, deberá aplicarse en ambas la simulación 
para estimar su comportamiento en el futuro. Supóngase que estudios realizados 
señalan que la demanda global esperada del mercado tiene la siguiente distribución 
ele probabilidades: 

DEMANDA 

S 200 000 
250 000 
300 000 
350 000 
400 000 
450 000 

PROBABILIDAD 

0.10 
0.25 
0.35 
0.15 
0.1 o 
0.05 

.\1 mismo tiempo, supóngase que la participación en el mercado para el ¡ ro
yecto. sea también una variable incierta, para la cual se estima la siguiente distri
bución de probabilidades: 

PARTICIPACION 

0.08 
0.09 
0.10 
0.11 
0.12 
0.13 
0.14 
0.15 

PROBABILIDAD 

0.26 
0.22 
0.16 
0.13 
0.1 o 
0.07 
0.05 
0.01 
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Supóngase, además, que la demanda global del mercado está correlacionada 
con la tasa de crecimiento de la población, que se estima en un 296 anual a futuro. 
El precio y los costos asociados al proyecto se suponen conocidos o menos incierto 
su resultado futuro. 

El primer paso en la solución consiste en expresar matemáticamente el pro
blema. En este GL'>O, la demanda por año que podría enfrentar el proyecto se puede 
expresar como: 

donde DP corresponde a la demanda del proyecto, Dg a la demanda global y p al 
porcentaje de participación del proyecto en el mercado. 

La l<L~a de crecimiento de la demanda se incorporará al final como un factor 
ele incremento sobre la demanda del proyecto. Una forma alternativa es incórpo
rarlo en la fórmula anterior, lo que permite obtener el mismo resultado pero con 
cálculos más complejos. 

El siguiente pa'io del método l\lonte Cario es la especificación de la distribución 
de probabilidades de cada variable. En el ejemplo, las variables que deben especi
ficar su distribución de probabilidades son la demanda global del mercado y la 
participación del proyecto. En ambos casos se deberá posteriormente calcular la 
distribución de probabilidad acumulada y la asignación de rangos de números 
entre O y 99 (o sea, 100 números). A continuación se muestran estos cálculos para 
las dos variables en estudio. 

DEMANDA DISTRIBUCION PROBABILIDAD ASIGNACION DE 
GLOBAL DE ACUMULADA NUMEROS 

PROBABILIDAD REPRESENTATIVOS 
200 000 0.10 0.10 o 9 
250 000 0.25 0.35 10 34 
300 000 0.35 0.70 35 69 
350 000 0.15 0.85 70 84 
400 000 0.1 o 0.95 85 94 
450 000 0.05 1.00 95 99 

PARTICIPACION DISTRIBUCION PROBABILIDAD ASIGNACION DE 
ENEL DE ACUMULADA NUMEROS 

MERCADO PROBABILIDAD REPRESENTATIVOS 
o 08 0.26 0.26 o 25 
0.09 0.22 0.48 26 47 
0.10 0.16 0.64 48 63 
o 11 0.13 0.77 64 76 
0.12 0.10 o 87 77 86 
0·13 0.07 0.94 87 93 
0.14 0.05 0.99 94 98 
o. 15 0.01 1.00 99 

La a'iignación de números representativos se efectúa en próporción a la pro
babilid2d acumulada. Así, por ejemplo. si el 10~(, se encuentra en el rango de hasta 
:200 000, deben a-;ignarse 10 números representativos (O al 9). Como hasta 250 000 
hay ur. :1:i":, d<' probabilidades, se <L~ignan :3,3 números representativos (O al :34). 
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que sea confiable. Dos son los enfoques que se pueden identificar en este método, 
según cual sea la correlación que exista entre los flujos de caja en el tiempo 
Cuando no existe correlación, o sea, cuando son independientes entre sí, el riesgL 
es sustancialmente menor que cuando los flujos están correlacionados en forma 
perfecta. Es decir, cuando un flujo se desvía, todos los siguientes varían exacta
mente de la misma manera. Entre ambas posiciones de dependencia o independen
cia existen puntos intermedios cuyos riesgos son también intermedios entre las 
des,iaciones estándar de aquéllas. 

Otro criterio de análisis que se defmió fue el árbol de decisiones, el cual, 
combinando las probabilidades de ocurrencia de los resultados parciales y finales 
estimados, calcula el valor esperado del resultado de las distintas alternativas 
posibles. 

PREGUNTAS Y PROBLEMAS 

l. ¿Por qué la des\iación estándar del flujo de caja de una inversión podría no ser una 
unidad de medida adecuada del riesgo del proyecto'> 

2. ¿Cómo podría llegarse a igual resultado ajustando la tasa de descuento o los flujos de 
caja de tm proyecto por el efecto riesgo? 

3. ¿Qué validez le asigna usted al criterio subjetivo en el tratamiento del riesgo'> Estimar 
probabilidades de ocurrencia para un flujo de caja, ¿no sería en parte una aplicación 
del criterio subjetivo? 

4. La des\iación estándar es útil para calcular el riesgo sólo si se la emplea en el cálculo 
de la variable estandarizada para determinar un área bajo una distribución normal. 
Comente. 

5. ¿Cómo afectaría a la decisión de aceptación o rechazo de una inversión el grado de 
correlación existente entre los flujos de caja del proyecto? 

6. ¿Qué aplicación tiene el método de expectativas y variación en el análisis del riesgo'' 
¿Qué relación tiene con el método de equivalencia a certidumbre? 

7. ¿En qué casos se recomienda el uso del árbol de decisiones? 
S. A.l estimar una propuesta de inversión se consideraron los siguientes flujos de caJa 

anuales, dependiendo de la situación económica esperada del país: 

SITUACION ECONOMICA 

ESPERADA 

Alta recesión. 
Moderada recesión 
Crecimiento normal 
Moderado sobrecrecimiento 
Alto crecimiento 

Determine: 
a) El valor esperado de la distribución 
b) La des\iación estándar 
e) El coeficiente de variación 

FLUJO DE FONDOS ANUALES 

PROBABILIDAD FLUJO 

0.10 70 000 
0.25 100 000 
0.30 150 000 
0.25 200 000 
O. 10 230 000 

¿Qué significa cada uno de estos conceptos? ¿Cómo se utilizan en la medición del rie~go'.' 
D. En el estudio de un proyecto que requiere una inverstón de S 100 000, se ha csltll""l" 

la siguiente distribución de probabiliclades de los flujos de caja: 
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PROBABILIDADES DE OCURRENCIA 

FLUJO NETO 
DE CAJA PERIOD01 PERIOD02 PERIOD03 PERIOD04 

20 000 0.20 0.20 0.20 0.20 
45 000 0.30 0.30 0.40 0.40 
70 000 0.30 0.1 o 0.10 0.20 
80 000 0.20 0.30 0.30 0.20 

La tasa de descuento libre de riesgo es del 5%. Determine la probabilidad de que el 
proyecto tenga un valor actual neto igual o menor que cero, suponiendo que la distribu
ción fuese normal y conunua. 

10. En el estudio de un proyecto de inversión se detecta la siguiente situación: es posible 
mvcrtir hoy S 1 000 000 en la instalación de una planta de tamailo pcquer10, que permitiría 
obtener con toda seguridad un V.-\N de S líO 000 dentro de un ar1o. 
Sin embargo. si como alternativa se invierte S 1 400 000 en una planta mayor, podría 
incursionarse en otros mercados, lo que permitiría obtener, en 6 meses. ya sea un VA..t\1 
de S :320 000. con un GO'.'(, de probabilidades. o un VA.:-.; negativo de S S 000. con un 40~'{, 
de probabilidad. Para invertir en esta alternativa se requeriría de la obtención de un 
préstamo por los $ 400 000 adicionales. por los que debería devolverse S 420 000 al 

finalizar el ar\o. 
También se ha pre,·isto que al inicio del próximo alw podría invertirse S SSO 000 en 
una ampliación, si se dispusiese de ellos, lo que reportaría un VAN positivo de S ISO 000. 
con un 80% ele posibilidades, o un VAN negativo de $ fiü 000, con una probabilidad 
<il'i 2QC,\11. 

11. Para estimar la demanda de un proyecto con estacionalidades trimestrales se obtuvo, 
en un estudio de su perfil, la siguiente información para el ailo 1987: 

DEMANDA 

1 000 000 
1100000 
1 200 000 
1 300 000 

PROBABILIDAD 

0.20 
0.30 
0.35 
0.15 

Se espera una participación en el mercado que tendría la siguiente distribución: 

PARTICIPACION 

2% 
3% 
4% 

PROBABILIDAD 

0.30 
0.45 
0.25 

El proyecto se iniciaría en 1988, donde se espera un crecimiento del mercado de un 5%. 
Los índices de estaciona.lidad calculados prevmmente corresponden a: 

Trimestre 1 0.82 
Trimestre2 
Trimestre 3 
Trimestre 4 

1.02 
0.91 
0.85 

3.60 

¿Cuál es la demanda esperada trimestralmente para 1988? 
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Considere la ~iguiente tabla de nt/i'Rf:'tb~'7iléátt\ri~g:''Ús~l!fs0 de'r¡zqw(fri:ia a'-dcretha a 
partir de la_ primera línea y asígnelos alto:;r::':Vl;9'W:1,~r!.e~~S~~~~~o de la dem"~9!,\Y.rle la 
parttctpacwn en el mercado. · \ 

81 44 33 93 08 72 32 79 
59 11 01 64 56 23 93 00 
78 38 26 80 44 91 55 75 
81 08 42 98 41 87 69 53 
33 37 94 82 15 69 41 95 

92 24 62 71 26.07 06 55 
81 44 86 38 03 07 52 55 
60 06 17 36 37 75 63 14 
99 10 77 91 89 41 31 57 
26 27 79 59 36 82 90 52 

73 31 
90 04 
11 89 
82 96 
96 86 

84 53 

(li,~ ~2J.) 

C~)C <:2U 
f';Pe ~~>• 1 

1 ¿.::-22 2'64' 70 
99'431?;1;4 07 
32 ~58 2i"¿j 55 
sí'Ci'7eé'fj so 
7Ór4-52ii7 48 
oa~ ~el! 

44,67 ~-33 84 
~· ... ·~ r •• ~ • ._ 

51' 6.1' 48'89 : 74·29 as 51 2'3'35 ai i4 
97.64 48 62 58 48 
95 65 46 35 06 53 

68 50 
40 36 
25 71 
95 27 
38 80 

5:3'Í'o 
'. 46 47 

69"9'3 
69 19 
22 54 

¡ ~ 1t • •• •• • ~ '.\; " • :Y' -. ·.,, ' · . ' ,r ) ~ T ·;¡ "·- ~ 

,~oo 68 · .n io ~ 11 ':37 "'3t!7"2'' :9"7.'~7\' '5s'ro~H 2·s·s'2· );7th;6;: 
. -- :.. -'~ --- - ... ~. ·'---~'"·"' ·"'- ~· 

18 40 89 48 )l.~<f~-- ~N~ , os 25 21 22 53 26 15 87 
70 43 78 19 88 85 J 56 6T "16 68 26 95 

íl, .... l .. - .... ~ l't',.. 
99 64 ' 45 '69 .. 

25 00 92 26 82 64 35,6? 65 94 34 71 68 75 18 67 
18 45 37 12 07 94 95,91 73 78 66 99 53 61 93 78 

74 33 05 59 17 18 45' 47 35 41 44 22 03 42 30 00 
92 22 23 29 06 37 3SÓ5 54 54 89 88 43 81 63 61 
20 62 87 17 92 65 oiá2 35 28 62 84 91 95 48 83 
19 05 04 95 48 06 74'.$,9. ,00 7p. 67 65 01 71 .65 45. 
31 42 36 23 43 86 08 62 49 76 67 42 24 52 32 45 
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. ·,. 

CASO: Lo\ ESCONDfDA 

:· ;:¡._ 

.,. 

r·· .~~ ·-~".-~. ... . ' .. 
1 J 

11' 
,. 

·' . 

t)i~~).:);:~.:¡ 

.. 

L-

D~:id Blai~~; Ilíg_~r;ti~·n)~.d<;~ IT!i~as; y su"herm~~ai'~lanca, ·-ge~lo,ga,· sechap.üuveul'!id.'? para 
<~tdír el destino de 50 millones de pesos que habían logrado reunir durante vario~ arios 
de esforzado trabajo. Las alternativas analizadas eran varias. Sin embargo, sólo do~, exclu-

,. ')·~~tés' e~tre sí::~a 1que' d~m~d~ían ila~tbtalidad,tie: ib_s'·rondós. iili.orfa,do~,,~(:\~ecían como 
,, . ~ :riáS'ITúí.S·;a·t'r3.~·tivas.lrhl~·\·,~·-n.:i;··~·>r:·:·'htl:-i~·lq rr,1 ,f;,;~(.í~~·;.;~~~;.:·c'>;,;;">.:;,.·: :',-'¡,; 4 ~, 1Ú) .\':·. ¡, ... ,', , ;· 

. · La prin1e'ra1'alternáüva coiúiisÜ¡Ú'er!1c6inprariJa•iminá· ','La: .. Es¿ondidií': c6n .!Tiincral de 
·· · '·· ' '··cóti're,.ci'é'las"especíesitJornítá y:ca!Cóciña:JLas.reservas.estirnad.;;·t~Íe~~b~n u~a' ~;pl~tación 

: · '·' '' · il~' 2o\"onélaaas'ide'nüñeral':diarüi.mente":dur'arite 5 'arios~·,:,lj->tl1',:16ii;i;;i;- ,<; .. ;. ,. , ,, 
[ ., :' ' ·'• '-' r:'ii'-'~egU:hda 'alté'rnativa' consistía; en :ampliar. la~planta!,<;l~~b~~'e.Qc_t9f.~~¡ ~~rpr~ies que 

· ; ., pose ian y .arrendarla; a:la .familia• Liebór,~poc!(!l'osos~mí!)~rgs;<!~)a..':¡;o_ryJ!;:"f •;;Ql!''(\:" .• ,¡, , 
' ·-' ·· "·~·.'.l,_:Piü-'ii.' DaVid, la:¡fiejor'alternativágra,•amp!ia~"'}~:Pl.!! .. f1La:Qe·t?s!1~.Q.C:iR_-~i~e,9,dársela a lo~ 

,:· / 'Licbi5.r:).'St!i',~-~b;u:go·,,Ia.\!JPinión:~e-~~al1ca era~compriJiu)l:..a. §.ss?.!'.dJ?a'~;,¡-,m ;,! ,,,·,~ ¡ 
. '' _'1'. <vreñélfu' láiplañta'es•diñero·seguro,-ya que nos_olre~~.n l!.t:~~<:?l1¡f,%01 ~e.1~1Je1 ,~~.'~micntq 11 ·-··· _,~,J, '·· · .. : b ·o· ·d · 

) 

a :y anos /reitera a' aVl . ··· 11 "'~:.1'1\..lO í~ Tli;.:I:~( .,,!;> i;·~dA;rf t,rm·;¡,n ~,Jl;ni~ .. u;mJ .Oi'¡j J~f- \ 

: , .;';?¿~~~~o;·~, se~aló.sorprendid~,Blanca, '>tú llamas seguro un c~n\~~.t?, 1~~.C.I1,\ly,paga.el , 
' ' , , .e.9~!,v'!!,e7.~f a. un~''()~~a' ~~~y •de~~ro~.por;~dt,a? \B~e~¡_s~~~e-~1 ;<2. .. !t{t;{EI.9!~?q_~~~~~ el prec1~ 

interpacional-'del 'oro. Hoytdta',' a' US~~:400;·la •?nza,<ob_VLamQI]t~j_~;;.cp\::Y'29.:~P,I¡O,rR:'\Gi\hza los 
. precío~'iirByectados·por1los orgárusmos~esP.éciáiiiados~·~·(~-Lx_g:;:!~.!Íl'N1)'\\A:;1 ,,¡d 1 ) 
. ' ': :.Estby~de 'acüercto· en :que' e!r.precio'JdeL oro les; m~y,¡yaÍ'i!!.l>!~ [,):~P.~i<¡_g~pjvid, "pero lo 

son mucho más los resultados de los diferentes reconocimientos mineros que se realizaron 
en la ·La Escondida' y que mostraban que las leyes de cobre fino variaban entre 1$',', y 

-t.o~r.". (Anexo 2) 
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ANALISIS DE SENSIBILIDAD 

' ' \_ ..... 

La evaluación del proyecto será sensible a las variaciones de uno o más 
j:nfráriu:;tros: si; al' iricíuir"¡;'g[[;_j'vf'i~ciones en el criterio de evaluación empleado, 

,., :: ~- la pred~7<;i.o;i<?!1:inici<:J.Lcambia. El análisis de sensibilidad, a través de los diferentes 
modelos que ~e, defmirán posteriormente, revela el efecto que sobre la rentabilidad 
tiene las vaii~ciones en los. pronósticos de las variables relevantes. 

Visualizar qué variables tienen mayor efecto en el resultado frente a distintos 
grados ele errór. en su estimación, permite decidir acerca de la necesidad ele realizar 
estudios rn,á,S. ¡)~_~fundos de esas variables, con el objeto de mejorar las estimaciones 
y reducir e('grado ele riesgo por error. 

La repLMfti~\'ón que un error en una variable tiene sobre el resultado de la 
!"\ Ll..;!v' t... J ... 

/-1\ eva~uación,;:_s¡,ría,Lclependiendo del momento ele la vida económica del proyecto en 
( !,,tt¡u1e' ese error; se'Ccometa. El valor tiempo el el dinero explica que errores en los 
\~.,Spe1r

1

íoclos'UitSI~~~J\,'ílJfl'1jJi de caja para la evaluación tengan menor influencia que 
los errores en los períodos m;i.<; cercanos. Sin embargo, son mi.-; frecuentes las 

.,, ., equivocaciones en las estimaciones futuras, por lo incierta (lue resulta la proyección 
'"''Á,f ' /"7",-e. '17''"17"::rv.~"'' rc¡>r.-,_, f·'"'1. r-¡ Vli.Y!V'"I>Ií 1f' (l, ~ Y. lA 

: .(i t cle\cualquter:vanable: mcontrolable,:·como,l¡por"eJemJ:!IO, los-cambios-en los niveles 
!..._•1... 1( },'U\.J\f,_!.LJ'~1..!._)~ f1_1l._..,// J' A~·._,'l,~ ~n•'',. \\.,.~ .'\..,.AJ..I...'\j1..1..J..C:.:..ii_lL ,f¡.. V A...LL .,A. 

ele los preCIOS reales deJ producto O Oe SUS tnsumos. 
' ·:C.' ' =-o't\iiendiendo del núlri~i-dct~J~ariables que se sensibilicen simultáneamente, 

el análisis se puede clasificar como unidimensional o multidirnensional. En el 
análisis unidimensional, la sensibilización se aplica a una sola variable, mientras 
que en el multidimensional 5& examinan los efectos sobre los resultados· que se 

' ' producen por la incorporación de variables simultáneas en dos o más variables 
relevantes. 

·: ••• ~~ '1A'url)cü"an<f6'ia'-S"en~iÍ)
1

ilizaClókse~ai)ii2~ ~'6bré ,-g_0~h.atire~' éé~!f6{T{¡c'o-finantie· 
'ras corí"t'é'ií¡'(i~'en eÍ tiüjO'ae~é'ája!iléi próyecto,'~üiílnb'i'to'ct~ra.é'¿iorip'U~Ci~ 1C'oin'pren

' · der~'é'ual~Úié'riJ.l'de.1l~)Varla6iéS''t'écnr~)<?éie'~í'ne}c1Üfó',2 que1 s~n ~rl"aéfiriitlva: las 
~ Jqaenconfi~·ant:Iai>rOYe~é'fÓfi~·lae"L10S~e~itkdO'~ rrllí'~ñ'Cleros: E·~i: q~tfiáS·~:p .. álabras-, la 

· '· s~J{ifb!Ji}jí~1Ó_n.~:_a~.'~as:t~f_es·:c.:~mo1.~)~cá_"ii~1ició~',~el11íl:í1"atlc?ojfa'tec_HüíO'gía se reduce 
, 1¡ 1 !ÍJ~~ .1 , 

1
.h. ""t.::¡tl ··-:;L·; -{· f f.~ , -~- . \l .. • ,\, 1 .. ,J,~. r•1"1',.,1'l1'..l r:J¡fln 'll ~dr~r,~ 1 r. i 11.1 J 1()j J.,O • - a ana ts1s· e e sus m erenctas econom1ca8ren'e UJ0° e· caJa. · · 

.n!Í'") J~'H'(j <t··~.; 

t:, 1 >!;] hb lO/t;v h "!JJ"!Of,pn:uli '-'Ji ir.h~>i!~'' .l.lfjl!_Ol,ft:"l..(.\frr¡<(~j.'{,,(.;j~'Í.;I!l,>:lí>·."··; 
~, ~ilt~:?íi;Eh!'!to.c;t~!9Jin.i~_iljlen~J.C?I)al, ~~)!~ ·~s~jl~i~!!t~~~!?~,,c;!~l !Xt\N ;:·· 1 , , , . , .. 
). '1.:kY!hnliii§i0''üh.icúk:iw~roiá:i .dé ~la" ~eri.sitiiiia¿iÓ~''Ciel"VAL~'(~ue·d~' JreáiiZ'arse ele el os 
, 'r~~;;,. Una,.det~;mina~do hasta dó'nae'·pü'eaeñciii'éid.ificarse·ilas variables para que 

-IC',ll~Ji:p~O),CCtO·;:~igtksiendÓ'. rehtaolé; <y') Ja~'otra.CfiaCieniJ0_1 ~ambi~~f~n'1lÓS. Va-lores de 
~ ·-cL~1 \'hrihbies;~J)ai-a;'ver~córrló ~-e·:-modifiea·'eí~V.A~>téJel~Pfoyecio. ;. á;";,';, 

•· • • "' 1 <·Piíestü'<\.üe'JestaCseguñdalform'a!s'e'.tfaaí/cé'éi11 el~borár~~uevos' flujos de caja 
.. 'que 'aeb"en · ~v'aiU:a:rse-C!e:acüerdo';con':los'·c¡-¡iériüsiifactiCi6rMes 1 rres~ri_tados en el 

capítulo 11 en est~'apartado se ·a.i53éári:un:m'Oa~l'ó'';rift'úWriáH~~,silnpl~·¡:íaramedir 
1 ' ~ · -l...lf'f 'T"• . -¡, ~·O ... LO f\~~ tH.H :<J ', l 

la máxima varü\:Ci(in. posible',en ~~qa.' v~ia.?l~ P,,Wo~aqV._,t;-~~~.,Proyecto siga siendo 
rentable. En otraS 'palabras, para que el VAN sea, _por defmición, cero. . , . , 

-~~j.'a--j'iií11hl.·,;: 1 [j( 'fl'!l!:l31~:..1~ :: t!:~ i : .""' 
El principio que es el fundamen~o de e~te !ll9d~Io,eO~fiQe a caaa elemento del 

flujo de ·Cája como:el de.,ffiás probablé. ocurrencia~ ,Luego;¡l!J.' sensibilización de. una 
variable siempre .se hará sobre la· évalüación1prelimiparJki;:;~¡ ' 
. . ~- , ~-t~ 1 --.~ _..~'·"l.•i••c 1 v;·<.:l~>--.-:•'r!·:n· n· .. u . 

1 Nótese que si se sensibiliza una variable cualquiera y se determina suJmáxima variación·para 
que el proyecto siga siendo rentable y se incluye este valor en el flujo para sensibilizar otra variable, 

c:-.ta últ1ma necesariamente se mantendrá inalterable, puesto que aquélla ya ha llevado el VA~ a ..... u 

limite cero. 
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Como se planteó en el capítulo 17, el VAN es la diferencia entre los !lujos de 
ingresos y egresos actualizados del proyecto. Por lo tanto, para que el VAN sea 
igual a cero, debe cumplirse que la inversión inicial sea igual al !lujo de ingresos 
actualizados menos el !lujo de egresos actualizados. En términos simples, esto 
corresponde a la siguiente expresión: 

n 
1 - "' o- t~ 1 

donde 
10 = Inversión inicial 
Y, = Ingresos del período t 
E, = Egresos del período t 

= Tasa de descuento 
t = Período 

n 
2: 

t=l ( 1 + i)t , 
(19.1) 

Est.o"l fórmula deberá desagregarse en función de las variables que se va a 
sensibilizar. Supóngase, por ejemplo, que se desea determinar las máximas varia
ciones posibles en los precios de la materia prima y del producto terminado. El 
primer problema se presenta en la interrelación de los elementos contables con 
los movimientos reales de caja. Como interesa evaluar el proyecto en función de 
los !lujos de caja. el modelo se transformará, en este caso, en la siguiente ecuaciún: 

l = o 

donde: 
CMP, = Pagos efectivos de materia prima en el período t 

(19.:2) 

E, = Otros desembolsos netos efectivos del período t, con inclusión ele 
reinversiones y recuperación de la inversión en el período n 

T, = Pagos efectivos de impuesto en el período t 

El monto del impuesto pagadero en cada período resulta del tratamiento 
contable u e los ingresos devengados, sean u no percibidos, y de los costos de venta 
y otros también devengados. En consecuencia, su proyección responderá a la 
siguiente ecuación: 

donde: 
1\ 
Y t = Ingresos devengados en el período t 

1\ 
CM P t = Costo de la materia prima asignable a los costos de venta generados 
/\ 

(19.3) 

C t = Otros costos aplicados. incluidas depreciaciones y gastos financieros 

J = Tasa impositiva 
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Explicando las variables que se debe sensibilizar, el modelo puede resumirse 
en la siguiente e:-..-presión: 

n 
[ = 2: 
o 1 = 1 

[

n 
. .., 

-j .... 
=1 

n .., ... 
t = 1 

n pmp. qmp .., t 
t;l (1 + i)t 

Pmp. ~mp n 
t l: 

(1 + i)t t= 1 

n Et .., 
t; [ ( 1 + i)t 

A j C¡ 

( 1 + i)t 
(19.4) 

donde: 
p• = Precio del producto del proyecto 
q•, = Cantidad del producto que fue cancelada efectivamente en cada período t 
P"'' = Precio de la materia prima 
q"'', = Cantidad de materia prima cuyo pago se efectuó en el período t 
Q', = Cantidad del producto del proyecto vendido en el período t · 
qm', = Cantidad de materia prima ocupada en la producción vendida en el 

período t 

Nótese que el precio de la materia prima puede diferir entre el considerado 
en el flujo efectivo de caja y aquél incluido en el estado contable, entre otras 
causas por el sistema de contabilización de los inventarios empleados (UFO, FIFO, 
etcétera). Sin embargo, en el nivel de estudio de prefactibilidad es posible conside
rar un precio común tanto efectivo como contable. 

Una vez defmido el modelo, su aplicación es simple. Basta definir la incógnita 
o variable que se debe sensibilizar y despejarla de la ecuación, puesto que todos 
los demás elementos son conocidos. 

La sensibilización del precio del producto se efectúa considerando que esta 
incógnita, P•, es una constante a través del tiempo en términos reales. De esta 
forma, se extrae este factor de las sumatorias respectivas y se actualizan todas 
las variables determinando el valor mínimo que puede tener el precio para que se 
cumpla la igualdad. De esta forma, se tiene: 

n qP n pmp. qn? n Et 
l = pP l: t I 

.., 
' . ) t (1 +i)t 

.;.., 

+ i)t o t=l (1 -;-¡ t=l t= l ( l 

"P prnp _-qmp 
A j ~ " 

n n ct 
pP I 

qt 
+ "' 

[ + l: e 19.5) -j 
( l + i)t i)t t = 1 ( 1 + i) t t = 1 t = 1 e 1 + 

Despejando la variable que se debe sensibilizar, se llega a la siguiente ecuación: 
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El mismo procedimiento se sigue para sensibilizar el precio de la materia 
prima o cualquier otra variable. El resultado siempre indicará el punto o valor 
límite que puede tener el factor sensibilizado para que el VA.N sea cero. La única 
limitación del modelo es que el índice t deja de ser relevante en la variable analizada. 
puesto que adoptará siempre un valor constante". 

19.3 El modelo multidimensional de la sensibilización del VAN 

La operatividad de los mq,delos de sensibilización radica en la mayor o menor 
complejidad de sus procedimientos. El análisis multidirnensional, a diferencia del 
unidimensional, además de incorporar el efecto combinado de dos o más variables, 
busca determinar cómo varía el VAN frente a cambios en los valores de esas 
variables, como una forma de definir el efecto en los resultados de la evaluación 
de errores en las estimaciones. 

El error en la estimación se puede medir por la diferencia entre el valor 
estimado en la evaluación y otros que pudiera adoptar eventualmente la variable . 

El modelo que se presenta a continuación considera flujos de caja constantes. 
como una forma de simplificar la e¡.,:posición. Obviamente, con flujos diferenciados 
la esencia del modelo no varía. Además, se trabajará con valores actuales y no 
con valores actuales netos, vale decir, excluyendo la inversión inicial, porque ésta 
pasa a ser irrelevante en la comparación al ser similar para ambas estimaciones, 
salvo que sea la variable por sensibilizar. 

Cuando el flujo es constante, la fórmula de actualización puede expresarse 
como la suma de una serie a través de la siguiente expresión: 

V A = F 1 - ( 1 + i)-n (19.7) 

donde: 
VA = Valor actual 

F = Flujo de caja dado como serie uniforme 
1 Tasa de descuento 
n = Periodos de evaluación 

~ Result~'l obvio que la sensibilización con este modelo aplicada sobre laTIR es innecesaria, puesto 
que al buscarse la TIR que iguale a la tasa de descuento se llegará a idénticos valores que al hacer el 
VAN i¡,•ual a cero. Por defmición, el VAN es cero cuando laTIR es igual a la tasa de descuento. De 
aqui que pueda aftrmarse que el c:ilculo de laTIR es un análisis de sensibilidad de la t:L'a de costo 
del capital. 
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Para determinar el efecto potencial de los errores en los datos de entrada del 
modelo del valor actual, se supondrá que la tasa de descuento permanecerá cons
tante. En consecuencia, sólo se trabajará con errores en la estimación de la vida 
útil, del flujo de caja o de ambos. 

Si a los valores estimados F y n se les asignan, respectivamente, los valores 
R y m para su sensibilización, donde R y m representan los distintos valores con 
que se sensibilizará el valor actual del proyecto, el error en la estimación se 
calculara mediante la siguiente expresión: 

!::.VA= R 1-(1 + i)-m- F 1 -(1 +i)-n e 19.8) 
1 

Ex-presando esta diferencia como porcentaje de la estimación original, se tiene: 

!::.VA 

VA 

__ R_[ 1- (1 + i)-~ -l. 
F L 1 -o + o-n] 

(19.9) 

La aplicación de esta fórmula a diversos valores de R y de m permite la 
elaboración de un cuadro de resultados diferentes. 

El análisis multidimensional así planteado puede adaptarse al unidimensional 
haciendo cero todas las variaciones, con excepción de las correspondientes a la 
variable por sensibilizar. Por ejemplo, para determinar el momento en que el 
proyecto que está siendo estudiado deja de ser rentable, sólo se sensibiliza la 
variable n, de manera tal de establecer el porcentaje máximo de variación del valor 
actual para que la inversión siga siendo justificada. 

El proyecto será rentable si la diferencia entre el valor actual de las estimacio
nes es mayor o igual a la inversión inicial. En consecuencia, el valor actual sólo 
podrá descender hasta el monto de la inversión. Si esta diferencia se expresa como 
porcentaje de las estimaciones originales, el límite máximo estaria dado por la 
siguiente ex-presión: 

VA- 1 
MV A = --::---'0"'--

VA 
(19.!0) 

donde MV A representa el monto mínimo que puede tener el valor actual para que 
el VA.N del proyecto sea cero. 

Por ejemplo, si se supone un valor actual estimado en 1 500 y una inversión 
inicial de 750, se tiene: 

1 500 - 750 MV A= ~:.__ __ _ 
1 500 

Es decir, el valor actual sólo puede disminuir hasta un 50~;;. 
Por lo tanto, para sensibilizar la variable n y determinar cuándo deja el proyecto 

de ser rentable, se aplica la ecuación 19.9 de la siguiente forma, suponiendo una 
tasa de descuento del 15~{,. 
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= _i_ [ 1- (1.15)-m] -l. 

F [1- (1.15)-n J 
Puesto que . 6 V A es igual a 0.50. ___f_ se anula y n es conocido, el problema 

VA F . 
se reduce a determinar m. 

Nótese que si se aplica el análisis multidimensional, con R, por ejemplo, habría 
dos incógnitas. Luego, el procedimiento más correcto sería la elaboración de una 
t..1.bla de errores combinados que indicará cómo varía el valor actual cuando el 
flujo de caja y la vida útil del proyecto se calculan en forma errónea. 

Los errores combinados, cuando son en dirección opuesta. tenderán a. compen
sarse en el valor actual, dependiendo de los cambios relativos de las variables en 
el valor asignado y el estimado. 

Si, como anteriormente se supuso, se asigna una tasa de descuento del 15% 
al proyecto, se tiene: 

6VA R 

VA F 

[ 1 - (1.15)-m] -l. 

L 1- (1.15)-n J 
Al combinar distintos valores de R y m frente a valores de F y n dados, puede 

elaborarse una tabla de resultados que muestre la variación porcentual del valor 
actual para las distintas combinaciones de las variables sensibilizadas. El error en 
los flujos se presenta normalmente expresado en términos de una proporción entre 
el valor asignado y el estimado. 

El Cuadro 19.1 consiste en una tabla en que aparecen los resultados para 
vari~L'> combinaciones de errores entre los flujos y la vida útil del proyecto. Se ha 
supuesto un n de 8 períodos y una tasa de descuento del 15?{,. 

Cuadro 19.1. Tabla de resultados de combinaciones de errores 

R/F 

m-n 0.80 0.90 1.10 1.20 

-3 -40.2 -32.8 -17.8 -10.4 
-2 -32.5 -16.6 2.0 11 3 

1 -14.9 - 4.3 17.0 27.6 

2 -10.5 0.7 23.0 34.2 
3 - 6.7 5.0 28.3 40.0 

:: 
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Los resultados de esta tabla son los que se deben comparar con aquel obtenido 
en la aplicación de la fórmula 19.10. Volviendo al ejemplo en que la variación 
máxima del valor actual era del 50?¿ para que el proyecto continuara siendo rentable, 
se aprecia en este cuadro que, aun subestimando en tres periodos la \·ida útil v 
en ~0~:. el flujo ele caja esperado, no se llega a ese extremo. " 

Del análisis de la tabla anterior se deduce que el efecto de errores en la vida 
util del proyecto no es simétrico ni proporcional. Las sobrestimaciones en la \"Ida 
útil tienen un :11ayor efecto sobre el valor actual que las subestimacioncs f'n la 
misma diferencia. En términos ele incremento, el efcctot•s mt•nus qut' pwpL>n"i<>n:LI 
ante aumentos en las subestin1aciones y más que proporcional en las sohrestima
ciones. 

Cuando el signo es opuesto en los errores ele las estimaciones, el efecto subre 
el valor actual dependerá rte los errores relativos ele cada variable y ele la t<L~a de 
descuento utilizada. 

19.4 El modelo de sensibilidad de la TIA 

En los capítulos anteriores se definió la TIR como aquella tasa ele descuento que 
hace igual a cero el V A.t\1 del flujo de caja del proyecto. 

Si se supone que los flujos de caja son constantes y se considera el VAN igual 
a cero, se puede plantear la siguiente ecuación: 

n F 
- I + ~ _...:.._--,-t = O, 

o t=l(l+r) 
(l!J.ll) 

donde r es la tasa interna de rendimiento esperada. 
Para medir los efectos de los errores en las estimaciones se recurre al mismo 

procedimiento indicado para el análisis multidimensional del VAN. Es decir, plan
teando la siguiente ecuación con valores asignados: 

donde: 

m 
-J + ~ 

o t == 1 

.J., = Inversión inicial asignada 

R 
(1 + i)t =0, 

i = Tasa interna de retorno de los valores asignados 

(19.1~) 

El efecto de los errores en los elatos de entrada sobre las tasas de rendimiento 
puede analizarse dividiendo las ecuaciones 19.11 y 19.12 por su inversión inicial: 

F 
-1 + --

ro 

-1+ 
R 

n 
~ =o. 

t==l (1 + d 

n 
"' t~l o+d 

=O. 

(19.1:3) 

( U:ll-l) 
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El modelo de sensibilización de laTIR define los errores en términos porcen
tuales de la siguiente forma: 

R F 

(19.15) 

donde EF representa el error porcentual en el coeficiente del flujo de caja: 

m- n 
EN=---

n 

siendo EN el error porcentual en la duración del proyecto, y 

-r 
ER=--

r 

donde ER es el error porcentual en la tasa interna de retorno. 

Al incorporar los errores en la ecuación 19.13 se tiene: 

F(l+EF) n(I+EN) 
-1+----- ~ 

l t= 1 o 

1 
-----=-=0. 
[l+r(l+ERU t 

(19.16) 

(19.17). 

(19.18) 

La sensibilización de la TIR se efectúa calculando los errores EF y EN para 
distintos valores ele las variables, procediendo a determinar el valor de ER que 
haga a la ecuación igual a cero. 

Si se analiza el efecto de una sola variable dejando las demás constantes, se 
puede apreciar que los errores en la estimación del flujo de caja se encuentran 
linealmente relacionados con errores en las tasas ele rendimiento. En cambio. no 
sucede así entre los errores en la vida útil y las tasas de rentabilidad. 

Si se supone un proyecto con una vida útil estimada en 1 O arios, con flujos 
anuales constantes de S 1 000 y una inversión inicial de S 5 000, mediante la fórmula 
19.1:3 se tiene que: 

-1+ 1 000 

5 000 

n 
~ 

t= 1 
-------.,,-- - o. 

(1 + r)t 

De aquí se obtiene que el rendimiento esperado corresponde a una tasa del 
15.09?0. Si se asigna un flujo de caja igual al estimado, resulta una relación Filo= 
0.20 y si a la vida útil estimada en 10 años se asigna un duración de 7 años, se 
obtiene una sobrestimación de un 30% (EN = 0.30). Al aplicar estos datos al modelo 
ele sensibilización, se tiene que: 



ANALISIS DE SENSIBILIDAD 329 

10(1+ 0.30) 1 
~1 + 1 000 

5 000 
(1 + 0.00) :L -------=O. 

t==1 Q+0.1509 (l+ER)]7 

El resultado de la aplicación del modelo indica una disminución en la tasa de 
rendimiento del 39% (ER = 0.39). Pero, si la situación fuera opuesta y se produjese 
una subestimación de la vida útil en 3 años (m = 13 y EN = 0.30), resultaría un 
aumento en la tasa de rendimiento de un 16% (ER = 0.16). 

El modelo aquí propuesto también se puede aplicar para investigar el efecto 
de errores combinados, es decir, cuando se producen cambios en más de una 
variable simultáneamente. 

En el mismo ejemplo anterior, pero considerando que el flujo anual de caja 
es subestimado en 10~:. (EF = 0.10) y la vida útil es subestimada en :30~(, (EN 
0.30). se tiene que: 

- 1 
1 000 

---- (1 + 0.10) 
500 

10(1+0.30) 
:L 

t= 1 

1 
=-------=--:-: == o. 
[1+0.1509Cl+ERU 13 

En este caso, ER tiene el valor de 0.32, lo que indica que se ha subestimado 
en un 32% la tasa interna de retorno del proyecto. 

El análisis combinado de los errores en las variables permite la elaboración 
de una tabla comparativa de sus efectos en la TIR, como la que se indica en el 
Cuadro 19.2. 

Del análisis anterior es posible concluir que la tasa de rendimiento es general· 
mente más sensible a los errores en el flujo de caja, excepto cuando el proyecto 
es de corta duración (10 períodos o menos). 

Si bien los flujos de caja positivos y negativos de igual valor absoluto inducen 
a errores positivos y negativos proporcionales en la tasa de rendimiento, no sucede 

Cuadro 19.2. Tabla de resultados de combinaciones de errores 

EF 

EN 0.50 0.30 0.10 0.0 0.10 0.30 0.50 

-0.5 -2.28 -1.71 -1.22 -0.98 -o. 78 -0.37 0.00 
-0.3 -1.54 -1.00 -0.59 -0.39 0.19 -0.17 0.52 
-0.1 -1.13 -0.67 -0.27 0.09 0.08 0.42 0.74 

0.0 -0.98 -0.56 -0.17 0.00 0.17 0.50 0.81 
0.1 -0.89 -0.47 -0.10 0.07 0.23 0.55 0.85 
0.3 -0.73 -0.32 0.00 0.16 0.32 0.62 0.91 
0.5 -0.63 -0.26 0.06 0.22 0.37 0.66 0.94 

·' 
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lo mismo con errores en la duración, pues la tasa de rendimiento es más sensible 
a los errores negativos de duración que a los positivos. 

Manteniendo constante la magnitud de los errores de entrada al modelo, a 
medida que aumenta la tasa esperada de rendimiento, la magnitud de los errores 
porcentuales inducidos en la tasa de rendimiento decrece. De esta manera. los 
proyectos que ofrecen tasas de rendimiento esperadas relativamente grandes son 
menos sensibles a los errores del flujo de caja y de la duración que los proyectos 
con tasas esperach.;; relativamente pequeñas. Esto supone que la incertidumbre 
que rodea a los parámetros de presupuesto de capital en el caso de proyecws 
marginales puede ser mayor que en el caso de los proyectos que posean tasas de 
rentabilidad esperada mayor. 

19.5 El modelo de sensibilidad de la utilidad 

Este modelo consiste básicamente en analizar las variaciones en la utilidad ante 
cambios asignados en los precios y volúmenes de venta previamente estimados. 
Para ello se recurre al análisis del punto de equilibrio, que se expresa en la siguiente 
ecuación: 

R = (p . q) - (cv. q) - CF, 

donde: 
R = Resultado 
p = Precio unitario 
q = Volumen de ventas 

cv = Costo variable unitario 
CF = Costo fijo total 

(19.19) 

Este modelo permite determinar el comportamiento de la utilidad ante aumen
tos o disminuciones del precio de venta, con o sin variaciones en la cantidad 
vendida, o ante precios constantes y variaciones en la cantidad vendida. También 
permite determinar el monto en que se debería aumentar el precio de venta para 
mantener constante la utilidad ante una disminución en el volumen de ventas o, 
viceversa, en cuánto se deberían incrementar las ventas ante bajas en el precio 
para mantener constante la utilidad. 

Resulta claro que esta sensibilización permite analizar el comportamiento 
esperado de la utilidad ante variaciones en cualquiera de una o más variables de 
la ecuación de utilidad básica. Así, por ejemplo, será factible determinar qué com
binaciones de precio y volumen de ventas permiten alcanzar una determinada 
utilidad (incluyendo el punto de equilibrio al considerar la utilidad igual a cero). 

Supóngase, por ejemplo, que se proyectan ventas para el próximo período de 
1.050 kilos de un producto cualquiera. a un precio unitario de S í:); que los costos 
variables por kilo son de S 34, y que los costos fijos totales son de S 39 100. 

El análisis de sensibilidad permite responder, entre otras muchas interrogantes, 
las siguientes: 

a) ¿Cómo afectaría a la utilidad una disminución o aumento de 50, 100 y 150 
kilos en las ventas, si el precio se mantiene constante? 



ANALISIS DE SENSIBILIDAD 331 

El siguiente cuadro presenta el efecto de asignar cambios en la cantidad al 
modelo de sensibilización de la ecuación 19.20, donde Res la incógnita para valores 
de p, cv y CF estimados, conocidos y constantes y para valores de q optativos. 

Cuadro 19.3. Tabla de sensibilización de las utilidades 

PRECIO 

75 
75 
75 

•75 
75 
75 
75 

VOLUMEN DE 

VENTAS 

1 200 
1 150 
1 100 
1 050 
1 000 

950 
900 

INGRESOS POR 

VENTA 

90 000 
86 250 
82 500 
78 750 
75 000 
71 250 
67 500 

COSTO 

TOTAL 

79 900 
78 200 
76 500 
74 800 
73 100 
71 400 
69 700 

UTILIDAD 

11 100 
8 050 
6 000 

150 

'0 
iO 

-2 ¿oo 

b) ¿Cuánto debería variar el precio para mantener constante la utilidad ante 
una disminución y aumento de 50, lOO y 150 kilogramos en el volumen de venta.<:;'? 

Modificando la fórmula 19.19 para despejar la variable p, se obtiene la siguiente 
ecuación: 

R + (cv. q) + CF p = _;:._:____:c::....__-2..:.__.::...::...__ ( 19.20) 
q 

Al asignar los cambios en las variables en esta fórmula, se obtiene la variación 
necesaria en los precios para mantener constante la utilidad. El Cuadro 19.4 resume 
los resultados determinados: 

Cuadro 19.4. Tabla de sensibilización del precio 

VOLUMEN DE INGRESO POR 

UTILIDAD VENTAS COSTO TOTAL VENTA PRECIO 

S 3 950 1 200 S 79 900 S 83 850 S 69.96 

3 950 1 150 78 200 82 150 71.43 

3 950 1 100 76 500 80 450 73.14 

3 950 1 050 74 800 78 750 75.00 

3 950 1 000 73 100 77 050 77.05 

3 950 950 71 400 75 350 79.32 

3 950 900 69 700 73 750 81.94 
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En este caso, a partir de la utilidad deseada se ha determinado, a base de 
modificaciones en los volúmenes de venta, los diferentes precios que permiten 
cumplir con la restricción. 

Ante aumentos y disminuciones de ventas de igual magnitud, no existe la 
misma proporcionalidad en los precios para mantener la utilidad constante. Por 
ejemplo, un aumento ele !50 kg frente a lo estimado originalmente (1.050 kg) 
implica una disminución ele precios de S 5.1 (ele S í5 a S 69.9). En cambio. una 
disminución de LiO k~ implica un aumento de precio ele -~ G.9 (de SIGa S 81.9). 

e) ¿,Cu:inlo debería variar el volumen ele ventas ante una disminución y au
mento en el precio de $:).S lO y .s l::i. para mantener constante la utilidad·¡ 

Modificando la fórmula 19.20 para despejar la variable q, se obtiene la siguiente i · 
ecuación: 

q = 
R + CF 

p cv (19.21) 

Al aplicar esta fórmula, se obtiene los resultados que se muestran en el Cuadro 
19.5. 

Cuadro 19.5. Tabla de sensibilización de la cantidad 

UTILIDAD PRECIO VOLUMEN 
DE VENTAS 

3 950 90 769 
3 950 85 845 
3 950 80 936 
3 950 75 1 050 
3 950 70 1 196 
3 950 65 1 389 
3 950 60 1 656 

Igual que en el caso anterior, se ha determinado el nivel de ventas necesario 
para mantener la utilidad en $ 3 950 ante cambios en el precio de venta. 

d) ¿Cómo se afectaría la utilidad ante un aumento y una disminución del 5% 
en los costos variables? 

Tornando corno base la fórmula 19.19, se puede elaborar el Cuadro 19.6, que 
muestra los cambios esperados en la utilidad. 

Cuadro 19.6. Tabla de sensibilización de la utilidad ante cambios en los costos variables 

COSTO PRECIO VOLUMEN COSTO INGRESO UTILIDAD 
VARIABLE DE VENTA TOTAL TOTAL 

35.7 75 1 050 76 585 78 750 2 165 
34.0 75 1 050 74 800 78 750 3 950 
32.3 75 1 050 73 015 78 750 5 735 
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Una reducción en un 5?6 del costo variable hace, en este caso, que la utilidad 
se incremente en un 45.1%. Si el costo variable se incrementara en 5~6, la utilidad 
bajaría en un 45.1?6. 

Este tipo de análisis de sensibilidad debe emplearse como indicador para 
posteriores análisis de las variables críticas y antes de plantearlo en términos de 
VA1\' Y TIR con el propósito de utilizar mejor el tiempo. De todas maneras, los 
supuestos de flujo cambian en cada uno de estos casos. 

19.6 Usos y abusos de la sensibilidad 

Aunque pueden parecer obvios los usos del análisis de sensibilidad después de 
revisar las principales técnicas de su aplicación, es necesario insistir sobre deter
minados aspectos que no han sido explicados aún. Básicamente, la sensibilización 
se realiza para evidenciar la marginalidad de un proyecto, para indicar su grado 
de riesgo o para incorporar valores no cuantificados. 

Determinar la marginalidad de un proyecto es relevante, puesto que el monto 
del VAN calculadÓ ño-repnisenta una medida suficiente para calcular la proporcio
nalidad de los beneficios y costos del proyecto. El análisis de sensibilidad muestra 
cuán cerca del margen se encuentra el resultado del proyecto, al permitir conocer 
si un cambio porcentual muy pequeño en la cantidad o precio de un insumo o del 
producto hace negativo el VA...I'If calculado. Si así fuese, el proyecto seria claramente 
marginal. 

Teóricamente, no es importante conocer la marginalidad de un proyecto si 
no existe incertidumbre. Sin embargo, al ser el flujo de caja sobre los que se basa 
la evaluación él resultado de innumerables estimaciones acerca del futuro, siempre 
será necesaria su sensibilización. 

De aquí se desprende cómo se puede emplear este análisis para ilustrar lo 
riesgoso que puede ser un proyecto. Si se determina que el valor asignado a una 
variable es muy incierto, se precisa la sensibilización del proyecto a los valores 
probables de esa variable. Si el resultado es muy sensible a esos cambios, el 
proyecto es riesgoso. 

El análisis de sensibilidad, en estos términos, es útil para optar por profundizar 
el estudio de una variable en particular o, a la inversa, para no profundizar más 
su estudio si, por ejemplo, se determina que el resultado del proyecto es insensible 
a determinada variable. En este caso, no se justifica ser perfeccionista para calcular 
exactamente un valor que se sabe es irrelevante. En general, mientras mayor sea 
un valor y más cercano esté el período cero en el tiempo, más sensible es el 
resultado a toda variación porcentual en la estimación. 

Aun incorporando variables cualitativas en la evaluación, es preciso que éstas 
sean de alguna forma expresadas cuantitativamente. Esto mismo hace que el valor 
asignado tenga un carácter incierto, por lo que se requiere su sensibilización. 

Sí bien el análisis de sensibilidad facilita el estudio de los resultados de un 
proyecto, su abuso puede conllevar serias deficiencias de la evaluación. Hay un 
abuso del análisis ele sensibilidad cuando el evaluador lo usa como excusa para 
no intentar cuantificar cosas que se podrían haber calculado. Lo mismo sucede 
cuando el informe presenta solamente un conjunto complicado ele interrelaciones 
entre valores cambiantes, omitiendo proporcionar una orientación. E:s preciso que 
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el evaluador asuma un papel de consejero frente al inversionista, sirviéndose del 
análisis de sensibilidad como de un complemento para su objetivo de recomenda
ción de la aceptación o rechazo del proyecto. 

19.7 Resumen 

En este capítulo se presentaron los diversos mecanismos por los que se puede 
efectuar una sensibilización de los resultados de la evaluación frente a cambios 
en las variables del proyecto. La sensibilización, si bien permite incorporar de 
alguna manera el factor riesgo, no debe tomarse como un procedimiento para 
simplificar la cuantificación de las estimaciones del proyecto. 

Dependiendo del número de variables que se sensibilicen simultáneamente, 
el análisis puede clasificarse como unidimensional o multidimensional. En el análi
sis unidimensional, la sensibilidad se aplica a una sola variable, mientras que en 
el multidimensional se examinan los efectos incorporando dos o más variables 
simultáneamente. 

El análisis unidimensional consiste en determinar hasta qué punto se puede 
modificar una variable para que el proyecto siga siendo rentable. El modelo mul
tidimensional determina el resultado frente a cambios de alternativa en las varia
bles. Estos dos modelos se aplican al VAN del proyecto. 

Aunque en este capítulo se trató la sensibilidad de las variables de carácter 
económico, también es posible ampliarlo a todos los estudios de la preparación 
del proyecto. Por ejemplo, a la localización, tamaño y demanda, entre otros a~pec
tos. 

Los principales modelos tratados aquí abarcan la sensibilización del valor 
actual neto, tasa interna de retomo y utilidad. Sin embargo, el criterio cemral que 
se intentó proporcionar hace posible diseiiar cualquier modelo específico para 
situaciones diferentes de las consideradas. La lógica que da fundamento a estos 
criterios así lo permite. 

PREGUNTAS Y PROBLEMAS 

l. El análisis unidimensional de la sensibilización del VAN, si bien da una pauta para la 
e\'aluación de los rangos de variación en las variables, no es un adecuado instrumento 
de medición del riesgo, porque no considera probabilidades de ocurrencia en las variables 
que condicionan el resultado. Comente. 

2 . . Al aplicar el análisis de sensibilidad unidimensional sobre el V A.J\1 o la TIR, se llega 
necesariamente a idénticos resultados. Comente. 

3. Si al sensibilizar el valor actual se obtiene un porcentaje de variación de- 99%, el proyecto 
sigue siendo rentable, pues el resultado, si es·positivo, debería variar en -100% para que 
recién se iguale a cero. Comente. 

4. Analice la fórmula que sigue e indique en qué casos es posible su aplicación a la sensi-
bilización. 

1 = ~ t ~
n y 

o =l(J+i)t 
~ _E_!t_ - f Dt J (1-j) + ~ Dt 

t=l (1 + o1 1=1 o+ o1J 1=1 o+ i)1 
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donde: 
!0 = Inversión inicial 
Y, = Ventas del período t 
E, = Costos de venta y gastos de venta y administrativos, sin incluir depreciacion ni 

gastos fmancieros, en el período t 
D, = Depreciación y gastos fmancieros del período t 
J = Tasa impositiva 

5. La sensibilización de la utilidad no tiene una aplicación práctica efectiva, ya que no 
considera el efecto del valor tiempo del dinero ni los flujos de caja efectivos generados 
por el proyecto. Comente. 

6. Determine el precio máximo que se podría pagar por la materia prima para que el proyecto 
siga siendo rentable, si se dispone de los siguientes antecedentes: 

10 
I: 

t=l 

10 
I: 

t=l 

= 1 200 000, 

= 2 400 pmP, 

10 E 
I: _ _,t~ = 465 000, 

t=1 (1 +i)t 

10 
I: 

t=1 

10 
I: 

t=l 

10 
I: 

t=l 

pP "P . qt 
- 1 200 000, 

( 1 + i)t 

pmp ·q~P 
= 2 300 pmP, 

(! + i)t 

= 440 000, 

1
0 

= 60 000, 

j =35%. 

7. En referencia a la pregunta anterior, ¿cómo explica la diferencia entre 

10 
I: 

t=l 
y 

10 
I: 

t=1 

pmp. qmp 
t ? 

( 1 + i) t 
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CASO: COMPAc'<IA EL TRONCO 

El Sr .. José Rapallo, ingeniero forestal, de 40 años de edad, poseía una fmca maderera, con 
3.500 hectáreas plantadas con distintas variedades coníferas, con dominio de la especie de 
pino mriiata. 

Rapallo descendía de una familia que siempre había estado vinculada al sector forestal. 
Su padre, Nicanor Rapallo, había sido el dueño y fundador de la Compañía Exportadora 
de Maderas (CEM), empresa que realizaba la totalidad de sus exportaciones de madera en 
bruto. ya que no contaban con la tecnología necesaria para elaborarla. 

Esta última situación provocó que dicha compañía perdiera parte importante del mer
cado, dado que los principales compradores, las naciones del Oriente medio, demandaban 
productos con mayor grado de elaboración. 

En el año en curso, por la muerte de don Nicanor, su hijo José asumió la presidencia 
de CE~!. encontr{mdose con la desagradable sorpresa de que, debido a la falta de tecnología 
y al tipo de cambio fijo que había regido la economía del país durante 3 años, la compañía 
se encontraba en una delicada situación fmanciera, lo cual imposibilitaba destinar recursos 
propios para un proyecto que José Rapallo tenía pensado implementar para aprovechar la 
capacidad productiva de su finca. Tal proyecto consistía en la construcción de un aserradero 
que produjera madera aserrada para el mercado interno y madera elaborada para los mer
cados interno y externo, la que sería de mucho mejor calidad. 

El último estudio que había realizado Rapallo le indicaba que las posibilidades de 
producción más ciertas eran: 

a) 30~'(, producción de madera aserrada para el país; 

b) 20~'(, producción de madera elaborada para el país; 

e) ':>0~'{, producción de madera elaborada para exportarla. 

La capacidad máxima de extracción (bosques útiles) era de 2 millones de pulgad<t'i 
métricas para toda la vida del proyecto. Anteriormente se habían estado realizando reiteradas 
visitas a aserraderos de la zona, con el objeto de determinar los costos de producción de 
la pulgada métrica y su interrelación con otras variables, lográndose determinar que los 
costos ele producción (anexo No. 1) tenían una directa relación con los precios de venta, 
los que se incrementaban en un 10% anual. en promedio. 

Convencido ya de la factibilidad del proyecto, Rapallo decidió ir a visitar a su buen amigo 
Ramón Alcatena, gerente de la Corporación Nacional para el Fomento Forestal. 

Ambos <unigos, después de almorzar juntos, se sentaron a intercambiar opiniones acerca 
de la posibilidad de ftnanciar el proyecto. 

"Es realmente interesante tu proyecto, José", planteó el Sr. Alcatena. "Creo que consi
derando los precios existentes en el mercado (anexo No. 2), el proyecto tendría que ser 
rentable". 

"A mí no me cabe duda, Ramón", dijo José. "El problema es que, dada la situación 
financiera de CEM, es imposible fmanciar el proyecto con recursos propios. Tienes que 
cnnsiclcrar que son necesarios $ 1 392 000 para echar a andar el proyecto. Lógicamente, tú 
comprenderús que ningún banco va a estar dispuesto a fmanciar dicho monto, dadas las 
pOC<L'i garantías que puede ofrecer CEM. Por eso he venido a verte, ya que sé que la corpora
ción¡que tú diriges tiene fondos disponibles para fmanciar proyectos como el mío''. 

"Es cierto, José, pero estos fondos también requieren de respaldos. No es que yo dude 
de tu persona; tú bien sabes que tu padre y el mío eran como hermanos, al igual que 
nosotros. Pero yo tengo que responder frente a la Corporación por los recursos que asigno". 

"De acuerdo, Ramón, pero tú puedes aceptar mi finca como garantía". 
"Sí, en efecto, José, ese es un punto a tu favor; pero aún así, las condiciones de plazo, 

la tasa de interés y los períodos de gracia tienen que estar acordes con las normas que 
rigen a esta corporación para asignar dichos recursos". 
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"En defmiti\éa, ¿qué debo hacer entonces, Ramón?" 
"Mira José, preséntame tu proyecto, y haz un análisis de sensibilidad con tasas dr 

interés, períodos de gracia y plazos". 
"Pero, ¿tú me dirás dentro de qué rangos me tengo que mover, Ramón?" 
"Lógicamente. Observa este cuadro y llévate una copia". 
El cuadro era el siguiente: 

AL TERNA TIVAS 

1 2 

Tasa de interés 12% 10% 
Período de gracia 2 años 3 años 
Plazo 10 años 11 años 

3 

1 1. 5 
1 año 
6 años 

"Lo que tienes que llegar a determinar es tu producción mínima anual para cumplir 
con las condiciones de plazo, amortizaciones e intereses para cada una de las altcrnativa.s, 
y así poder determinar cuál es el financiamiento óptimo para tu proyecto". 

"Realmente te agradezco tu interés, Ramón. Mañana te presentaré esta irúormación". 

Anexo 1 
Costos de producción 

Costo de madera aserrada, venta en el país: 30% del precio de venta 
Costo de madera elaborada, venta en el país: 30% del precio de venta 
Costo de madera elaborada, para exportar: 50% del precio de venta 

F'uc7lle: Asociación :-;aciana! de Aserraderos del Sur. 

Anexo 2 
Precio de venta 

Pulgada aserrada, país: 
Pulgada elaborada, país: 
pulgada elaborada, exportación: 

' 

$0.83 
$1.29 
$1.96 

Fuente: Precios promedios extraídos del último estudio de la Corporac1ón N aciana! para el Fomento 
Forestal. 
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TECNTCAS DE SI~IULACION 

Como muchas variables indeterminadas juegan un papel importan
te en la rentabilidad de las inversiones en proyectos de ex
ploración de hidrocarburos, las t§cnicas de simulación y en 
especial el m6todo de ~lontecarlo proveen al inversionista con 
una manera de evaluar y analizar proyectos de perforación ex
plotaría. 

Debido a que las condiciones del subsuelo y las propiedades de 
la roca potencialmente ~lmacenadora de hidrocarburos no pueden 
ser conocidas antes de perforar, a que los precios de ltidrocar
buros fluctGan, y a que otros factores económicos son incier
tos, la rentabilidad de un proyecto exploratorio es tambi6n al
tamente incierta. ·· 

Simulación puede ser definida como el uso de un modelo matemi
tico q11e tiene en cuenta aquellos aspectos de la realidad que 
son relevantes al problema de toma de decisión GUe esti siendo 
estudiado. Varias alternativas son evaluadas con el modelo has
ta que se obtiene la decisión final. So es 11ccesario que el mo
delo simule exacta1nente la realidad, pero debe dar restiltados 
iguales a los que la realidad daria para el problema en consi
deración. La idea de simulación es construir un modelo concep
tual del problema real que está siendo estudiado. Tambi6n, si
mulación se puede definir como una t6cnica cuantitativa usada 
para evaluar cursos alternos de acción, o para obtener la res
puesta más probable, por medio de un modelo matemático, cuandr 
el resultado esperado es 11na función de varias variables inci. 
tas que pueden estar combinadas, en la realidad, de una manera 
casual. 

~lodelo es la representación de un objeto o una situación real. 
El modelo muestra las relaciones o interrelaciones entre las 
variables usadas en su construcción. El modelo es una abstrac
ción de la realidad. 

Cuando se construye un modelo, aquellas variables que son rele
vantes al problema deben estar incluidas. Variables ajenas al 
problema pueden ser incluidas, pero el modelo final las descar
tará. El análisis de las interrelaciones existentes entre las 
variables mostrará cuáles de ellas son relevantes al problema 
objeto de estudio. 

El método Hontecarlo de s~mu_lación es una t§cnica qué fue des
arrolladapara--sirñül"ar ·latos basándose en la distribución pro
babilística de Lis variables:-:irú:iérús ·rele·v-ani:é·s·· ·aCmode"lo··
objeto··de-estudio: 
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Las variables inciertas, que afectan el resultado del modelo, 
son definidas·por medio de su distribución probabilística. Un 
valor de cada variable es seleccionado al azar por medio de 
cualquier procedimiento casual (una tabla de nGmeros casuales~ 
tirando un dado, etc.). Estos valores así seleccionados se in
cluyen en el modelo para obtener un posible resultado de la 
variable dependiente que estfi analiz5ndose. Este proceso se 
repite tantas veces como sea necesario hasta que la distribu
ción probabilística final de la variable dependíe.nie 'es obte~ · 
ni da. 

Simulación tiene la ventaja, sobre otros métodos que evalGan 
el riesgo, que no sólamcnte da el valor más orobab~~ de ~a va: T 

ri:1~}e depend_i_ent_e, sino t;:u!lbién-:s_-ú·:·aiStdbución probabUi_s..!_~_
ca. Por lci"tanto, todos los resultados posibles del r.10delo 
p.u.cdcn ser analizados por el inversionista. Simulación es un 
método más apropiado para analizar el problema en un momento 
dado. Hay que recordar que el"Valor Esperado", empleado en o
tros métodos de análisis de riesgo de las inversiones, es el 
valor más probable que tendri la variable dependiente pero a 
largo plazo y en ensayos repetitivos . Simulación, por el con
trario, da una idea de la probabilidad que la variable depen
diente esté dentro Je determinado rango o por encima de un va
lor predeterminado, el cual puede ser el costo de la inversión. 

Ejemplo: dos proyectos de inversión pueden tener un Valor Espe
rado igual de ingres0 bruto, pero el rango total de los resulta
dos posibles para lus dos proyectos puede ser como se muestra 
en la Fig. 1. ( 

Si X representa el ingreso bruto mínimo requerido para reponer 
el capital invertido, es obvio que el proyecto A es el más fa
vorable; no importa que ambos proyectos tengan el mismo Valor 
Esperado. Las probabilidades de obtener una ganancia son mayo
res en A que en B. 

Free. A 

Proyecto B 

o X 100.000 

_ Pérdida Ganancia _ 

Fig. 1 -Distribuciones de los proyectos A y B 
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El ejemplo anterior muestra claramente la ventaja de las téc
nicas de simulación sobre otras técnicas para evaluar el ries
go. (a distribución probabilistica de la variable dependiente 
es mis importante, en un momento dado, que el Valor Esperado 
rle esta varible, el cual se cumple, pero a largo plazo y sobre 
ensayos repetitivos semejantes. 

Una de las posibles desventaj~s de simulación es su alto costp, 
cuando se comp:na coñ- á-iros métodós evalúat.orios del riesgo. 
Ya que cientos, y en algunos casos miles de cómputos se requie
ren antes de poder obtener la distribución probabilistica fi
nal de la variable dependiente, el uso de un computador es, se 
puede decir, obligatorio. Pero, cuando las técnicas simulato
rias se aplican a problemas de exploración petro~ifer~, donde 
las inversiones son grrindes y e(·r-iesgo· a."l i:"6, un análisis de si
mulación va a ser indudablemente un costo muy bajo dentro del 
presupuesto para exploración, y las posibles ganancias, en una 
mejor toma de decisiones, ampliamente justifican su uso. 

Evaluación de Inversiones. Pasos Generales de Simulación 

Los pasos a seguir en la elaboración de un modelo ~lontecarlo pa
ra analizar un problema pueden ser generalizados de la siguien
te manera: 

1. Identificar la variable depend~ente. Para problemas de in
gtesb p~ede ser cualquier medida ~¿onómica de valor. 

2. Identificación de las variables independientes que. oueden a
fei:Úr el resultado- (valor)" de- la ·variable dependiente. En 
e~te caso e~ mejor pecar por exceso y no por onisión. 

3. Definición de las interrelaciones que existen entre todas 
las va-ciables_. Si·, por ej-emplo, el valor neto presénte ·del 
ingreso ha sido escogido como variable dependiente, enton
ces la fórmula para calcular éste describirl las interre
laciones que ocurren entre las variables. 

4. ~specificar cuáles de las variables independientes son_c~
nocTdas··_y-·cuáre·s ··s-on inciertas, o sea aquél fas que podrán 
asumir uno de muchos valores posibles. Estas variables in
ciertas se llaman variables probabilisticas o variables 

_cas_!!ales._ ---- -------·-· · ---- ---------
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S . Definir ~1 rango y la distribución probabilística de los va
~?.!.(s __ que cada una de las variables casuales puede asumir· 
dentro del problema objeto de ~studio. 

6. 8._~<;>lver el modelo. Un valor de c:1da una de las \·ariables 
casuales es sele~c-ionado al azar de sus distribuciones 
probabilisticas y u~3ndo ~stos ~alores se calcula un valor 
de la variable dependiente por medio de la ecuación del 
modelo. 

Este valor representa una de las mt1chas maneras posibles 
en que las variables independientes pueden estar combinadas 
en la realidad, o sea uno de los posibles estados de la nG
turaleza. 

El proceso se repite muchas veces seleccionando cada vez 
al azar un valor de las variables- c~suales. Por medio de 
este proceso, ~1 rango y distribución probabili~~icas de_ 

... 

la variable depcndie~te son hallados_, El nfimero de cómpu
tos requeridos para obten~r ~prcximadamente el rango de dis
tribución final de la variable dependiente dependeri de la 
exactitud requerida para la solución. En el caso de evnltla
ción de inver_siones exploratorias en _la __ i_ndustria petrolera 
esta exa¿iit~d se obtiene, generalmente, con-~enos de 1000· 
cómput(J_s_. Debido al alto nl:'TieTo de cálculos qu-e hay que · 
i6alizar, la solución de un problema en1pleancio tecnicas de 
simulación se hace usualmente por medio de t1n computador, 
aunque a veces es posible resolver problemas sencillos con 
una calculadora de escritorio. 

7. Una vez que la distribución final de la variable dependien
te se obtiene, se pueden asignar r_robabilidades a los __ valo
res ·posibles que· puede asumir esta variable y usarlos en 
¿~1¿u16s ·de·V~lor Esperado, Los resultadcis di un estuJiri de 
simulación proveen al inversionista con una manera de eva
luar cuantitativamente todos los cosibles resultados con
secuentes de una decisión dada. 

Distribuciones 

Las funciones de distribución empleadas para describir el rGngo 
de posibilidad d~·oc~rr~ncia de las variables independientes, 
pueden expresarse en forma discreta o contínua~-.c~o se necesita 
describirla matemfiticamente, y no es necesario que sean de una 
forma especifica tal como normal o lognormal. Las figuras 2a y 
2 b muestran tipos de distribución contínua y dis~ontínua. 
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Otros tipos de distribuciones usados frecuentemente en la si
mulación exploratoria son el casual o uniforme (Fig. 2c) y el 
triangular (Fig. 2d). Una distnbución unffOrñié se usa para 
describir variables casuales cuando todos los valores posibles 
tienen la misma probabilidad de ocurrir. La di_stribuc.ión_t_:r_i_an 
gular describe aquellas variables casuales para las cuales Gni
cXmen-te se conocen los valores mínimos, máx1mo y más probable · 
dentro del rango de ocurrencia. 

Free. 

Free. 

(a) 

Distribución 
contínua 

Variable 

(e) 

Distribución casual o 
uniforme 

Variable 

-S-

Free 

Free. 

(b) 

Distribución 
discreta 

Variable 

Distribución 
triangular 

Variable 

(d) 



1 

Free. 

' "' ..... .... 
"' > . 

>< 

"' rl 'JI 
g .... 
o" O 

rl 

"' "' 'Ü > 
'O§ 
-8 
..... "' 
~~ 
.O<Il 

"' "' .o 
o " ¡...,..; 
p. .o 

\ 

100 

so 
60 

so 

30 

20 

(e) 

1 10% 20~ 20\ 40~ 

Distribución de la variable x 

(f) 

2 3 4 S 

Fig. 2 - Distribuciones 

10% 1 

Frecuencia acumulada 
de la vari3ble x 

6 X--

Selección de las Variables Dependientes e Independientes 

Como ya se mencionó anteriormente, los tres primeros pasos re
queridos en la construcción de un modelo de simulación son la 
selección de las variables dependientes e independientes y el 
estableci1niento ~e las relaciones que las une. Estos tres pa
sos en realidad son comunes en cualquier evaluación económica. 

La variable dependiente usada en la evaluación de inve1·siones 
en proyectos de perforación debe ser alguna medida económica 
de valor. Las mis apropiadas para ser usadas en un modelo de 
simulación son el v;:¡lor presente neto del i11greso y la tasa 
de retorno. 

Las variables independientes serán aquellas variables que a
fectan el valor posible de la vari3ble dependiente. La ecua
ci6n que describe el ingreso neto descontado puede ser: 
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DNP = [ R x Px ( 1 - Tx) x ( 1 - Ry) - C J x D - I 

Donde: 

DNP = Ingreso neto descontado. 

R = Reservas de hidrocarburos recuperables. 

p = Precio unitario. 

Tx = Impuestos, \. 

Ry = Regalías, \. 

e = Costos de operación. 

D = Factor de descuento compuesto. 

I = Inversión. 

Esta ecuación general se puede aplicar ya sea a proyectos 
exploratorios o a proyectos de desarrollo. 

Cabe destacar que las reservas recuperables, que son una va
riable casual, son_a-su-veT.fún.ción de otras variables ca
s_ua_l~s~~t.i_lés como:-espesor. neto productor, porosidad, satura
ción de hidrocarburos, etc. Para proyectos exploratorios to
das estas variables son inciertas y el explorador debe defi
narlas por medio de distribuciones probabilísticas. En proyec
tos de desarrollo algunas de ellas pueden ser conocidas con 
1~ayor certeza (porosidad y saturación de hidrocarburos) debido 
a datos obtenidos en pozos adyacentes, aunque de todas maneras, 
pueden existir variaciones en el rango de valores que aquéllas 
pueden asumir. Si el rango de variación de estas dos variables 
es pequefto, se pueden convertir a variables ciertas y expresar
se en función de otra variable tal como barriles por acre-pie. 
Por lo tanto, el número de variables casuales puede variar de 
acuerdo al tip~ de proyecto de perforación. 

- 7-
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Cómputos de Simulación 

Como ya se mencionó previamente, cada pase simulatório requie
re que el valor de cada una de las variables independientes 
c:~suales sea seleccion:~do al azar. Si los cómputos van a hacer-· 
se manualmente, las funciones de frecuencia distributiva · 
(funciones probabi-lísticas) se convierten en gráficas ele fun
ciones probabilísticas acumulativas como se muestra en las 
Figs.2e y 2f. Después de esto, un número de dos dígitos se se
lecciona ele una tabla de números casuales; este número se 
asocia a la orden:~cla de la gráfica y se lee el valor correspon
diente de la variable independiente en la abcisa. Cuidado! Un 
número casual debe ser seleccionado cada vez que un valor es 
muestreado ele las distribuciones. Esto asegura no sólamente la 
selección casual ele la muestra sino también la combinación ca
sual ele las variables independientes. Si hay S variables casua
les (S distribuciones) y se van a hacer 100 pases de simul:~ción, 
se deben usar SOO números casuales. 

Si los cómputos se van a hacer por medio de un computador, los 
gráficos de clistribttción acumulativa se con~ierten en arreglos 
vectoriales. Un valor de la variable independiente, en la :~bci
sa, se obtiene de c:-tda porcentaje en la ordenada empezando con 
11 y termin:-tndo con 1001. Los 100 valores así determin:-tdos para 
cada variable independiente, se leen al princioio del programa 
como elatos "dimensionados", el subíndice (subscript) correspon
derá al porcentaje particuldr al que el valor de la variable 
independiente esté asociado. Un número casual se genera luego 
por medio de una subrutina y se asocia al subíndice del arreglo 
vectori~l correspondiente llamando un valor de la variable in
dependiente de los datos previamente almacenados en la memoria 
del computador. Este procedimiento de muestreo se repite para 
cada ttna de las variables independientes, y a continuación se 
c:~lcula un valor de la variable -dependiente. El proceso se re
pite hasta que la frecuencia de distribución final ele la varia
ble dependiente sea hallada. El número de pases necesarios pa
ra obtenPr la distribución final aumentará, co~o regla general, 
con el aumento de las variable casuales independientes. 

Un dia~rama de flujo del proceso de simulación para un proyec
to exploratorio se muestra en la Fig. 3. Las variables casuales 
independientes asociadas a este caso específico son: 

1. 
2 • 
3. 
4. 
S • 

Costo de perforación 
Precio del crudo 

- Distribución 
- Distribución 

Espesor neto - Histograma -
Porosidad y Sat. de agua - Distribución 
Factor de recobro - Discreta 

-8-

triangular 
casual 
Discreta 
lag normal 
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Conclusiones 

Simulación ofrece al inversionista un panorama de los posibles 
resultados de la alternativa de decisión. 

Todas las combinaciones posibles de los estados de la n~turale
:a se incluyen en el problema, proveyendo un método de análisis 
del riesgo muy riguroso. 

Por consiguiente, el inversionista no necesita incluir factores 
adicionales de seguridad para cubrir lo incierto y el riesgo. 
Simtilación, asi mismo, provee, una manera conveniente para ana
lizar sensibilidades, es decir, la variación de la variable de
pendiente con variaciones de las variables independientes. 

Simulación es un método muy general, el cual puede ser Lisado 
para evaluar cualquier situación que involucre valores pro.babi
lísticos casuales. El número de variables independientes que 
pueden ser consideradas es prácticamente ilimitado. Fii1almcJ1te, 
los rangos de posibilidad de ocurrencia y la distribución para 
cada variable independiente pueden ser hechos por expertos. ~o 
es necesario que 11na sola persona l1aga les estimados de riesgo 
para todo el proyecto. 

- 9-
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1. Introducción 

El Análisis de Riesgo en las 
Decisiones de Inversión 

• por S~abolcs Szekeres 

oocu,·.~e;na N° 1s(; 
ADEEA - BANCO IIUI:DIAL 

El principal propósito de un estudio de factibilidad es _E_T_':v:er_in-

formación que permita llegar a una decisión sobre si vale la pena o no 

llevar a la pr~ctica al proyecto estudiado. La mayoria de los estudios ---------·-- --- --
de factibi~~ tratan este problema de la siguiente manera: determinan ..-----
cuáles son los parámetros de importancia para el proyecto, estiman el 

valor de cada uno de ellos y en base a estos estimados, calculan el va-

lor esperado de la rentabilided del proyecto. Es decir, realizan el 

cáleulo de rentabilidad como si todos los parámetros del proyecto se co-
,.----- -----·· ------- ----------------------- ----·· -------- -- --· --
nacieran con absoluta certeza. -------------------

Si supiéramos a ciencia cierta (adivinando el futuro) cuál es el 

vnlor exacto de cada uno de los parámetros que definen la rentabilidad 

del proyecto, este procedimiento seria enteramente adecuado. Lo.roentable-

mente, en la vida real, no conocemos a ciel)fi!l . ..C:i.~r_t!L el_ valor cxact<:> __ _ ----------------
de todos los piuámetros que afectan a la rentabilidad del proyecto. Si -- .. -----------------
hici(!ramos un ~~~-_:~}:cul~ empleand_q_lg_s __ y¡¡,l0¡:'11! .. ~S_p~~os de cada pa

rámetro, obtendriamos un resultado del cual podriamos decir con certeza 
~---- ----··· ----------- -·--· ---------- ··-------- ------- - - . ---

casi absoluta q~~!:_~~. ya que la E_~babilidad d~ . .:!-1Je tc:rl'?s_;tos_ 

p~tros simulté,ne_am_EtQ~ al~<:!!l--~~ valor es'C:_:_a~;:>-~s __ prácLice.ro~lll"-. 

nula. El valor de la información que un único cálculo nos purliera 
-- ----=---- ---- -

ll Director, 
Information for Investment Deci sions 
1731 P St., N.W., Washin~ton, D.C. 20036 
(202) 244-2181 
Prohibida la reproducción de este material sin el permiso del autor. 
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proveer 9.~nde, en la prh.ctica, do:_l ~!.~e error que le atribu,y~rli!Dos - ·------- ··------
a este resultado. 

Si creemos que el margen de error es relativamente pequeño y que ----
aun en los casos extremos (el peor o el mejor de los casos) el resultado 

apunta a la misma decisión, este ónico ch.lculo seria suficiente. Sin em-

bargo, si creemos que el 'n.!l.:.gen de_~_r_ror _!!~ __ grande, ese ónico cálculo po-

dria ser totalmente inútil, ya que los casos extremos podrian indicar la 

conveniencia de tomar decisiones opuestas, y no tendríamos nin~na indi-

cación de cuh.l es la preferible. Esta es la razón por la cual a veces 

quedan dudas sobre un proyecto aun después de que se haya completado un 

estudio de factibilidad. J!:~. _':_on!;:ni<!_q_E.e i!l.fgrmación de_e_stu.<:liQLQ.I!!L 

caro y complejo que haya sido el estudio. 

La magnitud exacta del margen_~-~LO~ de cualquier ch.lculo un tan-- --- -- ------··· -- -- .. ··----- -----

to complicado n_o_ e_s ~~-~~~~~-::~e~~~ . .?.!'.'CJ..!· D~p_!'nde no sólo de los. 0\A:~e

nes de error de los datos utilizados en el cAlculo, sino también de s§J!l.Q 

el cálculo relaciona entre si a estos datos. En la medida en que los --------.. ---- ----------------·-------
datos describan eventos futuros inciertos, pero corre~acionatlos entre sJ, -- . ----- - . -------- .. ------ -------- --- .. - --. ··- . - - -- . . . - , 

el margen de error también será. una función de ese ~rudo de correlación. - .. ------- -------- -- ---- -------·- ------------------ - ------ --------
Adeoá.s, realmente necesitamos algo mAs que un mero margen de error en el ----- -----------------
sentido de obtener. el valor minimo y máximo posible. F:sto s_e_~r;b:_a que 

los v~;_s_..i!l.I<':.IEedi_o_e_p,2sib_.~.!!.~',!~.den no darse con igual_pr()b':_l:_i_l}_'!.~~. 

De hecho, lo más común es que haya cierta concentración de la probabili-

dad alrededor del resultado má.s probable. Si esta concentración es lo 

c.uficientemente fuerte, los valores má.ximo y minimo posibles pueden ser 

f· 

f, 
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de poco significado pr&ctico para la toma de decisiones. Para que nues-··-----
tro estudio pueda realmente informnr decisiones reales, lo que debe~ 
------ - -------·-- ---------- ------
calcular es la rtistribución de probabilid~d-~sociada con nuestrasJ.'.!"~9_ic----· -...~--~-c .. -•-• ... 't':::::;.:..:;J ·------- ........ ~ 

cienes. En la sección siguiente describimos el método utilizado para 

calcular esa distribución. La sección 3 explica el significado de tales ----·-----
distribuciones y la forma en que la información que proveen puede ser 

utilizada para tomar decisiones de inversión. 

2. Simulación Monte Carla 

La simulación Monte Carla es una forma muy sencilla de obtener la --·--------- ---·--·--·-· -----
distribución de probabilidad de un resultado a partir de__!as_clt~.l,.ril:>_\!<;JQ.:. ---------------------
nes de probabilidad de los datos utilizados. La distribución de proba--------------·------ .. -------... ---- ------
bilidad del resultado se puede aproximar C~l}l~ el limite de ll[l_a,_<!i_s~!_i_E~ 

ción de frecuencias. Es decir, si calcul~ramos el resultado un número ----------------- ----
de veces adecuado, utilizando para cada .. c~lculo valores que provenean ------------
de las distribuciones de los datos, obtendriamos ~~~-~-t-~9.<:l.~ -~-~ r.,r~IJtg_s 

cuya distribución de frecuencia se asemejaria tanto m&s a la distribución ----- -------- ------ -------- .. -----
de probabilidad exacta del resultado, cuantas m&s veces repitamos el pro---------------- --- -- ·--- -- - . ·------- ... ·--- ··'-

ceso. Este es precisamente el proceso que se denomina método de simula-----
ción Monte Carla. Para cada uno de los datos, un programa de computadora -----

base a un juego CoffiEleto de_s§_~~_ya,!?~S1 se efectúa un c~lculo del re-------------------------
sultado. Este proceso S~_!!Pi~~--un número elevado de veces (100 o m~s, 

en general) y luego se construye una distribución de frecuencia ~e los --- ···- ---- --------· --------~---------------------
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resultados obtenidos. Esta distribución constituye una !'_~:-~~ _a_p:oxima-

ción a la distribución de probabilidad del resultado. -'-------------- -----------------
Este ml!todo de si111u.lación s~_pue<!_e~eryreta!:_, de hecho, como una 

especie de ensayo de laborat~rio de eventos futuros. Dado que la compu-----------
tadora escoge valores de las distribuciones que describen a los datos 

del problema, cada una de las __ c_!?mb~nacio~s es un__P.osible est_":d_o_~~u_:_o_ 

de l~s cosas. Cada una de estas combinaciones es ~ausible, vcrosúnil ---· ------- ·---------. -------~---------------- ------ - ----- ·-·· ----
Por lo tanto, los resultados obtenidos también ... -- --- ... - ·-· ... - ... -- ··----~-------

son desenlaces plausibles, verosimiles e i&Ualmente ~robables. En la 
. ---------------·- -------- . ----------------

realidad, naturalmente, se dará uno solo de estos eventos, aunque aún ------ . ------------
no sabemos cuá.l. Pero tenemos un '::~~~n:t.Q. __ mcy_~~oz:tante ~:.._~_o!'~':ol: 

si muchos de los desenlaces igualmente probables son indeseables, pode-------------------------------------- -----
mos evitar el riesgo de que ocurran decidiendo no hacer la inversión ~ue 

..... ---------- -··--- -.---------------- ________ ...... ----.---------------- -

los origina. Alternativamente, si un.n~su(iciente de los descnla-

ces e~ __ favorab~ podemos _E~E~.d~:...!:<:>rrer el !.i.!~~e que nos toque, al 

azar, uno de ellos. En la sección siguiente describimos cómo us~r los 

resultados de la simulación Honte Carlo para decidir las acciones a tomar 

con respecto a un proyecto analizado con este método. 

3. Interpretación de los Resultados 

a) Introducción 

El resultado que es de interés especial en un proyecto y que cons-

ti tuye csencialme!'i;~_el_pa.z:á.me_1;g> __ d~ __ d~:_ci:;;i._ón, es elrva.l.a.I:......{I.!:tYaliz_adQ. ------- ----
n~to de la inversión. Aunque es posible aplicar aná.lisis de riesgo a 

•• 
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otros indicadores económicos o financieros (tasa interna de retorno, re-

lación beneficio-costo, etc.), veremos que el uso del valor actuali2ado 

neto conlleva ventajas especiales. Por lo tanto, como resultado de la 

simulación ~lente Carla, obtendremos una disLribuci6n de probabilidad del 

valor actuali2ado neto. En esta sección anali2aremos en primer Jugar 
·. 

la forma en que podemos caracteri2ar a esa distriRuci6n y llegar a dcci-------------
sienes sobre la inversión. En segundo lugar, concluiremos describiendo 

las recomendaciones que se puedan~~:E de la información disponible. 

b) Reglas de Decisión 

Supongamos que la distripución de probabilidad del· valor actuali2a-

do neto de la inversión sea la ilustrada en la figura 2a. Podemos carne-

tcri2arla anotando cinco parámetros diferentes: (1) el valor mínimo; ----- -
(2) el valor máximo; (3) la moda, o valor más probable; (4) la mediana 

o valor que divide a la distribución en dos regiones de igual probabili-

dad y (5) la media o esperan2a matemática de la distribución (cuando la 

distribución es simétrica, los tres Últimos coinciden). Cuál o cuáles 
-----~-----

de estos parámetros deben utilüar~<¡- P.ª'"_f!_.dec.idir . ...si.J..!!o_.inv.euió.'L~.s------------------ --~ ... ---- -~-- . 

rentable? --
La z:e_'!pU~~ .. -a.....!'.~t~_J>.!<:.~ta está Íntimamente relacionada con la 

actitud frente al riesgo del que debe tomar la decisión. En caso de ~ue. --- - -----· 
1 la acLiluu frente al riesgo sea una de neutralidad o indiferencia, el . ---------· ·-·.. . ·-. . . . . . -- .. ~----: --- .... ~-- .. ---:-::-~---.. --

!"'.rém_.,t.rn decisivo debe ser la media, o valor esperado de la distribución. 
___ -:~:-:-:-:-:-=:::-:-·----..- - -· --...:.:..·. -f~~-:---------

La pers"ua que decide de esta forma maximiza la esperan2a mat<;!'!ática de 

sus ganancias, pero a costa de correr riesgos. Es posible que haya solamente --------------·-

' d 
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un pequeño porcentaje de valores positivos en la distribución, como lo 

ilustra la Figura 2b. En muchos de tales casos esta persona sufrir~ p~r-

didas; sin embargo, las pocas veces que gane tendr~ grandes ganancias, 

que lo compensarian con creces por las pérdidas sufridas. En caso de 

~- que la persona no sea indiferente al riesgo, ninguno de los parámetros 

de la distribución es suficiente en si para llegar a una decisión. En 

tal caso, la persona que tome la decisión deber! sopesar toda la distri-

bución, tomando en cuenta las probabilidades de ganancias y pérdidas y --- ·-·- ·--·----··-·-{~------------ -------------
sus montos respectivos. ·w . 

- ·- ··----

e) El Costo de la Incertidumbre 

Generalmente la distribución de probabilidad del valor actualizado 

neto refleja que hay incertidumbre sobre el proyecto. Si no hubiera nin-

guna, o sea si el futuro fuera conocible de antemano, la distribución 

consistiria de un solo valor con probabilidad de uno. Pero el valor ac-

tualizado neto de la inversión en el proyecto tipico no es predecible 

con toda certeza debido a que {i) influyen sobre él factores que son en 

si aleatorios y no pueden predecirse con exactitud (por ejemplo el volu-

men futuro de ventas)' y {ii) debido a que desconocemos, por falta de es-

tudios adecuados, el valor exacto de al~os de los parámetros del pro

yecto (por ejemplo, e)._ .volumen del movimiento de_ tierra .n~cesario_pru:a ---- . ------- -··-

contruir la infraestructura). La dist!ibución del valor actualizado ne-

to nos permite calcular el costo de esta incertidumbre, siempre que nues------···-·-------------------------· 
tra regla de decisión en cuanto a la aceptación o rechazo de proyectos 

A_ men<?!l; qt¡Ua ... a>•grsi~!l_!l, __ r:i,~~&<U\~l,_.9.~ .. !:.~llla la decisi~_!l--~~~.-9!~ 
tificable en una funciÓ!:l__.,e._utiljrlad, en cuyo caso si es posible for-
nniJ.'&r una regla de dec'isión explicita. ..__ ---
---~----------
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sea de aceptar aqu~llos para los cuales el valor actualizado neto sea ------------------------- --· -------------- ---
yositivo con total certeza y que .. s~~C>~--!:!~).!!-.!_'tl~.~-11:1 riesgo. 

Supongamos que la Y~S!-!Ia .3_!!-_representa la distribución del valor 

actualizado neto de un proyecto. No contiene ningún valor negativo¡ por 
. -- . - --- -- - -·. .. - -· 

lo tanto, dado que nuestra regla de decisión es aceptar proyectos con 

valores actualizados netos positivos asegurados, tenemos toda la infor-

maci6n necesaria para llegar a una decisión final Y. el costo de la i_n.::. 
. . -- -----.- . - ---

certidumbre es ce~ (No es que no haya incertidumbre; pero como no 
----

nos afecta, dada nuestra regla de decisión, su costo es cero). 

Supongamos que la distribuci6n del valor actualizado neto sea la 

dada en la Figura 3b. En tal caso si hay una pequeña probabilidad de 

que el proyecto resulte en pérdidas (parte rayada). El valor cs~crado . -- . -- -- . -.-

de los valores negativos es la medida del riesgo al que nos cxponddamos 
. --- ----- ---·-·-·-- .. ____________________ ...... ----- -· .•... --- ------. ------ -- -----------

al aceptar el proyect.o, Este valor es el costo de la incertid1~bre. 
---------- --------

Para constatar que es asi, pensemos en cu~l seria la suma de dinero m~-

xima que vald.ria Ja pena pagar para completamente eliminar la inccrti-

dumbre. Sólo ti~•le sentido comprar información mientras esa iransac-

ci6n aumente el valor esperado de nuestras ganancias. la cli10inaci6n 

de la incertidumbre no puede valer más, por lo tanto, que el valor espe

rado de las pérdidas que arriesgamos por no contar con la información 

que nos permitiria evitarlas. O sea, el costo __ de l!l .. incer1idumb¡:~ __ en 
~..--~---- ----

este caso es el valor esperado de los valores actual~.?'-~<:!!?.!!__netos nega----- -----·-- -- ... -- ------- ---- ______ , ____ ----- -------
ti VOS, 

~-
Consideremos ahora el caso de la~a 3c. La media de la distri-

bución es negativa y por lo tanto dcberiamos rechazar al proyecto. Pero 

la distribución revela que hay una pequeña chance de que el proyecto sea 

•• 
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El factible (zona rayada), .Al r~chazar el proyecto perdemos esa cha~ce, -
valor esperado de las posibles ganancias cst~ dado por el valor ~~perado -
de los valores positi~~ Si a un costo menor que este valor pudiéramos 
----·------
adquirir información perfecta sobre el valor actualizado neto del proycc-

te, el valor esperado de nuestras ganancias aumentaría. O sea, p~r un 

· r a zomun.i en te an~logo al anterior, e 1 e os t o_. ?..': _ _!1!-,__,i,_,n!.:c::.:e:..:r:.:t::i:..:d::;um::::b::.r:_e::_:e::..:::.s ::.La=· _;;;d::a::d=-o 

por el valor esperado de los valores actualizados netos po.-i ti vos. La --- ----------- --- --- -- ... ----------- -----
reela eeneral es que el costo de la inc-ertidumbre estfl dado. por ~} valor .... - --~----··-;-· -- ... ______________ -- ·····--· ___ ..:.::.:.;..:..·:.-~~-. --------":.·-------
esperado de los valores actuRlizados netos con signo opuesto al de la 
=- ------------ _ __..:,..._.------- ---------- -- -- ----------··---- ------------

media de toda la distribución. 
,--·--=---------....:.-.------=-~-·--

El costo de Ja incertidumbre es una fUnción de nuestra regla de de---- - ~- -. - ---~~----~----

ci§iÓn y de la información disponible. En el anfllisis de rieseo es pe-
~---- ------·------~:::.----::· -

sible calcular la contribución de cada uno de los datos de un proyecto 

al costo de la incertidumbre total. Sabiendo el costo de incertidumbre 

atribuible a cada dato y el costo de los estudios adicionales que pudie-

ran aclarar mfls ese dato, es posible diseñar estudios subsiguientes que 

sean eficientes, en el sentido de que sólo se adquiera informacién cuyo 

costo sea menor que la disminución correspondiente en el costo de la in-

certidumbre. 

d) Conclusión 

D:~pul!~_?':~ .. ':n.~lisis de un proyecto hay tres posibles cursos de_!S

ci6n: a~eptarlo, ~.<:_h~~~o o ~guirir_!!!.:t.:_o~ción adicional. Las t~c-

ni~as explicadas hasta aqui nos permiten calcular cufll de los tres cur-

so~ de acción es el má.s conveniente, s_i~_mpr~ _ _9ue nuestra regla de deci-

~¡,·m sea la de aceptar pro~~'I;.2§ . .SQ!!2'alores actualiza~!,os asegura-. -- -------- ·-
ol:unente positivos y seamos indiferentes al riesgo. 

li 
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Primero debemos determinar si es conveniente o no adquirir informa-
----------------------------- .. ---

ción adicional. Cualquier e:tudio que emprendamos podr! reducir la in--------
certidumbre, pero es poco probable que la elimine totalmente. Por lo 

tanto, el costo de la incertid_':'"..2:::; es l_o má;jmo q~~-p_o~f_B:._.?_~g_a_:_p~ 

cualquier estudio. Si el c:o_s~." .. de_~"':.J.!'.C:.<:!_~i.?umb~-~~ debemos pro

seguir a estimar en cu!nto podrfa reducirse la incertidumbre mediante un --·---·-····--------------- . -
estudio. Para eso debemos definir en cuánto reduciria el estudio la dis-·-----·------
persión de cada uno de los datos de nuestro proyecto. Con esa informa-

ción podemos predecir lo que seria el costo de la incertidumbre después -------·-·-·····------·--------------------·----- -------· ..... 
del estudio. Si la diferencia entre los costos de incertidumbre antes 
------------- ~----,.. ---------~------~---· ------~----- -- --------
y después ~~s_1;~~-':!~ayor que el costo ~~~-e-~_!;Edio,_ vale la pena 
~---·--- ....... -- -- ·-------------·------- ----------
llevarlo a cabo. En caso de que el costo de la incertidumbre se viera 

reducido en menos que el costo del estudio, entonces· ya no vale la pena 

seguir analizando al proyecto. {Hay que tener en cuenta que la poster-
.. ¡ 

gación de proyectos aparentemente factibles puede resultar en una pér-

dida de beneficio que también forma parte del costo de realizar un estudio). 

Si la conclusión es que no vale la pena seguir analizando al pro-

yecto, deberemos llegar a una decisión final acerca del proyecto, acep-_ 

tándolo si su valor actualizado neto esperado es positivo. y rechazándolo 

si es negativo. 

' 

1 
' 
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Al definir el tamaño como una función de la capacidad, se hace necesario 
diferenciar las capacidades teórica, máxima y normal. La capacidad teórica es 
aquel volúmen de producción que, con técnicas óptimas, permite operar al mínimo 
c;:osto unitario. La capacidad máxima es el volumen máximo de producción que se 
puede lograr sometiendo los equipos a su pleno uso, independientemente de los 
costos de producción que genere. La capacidad normal es aquélla que, en las 
condiciones que se estima regirán durante la ejecución del proyecto ya implemen
tado, permitan operar a un mínimo costo unitario. En la definición del tamaño del 
proyecto deberá utilizarse el concepto de capacidad normal, aun cuando para algún 
equipo en particular se defina una capacidad máxima. 

Al adecuarse la producción principalmente a la demanda y a la disponibilidad 
de insumos, la capacidad normal generalmente no corresponderá•a la capacidad 
instalada máxima. 

Por otra parte, al definir el tamaño también como una función del tiempo, es 
preciso considerar que la estacionalidad en el suministro de algunas materias 
condiciona el uso de la capacidad instalada. En estos casos, cuando sólo se puede· 
operar a plena capacidad en algunos períodos del año, no existe una sobrestimación 
del tamaño, ya que la capacidad de la planta se determina para aquellos períodos 
de operación máxima. 

De igual forma, debe considerarse la operación en su conjunto para defil)ir 
los tamaños específicos de cada centro de producción, e incluso en nivel de cada 
máquina en particular. Esto, por la posible existencia de "cuellos de botella" que 
hagan necesarios segundos y terceros turnos de trabajo en sólo algunas unidades 
de producción. 

9.2 Variaoles determinantes del tamaño 

Generalmente se defme la dimensión del mercado como la más importante variable 
determinante del tamaño del proyecto. Sin embargo, no. es posible tomar una 
decisión fundándose exclusivamente en este factor. Complementariamente, debe 
evaluarse la tecnología del proceso productivo, la disponibilidad de insumos, la 
localización y el financiamiento del proyecto, entre otros factores, puesto que 
condicionan interrelacionadamente su tamaño. 

El mercado tiene una influencia tan grande como compleja para definir el 
tamaño del proyecto. Según las Naciones Unidas, es posible distinguir tres situacio
nes básicas del tamaño respecto al mercado: aquélla en que la demanda total sea 
claramente menor que la menor de las unidades productoras posibles de instalar; 
aquélla en que la demanda sea igual a la capacidad mínima que· se puede instalar, 
y aquélla en que la demanda sea· superior a la mayor de las unidades productoras 
posibles de instalar. 1 

Para medir esto se define la función demanda con la cual se. enfrenta· el 
proyecto en estudio y se analizan sus proyecciones futuras. El objeto de esto es 

• NACIONES UNIDAS. M~nual de p~yectos de desarroUo económico (publicació~ 5.58.11.0.5.). 
México, 1958, p. 36. · '· 
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que el tamaño no debe responder a una situación coyuntural de corto plazo, sino 
que debe optimizarse frente al dinamismo de la demanda. Esto podría, por ejemplo,· 
hacer recomendable definir un tamaño superior al necesario para cubrir la demanda 
actual, pero adecuado a las expectativas de su crecimiento. · · · 

Lo anterior tiene que evaluarse considerando los costos unitarios que imponen 
la:s economías de escala. Obviamente, éstas disminuirán a medida que se utilice 
un mayor porcentaje de la capacidad instalada. 

Si bien el volumen de materia prima consumida-varía casi proporcionalmente 
. con la producción, los requerimientos de mano de obra y bienes de capital aumentan 
menos que proporcionalmente respectó al producto. Lo mismo ocurre con los 
gastos de distribución y ventas, que varían en relación. menos que proporcional 
frente a cambios en la producción. · ... 

El análisis del costo de operación debe medirse en función de la capacidad 
instalada y la capacidad· de uso. Mientras más se utiliza la capacidad instalada, 
menor es el costo de fabricación unitario, ya que los gastos fijos se prorratean 
entre. un mayor número de .productos. Sin embargo, no siempre las economías de 
escala: se obtienen con tamaños mayores. Puede suceder que sobre cierto tamaño 
empiecen a producirse deseconomías de escala, por las nuevas inversiones de 
capital, entre otras, que se requerirían. 

Las principales causas que motivan economías de escala son las posibilidades 
.de obtener mejores precios por la.compra al por.mayor de materia prima, por la 
distribución entre más productos de los gastos fijos de administración, comercia
lización y supervisión; por la especialización del trabajo; por la integración de 
procesos; por el movimiento continuo de materiales, etcétera. 

El análisis de la demanda proyectada tiene tanto interés como la distribución 
geográfica del mercado. MucJ:¡as veces esta variable conducirá a seleccionar distin-. 
tos tamaños, dependiendo de la decisión respe'ct6 a definir una o varias fábricas 
de tamaño igual o diferente situadas en distintos lugares y con' número de turnos 
que pudieran variar entre ellos: Por ejemplo, las economías de escala harií.n reco
mendable 'una planta de mayor tamaño que cubra una mayor extensión geográfica. 
Sin .embargo, esto hará subir los costos de distribución, con un ·efecto contrario a 
las economías de escala. 

Otra variable que condiciona el tamaño del proyecto es el proceso tecnolÓgico. 
Muchas veces éste impone una escala de producción mínima que, en algunos casos, 
podría ser superior a la capacidad de uso planeada y que, por lo tanto, cleva:los · 
costos de operación a niveles que pueden hacer recomendable el abandono de la 
idea del proyecto. Este mismo problema se presenta si se considera que los insumos 
.pueden no estar disponibles en la cantidad deseada, limitando la capacidad de uso 
del proyecto a la disponibilidad de cualquier insumo, elevando también los costos 
y produciendo los mismos efectos señalados. En este caso es preciso analizar, 
además de los niveles de recursos existentes en el momento del estudio, aquéllos 
que se esperan a futuro. Entre otros aspectos, será necesario analizar las reservas 

. ' 
de recursos renovables y no renovables, la existencia de insumas sustitutos y 
problemas de orden político. ' 

La identificación de las variables pertinentes se hace principalmente necesaria, 
ya que no todos los factores tienen el mismo grado de influencia en la determinación 
del tamaño. Junto con su identificación deben definirse y analizarse las interrela
ciones existentes entre ellos. 
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Los factores definidos como pertinentes deben estudiarse con el objeto de 
determinar las restricciones que limitan tanto el tamaño mínimo del proyecto como 
el máximo. En algunos casos pueden existir restricciones al tamaño que lo hagan 
no factible en relación con otras variables. Por ejemplo, el proceso productivo 
puede implicar un tamaño mínimo que la capacidad financiera del inversionista 
no puede financiar. 

En algunos casos la tecnología utilizada permite la ampliación de la capacidad 
productiva en tramos fijos. En otras ocasiones, la tecnología del proceso impide 
el crecimiento paulatino de la capacidad, por Jo que puede ser recomendable 
invertir inicialmente en una capacidad instalada superior a la requerida en una 
primera etapa, si se prevé que en el futuro el comportamiento del mercado, la 
disponibilidad de insumas u otra variable hará posible una utilización rentable de 
esa mayor capacidad. El análisis de los rangos de variación del tamaño permitirá 
determinar los límites dentro de los Cl;lales se fijará el tamaño del proyecto. 

9.3 La optimización del tamaño2 

La determinación del tamaño debe basarse en dos consideraciones que confieren 
un carácter :cambiante a la optimidad del proyecto: la relación· precio-volumen, 
por el efecto de la elasticidad de la demanda, y la relación costo-volumen, por. las 
econ~:m~ías y de~economíasde escala que puedenlpgrarse en el pr~ceso productivo. 
!,.a evaluación que se realice. de e1¡tas variables tiene por objeto determinar. los 
costos y beneficios de las diferentes ~lternatiyas p9sibles de implementar. : . ,· 

Mediante un análisis de sensibilidad,' se analiza el efecto, de variaciones en 
una alternativa de tamaño dada, expandiéndolo o reduciéndolo, par.a que a .través 
de apr_oximaciones sucesivas pueda definirse aquélla a la que con:esponda un 

mayor ~alor actual neto. -
.. El criterio que se emple'a en este cálculo es.el mismo.que s~ sigue Par~ evaluar 

el proyecto global y que se define en el capítulo .. l7. i.a única diferencia en el 
procedimiento es que al evaluar el valor actual neto para determinar el tamaño se 
permiten aproximaciones en las cifras, que al evaluar el proyecto deben de;:¡agre- . 
garse lo suficiente par~ per~ihr su análisis indiv¡'dual.. . . . •' .... " 

La complejidad de este procedimiento, no tanto por dificultad como po~ mag
nitud, hace recomendable el análisis mediante flujos adecuados. En este caso,-es 
posible definir una tasa interna de retorno marginal del tamaño, que correspondería 
a la tasa de descuento que hace nulo al flujo de las diferencias entre los ingresos 
y egresos de los tamaños de alternativa. '" 

Mientras la tasa marginal sea superior a la tasa de corte defmida para el 
proyecto, convendrá aumentar el tamaño. El nivel óptimo estará dado por el punto 
en el cual ambas taSas se igualan. Esta condición se cumple cuando el tamaño del 
proyecto se incrementa hasta que el beneficio marginal del último aumento sea 
igual a su costo marginal, medidos ambos en moneda de un mismo periodo. En 
otras palabras, cuando se maximiza su valor actual neto. 

'El Pstudio de esta sección requiere del análisis previo de los capítulos 16 y 17. 
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Gráfico 9.1. Relación entre el VAN y el tamaño del proyecto 

VAN 

VAN 

T
0 

Tamaño.· 

La función VAN del proyecto para distintos tamaños puede adoptar una forma 
corno la del Gráfico 9.1. 

El tamaño óptimo T 0 corresponde al mayor valor actual neto de las alternativas 
analizadas, es decir, cuando la düerencia entre ingresos y egresos actualizados se 
maximiza. Si se determina la función de la curva, este punto se obtiene cuando la 
primera derivada es igual a cero y la seglinda es menor que cero, para asegurar -
que el punto sea un máximo. 

El mismo resultado se obtiene si se analiza el incremento de VAN que se logra 
con aumentos de tamaño. En este caso, la curva adopta la forma del Gráfico 9.2. 

El punto T
0 

indica que el incremento del tamaño no incrementa al VAN en 
ese punto. Es decir, el costo marginal se iguala al ingreso marginal. 

Gráfico 9.2. Relación entre el VAN incremental y el tamaño del proyecto 

t. VAN 

' 1 ' 

\ 
Tamaño 

t. VAN 
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Matemáticamente, el tamaño óptimo se puede calcular derivando esta fun
ción. Si se expresa el VAN en función del tamaño, se podría definir la siguiente 
igualdad: 

n 
VAN (T) = ¿ 

t=l 
- 1

0 
(T). (9.1) 

Luego, para calcular el punto que hace igual a cero al VAN marginal, se deriva 
la función de la sigUiente forma: 

d VAN (T) 

dT 

n 
= ¡ 

t=l 

dBNt (T) 

dT 

(1 + i) t 
__ d.I_o_CT_)_ = o. 

dT 
(9.2) 

La mayor demanda de un producto que tiene un margen de contribución 
positivo, no siempre hace que la utilidad se incremente. De acuerdo con lo señalado 
en el capítulo 7, la estructura de costos se mantiene constante dentro de ciertos 
límites. Sobre cierto nivel de producción, es posible que ciertos costos bajen, por 
economías de escala, mientras otros suben. También es posible que para poder 
vender más de cierto volumen, los precios deben reducirse, con lo cual el ingreso 
marginal se incrementa a tasas decrecientes. Suponiendo que no hay cambios en 
los ingresos, es posible retomar el análisis del capítulo 7, incorporando el efecto 
ingreso en la función de costo del Gráfico 7.6. Esto se muestra en el Gráfico 9.3., 
donde se aprecia que el ingreso supera los costos totales en dos tramos diferentes. 
Si el tamaño está entre q0 y q1, o entre <12 y <l:J, los ingresos no alcanzan a cubrir 
los costos, con ló que s~ tendrían pérdidas. Si el tamaño estuviese entre q1 y <12 o ·· ... 
sobre <l:J, se tendrían utilidades. 

Gráfico's.3: PÚntos de equilibrio 
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11 
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1, 
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El Gráfico 9.3. permite explicar un problema frecuente en las evaluaciones. En 
muchos casos se rrúde la viabilidad de un proyectó para un tamaño que satisfaga 
la demanda esperada, determinándose su rentabilidad y, por ende, recomendándose 
la inversión. Sin embargo, a veces es posible encontrar tamaños inferiores que 
satisfagan menos demanda pero que maximicen el retorno para el inversionista. 
En el Gráfico 9.3., la demanda esperada podría recomendar un tamai'io q4 que 
permite la obtención de utilidades, pero en forma menos atractiva que la utilidad 
que podría obtenerse para un tamaño Q:¡, que además podría involucrar menores 
inversiones y menor riesgo, al quedar supeditado el resultado a una menor cobertura 
del mercado. 

9.4 El modelo de la máxima utilidad 

. En la Parte V de este texto se demostrará que los análisis de resultados basados 
en informaciones contables carecen de validez para tomar una decisión. Sin embar
go,como se planteó en la sección anterior, la decisión de tamaño puede realizarse 
sobre la base de aproximaciones confiables. Una de estas aproximaciones es el 
método de la maxirna utilidad contable. 

El modelo de la máxima utilidad propone un procedimiento de bastante mayor 
simplicidad que el indicado en la sección anterior, al fundamentarse en una estima
ción de las ventas y costos asociados a distintas alternativas de tamaño, donde se 
opta por el que maximiza la utilidad. Se diferencia del anterior, entre otras carac
terísticas, en que trabaja con flujos devengados y' no reales, no considera la inversión 
inicial (sólo su equivalente en depreciación) y supone que no existen ni reinversio
nes ni un valor residual del proyecto. 

El peligro de este método reside en considerar la utilidad corno una medida 
de rentabilidad. Las Naciones Unidas" plantean que la alternativa de mayor utilidad 
será la misma que tenga la mayor rentabilidad sólo si los costos totales de produc
ción son proporcionales al capital. Si esto fuese así, sigUiendo su mismo raciocinio, 
se tendría: .. 

que es lo mismo que: 

V 

e 

V 
---e 

e+ U .. 

e 

u 
1 +-. e , 

donde por V se denomina a las ventas, por e al costo y por U a la utilidad. 

(9.3) 

(9.4) 

Si además se denomina K al capital y r a una constante de proporcionalidad 
en cuya virtud e = rK, la ecuación 9.4 se traduciría en: · , 

; 

l. 

'NACIONES UNIDAS, Manual de Proyectos ... , p. l !6. 
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i ' . qu,e es lo misrrio que: 
\ 

V U 
C -! + rK'··: 

V 
e-

u 
!.+aK , 

siendo a igual a la inversa de r. 

u ·u 

135 

. (9.5) 

,,_ 

(9.6) 
,),. 

., 
Sólo en este caso K Y 1 + a-- alcanzarán el·máximo simultáneamente, 

K 
por ser una constante. . , 

Sin embargo, la proporcionalidad entre los costos totales y el capital no existe 
para diferentes tamaños. La duplicación del tamaño, por ejemplo, nó' necesaria
mente requerirá de una duplicación del capital ni de cada uno de los insumos. Al 

·variar su composición, a deja de ser constante y por lo tanto la rentabilidad máxima 
puede lograrse en un tamaño diferente al de la utilidad máxima. 

Un modelo alternativo es el que se propuso en el capítulo 7, donde se analizaron 
algunas modíficaciones al modelo de costo-volumen-utilidad, incorporando al mo
delo tradicional algunas variables que determinan que el criterio de evaluación 
basado en el valor actual neto tanga más utilidad como elemento de decisión. 

Para ello es posible retomar la ecuación 7.14 y medir el resultado esperado 
para diferentes tamaños alternativos de operación: Despejando en esa ecuación 
el tamaño x, se calcula el nivel mínimo de operación que hace atractiva la imple
mentación del proyecto para una alternativa tecnológica_ y estructura de costos 
determinada. Esto es: · 

X 
(F.-J;- Dep f. iD) (1-:- t) -.rA ;+- li , . . ' '. " . ' . . ' . . . 

(p - v - i jpd) ( 1- t) - rjpa 

.., 
(9.7) 

~· .. ... 
9.5 Economía del tamaño 

., .• ~! 1 • -:1 

En la sección anterior se señaló qlle .no existe una proporcionalicjad entre los 
costos totales y el tamai'lo del proyecto. Lo mismo suceqe con las inversiones 
iniciales. Al no tener un carácter de linealidad, su duplicación no doblará el tamaño .. 

Para relacionar las inversiones inherentes a un tamaño dado con las que 
corresponderían a un tamaño mayor, se define la siguiente ecuación: 

'· '· 

donde 

I, = Inversión necesaria para un tamaño T, de planta 
! 0 = Inversión necesaria para un tamaño T 0 de planta 

. '' 

(9.8) 
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T 0 = Tamaño de planta utilizado como base de referencia 
a. = Exponente del factor escala 

El exponente del factor de escala es, obviamente, el antecedente más difícil 
de calcular. Sin embargo, las Naciones Unidas• publicaron una lista· de factores 
calculados para las industrias químicas, petroquímicas y automovilísticas. Por 
ejemplo, los factores de escala calculados para la industria química y petroquímica 
fueron, por producto, los siguientes: 

PRODUCTOS 

Acido sulfúrico (procedimiento de contacto) 
Azufre (a partir de SH2) 
Acido nítrico 
Oxígeno 
'Estiren o 
GR-S (caucho sintético) 
Etileno 
Reformación catalítica 
Refinación de petróleo 

Ci. 

0,73 
0,64 
0,93 
0,65 
0,65 
0,63 
0,86 
0,62 
0,67 

Si, por ejemplo, se ha determinado que la inversión necesaria para implementar 
un proyecto para la producción de azufre a partir de SH2 y con una capacidad de 
30 000 toneladas anuales es de $18 000 000, para defmir la inversión requerida para 
producir 60 000 toneladas anuales se reemplazan estos valores en la ecuación 9.8 
utilizando el a. correspondiente. De esta forma, se tiene que: 

lt = 18 000 000 r 60 ooo J o.64 
l-30000 , 

de donde resulta que la inversión asociada a este tamaño de planta sería $28 049 925. 

9.6 El tamaño de un proyecto con demanda creciente 
Al analizar las variables determinantes del tamaño del proyecto, se planteó la 
necesidad de considerar el comportamiento futuro de la demanda como una forma 
de optimizar la decisión, no tanto en respuesta a uiia realidad coyuntural como a 
una situación dinámica en el tiempo. ·' 

Si se han estimado 'con cierta certeza la vl.da útil de los equipos por utilizar 
y el crecimiento de la demanda, el tamaño óptimo del proyecto será aquél que 
permita mantener al mínimo los costos totales durante la vida útil estimada.· 

Al proyectar la demanda esperada, se puede disponer de un cuadro anual de 
demandas normalmente crecientes. Al aplicar la ecuación 9.9, se calcula el número 
de períodos e años) en que se desarrolla el mercado desde que se inicia la producción 
de la empresa creada por el proyecto. La demanda que se observa en el período 

1 
en que el mercado llega a su desarrollo óptimo, corresponde al tamaño óptimo .. ·, 

' 1 

'NACIONES UNIDAS, Industrialización y productividad. Boletín N• 20, abril de 1974. 
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dond~ 

R = Desarrollo porcentual de la demanda 
a = Exponente del factor de escala 
N = Vida útil del equipo 
n = Período óptimo 

137 

N-n 
(9.9) 

El desarrollo porcentual de la demanda (R) es una función de la tasa de 
crecimiento estimada del mercado (r), que se puede expresar de la siguiente forma: 

R = (1 + r). (9.10) 

Una vez calculado el n óptim() , se incorpora en la fórmula siguiente, para 
determinar el tamaño óptimo del proyecto: 

D = D ( 1 + r)n n O ' 

donde: 

D0 = Magnitud del mercado actual 
Dn = Tamaño óptimo 

(9.11) 

Obviamente, este procedimiento sólo considera la restricción del mercado, 
sin incorporar las limitaciones que imponen las variables señaladas en la sección 
9.2. anterior. 

La aplicación de estas fórmulas supone disponer de información confiable 
relativa a la magnitud del mercado actual, al desarrollo esperado del mercado, a 
la vida útil del equipo y al exponente del costo de capital. · · 

Supóngase que se ha determinado una magnitud del mercado actual de 1.000 
unidades diarias. Para definir el tamaño óptimo se dispone de la siguiente informac 
ción: 

- Tasa de crecimiento· del mercado: 5% anual 
- Vida útil estimada de los equipos: 10 años 
- Exponente del factor de escala: · · 0.6 
Al reemplazar mediante estos valores en la ecuación 9.9 s.e tiene: 

--::-,--,---; _ 1 _2 r 1 -:- 0.6] r< 1 + 0.05) _ 1 
(1 + 0.05)n [ 0.6 ~1 + 0.05) + 1 

10-n 

que es lo mismo que: 

1 = (1 + 0.05)n- 2(1 + 0.05)n 
11 -o.6llc1 +0.05)- il 
to.6 -Jl]1+0.05)+ lj 

10-n 
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o sea: 

1 = (1.05)n- 1.33(1.05)n (0.0244)10-n. 

Por el método de aproximaciones sucesivas se determinó que el valor de n 
es 9,6 años, aproximadamente. 

Al aplicar el valor calculado a la ecuación 9.11 se tiene: 

09.6 = 1 000 (1.05)9.6, 

de donde se obtiene que: 

Dn = 1 597.41. 

''1 

Esto señala que el tamaño óptimo en función de las expectativas de crecimiento 
del. mercado debería programarse para satisfacer una demanda de l. 597 unidades. 
Es obvio que éste es sólo un antecedente más para tomar la decisión. 

9.7 Resumen 

En el capítulo 9 se desarrolló uno de los factores más importantes en la preparación 
de un proyecto: su tamaño. La gran influencia de este factor en el resultado de la 
evaluación ha significado que prosperen escasas técnicas de análisis para su apli
cación a decisiones sobre esta materia. Una de ellas, que presenta grandes ventajas 
comparativas sobre el resto, es la de la optimización del V A.t\1 del proyecto. Es 
decir, el tamaño no se considera como un objetivo en sí mismo, sino que se 
determina en función de su contribución al resultado del proyecto. Las alternativas 
de, tamaño que se incluyen en la optimización del VAN son condicionadas, a su 
vez, por las que se han denominado variables determinantes del tamaño. De esta 
forma, las alternativas consideradas superan las restricciones planteadas por el 
mercado, la tecnología, las economías de escala y otras. 

Otros modelos, como el de la máxima utilidad, contribuyen como técnica 
individual de análisis, pero sólo incorporando información aproximada, por el 
carácter contable de sus fuentes. Es preciso señalar, sin embargo, que las estima
ciones contables no son más complejas que las necesarias para la evaluación por 
el criterio del VAN, aunque sus resultados sí son menos confiables. 

De igual forma, los procedimientos para calcular las inversiones para distintos 
tamaños, basados en exponentes de algún factor de escala previamente determina
do, constituyen sólo una aproximación válida únicamente en nivel de prefactibilidad 
y nada más que en los ca'ios en que la aproximación se justifique. 

Cualquiera sea el caso, el comportamiento futuro de la demanda no puede 
excluirse de ningún análisis. Aunque lo óptimo sería incluir sus variaciones futuras 
en el flujo de caja elaborado para calcular el VAN del proyecto, existen algunos 
procedim'ientos que se aproximan a un resultado. Su aplicación, salvo contadas 
excepciones, conduce a error, por no considerar otras variables determinantes dei 
tamaño. .\ 
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PREGUNTAS Y PROBLEMAS·· 
,, 

J.. El tauwf¡u de un proye~lu nunca dclJc ~er mayor que la demanda actu~l. Comente. 
2.'. ¿Por qué se dice que el tamaño es función del tiempo? 
3.'¿Cuáles son las principales variables determinantes del tamaño? 
4. '¿Qué se entiende por "economías de escala"? 
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5. ¿Cuáles son las principales causas que motivan la búsqueda de economías de escala? 
6. Explique la relación que existe entre el tamaño y la distribución geográfica de un proyecto. 
7. ¿De qué manera el proceso tecnológico condiciona el tamaño de un proyecto? 
8. ¿Qué se entiende por "tasa interna de retorno marginal del tamaño"? 
9. ¿Cómo es posible determinar conceptual y matemáticamente el tamaño óptimo de un 

proyecto? , 
10. ¿Cuáles son las características principales del modelo. de la máxima utilidad? 
11. ¿Qué es el "exponente del factor de escala'"? 
12. ¿Qué limitación presenta el método de demanda creciente para el cálculo del tamaño 

óptimo de un proyecto y en qué condiciones es aplicable? 
13. En la fabricación de cada unidad de un producto se consume una hora máquina y una 

hora de mano de obra. 
La tasa de MO es de $400. Los materiales usados en cada unidad se valoran en $300 
y los CIF variables se estiman en $200 por unidad. 
Los CIF fijos anuales alcanzan a $12 000 000. 
Los costos de MO corresponden a $24 000 000. La tasa de $400 es el resultado de su 
prorrateo entre 60.000 unidades que se espera producir el próximo ailo. 
Los gastos de administración y ventas variables alcanzan a $100 la unidad, mientras 
que los fijos anuales a $3 000 000. Para producir 60.000 unidades se requieren activos 
valorados en $60 000 000. Para capital de trabajo, se deberá considerar una inversión 
equivalente a un 25% de las ventas. 
El inversionista desea una rentabilidad del 20%. ::ii la tasa de impuestos es de un 10%, 
¿cuál es el resultado esperado para este tamailo de operación? Para mantel)er una 
rentabilidad de 20%, ¿qué cantidad se deberá vender para poder hacerlo a $1 300 la 
unidad? 

14. En un estudio de prefactibilidad, se busca determinar la demanda mínima que el estudio 
de mercado debe demostrar para que el proyecto continúe evaluándose. 
Se dispone de los siguientes antecedentes: 
a) La competencia cobra un precio único de $1 000 la unidad. 
b) Existe un tamaño de planta mínimo que claramente supera la capacidad de demanda 
del mercado. 
e) La inversión total se espera sea del orden de los $40 000 000. Será .financiado en un 
75% por préstamo al 10% y el resto con aportes que requieren un retorno del 14%. 
d) El costo variable unitario es de $300. 
e) El costo fijo, incluyendo depreciación, es de·$6 000 000 anuales. 
f) El capit"l de u·ab'\io equivale a un 40% de las ventas rulUales. Será finru1ciado todo 
con capital propio. 
g) La tása de impuesto es de un 10%. 

15. Para un nuevo proyecto se estiman los siguientes costos fijos en función del nivel de 
produccion. 

Unidades 
o 

500 001 
1 000 001 
1 500 001 

a 
a 
a 
a 

500 000 
1 000 000 
1 500 000 
2 000 000 

Costos fijos anuales 
$ 5 000 000 
S a 500 ooo 
$ 10 200 000 
$12 200 000 
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A una capacidad normal de 1 400 000 unidades se estimaron costos variables de $8 400 000. 
La capacidad total instalada permite una producción de 2 000 000 unidades anuales. 
A una demanda asegurada de 1 000 000 de unidades anuales con un precio de venta $15, 
¿cuál es el número mínimo de unidades adicionales que se necesita vender al precio de $13 
por unidad para mostrar una utilidad de $1 000 000 anuales? 

CASO: CIA. AEREA NACIONAL, S.A. 

La dirección de la Compañía Aérea Nacional, S.A., se encontraba reunida para dar solución 
al problema de aumento en la demanda de viajes a la.S ciudades ·de Texia y Wanda, desde 
y hacia la capital, lncor.' i 

El directorio estaba formado por cinco miembros; el Sr. Zolti, su presid~nte; cuatro 
directores, los señores Piazz, Chira, Covas y Olk, los cuales tenían distintas posiciones 
frente al problema. Participaba además en la reunión un sobrino del Sr. Zolti, el Sr. Kunz, 
egresado de administración de la Universidad de lncor. 

Transcurridas ya casi dos horas de reunión se había logrado consenso respecto a que 
sería necesario adquirir un nuevo avión que permitiera satisfacer el exceso de demanda 
detectado en los tramos Texia-Incor y Wanda-lncor. 

Ahora la discusión se ha centrado fundamentalmente en la elección de uno de dos 
modelos de aviones existentes en el mercado, que permitirían satisfacer los mayores niveles 
de demanda. 

"Yo opino", dice el Sr. Piazz, "que el modelo F-25 es el que más nos conviene, ya que 
tiene una capacidad de 50 pasajeros; en cambio el F-20 sólo posee una capacidad de 38 
pasajeros". 

"Yo creo", dice el Sr. Zolt¡', "que no debemos olvidar los costos. Es cierto que el F-25 
posee mayor capacidad, pero también requiere de 222 litros de combustible ($1 = 1 lt) por 
hora de vuelo; en cambio, el F-20 sólo necesita 180 litro.s". 

"Es necesario agregar, además", plantea el Sr. Chira, "que también existen ahorros del 
F-20 en relación al F-25, en términos de tripulación;·ya que por ser un modelo más pequeño 
requiere sólo de cuatro tripulantes, en lugar de cinco, lo que se traduce en un ahorro de 
$6 por hora de vuelo". 

"Yo no sé cuál es el problema", opina el Sr. Covas, "si ambos modelos de aviones 
tardarán cinco horas entre Incor y Texia, ida y vuelta, y tres y media hora entre lncor y 
Wanda, ida y vuelta. Además, los dos modelos nos significan una inversión de $680 000". 

"Es cierto lo que usted dice, Sr. Covas", plantea el Sr. Olk, "respecto a los niveles de 
inversión y horas de vuelo, pero no debemos olvidar que el F-25 que se nos ofrece ha 
cumplido un aiw volando ocho horas diarias, y sus horas de vuelo útil recién salido de 
fábrica estaban estimadas en 18.420 horas; en cambio, el F.-20 cuenta con sólo 15.500 horas 
de vuelo útil recién salido de fábrica". 

"Además", plantea el Sr. Zolti, "el F-20 lo compramos nuevo y sus costos de mantención 
son de $54 por hora de vuelo, en comparación con los $60 del F-25". 

"Creo que hemos dejado de lado", opina el Sr. Covas, "que el estudio de mercado 
realizado por nuestro Departamento de Marketing determinó el siguiente cuadro de demanda 
diaria de pasajes para nuestra línea": \ 

INCOR 
WANDA 
TEXIA 

"Véase el Anexo l. 

INCOA 

22 
45 

WANDA 
22 

TEXIA 
45 
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"Usted tiene mucha razón", dice el Sr. Chira, "y también es rescatable de dicho estudio 
la variable precio para los distintos itinerarios de viaje, la que es de $60 por pasajero para 
el: tramo lncor-Texia-lncor y de $55 para el de lncor-Wanda-incor". 

·. "No han pensado ustedes", recalca el Sr. Piazz, "en los costos variables, que s~n de S4 
por hora de vuelo por concepto de alimentación, tintorería, etcétera, y que son iguales para 
ambos modelos, al igual que los seguros que son de $4 por hora de vuelo". 

Se había tornado tan acalorada la reunión que el Sr. Zolti se percató de que se requería 
de un estudio más acabado de la situación, para poder así llegar a la solución óptima. Por 
tal motivo encomendó al Sr. Kunz la evaluación de ambas alternativas y que recomendara 
una solución técnicamente analizada. 

Anexo 1 

Itinerario de vuelo 

lncor Llega 
Sale 8:30 

Wanda . Llega 11 :00 
Sale 12:00 .. 

lncor Llega 14:30 
Sale 16:00 

Texia Llega 17:45 
Sale 18:45 

lncor Llega 20:30 
Sale 

' . 

' . 
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CAPITULO 10 
DECISIONES DE LOCALIZACION 

. ,¡ 

En los capítulos anteriores se han c·onsiderado los principales temas del estudio 
técnico de un proyecto. Queda todavía un punto de interés cuya trascendencia se 
manifiesta en la totalidad de los factores que condicionan el resultado de la evalua
ción: su localización. Esta no sólo determinará la demanda real del proyecto, sino 
que también será fundamental en la definición y cuantificación de sus ingresos y 
costos. 

La importancia de una selección apropiada para la localización del proyecto 
se manifiesta en diversas variables cuya recuperación económica podría hacer 
variar el resultado de la evaluación, comprometiendo en el largo plazo una inversión 
de probablemente grandes cantidades de capital, en un marco de carácter perma
nente de difícil y costosa alteración. 

La decisión de localización de un proyecto es una decisión de largo plazo, 
con repercusiones económicas importantes que deben considerarse con exactitud. 
Esto requiere que su análisis se realice en forma integrada a las restantes variables 
del proyecto: demanda, transporte, competencia, etcétera. El objetivo de este capí
tulo es presentar los principales criterios y técnicas de evaluación de la localización 
del proyecto. · · i· 

10.1 El estudio de la localización 

La localización tiene un efecto condicionador sobre la tecnología utilizada en el 
proyecto, tanto por las restricciones físicas que importa como por la variabilidad 
de los costos de operación y capital de las distintas alternativa<> tecnológicas 
asociadas a cada ubicación posible. 

1d? 
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Al estudiar la localización del proyecto es posible concluir que hay más de 
una solución factible adecuada. Más todavía cuando el análisis se realiza en nivel 
de prefactibilidad, donde las variables relevantes no son determinadas en forma 
concluyente. De igual forma, una localización que se ha determinado como óptima 
en las condiciones vigentes puede no serlo en el futuro. Por lo tanto, la selección 
de la ubicación debe considerar su carácter definitivo o transitorio y optar por 

1 • 

aquélla que permita obtener el máximo rendimiento del proyecto. 
El estudio de la localización no será entonces una evaluación de factores 

tecnológicos. Su objetivo es más general que la ubicación por sí misma; es elegir 
aquélla que permita las mayores ganancias entre las alternativas que se consideran 
factibles. Sin embargo, tampoco el problema es puramente económico. Los factores 
técnicos; legales, tributarios, sociales, etcétera, deben necesariamente tomarse en 
consideración, sólo que la unidad de medida que homologue sus efectos en el 
resultado del proyecto pueden reducirse, en algunos casos, a términos monetarios. 
Siempre quedará la variable subjetiva no cuantificable que afectará la decisión, 
como, por ejemplo, las motivaciones personales del empresario. 

La teoría económica de la localización reduce el problema a un aspecto de 
ganancias máximas. Esto es, considerar el objetivo más general del proyecto: 
aquella localización que le otorgue la mayor rentabilidad. Para esto, es necesario 
elaborar y evaluar el flujo de efectivo relevantes de cada alternativa, en los términos 
que se defmirán en el capítulo 17. 

El análisis de la ubicación del proyecto puede realizarse con distintos grados 
de profundidad, que dependen del carácter de factibilidad, prefactibilidad o perfil 
del estudio. Independientemente de ello, hay dos etapas necesarias que realizar: 
la selección de una macrolocalización y, dentro de ésta, la de la microlocalización 
definitiva. Muchas veces se considera que en nivel de prefactibilidad sólo es nece
sario definir una mac'rozona. Sin embargo, no hay una regla al respecto. 

La selección de la macro 'y microlocalización está condicionada· al resultado 
del análisis de lo que se denomina factor de localización. Cada proyecto específico 
tomará en consideración un conjunto distinto de estos factores. Así también, la 
selección de la macr~zona tendrá q~e considerar, para.un mismo proyecto, muchos 
factores de localización· diferentes de los que se utilizarán en la elección de la 
microubi~ación. Por ejemplo, factores como las políticas impositivas, las influen,· 
cias climáticas y otras que tienen preponderancia en la selección de la macroloca
lización, no son relevantes para elegir una microzí::ma dentro de aquélla, puesto 
que su efecto sería común a toda ella. . 

Teóricamente las alternativas de ubicación de un proyecto son infinitas. En ' . . ' 

términos prácticos, el ámbito dé elección no es tan amplio, pues las restricciones 
propias del proyecto descartan muchas de ellas. La selección previa de una macro
localización permitirá, a través de un análisis preliminar, reducir el número de 
soluciones posibles, al eliminar los sectores geográficos que no respondan a la.S 
condiciones requeridas por el proyecto. Sin embargo, debe tenerse presente que 
el estudio de la 'microlocalización no corregirá los errores en que se pudo haber 
incurrido en la macrolocalización. El análisis de microlocalización sólo indicará 
cuál es la mejor alternativa de instalación dentro de la macrozona elegida. 

La deficiente recolección de datos es la principal causa de los. errores de la 
selección, lo que se manifiesta generalmente en costos excesivamente altos, debidos 
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a la ."seducción del lugar, a medios de transporte insuficientes, a dificultades para 
captar mano de obra especializada en número suficiente, .a la falta de agua y a la 
incapacidad de deshacerse de desechos"', entre otros factores. 

10.2 Factores de localización 

Los factores que más comúnmente influyen en la decisión de la localización de 
un proyecto se analizan en este apartado. 

Las alternativas de instalación de la planta deben compararse en función de 
las fuerzas locacionales típicas de los proyectos. Se han elaborado muchas listas 
de esta fuerza como elementos de referencia para su evaluación. Algunas, como 
la· publicada por la revista Industrial Development2

, por ejemplo, han llegado a 
presentar una lista de 753 de estos factores. Una clasificación más concentrada 
debería incluir por lo menos los siguientes factores globales: . ' . 

- Medios y costos del transporte. 
- Disponibilidad y costo de mano de obra . 
- Cercanía de .Jas fuentes de abastecimiento 
- Factores ambientales 
- Cercanía del mercado 
- Costo y disponibilidad de terrenos 
- Topografía de suelos 
- Estructura impositiva y legal 
- Disponibilidad de agua, energía y otros suministros 
- Comunicaciones 
- Posibilidad de desprenderse de desechos 

La cercanía de las fuentes de materias primas, por ejemplo, depende del costo 
del transporte, tanto cuando el proceso redunda en una reducción de peso signifi
cativa como cuando se elaboran o envasan artículos perecederos. Normalmente, 
cuando la materia prima (como la madera) es procesada para obtener productos 
diferentes, la localización tiende hacia la fuente del insumo; en cambio, cuando el 
progreso requiere de variados materiales o piezas para ensamblar uh producto 
final, la localización tiende hacia el mercado. La disponibilidad de los insumas, 
cualquiera sea su naturaleza, se debe estudiar en términos de la regularidad de su 
abastecimiento, perecibilidad,' calidad y costo. 

Respecto a la mano de obra, la cercanía del mercado laboral adecuado se. 
convierte generalmente en un factor predominante en la elección de la ubicación. 
Más aun cuando la tecnología que se emplee sea intensiva en mano de obra. Sin 
embargo, diferencias significativas en los niveles de remuneraciones entre alterna
tivas de localización podrían hacer que la consideración de este factor sea pura-
rr;ente de carácter económico. · · 

La tecnología del proceso puede también en algunos casos co'nvertirse en' un 
factor prioritario de análisis, si requiriera algún insumo en abundancia y a bajo 

'"Site Selection", Factory 122 (5): 197, 1960. 
'"The factors for Expansion Planning",Industrial Development 129'(11): 64, 1960: 
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costo, tal como el agua en una una planta pro':iuctora de bebidas alcohólicas o la 
electricidad en una planta de la industria metalmecánica. 

Existen, además, una serie de factores no relacionados directamente con el 
riroceso productivo, pero que condicionan en algún grado la localización del pro
yecto. Dervitsiotis3 señala al respecto tres factores, que denomina genéricamente 
ambientales: a) la disponibilidad y confiabilidad de los sistemas de apoyo, donde 
incluye.-los servicios públicos de electricidad y agua, protección contra incendios, 
comunicación rápida y segura y otros; b) las condiciones sociales y culturales, 
donde se estudian no sólo las variables demográficas como tamaño, distribución, 
edad y cambios migratorios, entre otras, sino también aspectos como la actitud 
hacia la nueva industria, disponibilidad, calidad y confiabilidad en los trabajadores 
en potencia, tradiciones y costumbres que pueden interferir con las modalidades 
conocidas de realizar negocios, etcétera y e) las consideraciones legales y políticas, 
que dan el marco de restricciones y oportunidades al análisis, tales como leyes 
sobre niveles de contaminación, especificaciones de construcción, franquicias tri
butarias o agilidad en la obtención de permisos para las nuevas instalaciones. 

Otro factor importante en la decisión es el costo del transporte. La distancia 
entre las alternativas de localización con las fuentes de abastecimiento y el mercado 
consumidor debe considerarse, principalmente, en función de los costos que implica 
el transporte. 

N o sólo se deben estudiar las tarifas y las distancias al estudiar el transporte. 
El acceso, en cuanto al tiempo y demoras, a la cantidad de maniobras necesarias 
para llegar a destino, a la congestión del tránsito, al paso por calles centrales de 
una ciudad o la posibilidad de detenciones no controlables originadas por las 
características de cada ruta (nevazones en la cordillera, aludes, etcétera), condicio
narán el costo del transporte. 

Al estudiar la localización, muchas' veces será el factor transporte el único 
determinante de la decisión. Es común, especialmente en nivel de prefactibilidad, 
que se determine un costo tarifario, sea en volumen o en peso, por kilómetro 
recorrido. Si se emplea esta unidad de medida, su aplicación difiere según se 
compre la materia puesta en planta o no. Por ejemplo, si el proyecto fuese agroin
dustrial e implicase una recolección de la materia prima en varios predios, el costo 
de ésta puesto en planta dependerá de la distancia en que se transporta, ya que 
el costo del flete deberá incorporarse a su precio. 

Supóngase el siguiente ejemplo para explicar lo anterior. Una planta requiere 
300 toneladas anuales de remolacha como insumo y las disponibilidades conocidas 
para una localización dada en función de las distancias son las indicadas en el 
Cuadro 10.1. 

Cuadro 10.L Distancias y producciones disponibles para el.proyecto 

PREDIO 

A 
B 
e 

DISTANCIA A LA PLANTA 

30 km. 
40 km. 
60 km. 

PRODUCCION DISPONIBLE PARA 
EL PROYECTO 

150 ton. 
50 ton. 

100 ton. 

·' DERVITSIOT!S, Kostas N. Operations Managemcnt. N. York: McGraw-Hill, 1981, p. 385. 
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Si el precio de la remolacha puesta en el predio fuese de $100 la tonelada y 
el flete se ha calculado en $2 ton/km, se p..uede elaborar el Cuadro 10.2 de costos 
comparativos. 

Cuadro 10.2. Costos de transportij 

DISTANCIA COSTO DE 
A PRODUCCION LAMATERIA COSTO DEL COSTO COSTO COSTO 

PREDIO PLANTA DISPONIBLE PRIMA TRANSPORTE TOTAL MARGINAL MEDIO 

A 30 150 15 000 . 9 000 24 000 160 160 
8 40 50 5 000 4 000 9 000 180 165 
e· 60 100 10 000 12 000 22 000 220 183 

Si la materia prima se adquiere en los predios y se transporta en vehículos 
(propios o ajenos) a la planta, obviamente el costo medio, $183 la tonelada, es el 
costo real para el proyecto. 

Pero si el producto se compra puesto en planta, deberá ofrecerse a un precio 
tal que satisfaga el interés del productor localizado en el predio C. Es decir, $220 
la tonelada. Se podrá argumentar que primero se ofrecerá un precio de $160, hasta 
haber satisfecho las expectativas del productor situado en el predio A, que luego 
se subirá a $180, hasta adquirir la producción de B, y luego a $220, llegando también 
a un promedio de $183. Sin embargo, esto podría resultar una vez. Al año siguiente 
el productor del predio más cercano a la planta no responderá al.precio inicial, a 
la espera del alza ocurrida el año anterior. El análisis, si bien debe responder a 
las características de cada proyecto, debe considerar este factor, que puede llegar 
a ser determinante en la elección de una localización. 

La naturaleza, disponibilidad y ubicación de las fuentes de materia prima, las 
propiedades del producto terminado, y la ubicación del mercado son también 
factores generalmente relevantes en la decisión de la localización del proyecto. 
Muchas veces el volumen de la materia prima por transportar es superior al volumen 
del producto terminado. Por ejemplo, la leche para producir quesos y mantequilla, 
las papas para elaborar puré deshidratado, los minerales en la industria siderúrgica, 
etcétera. En estos casos la tendencia es situar la planta cerca de las fuentes de 
los recursos. Pero también puede suceder que el volumen d'e materia prima por 
transportar sea menor que el del.producto terminado o que el costo del transporte 
de este último sea mayor, por su naturaleza, que el de la materia prima. En estas 
situaciones se tiende a localizar la planta cerca de los mercados. 

Sin embargo, no siempre son tan evidentes las ventajas de una u otra localiz.a
ción. Los volúmenes, pesos, distancias, tarifas vigentes, carácter perecedero del 
producto transportado, etcétera, se deben evaluar en forma conjunta, para medir 
los efectos complementarios. . .. 

La disponibilidad y costo de los terrenos en las dimensiones requeridas para 
servir las necesidades actuales y las expectativas de crecimiento futuro dé la 
empresa creada por el proyecto, es otro factor relevante que hay que consider.ar. 
De igual forma, pocos proyectos permiten excluir consideraciones acerca de la 
topografía y condiciones de suelos o de la existencia de edificaciones útiles apro
vechables o del costo de la construcción. 
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Muchos países utilizan la incentivación tributaria para el desarrollo de deter
minadas zonas geográficas de interés geopolítico. Por esto es necesario el estudio 
de las políticas de descentralización existentes y de las ventajas legales y tributarias 
de las localizaciones optativas, así como de las restricciones o prohibiciones que 
pÚdieran existir en la instalación de ciertas industrias en determinadas zonas. 

10'.3 Métodos de evaluación por factores no cuantificables 

Las principales técnicas subjetivas utilizadas para remplazar la planta consideran 
sólo factores cualitativos no cuantificados, que tienen mayor validez en la selección 
de la macrozona que de la ubicación específica. Los tres métodos que se destacan 
son los denominados de antecedentes industriales, factor preferencial y jactar 
dominante. 

El método de los antecedentes industriales supone que si en una zona se 
instala una planta de una industria similar, ésta será adecuada para el proyecto. 
Como escribe Reed, "Si el lugar era el mejor para empresas similares en el pasado, 
para nosotros también ha de ser el mejora ahora" .• Las limitaciones de este método 
son obvias, desde el momento que realiza un análisis estático cuando es requerido 
uno dinámico para aprovechar las oportunidades optativas entre las localidades 
posibles de elegir. 

N o máS objetivo es el criterio del factor preferencial que basa la selección en 
la preferencia personal de quien .debe decidir (ni siquiera del analista). Así, el 
deseo de vivir en un lugar determinado puede relegar en prioridad a los factores 
económicos al adoptar la decisión final. Aunque no es un método basado· en la 
racionalidad económica, es adecuado si se asigna un "costo" a las alternativas de 
localización no preferidas, evaluándose cuantitativamente por algunos de los méto· 
dos que se verán máS adelante. 

El criterio del factor dominante, más que una técnica, es un concepto, puesto 
que no otorga alternativas a la localización. Es el caso de la minería o el petróleo, 
donde la fuente de los minerales condiciona la ubicación. La alternativa de instalarse 
en la fuente es no instalarse. 

10.4 El análisis dimensional· 

La técnica conocida por el nombre de análisis dimensional es un procedimiento 
de selección de una localización basado en la eliminación sistemática de una entre 
dos alternativas comparadas. La simplicidad del procedimiento del análisis se 
complica al considerar que la unidad de medida para la comparación, aun siendo 
cuantitativa, tiene un carácter de alta subjetividad, puesto que, como se verá ense
guida, asigna puntajes relativos basados en una estimación cualitativa de los fac
tores relevantes de localización no cuantitativos. 

El primer paso de este procedimiento consiste en definir todos los factores 
relevantes de localización, determinando si se utilizará un elemento de costo o un 

'REED, Ruddcll. Localización, layout y mantenimiento de planta. B. Aires: El Ateneo, 1976, · 

p. 20. 
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puntaje como unidad de medida. Si es de costo, se asignará éste a las dos alternativas 
que se estén comparando. Si es por puntaje, se le asignará en vna escala cualquiera 
(de uno a diez, por ejemplo) que manifieste la posición relativa de una respecto 
a la otra alternativa de localización en estudio. Puesto que se comparan en términos 
ele costo, se asignará un puntaje menor a la mejor alternativa. 

El siguiente paso, ele relativa subjetividad, es asignar un· orden prioritario a 
los factores de localización que, al igual que entre las alternativas ele 'ubicación, 
represente la posición relativa de los factores. 

Definiendo por Su los puntajes o costos de la localización i asociados al factor 
ele localización j U = 1,2,3, ... n, donde n es el número de factores considerados 
relevantes para la decisión) y por Pi la ponderación relativa de los factores j, el 
procedimiento de eliminación se reduce a la aplicación directa de la siguiente 
expresión: 

~ [ 5Ai J pj' 

j=l L SBj J 
donde 'IT representa la multiplicatoria ele los [ 

las dos localizaciones que se comparan. 

(1 0.1) 

S J p. Aj J y donde A y B son 
Ss· J . 

Si el resultado de la ecuación 10.1 es mayor que uno, los méritos de la alternativa 
B son mayores que los de la alternativa A.• Si el resultado es menor que uno, la 
localización A es mejor, y si es uno, ambas alternativas son indiferentes. En este 
último caso debe necesariamente elegirse una, puesto que el procedimiento de 
eliminación sistemática determina que por comparaciones sucesivas de pares de 
alternativas se seleccione una sola en definitiva. 

El siguiente ejemplo muestra la aplicación del análisis dimensional. Supóngase 
que se desea comparar los méritos ele dos localizaciones probables, para lo que 
se .han seleccionado cinco factores pertinentes, dos de costos y tres de puntaje, 
cuyas posiciones relativas se resumen en el Cuadro 10.3. 

Cuadro 10.3. Valores relativos de los factores locacionales 

LOCALIZACION 
FACTOR CARACTER A 

... 
·'Costo 10 000 1 

2 Costo 2 000 000 
3 Puntaje 5 
4 .. ·' Puntaje 4 

5 Puntaje 4 

8 

30 000 
1 500 000 

2 
4 
7 

FACTOR 
PONDERADO 

4 
3 
3 
4 

. i 

'Esto es así porque se comparan costos. Si fuesen beneficios, A sería mayor que B. Nótese que 
si fuesen beneficios, la asignación de puntaje también sería inversa a la señalada para ambas alternativas 
de localización. 
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Aplicando la fórmula 10.1 se tiene: 

¡_10 ooo] 1 x f] ooo oooJ 4 x [ sJ3 x r. 4 J 3 xf~ 4 ]4 = 1.?6 . 

l3o oooj lJ soo oooj L 2j L 4 J L 7 J · 
1 

,Eri consecuencia, la localización B es superior en méritos a la A, en función 
de los cinco factores considerados. Si hubiera una tercera alternativa de localiza
ción, e, se repetiría el mismo procedimiento entre e y B. 

El ejemplo anterior permite explicar también por qué utilizar la fracción SSA.i. 
Dj 

De esta forma, y sólo así, todas las expresiones se reducen a un término único de 
posición relativa, evitando considerar dos unidades de medida distintas (costo y 
puntaje). 

10.5 Métodos por suma de costos 

Los métodos de orden cuantitativo más comúnmente utilizados para seleccionar. 
la ubicación de un proyecto se basan en la suma de los costos (o ganancias) 
relacionados con cada localización. Para ello, basta con enumerar los factores para 
los cuales es posible calcular un costo o ganancia pertinente para el análisis d.e 
alternativas, eligiendo aquélla que presente la menor suma de costos o el mayor 
beneficio. 

La evaluación por este método puede ser más compleja si las posibles localiza
ciones involucran modificaciones entre sus variables significativas. Por ejemplo, 
si se determina que una planta reduce sus costos unitarios mientras se aleja del 
mercado, puede suceder que su mercado potencial también disminuya por el carác
ter perecedero que podría tener el producto o por las mayores dificultades para 
cumplir con los plazos de entrega exigidos por el mercado. De esta forma, no sólo 
se ve afectada la variable ventas, sino que probablemente también la variable 
tamaño o el monto de la inversión en capital de trabajo, entre otras, si se compensa 
la dificultad de cumplimiento de plazos con mayores ventajas crediticias para el 
cliente. 

Hay también situaciones en que no es claro, por las múltiples implicacionr.·s 
señaladas, llegar a una conclusión única en esta etapa del estudio. En estos casc.s, 
se tratará de seleccionar, en un análisis preliminar, aquellas localizaciones que 
podrían ser significativas para los resultados del proyecto, y evaluar éste tantas 
veces como alternativas de localización se preseleccione. En el capítulo 20, relativo 
a la sensibilización del proyecto, se volvera a este tema. 

Las alternativas de localización, en muchos casos, podrían implicar la genera
ción de flujos de caja diferentes en el tiempo. Si es así, es necesario reemplazar 
el criterio de la suma simple de costos por un factor de corrección del valor del 
dinero en el tiempo. El procedimiento que permite esta operación es el mismo que 
se emplea para evaluar económica o fmancieramente un proyecto, y se explica 
detalladamente en el capítulo 17. Frente a cualquier situación como la indicada 
es preciso seguir el procedimiento que en ese capítulo se plantea. 
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10.6 El método de Brown y Gibson 

Brown y Gibson• proponen también un método que combina factores objetivos 
posibles de cuantificar con factores subjetivos que se pueden valorar en términos 
relativos. La aplicación de este enfoque se inicia con una etapa inicial de eliminación 
de todas aquellas alternativas que no ¡;urnplen con los requisitos mínimos exigidos 
a la localización del proyecto. Posteriormente, reconoce un proceso que consta 
de las cuatro siguientes etapas: 

a) Asignar un valor relativo a cada factor objetivo FO¡ para cada localización 
optativa viable. 

b) Estimar un valor relativo de cada factor subjetivo FS¡ para cada localización 
optativa viable. 

e) Combinar los factores objetivos y subjetivos, asignándoles una ponderación 
relativa, para obtener una medida de preferencia de localización MPL. 

d) Seleccionar la ubicación que tenga la máxima medida de preferencia de 
localización. 

La aplicación del modelo en cada una de sus etapas lleva a desarrollar la 
siguiente secuencia de cálculo: 

a) Cálculo del valor relativo de los FO;. Normalmente los factores objetivos 
son posible de cuantificar en términos de costo, lo que permite calcular el costo 
total anual de cada localización C¡. Luego, el FO¡ se determina multiplicando C¡ 
por la suma de los costos recíprocos de cada lugar (1/C¡) y tornando el recíproco 
de su resultado. Vale decir: 

1/C¡ 
n (10.2) 
~ 1/C¡ 

i= 1 

Supóngase, para ejemplificar, que en un proyecto se han identificado tres 
localizaciones que cumplen con todos los requisitos exigidos. En todas ellas, los 
costos de mano de obra, materias primas y transportes son diferentes, siendo el 
resto de los costos· iguales (energía; impuestos, distribución, etcétera). 

Si los costos anuales fuesen los del Cuadro 10.4, el FO¡ se obtendría corno se 
indica. 

Cuadro 10.4.•Costos .anuales de los factores locacionales 

COSTOS ANUALES 
(millones) 

Locali· . Mano de Materias Total Recíproco 
zación obra Primas Transporte Otros e, 1/C1 

A 9,1 10,7 3,2 7,5 30,5 0,03279 
8 9,7 10,3 3,8 7,5 31,3 0,03195 '. 
e 8,9 11,8 3,9 7,5 32,1 0,03115 1 

TOTAL 0,09589 '. 

'BROWN, P A y GIBSON, D.F., "A Quantified Model for Facility Si te Selection Application to a 
Multiplant Location Problem", AfiE transactions 4 (!), 1972. 
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El factor de calificación objetiva para cada localización se obtiene mediante 
la sustitución de los valores determinados en la fórmula 10.2. 

De esta forma, los factores objetivos de calificación son: 
FOA = 0.03279/0.09589 = 0.34193 
FOB = O.ü3195/0.09589 = 0.33319 
FOc = 0.03ll5/0.09589 = 0.32488 

TOTAL 1.00000 

Al ser siempre la suma de los FO; igual a 1, el valo·r que asume cada uno de 
ellos es siempre un término relativo entre las distintas alternativas de localización. 

b) Cálculo del valor relativo de los FS;. El carácter subjetivo de los factores 
de orden cualitativo hace necesario asignar una medida de comparación que valore 
los distintos [actores en orden relativo, mediante tres subetapas: 

- Determinar una calificación W
1 

para cada factor subjetivo U = 1, 2, ... n) 
mediante comparación pareada de dos factores. Según esto, se escoge un factor 
sobre otro, o bien, ambos reciben igual calificación. 

-Dar a cada localización una ordenación jerárquica en función de cada factor 
subjetivo Ru (O .:;; Ru .:;; 1, L¡ Ru = 1). 

- Para cada localización, combinar la calificación del factor Wi, con su orde
nación jerárquica Ru, para determinar el factor subjetivo FS10 de la siguiente forma:. 

n 
FS· = 1: R·· w .. 

1 j=) IJ J 
(10.3) 

Supóngase que los factores subjetivos relevantes sean el clima,· la vivienda y 
la educación y que el resultado de las combinaciones pareadas sea el indicado en 
el Cuadro 10.5, donde se asigna la columna de comparaciones pareadas en valor 
1 al factor más relevante y O al menos importante, mientras que cuando son 
equivalentes se asigna a ambos un factor l. 

Cuadro 10.5. Cálculo del índice de importancia relativa 

SUMA DE· INDICE DE IMPORTANCIA 

FACTOR COMPARACIONES PAREADAS PREFERENCIA RELATIVA 
Ü) 1 2 3 .w. 

Clima 1 2 2/4=0.50 
Vivienda o 1 1 1/4=0.25 
Educación 1 1/4=0.25 
Total o 4 1.00 

El análisis que permitió la elaboración del índice de importancia relativa Wi 
se utiliza ·para determinar, además, la ordenación jerárquica Ru de cada factor 
subjetivo, en la forma que se indica en el Cuadro 10.6. 

En el Cuadro 10.7 se resumen los resultados de los factores subjetivos de 
evaluación obtenidos en los Cuadros 10.5 y 10.6. 



Cuadro 10.6. Resultados de las comparaciones pareadas 

FACTOR CLIMA VIVIENDA 

~ 
' 

COMPARACIONES ·COMPARACIONES 

PAREADAS SUMA .PAREADAS SUMA 
. 

DE DE 

LOCALIZACION 1 2 3 PREF. Rn 1 2 3 PREF. 

.. 

A 1 1 2 2/4 = o o o 
0.50 

.. 

.' 

B 1 1 2 2/4 = 1 1 2 
0.50 

... 

e o o o 0/4 = 1 1 2 

0.00 . 

TOTAL 4 1.00 4 

. 

· EDUCACION 

COMPARACIONES 

PAREADAS SUMA 
DE 

R,> 1 2 3 PREF. 

0/4 = o o o 
0.00 . 

2/4 = 1 o 1 

0.50 

2/4 = 1 1 2 

0.50 

1.00 
/ 

3 

R" 

0/3 = 

0.00 

. 1/3 = 

0.33 

2/3= 

0.67 

1.00 

.. 

U1 

"' 

m 
r-
m 
(f) 
-i e 

º o 
-i 
m 
n 
z 
n 
o 
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Cuadro 10.7. Resumen de factores subjetivos de evaluación 

FACTOR PUNTAJE RELATIVO R11 INDICE DE IMPORTANCIA 

(j) A B e RELATIVA 
(W,) 

Clima 0.50 0.50 0.00 0.50 
Vivienda 0.00 0.50 0.50 0.25 
Educación 0.00 0.33 0.67 0.25 

Reemplazando mediante los valores del Cuadro 10.7 en la fórmula 10.3, se 
puede determinar la medida de factor subjetivo FS1 de cada localización. Separa
damente para cada localización, se multiplica la calificación para un factor dado 
Ru por el indice de importancia relativa de Wj de ese factor y se suman todos los 
factores subjetivos. De esta forma se tiene que 

. (10.4) 

Al reemplazar por los valores del Cuadro 10.7, se obtienen los siguientes 
factores de calificación subjetiva: 

FSA = (0.50) (0.50) + (0.00) (0.25) + (0.00) (0.25) = 0.2500 
FSB = (0.50) (0.50) + (0.50) (0.25) + (0.33) (0.25) = 0.4575 
FSc = (0.00) (0.50) + (0.50) (0.25) + (0.67) (0.25) = 0.2925 

1.0000 

e) Cálculo de la medida de preferencia de localización MPL. U na vez valorados 
en términos relativos lós factores objetivos y subjetivos de localización, se procede 
a calcular la medida de preferencia de localización mediante la aplicación de la 
siguiente fórmula: 

MPL¡ = K (FO¡) + ( 1 - K) (FS¡). ' . (10.5) 

La importancia relativa diferente que existe, a ~u vez, entre los ·f~ctores obJe
tivos y subjetivos de localización hace necesario asignarle una ponderación K a 
uno de los factores y 1-K al otro, de manera tal que se exprese también entre 
ellos la importancia relativa. Si se considera que los factores objetivos son 3 veces 
más importantes que los subjetivos se tiene que K = 3(1 - k). O sea, K = 0,75. 

Reemplazando mediante los valores obtenidos para los F01 y los FS1 en la 
fórmula 10.5, se determinan las siguientes medidas de preferencia de localización: 

MPLA = (0.75) (0.34193) + (0.25) (0.2500) = 0.31895 
MPL6 = (0.75) (0.33319) + (0.25) (0.4575) = 0.36427 
MPLc = (0.75) (0.32488) + (0.25) (0.2925) = 0.31678 

1.00000 

d) Selección del lugar. De acuerdo con el método de Brown y Gibson, la 
alternativa elegida es la localización 8, puesto que recibe el mayor valOr de medida 
de ubicación. Si se hubiere comparado exclusivamente en función de valores 



154 PARTE 111: EL ESTUDIO TECNICO 

objetivos de esta opción, no habría sido la más atrayente. Sin embargo, la superio
ridad con que fueron calificados sus factores subjetivos la hace ser más atrayente. 

Es fácil apreciar, por otra parte, que un cambio en la ponderación entre 
factores objetivos y subjetivos podría llevar a un cambio en la decisión. 

10.7 La localización de un negocio de venta minorista7 

• 
Los factores que es necesario estudiar para la localización de un establecimiento 
comercial no difieren en su esencia de los de una planta industrial. Sin embargo, 
tienen algunas particularidades importantes que merecen se1ialarse. Más aun 
cuando la ubicación es fundamental en los ingresos del proyecto a través de la 
venta directa. Muchas veces este problema se deja a criterio de la motivación 
personal del empresario, quizás porque éste no alcanza a apreciar la importancia 
de cuantificar las bondades del lugar. 

También al seleccionar la ubicación de un negocio minorista se presenta la 
decisión secuencial de la macro y microlocalización. El primer caso corresponde 
a una ciudad o área comercial dentro de una ciudad, mientras que el otro corres
ponde a la determinación del local en particular donde se ubicará. 

Las decisiones de macrolocalización comercial están influidas por numerosos 
factores. No se pretende que un estudio del lugar de un establecimiento minorista 
abarque estos factores desde un punto de vista cuantitativo. Al contrario, como 
podrá apreciarse, muchos de ellos merecen sólo una consideración cualitativa 
racional de sus efectos futuros en el negocio. 

Una caracterización de las industrias de cada zona en estudio dará un marco 
referencial de la cuantía y estabilidad de ingresos de la población. Mientras más 
diversificada esté la industria, más estabilidad habrá en el ingreso disponible. De 
igual forma, si una zona se caracteriza por su crecimiento, su potencial generador 
de utilidades para un negocio será mayor que otra que ya haya alcanzado o esté 
próxima a alcanzar su máximo desarrollo. 

Relacionada con este factor está la población del área en estudio y su variación 
esperada, tanto por crecimiento vegetativo como condicionado y por características 
migratorias, que pueden· ser estacionales o permanentes. Obviamente, deberá con
siderarse la ~omposición de la población en función de la variable atinente al rubro 
del negocio (edad, sexo, etcétera). · 

No basta tener una apreciación general de la población. Necesariamente debe
rán analizarse 'Io.s hábitos, preferencias y prejuicios de compra de los clientes 
potenciales. La capacidad de compra, factor determinante en la rentabilidad del 
local, se puede estimar analizando cifras de empleo-desempleo, remuneraciones 
promedio, frecuencia de su pago, etcétera. Complementariamente, se podrá evaluar 
el tipo de vivienda, nivel educacional y cultural de la población y otros factores 
que permitirán caracterizar de alguna forma al cliente del local. 

Hay una serie de otros factores, como la legislación vigente sobre permisos,o 
tributos, la facilidad de acceso al crédito bancario y, en general, aquéllos señaladqs 

' 

· · 'Parte de las ideas aqui planteadas fueron presentadas en O UN CAN, DJ. y otros. Venta minorista. 
B. Aires: El Ateneo, 1972, p. 34-37. 
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para la localización industrial, como la cercanía del proveedor o el costo del 
transporte, que no se puede dejar de considerar, puesto que de alguna forma 
influirán en la decisión. 

En el nivel de microlocalización, el análisis debe necesariamente ser más 
concreto. Es imprescindible estimar los volúmenes de ventas esperados, por ejem
plo, considerando los volúmenes de ventas de los competidores en zonas de carac
teríticas comunes o cercanas. Para esto se deberá considerar los hechos históricos 
que puedan explicar el comportamiento de la demanda y proyectarlos al"futuro. 

Los hábitos de compra estudiados en el nivel de macrolocalización se deben 
particularizar a los lugares de alternativa que se esté considerando. Según el rubro 
específico de que se trate, una forma útil de analizar al cliente potencial es el 
tránsito de este público y la proporción de él que sea posible atraer. Por ejemplo, 
un local de carácter exclusivo no requeriría de un tránsito intensivo, como lo 
necesitaría un local de venta de abarrotes. 

U no de los factores de mayor influencia en la localización minorista es la 
competencia. Tanto su número, ubicación, imagen, prestigio e identificación lograda 
con la comunidad, como los servicios que ofrece, sus sistemas de venta, el crédito 
y otros, no pueden obviarse en este análisis. Es importante considerar que cada 
comunidad tiene un concepto que puede ser diferente respecto a una ubicaCión 
adecuada. En una ciudad puede ser normal que todos los locales de venta de 
repuestos y accesorios de vehículos estén concentrados en una calle, mientras 
que en otra cada local sirve una zona específica. 

La accesibilidad también es fundamental para la localización de un local comer
cial. Los principales factores que hay que considerar son los medios de transporte, 
las distancias respecto a los barrios de residencia, las congestiones de tránsito y 
la facilidad de estacionamiento, entre otros. 

Así como hay factores que deben buscarse, hay otros que deben evitarse. Por 
ejemplo, la cercanía a hospitales y garajes, el mal estado de las vías, la cercanía 
a edificaciones deterioradas, etcétera, salvo excepciones propias de las caracterís
ticas del local, son factores que deben evitarse. 

10.8 Resumen 

En este capítulo se ha intentado dejar de manifiesto que la decisión de la localiza
ción de un proyecto es determinante en el desarrollo de su evaluación. Aun cuando 
hay múltiples influencias personales en su definición, las repercusiones económicas 
de cada alternativa hacen necesario un proceso más profundo de su análisis en la 
formulación misma del proyecto. 

Los factores condicionantes de una ubicación dada son fáciles de enumerar. 
Sin embargo, será la habilidad del preparador del proyecto la que permitirá selec
cionar las realmente relevantes para su análisis. Y ello porque cada proyecto posee 
particul<tridades- propias que hacen adquirir a cada factor locacional una posición 
de priorización relativa diferente. 

El análisis de la composición de los factores que será menester incluir en el 
análisis debe responder a un criterio economicista de búsqueda de una localización 
que dé al proyecto la máxima rentabilidad en su evolución. Muchos factores no 
pueden, al respecto, ser cuatificados en términos económicos. Para ellos existen 
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diferentes criterios de medición, basados en factores no cuantificables que dan 
una aproximación relativamente eficaz sólo en algunos casos. 

Contra las desventajas de estos criterios se formula un análisis dimensional 
que, si bien supera las limitaciones estrictamente cualitativas de los métodos ante
riores, mantienen una parte importante de su resultado, dependiendo de la subje- · 
tividad del analista. 

En definitiva, la selección deberá b~arse en lo posible sobre aquella alternativa 
que, en términos económicos, permita la mayor rentabilidad del proyecto integral. 
Para ello se plantean dos métodos que se basan, uno, en la suma de costos y, el 
otro, en la valoración de los flujos económicos en el tiempo. El procedimiento 
para este último método se explicará en el capítulo 17, puesto que la lógica didáctica 
así lo recomienda. 

PREGUNTAS Y PROBLEI'vlAS 

l. Si el factor locacional prioritario para un proyecto es el transporte y si el volumen de 
materia prima por movilizar es superior al del producto terminado, la localización tenderá 
hacia la_<; fuentes de materia prima. Analice. 

2. ¿En qué caso recomendaría utilizar el método de los antecedentes industriales para 
determinar la localización de un proyecto? 

3. ¿Cómo se compatibiliza el argumento de que no siempre se puede llegar a una solución 
única de localización en esta etapa del estudio con el método del análisis dimensional? 

4. Elabore un plan de acción detallado para determinar la localización de una planta con
servera de productos del mar. Indique qué variables estudiaría y qué metodología de 
análisis seguiría. 

5. El problema locacional no existe cuando quien encarga el estudio del proyecto dispone 
de la infraestructura física para su implementación. Comente. 

6. Para determinar la localización de cierta planta, se estudian tres alternativa_<;, indicadas 
por las letras A, By C. Se han definido cinco factores locacionales: costo del transporte 
de materia prima, costo del transporte del producto terminado, ventas esperadas, dispo
nibilidades de mano de obra y disponibilidad de materias primas. ', 
El costo del transporte que se obtuvo para cada alternativa es el siguiente: 

Materia prima , 
Producto terminado 

TOTAL 

A 

$100 000 
80 000 

$180 000 

8 

$ 50 000 
120 000 

$170 000 

e 
$70 000 

20 000 

$90 000 

Según información del estudio de mercados realizada, se pudo prever que las ventas 
estimadas serían $1 200 000, $900 000 y $500 000, en A, B y C, respectivamente. 
La disponibilidad esperada de materias primas y mano de obra se calculó según una pun-
tuación relativa en una escala entre 1 y 10. Sus resultados fueron: . 

Materias primas 
Mano de obra 

A 

6 
10 

8 

6 
6 

e 
8 
4 

• 

\ 

Los factores locacionales fueron priorizados de acuerdo con la siguiente puntuación, en 
una escala independiente de 1 a 10: 
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\ 
1 
' 

Transporte de materia prima 
Transporte del producto terminado 
Ventas esperadas 
Disponibilidad de materias primas 
Disponibilidad de mano de obra 

CASO: PAPA'S !NTERNAT!ONAL 

2 
2 

6 
7 
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Durante las vacaciones de !977, don Felipe Duarte, afamado hombre de negocios, se encon
traba disfrutando de un breve descanso. ·Su carrera, centrada en el desarrollo de proyectos 
para el sector agrícola, había sido rápida y ascedente; vastamente conocido, su prestigio 
le había significado innumerables oportunidades de las cuales él sólo había obtenido triunfos. 
Amante del riesgo y de lo novedoso, se enfrenta hoy a la necesidad de decidir respecto a 
algo diferente: "Papa's lnternational", una importante empresa transnacional dedicada a la 
industrialización de productos agrícolas, le había propuesto hacerse cargo de su lilial en 
Chile. Dentro de la línea de productos industrializados por esta empresa, la papa era el más 
importante; de ellas se obtenía una amplia gama de productos de mayor duración, tales 
como harina, puré y "'chips". 

El Sr. Duarte había aceptado la oferta de Papa's lnternational, lo que significaba la 
dirección de la implementación y puesta en marcha de una o varias plantas productoras 
de harinas de papas. El interrogante que necesitaba responder era dónde localizar esta(s) 
planta(s). 

La experiencia acumulada y los conocimientos adquiridos por Felipe Duarte le permitían 
darse perfecta cuenta de la situación actual de la industrialización de la papa. Le era conocido 
el hecho de que, en nivel internacional, se había experimentado un crecimiento sostenido 
en este campo. Esto ocurría en los países desarrollados, pero no en Sudamérica. Por esta 
razón, un proyecto semejante parecía altamente beneficioso para la economía nacional. La 
existencia de una planta industrializadora de papas (productora de harina) permitiría regular 
la oferta y el precio del producto; con ello se estabilizarían los ingresos del sector agrícola. 
Además, se lograría disminuir el almacenamiento del producto fresco y se evitaría el trans
porte de agua (la papa posee un 80% de agua). 

Considerando, además, que la papa es uno de los principales cultivos anuales del país 
(su aporte es de un 13%) y que las condiciones climáticas de Chile permiten su cultivo en 
todo el territorio, el proyecto parecía muy atractivo y todo un desafío. 

Duai-te tenía conocimiento que en Chile la siembra masiva se realiza entre las 
provincias de Coquimbo y Chiloé. En el resto del país se produce solamente para autocon
sumo (lo que representa el 1% de la producción total) y el periodo de cosecha dura 3 meses, 
comenzando en noviembre en el norte chico (Atacam~_-Coquimbo ), marzo en la zona central 
(Aconcagua-Talca) y abril en la zona sur (Malloco-Chiloé). En cada una de las diferentes 

' • . ' 1 
provincias, un 35% de la producción total se destina a autoconsumo, semillas y desechos. 

El producto obtenido en el proceso de industrialización, es decir, harina de papas, 
según estudios previos, puede emplearse en la elaboración de pan, reemplazando a la harina 
de trigo en· un porcentaje máximo de 6%. Esta situación no afecta a las características 
físicas ni organolépticas del pan. 

21 mercado estimado comprende las zonas urbanas existentes entre Valaparaiso y 
Aisén. En ellas, el consumo de harina de papas sería de 35.000 ton/año. Esto equivale a 
240.000 ton de papa fresca (la conversión es de 6,8:1), cifra que es significativa, considerando 
que en los últimos !O años la producción ha sido del orden de 700.000 ton. 

En Chiloé se encuentran las zonas con mayor aptitud física para producir papas. En 
ellas se tienen los menores costos de producción en el nivel predial del país. Sin embargo, 
su distancia de los centros nacionales de consumo y la escasa industrialización de la zona 
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hacen que su producción sea significativamente menor que la potencial. La producción de 
las zonas de Coquimbo, Val paraíso, Santiago y Talca, debido a la posición geográfica, puede 
llegar a los centros de consumo con rap,dez y a bajo costo. 

Duarte ha logrado determinar que en esta zona se produce el 50% del total comercial. 
Para el resto del país posee la siguiente información: 

a) La zona de Linares-Cautín tiene una producción equivalente al 16,6% del total, siendo 
el rendimiento de 78,5 qq/ha (el promedio nacional alcanza a 125,4 qq/ha). 

b) De Valdivia a Llanquihue se produce el32% del total comercial y su rendimiento es 
de 159 qq/ha. Chiloé, que aporta un 0,5% de la producción total, presenta problemas para 
un cultivo extensivo, debido a su geografía, y de transporte, por igual razón. 

Un estudio anterior, hecho en función de rendimiento, superficie sembrada, producción 
actual y potencial por comuna, distancias y vias de acceso existentes, determinó 4 puntos 
posibles de localización: Castro, Coligual, Río Bueno y Purranque. 

Con la asesoría de empresas de transporte que operan en la zona sur, se determinó un 
valor promedio por ton/km movilizada en cualquier punto de dicha zona. Esto se hizo a 
pesar de saber que, en. general, el costo de transporte no aumenta proporcionalmente a la 
distancia. El valor que se obtuvo es de US$0,042 para camiones de 1 O ton, que son los que 
mejor se adaptan a los caminos existentes. 

Felipe Duarte sabía que el precio de la materia prima no experimenta variaciones 
significativas en la zona, y a través de una investigación personal obtuvo datos referentes 
al transporte del·producto terminado. Al respecto, consideró un consumo anual estable, 
volúmenes de transportes elevados y el traslado en sacos. Ante esto, las alternativas de 
transporte variaban desde el uso de .camiones propios hasta la utilización del ferrocarril o 
camiones con servicios contratados. 

Basado en un estudio de costos de transporte, pudo concluir que éstos eran práctica
mente iguales entre el ferrocarril y los camiones contratados. Si la distancia entre la planta 
y el mercado fuese menor de 1.000 km., el camión resultaba más conveniente económicamen
te. Considerando que entre Santiago y Val paraíso podría estar el 65% del consumo de harina 
de papas, obtuvo los siguientes resultados para transportar harina de papas entre Puerto 
Montt y Santiago: 

MEDIO DE TRANSPORTE 

Ferrocarril 
Camión_ propio 
Camión contratado 

COSTO POR TONELADA 

US$25.90 
31.46 
26.76 

Se eligió Puerto Montt como lugar de origen, por ser la zona que presentaba mayores 
posihili<ln<lrs nprrrcnt.cs para lor"rrlizar -la planta. 

Otra información obtenida por Duarte se muestra en los siguientes anexos. 
La localizaciÓn de los prindpales' centros productores de papas del país se diagrama 

en el anexo No. l. 
Las superficies sembradas y los rendimientos en el uso de los suelos para las principales 

provincias se muestran en el anexo N o. 2. La información relativa a las superficies sembradas 
y rendimientos obtenidos en 1965 y a las superficies sembradas en 1976 se obtuvo en el 
Instituto. Nacional de Estadísticas y Censos (INE). Las proyecciones de superficies sembra
das y rendimientos por hectárea se han obtenido a través de estudios realizados por el 
Instituto Nacional de Investigaciones Agropecuarias (INIA), de encuestas a casos seleccio
nados reaLizadas por la Corporación de Fomento (CORFO), y la experiencia de asesores 
en estudios sobre capacidad de uso de suelos. 

Ambas proyecciones se han considerado por la consecuencia que trae la posible insta
iáción de una o varias plantas elaboradas de harina de papas, esto es, que los centros de 
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Anexo 1 

Localización de principales centros productores de papas en zona sur 
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producción más cercanos tienden a buscar un mejor aprovechamiento de sus recursos, al 
mismo tiempo que aumentan las superficies sembradas para responder al incremento de 
la demanda. 

Se presenta un cuadro de distancias promedio entre centros productores de papas 
optativos y zonas probables de localización en el anexo No. 3. Estas distancias han sido 
calculadas según vías de acceso, sobre la base de información proporcionada por la Dirección 
de Vialidad del Ministerio de Obras Públicas y Transporte .. 

Anexo 2 
Superficies sembradas y rendimiento por provincia 

Provincia: Cautín 

RENDIMIENTO 
SUPERFICIE SEMBRADA (ha) (ton/ha) 

COMUNA 1965 1976 POTENCIAL 1965. POTENCIAL 

La u taro 278.5 350.0 350.0 4.87 4.87 
Perquenco 155.9 75.0 75.0 11.87 11.87 
Galvarino 81.3 185.0 185.0 2.00 2.00 
.Nueva Imperial 767.6 1 255.0 1 255.0 2.86 2.86 
Carahue 801.7 900.0 900.0 3.41 3.41 
Saavedra 2 492.5 4 660.0 4,6.60.0 3.18 3.18 
Temuco 1 132.3 1 530.0 1 530.0 3.75 3.75 
Vilcún 271.4 265.0 265.0 5,68 5.68 
Freire 718.1 2 240.0 2 240.0 4.85 4,85 
Cuneo 232.1 465.0 465.0 4.70 4.70 
Pitrufquén 241.5 525.0 525.0 3.19 3:19 
Gorbea 195.0 380.0 380.0 5.57 5.57 
Toltén 962.4 1 790.0 1 790.0 5.16 5.16 
Loncoche 644.2 470.0 . 470.0 4.47 4.47 
Villa rica 530.3 865.0 865.0 3.86 3.86 
Pucón 668.8 595.0 595.0 2.45 2.45 

TOTAL PROVINCIA 10 177.0 16 520.0 16520.0 3.93 3.93 

\ 
' 
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Provincia: Valdivia 

' RENDIMIENTO . ·, 

\ 
SUPERFICIE SEMBRADA (ha) (ton/ha) 

COMUNA 1965 1976 POTENCIAL 1965 POTENCIAL 

Valdivia 589.0 463.4 1 346.0 6.41 7.50 
San José de la 
Mariquina 465.2 677.6 5 104.0 7.29 9.00 
Lance 520.4 451.7 2 308.0 7. 71 9.00 
Los Lagos 521.5 479.5 4 205.0 9.63 15.00 
Fu trono 373.9 706.6 1 667.0 8.99 15.00 
Corral 89.4 115.3 103.0 5.39 6.00 
Máfil 244.0 186.3 (a) 7.78 9.00 
Panguipulli 1 132.6 2 090.6 2 270.0 4.71 8.00 
La Unión 727.9 869.9 6 357.0 8.75 16.00 
Paillaco 689.7 475.8 3 804.0 9.56 15.00 
Río Bueno 1 260.8 1 050.6 12607.0 10.01 16.00 
Lago Ranco 585.8 737.5 1 844.0 7.98 15.00 

TOTAL PROVINCIA 7 200.20 8 304.6 41615.0 8.01 13.74 

(a) Incluidas en San José de la Mariquina. 

Provincia: Osorno 

RENDIMIENTO 
SUPERFICIE SEMBRADA (ha) (ton/ha) 

COMUNA 1965 1976 POTENCIAL 1965 POTENCIAL 

Osorno 1 956.7 2 803.0 14371.0 6.79 12.00 
San Pablo 312.2 314.0 4 616.0 7.92 12.00 
Puerto Octay 530.5 540.4 6 925.0 11.24 20.00 
Río Negro 602.7 351.6 6 793.0 9.92 12.00 
Purranque 493.3 468.3 6 997.0 12.71 22.00 

TOTAL PROVINCIA 3 895.4 3 757-3 39 702.0 8.72 15.16 
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Provincia: Llanquihue 

RENDIMIENTO 
SUPERFICIE SEMBRADA (ha) (ton/ha) 

COMUNA_ 1965 1976 POTENCIAL 1965 POTENCIAL 

Puerto Varas 1 771.0 822.9 6 998.0 19.63 25.00 
Fresia 822.6 927.7 4 659.0 14.62 • 23.00 
Frutillar 881.3 581.5 5 572.0 19.06 25.00 
Maullin 835.2 991.4 3 354.0 9.25 11.00 
Los Muermos 775.4 1 002.8 3 294.0 13.24 23.00 
Puerto Montt 1 526.4 1 237.2 1 878.0 6.12 9.00 
Cochamó 295.3 305.5 886.0 4.88 6.00 
Cal buco 1 262.6 1 282.2 24.0 6.91 9.00 

TOTAL PROVINCIA 8 169.8 7 151.2 26 665.0 12.37 20.87 

Provincia: Chiloé 

RENDIMIENTO 
SUPERFICIE SEMBRADA (ha) (ton/ha) 

COMUNA 1965 1976 POTENCIAL 1965 POTENCIAL 

Dalcahue 710.2 654.0 1 015.0 6.43 20.00 
Castro 1 381.7 1 111.0 704.0 7.98 16.00 
Chonchi 995.1 853.5 853.0* 10.01 20.00 
Achao 1 609.0 1 249.0 315.0 5.52 18.00 
Curaco de Vélez 456.4 428.8 484.0 7.63 20.00 

TOTAL PROVINCIA· 5 152.4 4 296.3 3 371.0** 7.36 18.94 

·Debido a que IREN-CORFO no ha realizado aún el estudio de clasificación de capacidad de uso 
de los suelos para la comuna de Chonchi, hubo que suponer el uso actual igual al potencial. 

• ·pisminuyc la supcrlicic potcn.dal porque en la actualidad se cstú haciendo uso de suelos no 
aptos para cultivo de papas. 

' ' l. 
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Anexo 3 
Distancia promedio entre centros productores de papas y zonas probables de localización 

ZONAS PROBABLES DE LOCALIZACION 

·RIO BUENO PURRANQUE CASTRO COLIGUAL 
COMUNA (km) (km) (km) (km) 

La uta ro 
Perquenco 
Galvarino 
Nueva lmpenal 
Carahue 
Saavedra 
Temu ca 
Vilcún 
Freire 
Cuneo 
Pitrufquén 
Garbea 
Toltén 
Loncoche 186 
Villarica 
Pucón 
Valdivia 136 223 
San José de la Mariquina 146 232 
La neo 169 
Los Lagos 87 173 
Futrono 105 191 
Corral 
Máfil 126 212 
Panguipulli 147 233 
La Unión 17 103 154 

Paillaco 54 140 191 

Rio Bueno 10 86 137 

Lago Ranco 60 146 
Osorno 34 52 103 

San Pablo 20 66 117 

Puerto Octay 108 22 56 

Rio Negro 66 20 71 

Purranque 86 10 51 

Puerto Varas 139 53 32 

Fresia 164 78 23 

Frutillar 111 25 26 

Maullin 144 116 

Los Muermos 203 117 46 

Puerto Montt 159 73 45 

Cochamó 
Cal buco 127 99 

Dalcahue 28 

Castro 10 

Chonchi 21 

Achao 44 

CuracodeVélez 33 
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IV.~) OPIIMIBCION DE PROYECTOS 

H~sta el momento hemos lntbojado desde lo perspectivo de que :;a un proyecto 
presento un andacodor de rentob1hdod posatavo (por eJ. V AN)O), dicho proyecto es bueno 
y deben o realizarse. Lo excepcaón o lo antenor el"'l:: el co5o en que ex1stlan restncc1ones 
ad•c•ont~les, como la llmatocaon de rondas de mversaón, en cuyo coso solo deblan 
realizarse! los "meJores". 1 

El concepto Que vDtnos o analizar ahora es el QUe nos sei\oiG que no es suficiente 
Que un proyecto :;ea "bueno" o el MmeJor", sano que tambii'n es necesor1o que este se 
reohce de la monenJ "mos convemente... · 

lo ontenor tombaén puede expresuse como que no es suficiente a:;egi.T'DI"'5e que 
un proyecto seo rentable, smo que debemos venf1car que éste seG el ópt1mo. En otras 
polcb~s. que todo un set de carccterlsllcas del proyecto (tamaño, momento de Inicio, 
locallzoc1ón, etc) sean toles que el aumento en nqueza que obtengamos de lo reahzac1ón 
del proyecto seo el mox1mo posible Todo esto se denom1no onalisis de opt1m1ZaC10n de 
proyectos 

Dicho cnalis1s de opt1m1zoción es 1.1'1 temo boStCillle extenso y de un alto q~do de 
complejidad, por lo tonto, o conllnuoc10n, sólo vamos o realizar uno aprox1moción ol 
m1smo. " 

IV .::W.I) Mom ... oto Ootjmo de lnjcio 

El momento óptimo de IniCIO de un proyecto se define como aquel p~ el cual el 
VAN del proyecto es máx1mo 

Uno oprox1moción mtu1livo ol punto se puede hocer, sobre lo base del s1gu1ente 
rozonom1ento. el atrosor eliDICIO de un proyecto puede provocor costos y benellc•os, 
por lo cual el momento óptimo de IDiCIO serO aquel paro el cual los benetiCIOS de 
post~rQarlo sean menores que los costos de twlcerlo 

IV 4.1 1 J ~""o·m 1 ... lo ··e ... glo Mjog.-·· 

Este es el coso de onoiiSIS de momento ópl1mo mils s1mple y, edemas. el mas 
ccnoc1do 

Su ophcac1ón se da en el caso en que el pr.oyecto que se está anahzondo rel.Ú'l~ las 
Sl<;u1eotes corocterlsticas • 

-lo 1nvers1on es constmlte en el l1empo 

76 

-los beneficios del proyecto son creCientes en elliempo Y. poro codo afio, son 
Independientes del momento de i01c1o del proyecto 

- l:~las~ de descuento es con:;l.:u•le en elliernpo 

-lo v1da ul1l del proyecto es mt1mta. 

SupongOYnos que, en presencH~ de un proyecto que poseo los corocterisl1cos antes 
mencionados, deseamos onohzar lo convemenc1o de IOICiorlo hoy o poslergorlo por un 
ot.o. En cado caso, el VAN del proyecto se~ 

Periodo o 2 -
Fl F2 

+ 
( 1-. r) 2 

+ 
(1,. r) 1 

VAN( O) 

1 F2 
+ 

( 1 + r) 1 ( 1 +r 12 

s1endo lodos los llu¡os postenores al penado dos (3- .... ). eQuivalentes tombu~n 

lo posterooe~On serlo conveniente s1 el VAN del proyecto aumentara por ello, 
d.ldO lo Cu.ll el entena o ullhZ.lr en la dec1s1ón serb el s1gno que presente lo <J•Iercnc1o 
ce los VAN o obtener en codo momento de 1n1C10. D1cho d1lerenc•a (6YAt0 'erb óellnldo 
como VAN( 1 )-VAN(O) y lo reQio de deCI,IOn scrb 

-S•YAN(Q)<YAN(I) .,, 6YAN)O e:' esconvemcnteposlcrg.lr 

- S1 VAN( O), VAN( 1) "', óVAN < O :) no es convemenle postergar 

- S1 VAN( O)"' VAN( 1) .,, OVAN"' O =• eslnd&lerente postergar 

E> le .:. VAN sen>IQuol<> 

t. VAN= 
Fl 

+ 

l.llnlerpret:.c•ón de l:.lónnula ol.llemcJo es .:¡ue, el c.lmb1o en el VAt 1 <.Jcl proyecto. 
es •gu.ll .ll costo de postergar (llu¡os que·sc de¡on de perc1b1r por el olro~o. F 1 en este 
coso), mas el benefiCIO de posterg.lr(dilerenCIO neto entre 4horrarse el desembolso de 
lo mvers1on en el periodo oclual y tener que hacerlo. en el próx1mo) 

De .Jcuerdo a lo reglo enunCiodo, el punto de 1nd1le~nc1o se olconzo cu.J(I(JO diCho 
tJ. VAl~ es u:;u.ll ~cero, lo cu:JI puetJe escnlJ1rsc como 

9;;c delle consader;y QUe 1) como com.ecuenc•o tJel ~upuesto óe QUI!' los bcnei1C10~ t!"! ca<! :a 
.:w-~ no cJependen del rAomenlo eJe lrliCIO,Ios llu¡os del periodo 2 en o<.Jelonte son lde.nt•cos 

en cod.l c.:~ so, 2) lo:~¡nvers1on IOICioll (l) se hallo dellmda en lérm&nos neglltlvos 
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AVAN -bl ... o 

Dado lo anterior, se podrlo enunciar como criteno de selección que: el tomt~ño 
óptimo de un proyecto es ZIQUel para el cual su TNIR es igual a lo toso de descuento 1-t_ 
Esto es, en la medido que lo TMIR de los flUJOS Incrementales de lo omphac1ón de un 
proyecto sean mayores que la losa de descuento, dicho omphac1ón será convemente 
(t:..VAN)O) SI la TMIR es 1qual 2:11 lo toso de descuento, est.:1remos 1nd1ferentes (&VAN=O) 
y s1 es menor que lo toso de descuento, el aumento de escalo no ser;l recomendable 
(AVAN<O) En resumen, es conveniente ampli..=r eltcmoño ael proyecto, en lo med•Co 
que lo rentob1hdad de éstos. en el proyecto (TMIR), seo supenor. o lo me¡or oltemot1vo 
dispomble(r). 

Ve~mos su aolicación, a través de un ejemplo. Suponqamos el caso de una 
persona que esté decida da a plcntor tnqo en su campo, pero tiene dudas sobre cuiJI es la 
cant1dad óptima de has a colocar (n) lo 1nvers16n necesano por ho es de !200, lo cual 
hmala el tamaño mcxamo de le plant.:.c1ón D 7 hos Lo olternl:ltlvo, paro los fonaos que 
ut1hzo en lo plantación, es colocarlos en bonos al 1 S~. En el cuDdro IV.I2 se presento 
lo sagUiente mformocaón poro codo uno éle los tomonas pOSibles: mvers1ón total (In), 
flujo neto de COJO (Fn), TIR, tnV"ersión incremenlo1l (61n), tiUJOS de COJO 10cremenloles 
(AFnl, TMIR y VAN 

Cuadro IV.12 

(In 1 Fn TIR A In AFn TMIR V.AN 

200 2~0 20,0 - - - 8,7 
<00 500 25,0 200 260 30,0 3~.8 
600 780 30,0 200 280 <0,0 78,3 
800 1030 26,8 200 250 25,0 95,6 

1000 1270 27,0 200 2~0 20,0 1 0<,3 
1200 1500 25,0 200 230 15,0 1 0~.3 
1<00 1720 nq 200 220 10 o 95 6 

De los dolos C!el cuoCro s~ desprene!e Qu~. s• el objetavo del oqricultor es 
mexamazar su nquez.:~, los olternotavas mos conven1eontes son, andlslmtamente, el 
plont.:u- S 6 fl has de tnqo, deb1do o que poseen el mayor VAN 

SI aplicamos el entena de la TMIR,IIegoremos o lo mismo decisión En el ~nqo 
de 1 o S hos. (S200-11000), dacho entena nos darlo que lo ampiiOCJón es 
convenaente CTMIR, 15~) y, poro el poso de S o á hos, nos 1ndicorlo que éste es 
10d1ferente (6VAN=0), debido o Que TMIR= 15~ Por Ultimo, el posar de 6 o 7 hos 
serio no recomenc:.:~bl~. doCa que TMIRc 157. 

11Recu .. rdese Que ~sle entena es ~~ m1 s.mo que se C!ehmÓ por.l l.l TIRI 



6YAN = 
-1 + Hl .. r)- Fl 

( 1 •r) 
Ir - F 1 
( 1 • r) = o 

pt~ra que lo expresión llnlerior se Iguale o cero, se debe cumphr que: 10 

1 r= F 1 

Lo condición anterior e5 lo que se derine como "reglo miope··. od)elivo 
provemenle de que poro lo deci51ón sólo se considera el tluJo del pnmer aho del 
proyecto Esto puede enunc•orse como: el momento ópt1mo de IniCIO de un proyecto es 
ll'luel poro el cual los benetlciOS del primer afta son 1guoles al costo de c:~p1lol del 
proyecto ( 1 r) 

$1 bien el hstodo de supuestos anteriores pud1ero dar lo impresión de que lo 
pos•b•hdod de opllccc1ón de esto reglo es muy restringido, en lo prbclico no es os' Ser1:~ 
cos1 1mpos•ble encontror un proyecto que en realidad cumpl1ero ··exactamente" con 
dichos su('luestos (espectolmente el de vldamrlmta y no dependC'ncl:t dC' los bC"nehc1os 
con el er\o rJ~ lntclo) f-Iero :r.l existen 5iluoctone5 que se acercan lo sui1C1enle p.::1ro que 
~~te pu•:do ser or.hcodo 

Los co5o5 mbs comll\e'S de esto aphcoc1ón son ctertos proyectos de obras pUbhcos 
(carreteras. plantos de obostec1mtenlo de agun potable, etcJ.Ins cuales prese-nton los 
sigu1entes coroclerlsttcos comunes-

-Uno vodo util de lo 1nversoón bastante amplio (por ei. 20 ollos o m6sl 

-Los benehc1os de cada oM dependen. princtpalmente, dC' vortobles distintos al afio dC' 
IniCIO clel proyecto (por e)C'mplo dC' lo población. el p01rque outomotnz, ele) 

- Se P••~<.J~ "'= ~reror q•Je lo lnver~1ón :r.e montenqo, reloi!Yomenle est.::1ble. en ttrm1nos 
reol~:r. en ell•empo, c.Jebtdo o que 'on breas donde lo uvlovnCIOn tecnolc)qtco no C'' muy 
rbptdo 

Pana oquC'II.:~s s1tuoctones en lOs cuoleslos corncterlsttcos del proyecto hocen Que 
no seo recomendable lo opllcoc1on de lo reglo mtope, se pueden, tomb1én oenver 
cntenos ~tmtlores de dects1ón A si, lo ba5e conceptual de la secc1ón antenor (tr 
t:olr.••IMtJf) lf)~ 6 VArl roro llel)or ol momento órltmo de ln!Cto). su)ue stcndo lot.llmente 
v.)llt.Jo 

OorJo la exlenstón del temo. no se van o realizar on6hsls odtetonole' sobre el 
mtsmo en este texlo, contentondonos con lo entrego de los conceptos bbs•cos, yo 
reoltUidO 11 

1 r,(Jo'tr¡ 10·~ o;.•1ru ~~ll')~ rlc 1n·.~cr:-.1ón y tor,.:~ di! dCSGIC'nlo coÓstnnlc s. C'Sln reo lo ~s vbhch 
r,r.r n r.r•o/q111•·r pr:r l'?dú o plazo de prórroo'! del proyecto. con lo sr:lved:~U {le.• r;~~t.• f 1 se.: 
ro:•:n•l•lo.:o pt¡r rt . 

11 Un mbs detollodo anol1s1~ del tema se puede consultor en E Fonlotne, op etl 
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IV.-1 2) Tom?ño Opltmo 

Uno seglXldo con~clerlslico amporl.onle de optimiZrJ/" es ellomoño del proyecto de 
1nvers1ón Esto es, lo respuesta o los preguntas: lcuOnlos hectOreos de lngo plonlor7, 
¿ C:e qué cepoc1ood de producCión/horf) d1señor lo plonlo7, ele. 

En es le e t. so, SI QUe s1endo vilhdo el entena ut1hzodo pOI""Q el momento de IniCIO, 
es dec1r el tOYnoño ópl1mo oe un proyeclo es aquel que ~ximazo el VAN del rn1smo For 
ello, ooullomb1én pode mes dehmrun 6 VAN y of1rmor que ellarnoño ópltmo se alcanzo 
~n el PUilo en que este es tquol o menor qv~ cero. 

Lo amphocaón dellllmoño de un proy~clo puede produCir efecto~. tonto 50b:-e lo 
10versión, como sobre los costes de oper0lc1on y sobre los 1n.-;¡resos del mismo Toelos 
es los erectos poCrlon resum1rs-: en que, p.,ro los ceses relev~nles de cons•derar,los 
resultooos ce d1cha ornplioc1on, :!.en.Jnun ourr.~nto en los ccslcs C~ m"'ers1Q:1 (ccslos do: 
1., omphacaón) y en los fluJOS nelcs de COJO del masmo (benef1cio5 de lo on.;::>hoclón) 12. 
Qodo eslo, el 6VAN de un ou:nento en lomoño poono escnb1rse como: 

6VAN -61 .. 

61 = aumento en el cesto ce ln\'e:'""S16n o el proyecto 

6Ft :: aumento en el fluJO neto de e o¡ o oel penCidO l. 

Porll cumplir lo cond1ción o e IndiferenCia (6 VAN=O), se debe dor que· 

-61 = 

lleQodo o este pUllo, es lomos en condiCiones de def•mr lo llamada Teso Morg1nol 
lnlem~ ae Re lomo ( TMIR), por lo cuol se enl1enoe o oQuello laso oe aescuento aue hoce 
que el volor presente de las fluJOS d1lerenc1oles de uno ompltoc1on se IQuo!llen al combto 
en lo 1nverstón. En otras paloores, eslo es lo TIR de los fluJOS mcremenlales de le 

ompl1octon de la esco!lolo del proyecto 13 01cho TMIR (ru) sera, entonces, oquellll pCf"l!ll 
lo cual se clJTlplo lo s1gu1ente: 

12 En este onilhsts estamos deJandO de lodo aquellos ca5oS •rrelevonles, como por 
eJemplo uno omphoc1ón que oumenle los costos de 1nversaón y reduzco odemos los fluJOS 
netos de COJO, yo que no lendno sent1do lo consaaenaCión de los m1smas 

1 :Sfsle conceplo de TMIR es en reohdod 1dent1co ol de lo TIRI defin1do en el capitulo 111, 
pero se h~ monten~ do lo d1lereOC10 de nomencloluro para ev1tor conlus1ones, deb1do o 
QUC' eslo extsle en los textos rec.omendodos 



CAPIIUI O y 

BlfS(jQ EN ppoyFCTOS 

V 1) IWPQQr¡rr¡QN 

Hasta el momento hemos trc.bo¡odo bo)o el supuesto de que disponlomos de 
información perfecta sobre el nave! de los fluJOS luturos de CCJD del proyecto, s1n 
emborgo, en lo prbctica los cosas no suceden Siempre esl 

EYtslen uno 'ene importante de factores que no nos peámten predectr, con 
e:xoclalud,los valores que adoptaran a futuro el total de las vonobles lmpl\cltos en un 
proyecto Dentro de estos factores se encuentra la economla en general, factores 
económicos peculiares de codo inversión, el desarrollo tecnoi6QICO, los gustos 
combaontes de los con$Ut1'\ldores, etc Todo esto hoce que los 1nqresos, costos y vado Ut•l 
de uno tnv~rs1ón no nuedon ser conocados Siempre con certezA 

Lo anterior do ongen al problema de la existencio de rtesgo, en lo ev.,lu:.ción de
proyectos de mverstón. Otcho riesgo, desde el punto de vtsto de un proyecto, puede 
defmtrlie como lo vor1obthdod de sus posibles rendimientos (VAN, TIR, etc ) Mtent~s 
moyor sea esto vonabthdad, mayor ser6 el nesqo osoctodo y vtsceverso 

Los cl!lsos c¡ue pueden presentarse son de dos tipos· riesgo e tncerltdumbre La 
diferencto entre rtesgo e mcerttdumbre es que el prtmero se refiere o sttuactones en 
que se conoce lo probabilidad de que ocurro un evento en parttculor. mu~ntr.3s que, con 
mcerttdumbre, dacha probabthdad no se conoce. Los problemas que vamos a analizar en 
este capitulo se reiteren, btaslcamente, o los reloc1onndos con nesqo, ounc¡ue 
rr'='cu~ntement~ empleoremo' ombaspolftt\ras como stnOmmos. 

Frente o este problema, una olternetlva posible es la utilizado hasta este 
momento, en el desarrollo del texto, la cual se denomtna evaluaetOn determmlshc~ de 
proyectos 

Esta constste en consegutr, dentro delllm1le de l~s restricCiones de ttempo, 
presupuesto, etc., la mayor canttdad de mrormactón postble sobre la evolución futura 
de las a~anobles del proyecto. Postenormenle y, sobre la base de dtcha tnronnactón, se 
deterrmno el valor ml.ls probable para cado var1oble, en cada uno de los oños de vtda úttl 
del proyecto Por últtmo, :se procede a Jo evaluación, ut1l1zonoo los valores aeflmdos en 
la etapa antertor. 

Esta metodoloqla de evaluación presenta una serie de Inconvenientes, 
convtrltendola en poco recomendable, poro s1tuac1ones en que extSte un grado de nesgo, 
que podrlamos cohllcar de "Importante". Algunas de les pnnetpales ob¡ecaones son: 

-no necesariamente la variable va o tener un solo valor mbs probable; podrlo llegar 
o C!rse el c~so llm1te de que todos tuv1enm l<1 mtsmo probob1hdlld de ocurrencao 

- o~o;n ae cx15L1r un ún1co volormbs probable, en muchos casos es muy dtfletl poder 
~~tamorlo con un 'JrDdo de exact1lud adecuado 
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-aUn de poder estimarse correctomenle dacho valor, e3to no 1mpltea que sea el que va 

a adoptar la vanoble en cue5t1ón. 

Podrlomos dee:ar entonces, que.,¡ rcsullodo oblGnldo de lo ophcoc10n de d1cho 
mcHodo podrlo callllcorse sólo como uno "cOnJeturo educodo", sobre el verd.:.Oero 
rcsultOJCIO hMI del proyecto de Inversión. 

Este prolllemo ha mot1vodo el desarrollo de una vonedod de me lodos, tenwentes 
o 1ncorporor y, en algunos c~sos. o medir el nesgo asoc1odo a un delenmnado proyecto. 
algunos de los cuole5 serml on~llzodos en este copllulo. 

En esto porte. es vital tener en claro dos aspectos El pr1mcro _de ellos es que el 
nesgo de un proyecto no pu~d~ ser ellmtn.:~do por lo utaiiZOCIOn de estos método::>, yo que 
ellos sólo s1rvcn poro expliCitarlo, en caerlo me<Jado, e Incorporarlo o nuestro deCISión 
En sequndo Jug.:tr,los me lodos conocidos das tan de ser perleclos, aunque pcrm1len 
v1su.:ah:.:tr, en tenn1nos generales, lo dimensión del nesCJO. l'll d1mcn~1únno r>u•:de :.er 
I<Jnor.:ad.l en el curso de lo evoluac1ón de pr-oyectos, :;ólo porq,.c seo c.Jatletl rnedarlo, pueS 
t 1ene un.llnllu~nca.l dcm.:asa.:tdo amport.lntc ~obre el resullo<Jo f1nt1l, que se obtenga en el 
proceso de 1nvers10n. 

V.2) MfiOCnS QlJf NQ CQN~IDERAN pROAABII !Qo\Q Of QC!!RpENCIA 

En esl:~ secetón se procederb o analizar lo ut11tzoetón de uno 5ene <.le método,, 
dlsef,:~C.J'S p.lro enfrcnl.Y el protJiema del nesgo en proyectos 

Los dos pnmeros mHodos, el onulas1s de sens1bll1dod y el de e~cenanos, 
m-:crpor.m el resultodo del proy~clo dtst1ntos volares de los vanobles cloves. pero no 
~s 1~n.ln n1ngun t1po de prob11b1hdüd de ocurrenc1o o cedo uno de dtehos resultados. 

El tercero de ellos, el anillists de punto de equahbno, es uno formo totolmenle 
d1stmto de enfocar el problema Esto cansaste en obtener uno med1do del punto en que se 
encuentra el "umbral de renl.lbilidod" del proyecto. En otros térmmos. el ntvel de 
operoetón mlntmo necesono para que el proyecto sea convemenle. Ellr-6\onuento dado a 
éste es el m~s extenso de la secetón, deb1do a que, correctomente ut1hzodo. constttuye 
un:~1mport.:nle herremtenla de mane¡o,lonto en lo evaluaCión de un proyecto, como en 
el futuro desarrollo del mismo. · 

V.2 1) An?lts¡'j de c:,.nslhthdgd 

Este cons1ste en determtn.)(" el efecto que producen los comb10:1 en los valores de 
los porometros, esttmados paro el proyecto, sobre su rentabilidad (VAN, TIR, etc.). 

Este me lodo se c.1roctenza porque no se os1gna ntnqUn t1po de probnb1hdod al 
n:n<;o ae valores est1modos y porque sól~ se hocen cambiOS en WlO vonoble por vez. 

P.:tro e¡cmpltfte.:arlo, supongamos el coso de uno persono c¡ue es lb evaluando el 
proyecto de o1Qu11or una parcelo y plonlor tnqo. Ello conoce con exaclalu<J todos lo' 
costos del proyecto, pero posee ancerladumbre sobre el valor real de lo cosecho a 
obtener, lo cual depende b,::,s1comente del nivel de preclpttoctones que hobro en la 
tempor.ld~ Dado esto, lo .:allP.rnotlva por lo que ha optado es ev.:tluor su proyecto 
considerando el vulumen de produCCIÓn que obtendría en un año "normal" (el promediO 
de lluvro de lo> ullrmo• olio> l. lo que orro¡o un VAN de 1 JO. "! ¡ 

j 



,. 
Ve--o~ eutDn..e:, que el proyecto posee unc1erto mvel de riesgo, csociodo o los 

distintos niveles de cosecha (rentabilidad) que vo a obtener lo persono en caso de 
ponerlo en pr6ctlco. Dicho riesgo se genere por el desconocimiento del nivel exoclo de 
lluvia de la temporada Uno manero de aplicar el onilllsls de senstbllidad, en este caso, 
serlo esl1mar un rango de volúmenes de cosecha, tDclibles de obtener. Esto podrla 
hocerse, por ejemplo, detenmnando el volumen de éstas, en relación o los niveles de 
lluvia, reQISlrodos dlJ'"'ante los üllimos c1nco bl\os. 

En el cuadro siguiente se detallan los VAN del proyecto de plantar trigo, de 
acuerdo con el n1vel de cosecha que se habr1a obtenido segUn los mveles de lhNID de cada 

oílo. 

CuodroV.I - VI-N 

1989 35 
1988 38 
1987 43 
1986 -s 
1985 39 

De lo cual :surge que, si bien el proyecto es "en promedio·· rentable, un nivel de 
precip1t.,c1ones como el del ano 1 Q8b h4rla incw-Tir en una pérdtd4 

L4 anterior no es lo única maner4 de realizar el an611sls de sensibilidod 
Algunas formas altem4t1vos, us4dos comúrYnente, son 

1 
-Definir tres t1pos de escenarios: optimista, esperado y pestmisto y calcular lo 

rentabilidad para codo l8\0 de ellos. 

- Oetermmor el nivel critico de la vorloble, que convierte al proyecto en no rentable. 
Esto, opllcodo al ejemplo ontertor, seria encontrar el mvel de lluvia que convterte 

al VAN ennegoltvo 1. 

Podemos definir o este Dn61isls como uno nwtera de obtener m6s datos sobre los 
probables resultados del proyecto,lo cual es un avance Importante con respecto a lo 
evaluación determmlsllco. Esta 1nformoc1ón se refiere tanto a que puede estar 
"escondiendo" el valor promediO O esttmodo con que- se trabo¡ o en el coso delerminlsliCO, 
como ol1mnacto que provoco el combto de c1ertos variables. sobre la rentab1hd.:.d del 
proyecto (Uo:nom•noda "sensibilidad" del proyecto o dicha vorlnble) 

No obstante lo anterior. el an611sls de sensibilidad posee fuertes limitaciones, 
siendo lo mbs evtdente lo correcto definiCión de los r4ngos ''factibles" de lo vcnoble o 
amsllzor. 

Otro problema del on61is1s de sensibilidad y, posiblemente. el m6s Importante, 
es lo fuerte correlación que ex13le por lo gene~l. enLre Ciertos vonobles del proyecto 

1Uno onticoc10n mtls sofisticado de esto es el Anbllsls de Punto de Eauilibr1o, el cual se 
tratorb en e5te m1smo capitulo. 

,. , .. 
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or eJemp o, en el ceso de lo plantaCión de tngo, es cloro que el nivel de lluv 1o al 

1nc.•d1r sobre ~1 mvel d~ produc.Ción,lDmbu?n es toril efeclondo los preCIOS de vento e~ lo 
mismo Y. posiblemente, o otros voriobles 1mport.::antes, como por eJemplo el costo ce 
recolt-CCIOn de lo cosecha. 

fsl~ prcblemo puede ser, algunos veces, super.::ado o tr.Jvés ae un.:s redefm•c.•(ln 
de les vonobles pana Que, en térrmnos globales, sean independientes. Pero c.cn 
rr(;'.:UéHCIG, no se pu~de 1r muy le¡os con un ~n~lls1s de sensib1hdod como el que h~rr.os 
CXj)IICWO en este punto 

V 2 2) ADtllsis de f~.!f:~d.Ql 

fste C.Onsi~te en definir 1..0 sel d~ SllUOCIO:"leS .pCSlbi~S (~scen~rlCS) C'-""' 
tt,:.n o:n com:llr.Dc•o~.-:s eltero.~t1ves y coherentes de les von¿::les ;no~ lmp.;rt~:;~c; 

c:l ~· ,,yecto 

lo formo mbs comun Ce reohzor este l1po d'! enelis1s es, o trovfs de IG deflr,iCion 
a e l1 es escer.anos ur,o peSiffiiSlo, uno promedio ("nc; mol'') y uno opllmtsta. 

.. Aplic~'!mos esto ol eJcm~lo oes~ollodo en el punto ontenor Suponqcmo5 qu~. 
C.l t-stud•o rcGI!zo,jo sobre l~s onos ontenores, s.....-qe uno correiGclón J'lCSIU~to del mvel 
e~ pre-:::•~:atx1ones con les voiUm~n~s de ccsecM y cestos de re-colece~ón y r•eQotlvo con 
el preCio dellnqo. ' 

Sv~re lo b.:::se C'! lo Gntenor, se construyeron ios sagu1entes escen:.nos con los 
vei~. ~s octuohzooos del cño a~ (¡:eSimlslo), 67 (opllrmslo) y con el promeo1o Cel 
pent•OO 

Cuoaro Y 2 

bcenano Uuv1o 

1 

C.Rec P Vento VI-N 
(mm) (1/lonl (Silon) ( 1 ) 

0ptlffi1'5LO 200 25 210 3• 
Promed1o 130 23 2•5 30 
PeSimiStt 10 17 2eo • 

Vemos aue los re~ullooos oblemdos d1t1eren de los conclus1on~s alcanzadas .o 
troves del onóhsas o e st:ISibllidod Lo rozón ae esto es Que en él se trabaJO con l~s 
n1veles de lluv1o oe cace ano, mm1lemendo estobles los coslcs de recolección y preCio de 
v~nto. lo cual es 1ncorrecto,segun los esladísliCliS diSpOnibles sobre el ::.ector 

Cuanao realizamos el onahs1s de sens1bihdod de- 1.11 proyecto o cuonoo mll"'bf'TlOS 
'!SCenonos oltemottvos, no hacemos otro coso que plonteGrnos hoslo Que punto serio 
<;rove QU~ los vcnlos o los costos resuHar~:~n peores Que los prev1slos Unll manera 
olternol1vo oe plantear esto 1nQu1etud, lo cual se encuentrG muy d1fundada en lo 
r:.orocl1C4, es prequntorse hZISlll que mvel pueden cot:r lt~s venlos, antes dto que el 

5 
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proyecto comience o provocllr p~rdidos. Esto se conoce como anbli:sis de punto de 
equilibrio o, indistlnt.ome~te, como anblls1s de punto muerto. .i 

' Todo proyecto posee tres osoectos que son cr1licos· costo de producción,prec•o 
de vento y volumen de ventas En codo cr.~so particular, el nivel de lncerlldl.ITlbre sobre 
codo uno de ellos se,-i, Vllnllble, pero lo normal es Que los mt~yores grados de ~SltJ se 
tenqan sobre el mvel real de ventas de lo empre:5a bte es el fundamento pnncipal del 
difundido uso del onblisis de punto de equllibno 

En lo fiquro NV V_l se muestro la qrbtico bl.ls1ca de lo deterrmnación de este 
punto de equ1l1bno En el e¡e honzontol se hon represem~:~do los mveles de proaucción 
(0) y ventas (V) y, en el verlicol, el volumen de m<;;resos por _ventas y costos totales
La recta IT representa los 1nqresos totales por venta, s1endo su mclinaclón(tanqente 
del ilnqulo a) el precio umtano de venta La recto CT representa los costos totales de 
proCucc1ón y ventas Esta corta al e¡e vert1cal en el punto A, que representa el voh.rnen 
total de costos f1¡os de la empresol A partir de ese punto, su Inclinación esta dada por el 
costo vcn¿:ble un1torio de producCión y ventas (tangente ónc;ulo tn 

En el OlNlto 6 :!le proCuce la 1qUalt:ci6n de costos e inqresos totales, detenmnóndose olll 
los volumenes de venta ae equ1hbno en umdodes (ONJ y valores (VN). Para cantioodes 
de producCión y vento 1nlenores o las de equ1libno,le empresa tendr& pérdidas en sus 
open~c¡ones,los cuales seron iqullles o lo d1lerenc•o entre IT y CT y, por lo tonto, port~ 
cont1dodes supenores a los de eqUillbno, la empresa obtendra utilidades 1guales o esto 
diferenCio Esto nos perm1te VISuohzor los zonos de gononc1a de lo empreso (Zc;) y de 
pérdida (Zp ), los cuales se ub1ct1n a lo derecht~ e izquierdo del punto 6, 
respect1vunente 

Gri.IIICO N9 V l. 
Punto de E:qUihbno GrMico 

IT 

1T tC 1 ;:e,----- CT 

---r---------,-----

CF 

a 

ONIVN ON 
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V2.l.l) Cp1p S1mphf~eadg 

V.2.J.l.l) Emrcco:n mpnogrpd!!ClQCP' 

El método sequ1do p.:u-o lo determ1n.:1C16n de este punto es elllomodo "'enfcQue de 
conlnbución"_ Dicho procedimiento, en su vers1ón mós senc1\lo, lro::.boJ~ con los 
s•guientes supuestos2: 

lo empresa produce y vende un único producto, de es;Jeclflcoe~ones l~cmcos 
conoCidos e 1nvoriobles, para el periodo an~hzodo 

- El precio de venta e:s conocido y se montendró Inalterado, durante el r,¡~rlodo 
considerado E:s dec1r, el preCIO :serO 1qual ol in9r·e:so r·c-d10 y .:JI•ngre:so morqmal 

- lo e:structur.:J de co:otos e:~ conocida y :se pueden lJ1:sl .. quar o) los costo-::. liJO :S l':ltale'. 
b) los costos v.:Jnoblesunllonos de producc16n y e) los costos vonobles un1to::.nos ce 
comerCioiiZ.JC 1ónl. 

- Los costos vont~bles lo toles de produCir la contJd.:Jd vend1d.:1 son proporc•onoles ~1 
volumen fls1co de ventos, es dec1r, que el costo v.:~noble de produc•r coda umd~d 
perml:mece mvanoble dentro del ranc;¡o de vono:~bilidod voiYmen, que odm1te uno 
cierto estructura de la empresa.. 

- No ex1slen Impuestos a l;:,s utilidades d;e los empresas. 

Sobre la bose de estvs supuestos. se puede reohzor lo s•Qulente Cerivoción 
olgebra•ca del punto de m velaCión de lo empresa. 

Si al prec1o de uno umdod de producto (p) le deduCimos el costo vonoble Ce 
producir y vender (cv), obtenemos la opt1lud potenc1ol de que eslb do lodo d1ch~ umd.:Jd 
de producto, poct~ contribuir a los resultodos de lo empreso A a icho aptitud poter:c1ol 
se la denommo margen de conlnbucu)n umloria (me). Es dec1r: 

me =- p- cv 

la sum.:J del m.:u-gen de conlnbución un• torio de todos los productos vend•dos (0) 
es el mo:~rgen de conlnbución total (MCI, el cual se define como lo opt1lud reol que 
llenen d1cho mvel de ventas, poro cubnr los costos fiJOS de lo empreso (CFI y, s1 
exJSte un excedente, paro geÍ1enrresultodos pos1tivos. O sea: 

2(s importante tener cloro que el no ClJT1Piim1ento de olquno de los SIQUientes 3upuestos 
no 1mp1de la .:Jphc;:,c•on de este onbiiSIS, solo lo hoce m.ls compleJO. 

~No es impresc1nd1ble que lodos los •lems de costo puedtJn ser enc;:,s•llados en unD de 
estos Cllteqorlos S1, por eJemplo, nos enfrentamos al ct:~so de un costo semi-liJO, es 
sullc1enle con sep.y-~ sus componentes h¡o y vonoble e Incluirlos en cado un.l de 
d1ch.Js cotegorl.1s. ¡, 

i~J 
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MC =me • O 

NC = (p- cv) • O 

Sobre la base de lo anterior se puedt: deducir lo expresión algebraico de lo 
fWlción de resultado opero lavo (Ro). es decir, aquel que proviene de los octivaaodes 
nonnoles de lo empre:~o 

~¡ desagnomos con Vol -..,.~:umen monetario oc :os ventas, ol total de costos 
vDriables como c..., y al costo tato: ..!e producción y venta::. como Ct. tenemos: 

Ro V- C1 

Ct Cv + CF 

Juego: Ro = V - (Cv + CF l 

dodoque y. p•o 

Cv • 'v • a 

obtenemos: Ro • p 11 O - Cy • 0 - Cf 

Ro = ((p - Cvl' 0)- CF 

Ro e m,•o-cf (5.1 ) 

Ro • Me- CF ( 5. 2) 

. El de: sorrollo efectuado e:s función del volumen flslco de ventas (0}, pero 
tombt~n puede reolazorse, sobre la base de Jos voiUmenes monetoraos ae vento (V). En 
este coso. es necesol'lo defimr dos concepto~ 

o) Roz-ón de recuper:.ción (rr): es la fraccaón de codo peso de ventas destanodo 0 
recuperar los costos vanllbles de producir y vender, o sea. 

Cv 
rr = p 

b) Rozón de contribución: ffllcclóndc eodll pe'o de \o'enlos. destinado o cubnr los costos 
con1tontes eJe lo empresa y, U'lo vez cob1ertos, o genenw- resollados pos1l1vos, o se:~ 

re = 1 - ~ 

re.= 

re • 

p 

p - c.., 
p 

S• SU'llamos ambas rl:)zones, obtenemos que 

rr +re 
p 

rr+rc= 
p 

~ 
p 

. ---= 1 
p 

Lo lunc•ón de resull!ldO operot1v0, en este e :oso es 

Ro = 11C - CF 

Codo que. MC = rr.c • O 

me 
y que. re= p 

tenemos Q.Je M( :::re • p • O 

MC=re•Y 

S a reemplczomos en (5 1) obtenemos que 

Ro ={re • VI- CF 

96 

( 5 3) 

Con lo expres1on olqebroiCo del resullodo operot1v0, podemos oenvor lo 
correspondiente ol punto de "'"eloc1on de lo emprc:so 

Si l..rtlboJamos en tune~ón del vohsnen !ls1co o eventos, tenemos que~ 

Ro =me • a - CF 

dodo que el punto de eoUihbno se dellne como oquel \o'Oiumen de ventos paro el cuol 
el resullodo operativo es cero, tenemos ll-Je: 

Ro ::: me • a - Cr ::: O 

o seo, que. t"flC • a = CF 

y, esto 1mpllco: 

CF o--n- me 

donde a0 ::: cont1dod ae n1veloc•ón 

S1 truboJomos en lunc1on del volumen monetono de ventes. tenemos que: 

Ro = re • V - CF ~ O 

re • V = Cf 7. 

( 5 "1) 

j 



97 
Cf 

V-n- re ( S.S l 

donde: V0 =ventas de niveloción 

V 2.3 1_2) Empc,..sos Poljprodytl..QGI:i 

El anAhs&s ontenor puede lllmbi~n llmpliorse paro el coso de uno empresa que 
produce mos de un articulo. Poro ello, retomaremos todos los supuestos de d&cho 
oni.lhs•s, solvo el de lo e:..¡slenc•o de un umca producto 

Sr suponemos. odemOs, que CllodO producto posee costos '(oriobles, perlectomente 
seporobles del resto. podemos definir un margen de contnbuc&ón (me¡) poro codo uno 
de ellos O seo 

mc 1 = p¡- cv¡ 

dodo 1 = 1, .. N (:rtlculos producidos 

La expres1on del resultado operativo poso o ser ahora 

Ro = [ ~ me, • 0 1 ] - CF 
1 = 1 

P~ra des.:~rrollor unD expres1ón olgebrt:~ico del punto de mvelt:ICIÓn nos 
enconlro.mos con un qro.ve •nconvemenle_ Dicho punto se va o encontrar donde- ' 

N 
¿ mc 1 • o, CF 

1 = 1 

Pero sucede que existen múltiples combinaCiones de coda mc 1 y Q 1, que 

sot1sfllcen lo condiCIOn de nlve\oc•ón, o seo, nos encontrllmos ante unt:1tndetenn1noc 1ón 
porque no ex1sle un.:~ mezclo de mvetoc1ón, s1no que uno d1vers1dl1d de eiJ.:~s ' 

Esto 1ndeterrmn.:~ción sólo puede resolverse en c1ertos c.:~sos port1culllres entre 
los cullles cobe e~lor ' 

o) Coso en el que los m.:~rgenes de contnbuc•ónuntlortos de los dtslmlos productos 
son 1guoles entre SI, esto es 

_me 1 = mc2 = 

es dec•r. que el preCIO y costo vortoble de produc•r codo llrtlculo puede ser dlstmto, 
pero sus d•ferenCtll'i (m...: 1 ) son •guDies 

Olido esto, poro lllcllnzor el punto de n1veloeton resulto sufletente vender unD c1ertll 
cont1dod de umdod~s fisiCliS (Oñl. culllau•ern seo lo portiCIPOCIOn de Clldll producto en 
ese total O sell, que 

CF 
=--

me 

C.:~l.le seí\.1lor que este es un c:~so bastante d•flcll de encontrar en lo rcohdod 

b) Coso en el Que los C.JZones de conlnbuc•ón de codo producto son &guoles, es dec•r. 
que 

rc¡=rc 2 = 

Por lo tonto, poro alcanzar lo s•lu;lCIÓn de mveloc•ón !>ólo :se reqwere un volumen de 
ventas (Yn) lo!, que. 

CF 
re 

E~te coso es mus cornun en lo prtlcliC.J, yo que se produce cuando lo empresa obtlcn~ 
el preCIO de vento del orllculo, cqregondole un porcenln¡e tl¡o sobre su costo de 
producc•ón. 

e) (~so en el cual lo proporc•ón de codo articulo en el volumen de vento' ("'mezciD 

y 

ae ventes') se m:mt1ene molterodo Q seo, que: 

v, v2 VN 
V¡ == o; V¡ 

, b; V¡ 
, n 

a, 02 ON 
O¡ = a¡; O¡ = b,: O¡ 

: n¡ 

stenCo ll, b, ... -, n y o¡, b ¡, .. , n 1. constantes en el t1empo, aunque no t tenen 

porque ser 1quales entre si. 

De esto maner.:~, podemos calcular el morgen de contnbuc16n de c.:~do l'.'lO de los 
un1d.:~Ces vcnd1do' de nuestra mezclo de ventliS (mcp), como. 

N 
mcp = ¿ mci 

J:: 1 

O¡ ·--Oc 

stendo ohora el punto de equillbno el mve\IISICO de ventes, poro el cuol 5e cumple 
que_ . 

mcp 

Tomb•én puede colculllr:.e el volumen de vento:~s de mveloción en pesos (V0 ), 

med•.:.nte el c.Jiculo de lo r.:.zon de conlnbuctón de\,:, "mezcla de ventas" (rcpl, es 
dectr p 



rcr :: _ ci 
v, . --
Yt i= 1 

~ Vn= rep 

El enfoque lrodteionGI de onbhsis de mveloción no considera. ~xpllcit~menle, el 
problema del cop1tal 1nverl1do en lo empreso. Este últ1mo~ presento uno doble 
perspectivo· 

e) Oepreci~c1ón del copilo!: el cop1lol invertidO en 1~ empresa sufre. of\o o c~o. 
uno perdido de valor, lo CL:lll detk ser consldertid.l como un componente mos Cel costo 
ae producir y vender. 

b) lnt~r~s sobre el copltol: lo ocllvldnc.J productivo de lo empre:o nos obiiQ:J o tener 
mmov1llzoaos, en lo m1smo, montos. o veces muy importantes, en formo de 
ed1f1c1os. maqumonos. etc. Esto produce en lo empresa un costo re el, Que es ic;uol o 
lo rentot.ll1dod que podr:o obtenerse de dichos fondos 1nmovihzoc:os, en su meJor 
oltemGllvo y que debe considerarse como un costo mbs de openK:Ión 

Si b1en es cl.vo que ambos costos deben incorporarse. no existe uno solo tÓnno 
Ce hllcerlo La pnmen:r. pregunto o responder es en cubl cotegorl,a de costos ( vUiobles o 
fiJOS) debe ser mclu1do cada uno de estos !temes, infonm1c10n necesono p.v.1 model.lr 
su mclu"6n en el on.llls1s de mveloci6n. 

El mtere, sobre el cop1tollnvertldo. dado un tomor'\o de lo empresa. es funCión 
de la losa de co:.to ollernotlvo y del monto mvertiao (valor ae reohzoCIOn de los 
activos). pero no Cepende del vol~en de ventas Por lo tonto, es claro que e~te coslo 
a~:be reCibir un trotam1ento sim1lar o los fiJOS. 

El coso de lo depreciación no es tan s1mple, ya que esto depende de 1~ variable 
que esté determinando la pérdida de valor de los act1vos. Ex1sten dos factores 
pnnc1pales que provoc¡:m esta pérdida de valor, que son el t1empo y el uso. s1endo 
d11t1nta la 1mportonc1o relativo de cada uno. según el caso. Aquel porcentaJe provoCDdo 
por el u~o de lb m~qumo debed a ser conSiderado como un componente de los costos 
vonobles, de producir y vender el producto y, el otnbuible ol poso del tiempo 
(obsolo::scenCiol, deberlo sercon51derodo como un componente de los costos hJOS 

S m embargo, en el desarrollo que haremos o continuoc1ón se va o trabajar bOJ O 
el supuesto de que lo pérdida de volar de los activos se produce sólo por causo de lo 
obsolescencia de los mtsmos El obJetivo de diCho supuesto es lo no compllcaCIOn 
1nnecesono de d1cho desorrollo 

Doca lo ontenor, podemos re formular el onillls1s de punto de eqUihbrio Este se 
C~hmno c.hcr.l como 

CF • C. l. • D.A. 
On me 

CF • (1 • DA 
Yn re 

( 1 =CO!>lO ollem.ll\110 C.lpllDIIOVCrtHJO 
DA =depreclüCión oct1vos 
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Es ullhectlo que el monto de c~p 1 tall~vcrwJo en lo cmprc~.:l no es con~tc:ll(.' en el 
L1err:po,lo cu~l hoce que los lactares que oc;:¡tJomos ce 1nclu1r ((1 y OA) car.-.l;¡cn de 
v-llar oi10 ~ .l{IO. D.JUo e~lo, se no:; prescnl.Jn dos m~ todos olternal¡vo:; 

El pnmero cons1ste en colcul.:r, p.:lro ccd~ ano, el valor de los ocl1vos .-:.1 1:-.:c¡o '/ 
f¡n;:¡\ del m1smo; de esto manero s~ pueden colcul.:.r .:~mbos f~ctores como 

DA = VCio- YCI¡ 

Cl 

O,:f-..JC 

= 
VCio ..- YCI¡ 

2 
• r 

YCio = 
YCI1 = 

v~IOrC.lPil.JilnVertldO .lllniCIO del CjCrCICIO 
v~lor c.:~pilolllnverlldO ill hnol del eJerCICIO. 

r :: tos:~ de costo oltemolivo 

~upor.1cndo que I.J taso de depree~oc1ón de los oct1vos es constonte en el Otio, ol igu,:¡l que 
lo toso de costo oltem~llvo. 

O e est~ manero se podrlo colculor un volúmen de n•vel~c1CJn, poro ca d.:~ of.o O e 
v1J~ del proyeclo. 

V 2 3 2.2) PHnlo de Emol¡bno promedio 

Est.l seQundo oltem.ltlv.l cons1ste en detemunl:)r un valor prOmedio on~nl, poro 
los costos de deprecaoCión e 1nteres. sobre el c.lpll.ll invertido. S1 b1en. es le me lodo es 
conside-rado, en te orlo, menos exacto que el ontenor, esto no que d.:~ ton cl.:~ro en lo 
~r;3CtiCD Le c.:~uso es que lo ex::~ct1lud del pnmero, depende de qué tonb1en

1
se esl1me lo 

pérdida de valor de los equ1pos y la tos~ de descuento relevante, poro codo OI•O 

En coso de no contar con lo 1ntorm.:~c¡ón necesono poro ello, que es lo tlpiCo,lo 
milyor prec1s1on de uno de estos métodos posa a ser relol1va. Ademb,, uno venta¡ a 
od1c1on.ll Clel método promediO es su moyor S1mplic1dild en el uso. yo QtJe, en ..,~z de 
entre(_¡ar un .., 01ur ce punto de equ1hbno d15t1ntos p.:~ro co<:lo oflo de v1<.J~ tJel pro"/ecto, 
nos d:lUOO prome010 p.)f"';l\a v1d.:1 est1m~d.:1 dd m•~rno. 

/ 
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laf~dr cálculo da Jos co~tos de capital en este proceso, se t:;:1~ en el método 
de la5 anualidades. Los dolos que se ulillzon son: el valor inicial de los activos (1.1), 
valor residual de liquidación al término de la vida útil del proyecto CVRI) y lo tosa 

·promedio de costo alternativo (r). De esta manen~, el cargo anual por depreciación y 
costo altemollvo de Cllpitol CCAI) se calculo como: 

CAl.= (1.1 - (VRI • VP (r,n)JI • A (r, n) 

VP (r .n) = factor de valor· presente dado un periodo den of\os y un:1 t:1sa de 
1nleré s de r. 

Afr.n) = factor de Dnuolldad dodo un periodo den aftas y un.:~l~:~so de 
Interés der. · 

E$lO se pucd~ escnb1r como: 

CAl e [ 11 - VRI ] • [ 
( 1 .,., J" 

C S 61 

y'" delenmn-'Ción del punto de equilibriO serlo: 

+ CAl 
( 5. 7) 

( 5.8) 

Todo el oni)ll:.is anterior excluye la ex1stencu~ de los impuestos o l.ls ut1hd.::adcs 
de los empres.::as Pero. ~stos son uno reolldod y deben ser InclUidos en lo deterrmnoc1ón 
del punto de eqUJilbno 

En esto perspecl•vo. el onhlls1s se complico. debidO o que pierde lo linealidad 
Esto se debe o que. olmtroauc•r los tmpuestos, los ventt~s deben ser sepor.::ad.Js en dos 
s~.,-ncntos 

El prtmcro de ellos consiste en aquel volumen de ventas, que nos entreqo un:~ 
utilldod contable (no reo!) tQual o cero. Hasta este punto. dodo que no se req•stron 
ganancias contables, los •mpuestos son iguales o cero. El segundo de ellos, cons•ste en 
todos los umdodes odie tonales ol volumen ontenor, yo que ellos provocan ul1hdodes 
contables y, por ello. esttlln sujetas ol pago de •mpueslos a los ul•l•dodes. 

El on~lis•s puede re:~hzorse de lo Siguiente monern· 

0 ) El punto de g.:snoncio ccnt.::al.Jie cero, es aquel poro el cuoJI !;e curnple que. 

Yo"" Cvo • CF • Oep. 

d01Ue. 

va 
Cv0 
cr 
Ocp 

= venl.ls que enlreq.lfl gJilonc•.l contable IQU.ll o cero 

costo v.lnoble de los ventes Yo = 
costos IIJOS 
depreCI.lCión conl.lble 

Esto t.::amb•~n puede escnb1rse en función del volumen lls•co de vcutos, 'omo 

o 0 • p "' Cvo • CF .. Oep. 
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E~tos umdodes, tls•cos (Oo) o monetonos (Yo), no estilo ~uJetos al p~:~qo d-e 

Impuestos. por lo tonto, el me y Jo re son 1guoles o les dCS.lrrol~oe~~s h:~~o~:~ 
momento los cu.::ales serfln llamados. desde ahora, meo Y reo. • P 
umd.::ades ~IQUienles. Qodo que estbn su)elos al pago de Impuestos, el me Y lo re 
c.lml.J•.lfl,l!stos $On, a p:u-t1r de ese momento 

meo 

re¡ 

OOoJe 

me¡ 
l = 
ue = 

(p- cv)- (t • uc) 

(p - cvl Ct • uc) 
p 

margen de contnbuclón ~e los un1dodes vendidas a porlir de Oo 

l~so porcentu:ll de Impuesto o los ul&hdodes. _ 
ul1lid.:Jd contable, ongm.:)da por lo urud.ld vendido. 

dcb•do a que lo utllid.::aj contable, cntreq.:J,do por codo unld"'d odiCion.ll d"! vento, es 
H)uol :.1 margen de contr•buc•ón,tenemos que: 

me¡ = (p- cv)- t • (p- cv) 

me¡ = (p-e vi"( 1 - l) 

meo meo 1 ( 1 - l) 

re 1 = reo • ( 1 - l 1 

onlror el rHJnlo de eQwlil.Jno en 
Por lo l.::anto, el prodec1mlento util•:.::ado p.lra ene 1 l l , a~s vol o con~·~t•r 
u1ud.l.:!es 1\sh:.l~ Oc ventas, en prescnc•oJ de Impuestos o os ú '''"',:¡ · . 
en. 

/(1 
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.J' u•~~..r.lror oquc• Yolumc,-, de v~mos, p~ro el Cu.JiloJ utllld:Jd eont bl -_ 
cero (Oo) o e e .J 

CF • Oep oo .~-__;:..::.:::.. 
meo 

b) Encontrar lo dalerencio entre los costos totales contables (Cl ) 1 e y os reales 
CCl R l, que es la diferencio que nos resto por recuperar, con un volumen de 

e 1 

di 

v-entas Oo. para obtener el pooto real de equalabno de lo empresa 

Dedo que 

CTe-Cln =C/d-Oep 

Pr.a recuperar lo d1ferenc1o ontenor, el mor9en de contnbucaón relev.ante es 
~O :~·=~~:o Impuestos, por lo tonlo,los unaaodesfls1cos de vento neces.Jn:~s 

O 1 = ~C~A~'---"0"'-e"-p 
me¡ 

Por lo le.nto, el punto de equillbrao de lo empre~o se obtiene ohoro, como 

0 0 = o0 • o1 

On = CF + Oep CAl - Oer + meo me 1 

CF + Dep CAl - Oep On = + me0 meo • ( 1 -t) 

(CF + Dep) • ( 1 - l ) + CAl - Dep On 
meo • ( 1 - ll 

On =-C~F~-(~1--~~~)--·~D~e~p:-'~(~1,-~t~)~~·-~C~A~I--~-~D~e~p 
meo • ( 1 - tl 

( 1 - l) - <Dep • l) + CAl 
mco•<l-t) ( 5 g) 

101 
Expresado en volumen monelono de ventas, tendrtamos· 

CF 0 (1-l)- (Dep ' l) +CAl 
Vn- ( 5. 1 o) 

re 0 • ( 1 - t) 

V 3) Mf!OQQ<; Q11f CONSIDERAN PBOfi!l,BIIIDAD DE OCURPENriA 

lo pnncipolllm•loc•ón de los métodos ontenores es que, SI b1en nos ogregon 
¡nformoc•on, sobre los prob::bles resultodos del proyeclo, no nos 1ndicon Md,c. ~obre lo 
pos1b1hood de ocurrencia ce coco uno de estos Y éste es un ospecto clove, yo que 
dificulto. fuertemente, el proceso de deCISIÓn 

A modo de eJemplo, suponga que, o lrovés de lo oplicoc1ón de lo lécmco de 
escencnos, Ud obluv1ero los s1gu•entes resultados poro un ¡::.royeclo. 

Cuooro V 3 

Es ce nono VI-N 

Opt¡masto 1.000 
MediO o 
PeSiffi!'jtO -1 000 

lo pregunto cruc.ol es Qué deCISión lomar sobre el proyecto. Lo respuesto o esto 
Interrogante puede dd•cultorse bostonle, SI nos~ o•spone oe olgUn llpo de lnformoCión 
odiC•onol, sotre lo pos1b1hdod de que se den coa o uno de dichos escenonos. 

Este problemo dio ongen ol desorrollo de uno ser1e de métodos que intentan 
UlCOrp~ lo proboblliood de ocurrenc1o de codo evento, en el nivel de los flujos de COJa 
o. d•rectDfllente, en los md•coaores de renlobihdod del proyecto. 

A conl•nuoCión se von o onohzor dos de Jos proced•m•entos mós difundidos. el 
anGhs" de nesgo y los arboles de dec1s1ón. 

V.3.1) AnQI!s1s de: R¡esgo 

La 1ncerladumbre sobre el valor futuro de uno vonoble puede ser, nonnolmente 
explicitoda, o troves de lo dislnbución oe probob1hdod de la m•smo Es dec1r, el 
conJunto de los distintos volares que puede adoptar y lo probcblladod de ociSTenc•a. de 
codo uno de ellos. 

Suponqomos el coso a e Que o Ud. le olrecen lo ollemotlvo de Invertir l 1 000 en 
un bono o un oño, el cuol le red•Lu.!lro, ol lmol del m•smo, lo sumo del 1 200 S1, por 
eJemplo, no exlsl!ero mnguno dudo de Que el bono sera pogodo, ID d•stnbuCión del fluJo 
futuro de COJO o ree~b1r, serlo como lo del grbl!co V.2 Esto es, los l 1 200 con uno 
probobihdad de ocurrenCia de 1 Lo onlenor se denom1no, vorloble caerlo o no 
ole atona. 

11 



Grlllico V2 
Distribución de probcbilldcd de IJI'1.C 

vcrioble no oleotona 

Probobil1dod 

1.200 

lOS 

Fl 

. Pasemos ohoro o otro :s1tuoción y, :supongomos Que lo Que le han ofrecido es la 
odqUI:SICión de uno portic•poc1ón, en los re:sultodos de la empresa. En este caso el riUJO 
futu-o de COJO o rec1b1r va o depender de cómo evolucionen las ventas de la em~e:so en 
el transcurso del ~o En el cuodro V.4 se presenta un detolle de los distintos nivele; de 
rento aue generan:~ esto oltemc:~tivo,los cuales dependen del estado de lo economlo y de lo 
probabilidad de ocurrenc1o de codo una. 

Cuodro V ... 

Es toco FluJO de cota Probobiltdod 

Reces1ón fuerte 800 0,10 
Reces1ón suave 1.000 0,20 
Normol 1.200 0,40 
Exponstón menor 1.400 0,20 
Exconsron fu-erte I.CÍOO o 10 

. Estos flujos de ca¡ o, tomb1én pueden mostrarse grMicomente a través de lo 
d1stnbuc1on de p~obob1hdod de lo5 m1smos, como 5e hoce en el g~t 1co 51 QUienle. 

Gr6fiCO V.J 
OistnbuciOn de probobihdo1d de uno1 

vilriJblc.. Jleoton.l 

rrobobiii<Jad 

0·1_ 

02-

0.1-

ll n 
800 1 000 1.200 1.'100 1 600 
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Comp.:~r:mco les dos s•luoc1ones plonteodJS, se puede conclu1r Qu~. en -'mbos 
c~so~. el re5ultac!o mas probolJie de obtener es S 1 200. ol cabo de un oí"lo, perll ~:cloro 
t::ue l.::: S Ces propu~sto:; no :;en 1dént1Col!l lod•feren':lol fundornent.ll rod1co e-n ei ru•tel C~ 
rie,•¡o, :::=><'c•.:~do o c~do unn de ellos, el cual esLill defuudo por 1.:. di:tni.Ju~lron de 
prob:b1IIC.J•J Ce sus rcsult.ldo:; 

Si Collcul;lromos olqUn 1nd1Codor de renlobihd.:.d poro los oltcrr..:Jtlv!l:. llnlc.-~~re 1 
(VAN, TIR, etc.), éste tendrl.:~ un solo volar pos1ble, en lo primero de ellos. y uno 
d1slr1buc•6n de prob.:Jbllidold del mismO' t1po que los flu¡os, en la segundo:~ Esto es la 
rOJzón por 1.:. cu.:JI se dice que el mvel de nesgo de un proyecto puede exp.l•·::t;:;r!.~. e 
tr.lvés de l<l d1stnbución de probabllldOJdcs de sus resultados o indlc.~dorel de 
renl::.b1h<lJd 

Ooldo lo ~ntcnor, podemos dehmr al método en cuesl1ón corno uno hcn·oml(mlo 
p:.~ obtener un:. medición del mvel de nesqo de un proyecto.lo cual se loq:-o, o lrov~: 
de 1:. ot.Jlcnc1on de uno1 sen e de med1dos csladlsl•cos de d1ch.:. di~tnbuc16n, corn"J stJn lo 
med1o y lo desv1oCión est.lnd.v. 

Antes de sequ¡r odelonle, es necesono hacer uno oclorae~ón Lo opllc.:.ción 
practico de este método posee dos vers1ones, Que se d1fere':'Kion, bills•comenle, por el 
l1po de (..hslnbuclones Ullllz;:¡dos. redund.J11do en d1versos mveles de compleJidad 

El pnmero cons1sle en la uliiiZ.lCIÓO de dislnbuclones de prob.:.bllld.:.d 
c!1screlas, es decu·, un numero llm•lodo de valores pOJr.:~lo vonoble 1nc¡erto,.:. codo uno 
de los cu:.les se les os1qn.:J uno prob.JLHhdJd de ocurrenc1.:1 determanodl.l Lo llm&tontc de 
eSl.l versión es que solo no!> perm1te on.:.llzor uno senc flmto de comb1noo:•ones 
l.:clibles Sul cmb.:I('QO, el ,:¡:,pcclo pOSitivO de lo llm&tOCIOO ontenor e:; que ~u Ol't~l d'!' 
comple¡1d.Jd perm•le .:.pl1c.:Jr:o en lorm.:~ rnonu.ll o con el apoyo de un pr O')romo 
compulociorol. no cxccs1v~enle :;ohslicoldO ¡.J.. 



,c.# 
t:• :.~ ,Jo de es los cún:)ISlc en 1::. ultllz:cl~r. C~ d•~~nbuCIOnC.J 1.k probobilldod 

conltn•~~. r • .::.ro lolS variables relevantes. lo pnnctpo.l vento¡ o de este método es que, o · 
dtlerencio de tollo3 Jos onledore 3, permite consldertll" todo:s los probobl es re sullodos 
del proyecto. Lo aplicación mbs difundido de este método rec1be el nombre de 
NStmuh:~ctOn de Monlecorlo", cuyo uso, en el-presupuesto de c.:.pllol, es lb osoc1odo, 
pnnctpolmenle, o Oovtd Hertz 41 y o Mock1nsey y Componlo 

S1n emUorqo, o pe sor de :ser éste el método m!l:i completo de todos Jos one.ll::!ldos, 
presento el•nconven•.:nle de que su ophcoctón conllevo un alto n1vel de compleJHJ:Jd de 
cblculo.lo cual hoce .ndtspensoble el uso de computadores y pro<Jromos sot•sllc:~dos. 
hm•tr.ndo, ~n qron m~cJ1<.!o, su d1fus10n 

Por todo ~llo, en ~sto s~cc16n sólo se v:m o dc:;ür-roil.:~r los_b,:¡ses Uc:l.on6hs15 de 
nes')o . .o tr.ovc, de un ~Jcmplo reloltvomente s1mple. de ul1h.:oc10n de d•stnbuc1ones 
cJI:iCretos. de).:.ndo lo prolund1Zoción del lem.l, p.lr.l lo consulto de lo bii..Jhoqr·,:¡fl,:¡ 
r':CC.nl!.'r'K.Jod.o 

Supcng.omo!'J ~ue estumos evalu.:~ndo une: propuesta Ce mvers1~n. en la cuol b 
d•str~bucl•)n de prohr..b•lu:.oa de los lhJJOS de lonuos, de ll"~S o1St1ntos pcrlocos. son 
¡noJ~ptn·Ju:nte:; cr.trc! si En otros polobros, el llu¡o de fondos que se rec1l.lc en el periodo 
t no Ce:p-enc:e cJ(:f rcc1l.l1do en elt-1. 

[1 proyecto posee unt~ vid.:. Ut1l de Cos of\o:¡ y requier-: un mento de mve~1ón de 
s2000 ln lt~Sll de descuento de lo emprest~ es ce un 10:: t~nL..JI y lo d1~tr~buc1on 
esl1m.Jdo pon:~ los fluJI)S netos de COJll, es 1.:~ :.u;u1cnte. 

Cuadro\' S 
' 

F 1 F2 Probobll•dod 

1 000 1 soo O. 2 
1.500 2 000 0.3 
2 000 2 so o 03 
<~no 3 000 o 2 

El VAl" que realmente se obtendrlo, de oceplor el proyecto,~: -~.:l 

FIR F2R 
VAt-ln, .. -2 000 ... --"--:- • 

2 (1•011 1 (1•0.1) 

donde FtR e~ el tlujo que, eleclivomenle, ~e reclb1r6 en el periodo t. 

S m cmborqo, dodo que o pnon sólo conocemos lo di::OlnbuCión de pr.::b~bdld.ld de 
lo~ llu)O'l, d~hemos recurrir o olqunll est1moc16n de dicho valor re el. lo fOrmulo mós 
recomend.:~ble pGr'll ello e' lll med111 de los fluJOS, que cons1sle en un promediO pono-:rado 
1~ e-stos. s1endo elfoclorde ponden:!Ción,ll1 probubllldod de ocu;rene&a d~ cod.J uno de 

1 ·te-o~e 0 C Hcrt~. 'lnve'5Lmen Pohcte' Thill p,y Oft'', Horvord Bus1ness R.ev1ew, ~0 
'J-IOe ([ncr'l-FI.:tJre-ro, 19()8) 
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clios. Es lo es: 

Ft f"'• = 
¡:.:n 

'i.Fl 1
1 t't 1 

¡::-J 

( 5.11) 

fr~·;c. ·.:·::.t:!-':<':" cr-\ ~·..:r,uGC. 

il' -·.·:-liJ-:-::..::o G": (": 1 11"(:~ .. · ·L -··~i Ft, 

$1 <.¡)ÍIC _::· .. ·;=., ~ sl< .. ro 10::; rlu!r'< ~ • •:::;: .. ~·:.~ ~, ... ;.. ..:1 ,-.,-o.,- .:Le,:.~.:· ~· .• os(".)':.. 

r 11-. 
IJ(t(i-2-,·I..::JC···e:>·:~:.~· C·?,IS~·~:'-G: :-:'SO 

-¿voo-

2 

o,= '.j 

L~ . .?SO 
1 1 •0.1) i 

2 :-!_SQ__ = 
( 1 ..-Q.I }2 

1 -=!:C 

,-n 
~ ( Ft 1 - FtM ¡2•Pt 1 

¡:;: 1 

1 S 1 21 

· d·~ · 1 ..... l cht-:-"de lo Cc:no o•¡trncs e~lo aesv1uC1Ón esl.!!noor es un., me h..·o ae t. - s re -
CISlilbUCIC(I u e (.:i'Obooii!Glld f ur ~J".:li1D\O, SI JOS flUJOS lU\11~:-U\ un.:: C'l~li-I['IUCIOO 
n::w ... l.ll oc: ~.-vot~:>liiCilO'!sS., opr .·x:T.oC:.ín~.,le el ~e:; oell.lre.:. a<: io d•~ ··•oucHJ.'1 !.e 

SNo o;:: y mnc;un.:~ n:a:>::on oue r.-pnon nos perm•l ... :~lt::nr c .... ·e lo d1s~r1buc•on o~ 
rob::.~:uho~o ~ 5 0~ L ,~0 nc.rmol, 510 t.m:.Jorgo var. ,.:,¡s .J Ln..t:k 1or er. e 1 rt-s~c. .'~el ~: :;_. 1 olio 

p r c.•cnc "U:::>ueslo Es lo se cebe 0 c•.Je o;-1\(1 pro ... '-le!: un.:. 1mpor~onl~ sm•;:>Liflcli(:ICII;: los 
D.)Jv - 1 •noctr-se~cJo~•:....eJ-.lJ(I.Se ~lec Les oc IL~mea•~:.1an del nesgo c~l proy~cLO, e cuo1 ;::>ut-0- · - ~ 

C'! 1~ ¡ned10 y OeSYI~CIOO ':'StO."lC~- l j 
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.... tC~r¡&comprena1o0 en d • vo.,~ 
la mediD Esto 51 -,- · un n~nqo e uno desVIOCión eslbndor, nlrededor(-+/-)de 
real se oP.vte e~~~~~~ que sólo e~•s.te uno posibilidad de un 32X de que el resultado 

. . • e uno desv10C1ón eslb.ndar de la medio SI tomamoslllre 0 d 
dos

1
d;svlocrones,la probabilidad drsm1nuye a ce;ctl del 5~ y, en caso de tomar ~es : 

un ,.. , 

la desvillción eslllndllr de los flujos del primer periodo, podrlo calcularse como: 

11 1 = ~(((11-:1. oJioJio~--:1¡:_77ssoo)¡ 22', .. ~(tll:.ss;:;o;:;o:_-;-1-:_ 7;-;s;:;o:;-¡;¡~2!:,:-;(:;2-;o;-;o;-;o;-_--;1-. 7~s~o:-;"¡ 2>,-:(::2~_ 5=-0-:0-:_-1~_-=7_5_0_1 2,----

t ') ...... 

2 r::-:;-,:-=-,-
!11 = ;¡262500 = 512,3~ 

. Si se observD lo dispersión de los valores de codo perlodo,t~lrededorde lo medio 

~=~~~ ~~: ~=~~7;~5~tí.'~1~uol hoce que lo desviOCión estándar delllu¡o del seqund~ 

1 1 
Hoslt.l el momento. hemos colculcdo la desviDCión de coda uno de los llujo, pero 

e va o~ Que realmente nos Interesa es la desviación estlindar del lndiccd~r d 
rentab1hdad CO~ AN), que es la verdadera medida del riesgo del proyecto. lo lonna d: 

~~lculot d~la m•
1
sma, va D depender de la correlación que exista entre los tlujos del 

oy1 ~c o ero e coso de Independencia absoluta con que estamos tn:~balondo 1• lórm 1 a op 1car es· • .. u a 

(5. 1]) 

Si aphcl:mos Gicho fórmula o nuestro ejemplo, obtenemos 

= 629,H 

Cuadro YO 

R""'J' Probob1l1dod 
VNI de ocurrencia 

621-2079 ó8,5r. 
192-2706 95, '1;: 

-~37-3 33.7 99 7r. 

1 1 o 
lo anterior indico que exa,le. por eJemplo, U'lO prcbt:!Jilic!~. e! e poco m.)s de un 

68?., de que el VAN del proyecto~ cocuenlre en el ~o ce \.021 c. \2079. 

o~ muesln:~ de las cphcocaones de la informoción disponible, podrla ur le 
estamociónde lo probabilidad de obtener u-. VAN negol1vo Pan~ delerm1n.:t"'ia, e! eternos 
proceder, pnmero, D la eslondanzoc•ón de lo d1ferenc1o entre la med1a y el valor 
buscbdo; esto es: 

1 ~so-o 
629 = 2,305 

es decir, el VAN a obtener de lo realizaCión del proyecto, deberlo aportarse 
2,305 desv1oc1ones estandor de lo medio, poro obtener un VAN de cero S1 con esta 
•nlonnac16n consultamos uno tabla de d1slnbuc:•ón normal de proboblhdod, ~sto nos 
d1r6 que sólo extsle uno probobtlldod del I,07r. de que un valor se "e scope~. mes de 
2,305 d~sv1aC1ones estbndar, a la izquierdo de lo rned1a 

Todo el desarrollo anterior se ho hecho sobre el supuesto de que los flujos de 
CDJD no se hallaban correlcc•onodos, pero esto no es comUn en la prbclica. Por e¡emplo, 
suponer que un resultl!ldo, yo seo extrerncdcmente fovoroble o desfavorable, en el 
com1enzo de lo v1da de uno propuesta de Inversión, no afecte los resultados postenores 
no es real, al menos en lo mayorla de los c~:~sos. 

lCu61es sen los consecuenCias de suponer Que los fluJOS de COJO son 
depenchentes?la formo de c61culo del valor med1o de los fluJOS y el VAN esperado no se 
alteran, sin embargo, ID desv1aci6n est6ñdar de los valores esperados alrededor del 
VANE serb mayor que en el supuesto de tndependencla. Es dec1r, a mayor correlac10n 

ser6 mayor la disper.:1ón 

Un primer caso que se puede presentar es el de la correlación ~erfecta de los 
flujos de ca¡a, o sea, que el rluJO de cojo del periodo t dependo lot~lmente de lo suced1do 
en el periodo l-1. Por eJemplo, SI el fluJO t-1 se oparto X desv1oc1one!. estandor a lo 
IZQUierda de su med1c, el lluJO t lo har;; tombtén )( veces su desviaCión, en el m1smo 
sent1do. lo fórmula paro calcular. la desv1oC16n estándar de una cornente, 
perfectamente correloctonada, de flUJOS de caJa, es la SigUiente: 

t=n Ot 
llyAN= ¿-

t=l( l ... r)t 

St ophcamos dicha fonnula al coso onlenor, oblendriomos que: 

= 669,18 

( 5.1 ~) 

Con le excepción del nuevo valor oblemdo pan11 la desviaCión estb.ndor, el resto 
del on6lis1s, desarrollado para el coso de mdependencao, SIQUe Siendo vblido para la 
situaCión de correlación perfecta. 

Sin embargo, aun queda pendiente analizar aquellos cosos de correlación 
moderada, es decir, entre la ausenCia de lo m1sma y la perfecta. S1n embargo, el 
pnncapal inconvemente cons1ste en que el problema no penmte un lrotom1ento 
matemal1co No obstante, 51 ex1sten c1ertos métodos, que penn1ten analizar el coso, uno 

/'( 
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de los cuoles es el uso de lo tecnico de brboles de decisión, que se desarrolla en lo' 
siguiente sección · 
'·· 

Otro aspecto del uso de este onOiisis es la compor.:~ción entre proyectos 
Supongamos el coso de dos proyectos (A y 6), que poseen los siguientes volares-

VANE (A) = 1.500 

OvAN (A)= 250 

VANE<Bl=2800 

OVAN (B) = 1.540 

Vemos que. el proyecto B. posee un mayor VAN esperado, pero su moyor 
dispers•on nos tnd1co que es uno alternativo mas nesqoso En. este coso, no ex1ste 
mnguno fórmula motemillico o cnterio que no.s puedo ind1cor, con exactitud, la deCISión 
mas conveniente Lo elecc•óndepenc:leril, b8sicDmente, de lo octllud y preferenc:Jos Mcit~ 
lo tomo de nesqos del inversionista, lo cual seguramente van ora, en funcrón del 
volumen del proyecto, con respecto o su patrimonio. 

Por e¡emplo, uno persono que tenga una fuerte aversión a tomar nesgo,, podrla 
ancllnorse mas a tomar el proyecto A. Esto sucede, ya que, 5I baen ~ste amphca. 
posablemente,l.l'lo ganancia menor,la probabilidad de obtener un resultado negativO con 
él es muy inleraor, con respecto o 6. Por otra parte, no sertl iquol la decasaón del 
gerente de la Genen~l Motors, sobre un proyecto que podrla provocarle una p~rdada de 
100 mal dólares, que la del dueño de una empresa que 1ria a la quiebra, en caso de 
expenmentar dicho pérdada 

En resumen, como hemos vasto, el m~ todo del ani:llisis de riesgo no es una 
'"receta·· que indique, en todos los cosos, lo deCisión óptimo Este método sólo perrmte 
explicator, con un c1erto grado de exoct alud, el nesgo ampllcato en nuestro deCISIÓn, 
pero n.;, elim1no lo diflc1l neces•dod de tomar uno decisaón san le certeza absoluta, sobre 
el resultado fanal de la m•smo Sm embargo, brando anformaCión, sumamente 
Importante sobre el proyecto,lo cual deberlo conducar a uno tomo de decas•ones mos 
inteligente. 

Hosto el momento, herños estado trobOJonJo sólo con dee~saones de aceplocaón o 
rechazo. es decar. ante un determanodo proyecto, nuestro problema consaslla, 
exclus•vomenl"!, en lz:. decrs1ón de re~lazor o no el m asma San emborqo, en ctertos cosos 
nos enlrentomos o proyectos, que amphcon uno sen e de.elecCiones secuencaales en el 
taempo 

Uno de los métodos, dest~rroll.!::1os poro enfrentar este tapo de anconvemenles 
son los órboles de dee~saón lo oplacoe~on de esto tecnaco requaere de ...-.o sen e de poso~ 
sucesavos, que son 

o) ConstrucCión del 6rbol de decrsrón, consastente en un esquema qrMaco de las 
dastrnto~ oltemotavos o cursos de occaon y de los eventos osocaodos .3 las mrsmos En 
este dtl1<;rl3mo, codo curso de occaon est b re,or'! sentado por un cuodrl3do y, los pasables 

• eventos resultantes del mrsmo, por un circulo Por ejemplo, ante /.3 oltemotrvo de 
construir una planto, Jos da stantos. cursos de .lcc ron seraon hocer uno plont o qronde. 
uno pequeño y no construar nodo A su ve!.,,Ooro codo uno de estos cursos se poCnon 
dor los saqu1entes eventos uno demond~ del producto ollo. UO<l meaao y uno bo¡o_ En 

: _l 
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d~finativo los cwsos de acción son los oltemotwo~ de decisaón. que s~ 1~ presentan 
al inven•~nisto y los eventos :son los resultados que se obtienen de drcha dC"c•s•On 

b)Oeterrmnor los flujos de afectivo da codo ISla do lo5 romos del brbol. 

e) Evaluar lo probabalidod de codo uno de los romos, obtenidos en el poso ontenor. 

dl Oetermanor el valor presente de cedo uno de los rmnos del brbol. 

e) Resolver el brbQI, con el propós1lo de delenmnorcubl de los altemotavos esto 
mbs convemente Esto se efectuo portaendo de los extremos !anales del brbol y yendo 
haCia atrtrs, hasta lleqor al nodo anac1ol de deCISión Los ret¡¡~los o utilizar dli'Mlte es le 
recorndo son: 

e.l) S a el nodo es uno de posibilidad (circulo), so obtiene el valor esperado 
(medro) de los valores o:soctodos al nodo. 

e 2} S a el nodo es de decasrón (cuadrado), se selecciono aquella alternativa que 
max1mazo (mammazo) los beneficios (costos) de la decas1ón 

VOJmos o recurnr o un eJemplo, paro alustrar lo aplicocaón de esto lécmco. UnQ 
empres.s esto anahzondo el proyecto de desarrollo de un nuevo producto. poro lo cual 
debe con~truar unOJ nuevo planto, donde reollzorb su producción Con esto, se 
enfrento o dos alternotavos·la pnmero cansaste en construar uno planto c;¡rande Y la 
sec;und.s, en optar por uno pequef\o. Si el producto tiene t-xito, podrb invert1r en una 
omphocaOn de la mrsmo El costo de 1nversaOn de IG planto qronde es de ú m a !Iones Y el 
de lopequeno de .q mallones Lo vada Ulil, estimado para el proyecto, es de lre:s ol\os 

De optar por lo planta de menor tomoño, la empresa la ene ploneodo decrdar sobre 
lo conveniencia de lo ampliociOn, lo cual tiene un costo de 3 mallones. o la luz de los 
na veles de vento del pnmer ano. Esto es, SI ellos son altos, se consaderorla drcha 
ompht~caón y, de serboJOS, se descartorlo defanat1vomente. · 

Lo esllmocaón de los costos e inqresos del proyecto se ha hecho sobre lo base de 
dos escenonos, en h .. ncaón del ex1to del Producto, uno de ellos de demanda o ventas olla' 
y otro ae demOJnda baJo 

Los probabilidades estimados pllro un escenano de demando olla y bo¡o, en el 
pnmer oño, son de 60~ y 40~. respectivamente. Si lo d~mondo del ~nrner oiio e_s olla, 
se est1mo 1.:~ pos&balidold de 1Sl60~ de que se mantenga as1 por los proxamos dos GOOS En 
el coso conlrano, se proyecto que serl.:~.n bo¡os en ombos. Si las ventas del pnmer año 
lueroñ b.lJilS, se espero que se montendrOn osl, por los dos restontes. con un 1007. de 
prob.sb1l1dod. 

Lo~ m veles de utahd.xl nelol, est•m.:~dos poro codo ollemotavo, son los saquientes. 

a) S a se construye 1.1 plant01 grande y lo demanda es olla. las utihdode5 del primer 
oí'\o se colculan en 3 mallones. Poro los dos oi'ios SigUientes, de mantenerse osl. el 
est1m~do es de 5 mrllones. poro codo uno de ellos y de 3 mallones, en coso contrano 

b) S a se opl.:~ por lo pl.lnta grande y los m veles de vento del pnmer oi'io son bo¡os, se 
esllmo qtJe éstt~s se montendrón en d•cho n•vel por los dos años restantes En este 
coso. se preve el monto de utahelodes, en 2 mallones pon:s cado OfÍO. ;5 
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<..) 5• se oplo por lo planta p~quef\o y lo de mondo del primer of\o es alta, bs utilidades 
serbn de 2 millones. Si se realiza lo Dmpliaclón, tos resultados de los dos anos 
restantes ser6n de 4,5 millones y 3 millones, para los escenarios de demanda olla y 
boja, respectivamente. Si no se llevo a Cllbo esto amphación, dldlOs resultados ser6n 

.,... de 2,5 m1llones, en de monda alta, y 1,5 millones, en boja 

d) Si se construye la planta pequel'io y los ventas del primer ano sonboj.:~s, se estima 
que se montendrlln en dicho mvel durante los dos anos restantes En este caso, los 
ut1hdodes ser6n de sólo 1 millón, poro codo uno de ellos 

Con e3la inronnación, se puede construir el6rbol de decis1ón del proyecto En la 
fi')ln) v 1 se hon del ollado lo serie de secuencia de c~os de occ1ón y eventos posibles, 
con los rlujos de caja, asociados o cada uno de ello5_ El6rbol se in1c10 en el nodo 1, el 
cual represento lo elección de construir uno planta grande (PG) o pequer"io CPPJ. Los 
dos postbles resultados eJe obtener en el pr1mer af'io. de monda alto (A) o bo¡o (6), p.:~ro 
codo uno de los tomanos de planto. se representan por los nodos 2 y l.lo otnll dectstón 
que puede asumtr lo empres.!l, es la de expandirse (E} o no CNE), en el coso de tener 
uno demando olla en el primer afto, decisión representado por el nodo S Por últ1mo, 
los niveles de vento o obtener, en coda uno de los CO!>OS antenores. se loc.:~lr:on en lOs 
nodos 6 y 7 

PP( -~) 

GrMico V.~ 
Inversión e Ingresos para cada una de los 

rDmOS del 6rbol de deCISión 

A( S) 

B(l) 

BC21 

A('l SI 

B(l) 

B( 1.5) 

B! 1 l 

Todo lo anlenor define ll'l total de ocho alternativos poSibles o romas del brbol 
de decistón El poso stgurente constste endetennmarel VAN de CDdO uno de estos r-amas 
Poc eJemplo, paro lo prrmer.!l ramo. que muestro Jo construcción de lo planta qronde y 
la obtención de un.!l dem.!lnda oltD, dur-onte los tres años de duroc1ón del proyecto. su 
V J..U puede calcularse como. 

~· . ')' . 11'1 

3 S S 
~ ---=--.,- • • 3 

VANI•-u•(I+O.I)I (1•0.1)2 (1+0.1) 
• ~.62 

1 brbol de decisión con el detalle de los VAN Y 
En el qr611co V.S se presenta e Con esto ¡~rormoctón, yo estamos en 

probobtladades de codo una de sus romos. 
condiCIOnes de resolver dicho brbol. 

PL~ 

Grllhco VS 
Probobllidodes y VAN poro codouno de los 

iDffiOS del árbol de deciSión 

A(3t51 

8(2/5) 

BC 1 1 

A!3t5) 

B(2t51 

6(2/S) 

~.62 

1.~6 

-1.03 

2.19 

-o 18 

1.76 

0.18 

-1.51 

- . resa son dos· con,trulr la planta grande o 
Las deCISI?"es que debe adoptarla t;::? orla Ultlm~ de ~'tos.La aecistón de 

pequeña y ampliar o no, en caso dleY: sp~n:tdode lo:s nodo:s 6 y 7; eslo es. \ 
cmphac1on 0 no se toma en funCión de e 

VANN~ = 2,19'0.~ • -0,18'0.~ = 1,2~ 

VANN7 = 1,76'0.6 + 0.18'0.~ = 1.13 
. 1 

n coso de poseer uno demando GllD e 
de lo cual surqe que lo me¡or eleccu)n, e 

pnmer afio, e$ omphor lo piGntG. 
- or el tipO de planto o construtr y se 

l.:~ sec;und.:. dec1s16n cons1sle en delermln 2 3 (con:uderondo en tsle sólo 
debe escoger en función del VAN e!>perodo de los nodos y 
el C.JSO en ~u e $e amplio lo planlo) Esto es· 

YANN.q = '1,62•0.6 + 1,'16•0_'1 = 3,36 

VANN2 = 3,36'0 ó ' -1,03'0 ~ = 1.~0 /( 



VANNJ = 1,21'0.0 + ~1,51'0.1 = 0,11 

de lo cual StrC)e que lo decisión mAs conveniente es construir lo planto QrMde al 
Inicio del proyecto. -

A p·orlir del eJemplo anterior, se puede VISuollzor uno de los posibles 
desventaJaS de lo ul111zoc1ón de esto técn1ca, consistente en el elevado nUmero de 
cblculos. que puede 1mphcar. Esto se do porque, en Jo medido que aumenta el número de 
noaos de dec151ón o pos1bihdod, el número de romos se incremento muy rbpld~mente 
Oodo e~te 1nconvemente, lo ümco tormo de lograr una opJ1coctón prbct1co es 
slmpl•t•cor el esquema de decisión, o moao de lograr un nUmero ··mone)obJe·· de 
ollemollvos · 

Otro aspecto importcnle de considertll"" es qué tipo de elección es tomos hoc1cndo 
con esto t~cmco Lo oltemollva que se selecciono, o trov~s del uso del 6rbol de dec1s1ón, 
es lo que presento el mayor VAN esperodo, pero ID regla no presto nangUn t 1po eJe 
alencaon ol nesC)o de e DeJo triO de los pos1balldodes Por ejemplo, el VAN de 1,6 m1llones 
selecc.ronodo en el eremplo antertor es stmplemente el promediO de tres posibles 
resullodos: "1,62 millones con una proboblhdod de 0.36, 1;42 maHones con unea de 
O 24 y -1.03 millones con uno probabilidad de O 4. Lo cual stQnlfteo, que el VAN de lo 
ollernottvo. posee uno medio de 1,6 millones y una desvtocaón estánd:.r de "1,0S 
m1llones 

Por otra parte, SI bien la alternat1vD rechazada presento un VAN esperado 
menor (0,11 mtllones), posee tombu!n un menor navel de rtesgo, dado que su 
<Je5viOCión estDndor es de 2,65 millones 

Lo anterior permite conclutr que no puede calificarse, a lo dC"cistón obtenld~ 
por lo t~cntco de arboles de deCISión, como lo "óptimo", yo que no considero el 
lmr>ortonte aspecto del rae:soo. asoCiado a toCio proyecto Stn embor<Jo. debemos 
reconocer que ésto es uno herrom1ento anollt1co muy ül1l Uno de los pnnctpoles 
venlOJOS, producto de su uso. reSide en lo confecCión del Arbol, lo cool obligo o uno 
SlslemoliZOCIOn y cuanllhCOCión de los diferentes cursos de aCCión pos1bles 

Por otra parte, tombJ4!n es posible ehm1nor los prancipales hmitoc1ones de este 
enfoque. o través de su ampllocJOn con el c61culo de las desviaCIOnes estbndor, de l.ls 
dtsltnl!l'5 oltemot1vos, y lo tnclusu:)n de ellos en lo tomo de dec1s1ón Esto puede hacerse 
mediante el cblctAo manual, pero :sólo en SituaCiones que no sean demaSiado compleJoS 
En el resto de los cosos:se debe hacer uso de los ltcmcas de SimulaCión 
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En este documento de trabajo se presentan algunos 

de los aspectos metodológicos desarrollados durante la realiza 

ción del estudio "Análisis Económico del Precio del Agua: Tari 

ficación de Agua Potable según criterios de Costo Narginal" (In~ 

tituto de Economía 1981). 

En la introducción se destaca las características 

de un sistema de tarificación del agua potable de acuerdo al cri 

terio de costo marginal de corto plazo en un sistema donde la 

demanda por agua tiene un fuerte efecto estacional. 

~os capítulos segundo y tercero presentan el ·análi

sis de la relación entre costo marginal y eficiencia, costos me 

dios y marginales y además costos de corto y largo plazo. 

El capítulo cuarto trata el modelo de determinación 

de tarifas con un esquema de demanda y oferta de agua potable di~ 

tinguiendo entre períodos de bajo consumo con exceso de capacidad 

y períodos de alto consumo donde pueden presentarse problemas por 

limitaciones de la capacidad del sistema. 

Este documento presenta también una serie de anexos, 

en los cuales se analizan algunos aspectos metodológico-teóricos 

de la tarificación de agua potable. En general, estos anexos 

son independientes entre sí, o incluso algunos son independien

tes del texto principal de este documento. Sin embargo, ellos 
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forman parte de los problemas que se tuvieron que analizar a lo 

largo del estudio de tarifas. 

El estudio acerca del "Análisis Económico del Precio 

del Agua: Tarificación de Agua Potable según criterio de Costo 

~1arginal" fue realizado mediante un convenio suscrito entre el 

Instituto de Economía de la Pontificia Universidad Católica de 

Chile, la Oficina de Planificación Nacional (ODEPLAN) y la Empr~ 

sa Metropolitana de Obras Sanitarias (EMOS). 

La investigación fue dirigida por el profesor inves

tigador del Instituto de Economía don Juan Antonio Zapata Merca

der, y trabajaron con él, además, los profesores investigadores 

don Rodrigo Mujica Ateaga y don Juan Eduardo Coeymans Avaria. 

Como investigadores asociados del proyecto parti

ciparon el señor Claudia Martínez, Ingeniero Civil y la señora 

r"1Ónica Lavanderos, Ingeniero Comercial, quines son memorantes 

del Programa de Postgrado en Preparación y Evaluación Socioeco

nómica de Proyectos. 

En una sección del estudio trabajó como investigad~ 

ra becaria la señora Virginia Muñoz, Ingeniero Comercial;, tam-

bién fueron incorporados al estudio algunos aspectos de los pro

yectos de tesis de los señores Daniel Hernández, Ingeniero Civil, 

señora Ximena Montenegro, Ingeniero Químico y señora Liliana Bucher, 
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Ingeniero Comercial, todos ellos alumnos memorantes del Programa 

de Postgrado en Preparación y Evaluación Socioeconómica de Pro-

yectos. Además se desempeñaron como ayudantes los señores Alber-

to Mauricio Araya y Ramez Cabach. 

Los aspectos computacionales, tanto de procesamiento 

de información comede diseño de sistemas, fueron realizados por 

don Raúl Galleguillos Hyatt, responsable de esta área en el Ins-

ti tute. 
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l. INTRODUCCION. 

El sistema de tarificación elegido se basa en un 

esquema de demanda y oferta de agua, donde la demanda tiene un 

efecto estacional que permite distinguir entre un período de b~ 

jo consumo y un período de alto consumo y la oferta esta limita 

da, en el corto plazo, por la capacidad d~ sistema. En este ca 

so es muy importante considerar si las instalaciones están o no 

siendo utilizadas a plena capacidad. 

Si la demanda crece en un mes en que la infraes 

tructura está siendo operada a menos que plena capacidad y este 

aumento no·hace necesario ampliar el sistema, el costo de sati~ 

facer dicho aumento de demanda es esencialmente el costo varia-

ble, o costo de operación para proveer dicho volumen adicional. 

En cambio, si la demanda aumenta en un momento 

en que ya se está en el nivel de máxima producción con la infra 

estructura existente, el servicio se deteriora, puesto que es i~ 

posible satisfacer la cantidad total demanda a los preciosactu~ 
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les sin ampliar la capacidad de producción de agua potable. 

Para poder mantener un buen nivel de servicio 

cuando la demanda tiende a superar la ofErt~ es necesario ele

var el precio para que disminuya la cantidad demandada, ajustánd.Q_ 

se asi ·a la capacidad existente, o alternativamenie, se tendria 

que aumentar la capacidad (oferta) en una magnitud tal ~·-'e. ~ 

los precios vigentes, pueda proveerse una cantidad iaual a la nueva 

(mayor) demanda . 

Este esquema de precios permitirá cubrir los co~ 

tos de operación tanto en invierno como en verano y, por otro 

lado, cuando el precio de equilibrio en verano supera los cos

tos de operación, genera una renta para la empresa de agua po

table. Esta renta cumple dos importantes funciones. Por un la 

do es una de las señales que deben usarse para decidir cuando 

ampliar la capacidad del sistema y por otro, contribuye a la fi 

nanciación de nuevas inversiones. 

Cuando la renta generada no alcanza para finan

ciar las inversiones, es necesario cobrar un cargo fijo por ca 

nexión. La asignación.de dicho cargo fijo a cada categoria de 

usuarios debe tener en cuenta si las inversiones son especificas 

para ciertos usuarios o generales, para ampliar la capacidad de 
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captación, tratamiento y distribución que beneficia a todos los 

usuarios. 

El sistema de agua potable de la ciudad de San

tiagol/ para el cual se desarrolló el esquema de análisis de ta 

rifas presentado en este estudio es de tipo estacional. Ello, 

porque según EMOS, la cantidad demanda (facturación) en el vera 

no (enero 00) fue un 80% mayor que en el invierno (junio 80). 

El método utilizado consistió en un análisis de 

equilibrio de demanda y oferta de agua, distinguiendo un período 

de alto consumo, definido como los meses diciembre-marzo, y otro 

de bajo consumo, de abril a noviembre. Por un lado, se estim~ 

ron las elasticidades precio de la demanda en verano e invierno 

y de determinaron los puntos de equilibrio con la expansión de 

la oferta, prevista por EMOS. Los ingresos así obtenidos se com 

pararon con los costos marginales de corto plazo, los gastos ad 

ministrativos y el plan de inversiones de EMOS, con lo que se. 

determinó la existencia de un déficit que debe financiarse con 

un cargo fijo por conexión. 

Jj Area servida por la Empresa~~tropolitana de Obras Sanita
rias ( Er-KlS) . 
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Este esquema abre un abanico de posibilidades en 

cuanto a criterios de financiamiento y distribución de los apor 

tes a la inversión de acuerdo al tipo de usuariJ/. En la par-

te empírica del estudio se analizan los cargos fijos promedio, 

ya·que la información respecto a las inversiones suministrada 

por EMOS no permite clasificar las inversiones y determinar su 

impacto en el aumento de la disponibilidad ~e agua, en su dis-

tribución y en la mejora de lacalidad del servicio. 

Sin embargo, las tarifas de invierno y verano r~ 

comendadas no dependen de este tipo de infonnación, por lo que 

sus valores pueden ser aplicados sin mayores problemas. 

Se presentaron varias alternativas tarifarias que 

comprenden tarifas deinvierno, tarifas de verano y cargo fijo. 

Los valores de cada uno de estos elementos dependen de los cri 

terios establecidos que se detallan a continuación. 

Primero, la tarifa siempre debe cubrir los cos-

tos variables del suministro de agua, es decir, el costo margi 

nal de corto plazo y ésta debe ser la mínima tarifa por cobrar 

cuando el sistema opera a menos que plena capacidad (invierno). 

_!/ Ver Anexo 2. 
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Segundo, la tari.fa deoe ser suficiente para rac'io 

nar la capacfdad existente, en condiciones en que el sistema 

opere a plena capacidad (verano}. 

Tercero, la empresa debe ser autosuficiente finan

cieramente. por lo cual cualquier dificft detie cubrirse median

te el cobro de un cargo fij~/. 

Cuarto, la tarifa de acuerdo a costo marginal pue

de incluir algunos elementos distributivos con el propósito de 

favorecer a usuarios con una demanda que tiene poca variación estaciQ 

nal o a usuarios de bajos ingresos. De todas las alternativas 

posibles para este caso, lo más simple es establecer que, para 

un determinado consumo base, se aplique una misma tarifa baja 

(tarifa de 'invierno} du~ante todo el año, de modo de no cobrar 

1 os ces tos de expansión del sistema. 

lf El origen del déficit puede ser: 
a} el resultado de inversiones de amplfación del sistema cua! 

do el fngreso del verano menos su costo variable no alcan
za a cubrir el retorno a la inversión. 

b} consecuencia de los gastos administrativos de la empresa 
que no están incluidos en los costos variables. Respecto 
a estos gastos administrativos hay dos criterios. El cri 
terio estrictamente de costo marginal, de acuerdo al cual 
estos gastos deben cubrirse con un cargo fijo. Un crite
rio intermedio entre costo marginal y medio, por el cual 
estos gastos administrativos deben repartirse en función 
de las unidades de agua compradas por cada usuario. 
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' I l. EF IC 1 ENC lA ECONOMI CA Y EL COSTO HARGI NAL 

En los servicios públicos que operan en forma mo 

nopólica, como por ejemplo los servicios de agua potable y alea~ 

tarillado, se presenta el problema que el fijar las tarifas de 

acuerdo a costo marginal no asegura que se logre un óptimo de 

eficiencia económica. Ello se debe a que el criterio para d~ 

terminar las tarifas es a través del costo y la empresa puede tra~ 

pasar al ·usuario cualquier ineficiencia operativa o de inversio-

nes en que ell~ incurra,ya que en este caso no operan las fuer-

zas competitivas que la lleven a ser eficiente. 

Este problema adquiere especial importancia en 

cuanto el sistema llega a plena capacidad, ya que es en este mQ 

mento cuando la empresa se ve enfrentada con varias alternativas 

para solucionar el problema de restricción de oferta. Las opciQ 

nes son, 1) subir el precio para adaptar la demanda a la afer-

ta, 2) mejorar la eficiencia de distribución, almacenaje y r~ 

gulación de agua, 3) aumentar la disponibilidad de agua median 

te inversiones de aumento de capacidad. 

La determinación del costo marginal y su cobro 

al usuario no garantiza de por sí un óptimo. Es necesario para 
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aumentar la eficiencia que, por un lado •. se detennine cuáles son 

las pérdidas (fugas) de agua del sistema que deben aceptarse como 

inevitables y que, por lo tanto, son un costo e inciden en la 

tarifa, y cuáles son pérdidas evitables que no deben cobrarse al 

usuario. Las tarifas estimadas en este estudio contemplan este 

problema. 

Por otro lado, es necesar1o que ante una necesi

dad de inversión la empresa analice todas las alternativos técni 

cas y opte por la que le indique una evaluación social de proye~ 

tos. Las tarifas estimadas en este estudio no consideran este 

aspecto, ya que se utilizó el plan de inversiones detenninado 

por E~!OS, sin evaluar las posibles alternativas, las que se S!!, 

pone fueran analizadas por Ef.IOS al decidir su plan. En el futu 

ro y como principio fundamental deben seguirse criterios de eva 

luación social de proyectos, junto con tarifas de acuerdo al cos 

to marginal. 
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III. ALGUNOS ASPECTOS ECONOMICOS DEL AGUA POTABLE. 

l. Principios 

Los principios de eficiencia económica de este es 

tudio son la igualdad de precio por unidad adicional de agua p~ 

ra cada usuario y el cobro de acuerdo al costo en recursos para 

la economía, al proveer unidades adicionales de agua. De no cum 

plirse esto principios se incurriría en una ineficiencia por este 

concepto, ya que los individuos no valorarían igual la unidad 

marginal de agua y, en ese caso, la sociedad ganaría al transfe 

rir agua de quien la valora menos a quien la valora más. Por 

otro lado, si no se cobra el costo en recursos de las unidades 

marginales, puede ocurrir que la sociedad esté destinando más 

recursos a la producción de agua potable·que aquellos que se con 

sidera socialmente óptimo. 

1.2. Los Costos y su Interpretación. 

La tarificación propuesta en este estudio se basa 

en el costo marginal de corto plazo, con lo cual se asegura efi 
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ciencia económica, en combinación con un sistema de cargos fi

jos a fin de lograr el autofinanciamiento del sistema tanto en 

inversiones como en costos administrativos, 

Esta decisión se basa en el análisis de la relación 
• 

entre costos medios y marginales, así como también entre el cor 

to plazo y largo plazo de cada uno de ellos. 

Este análisis indica que si se cobra de acuerdo al 

costo medio, definido como cost6 total dividido por el total de 

unidades, el sistema se autofinancia por definición,pero no es 

eficiente, ya que nada asegura que el valor que la sociedad 

asigna a una expansión del sistema justifique distraer recursos 

económicos de otros usos para invertirlos en agua potable. 

Si se cobra de acuerdo al costo marginal el sistema 

puede o no autofinanciarse, dependiendo de si el costo marginal 

es mayor o menor que el costo medio. No obstante, cualquier dé 

ficit puede cubrirse mediante el cobro de un cargo fijo. Esta 

forma de cobro es compatible con un sistema eficiente de asigna 

ción de recursos económicos al sector agua potable. Debe notar 

se que esto constituye una condición necesaria, aunque no sufi-

ciente,para lograr eficiencia. 
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Una vez decidido que el costo marginal es el re

levante, la pregunta que permanece, cuando las inversiones son 

indivisibles, es si se debe cobrar el costo marginal de corto o 

de largo plazo. 

La opción de cobrar el costo marginal de corto o 

de largo plazo ha sido analizada en la literatura sobre el tema. 

Por ejemplo Hirschleifer, De Haven y l~illimanl/ proponen r=l cobro 

de costo marginal de corto plazo para el agua potable; Bennathan 

y Walters 21 lo proponen también para el caso de los puertos. Por 

otro lado, Bird y Jackso~ indican que debe cobrarse· el costo 

marginal de largo plazo de agua potable. Los que sostienen que 

debe cobrarse el costo marginal de corto plazo, argumentan que 

se incurre en ineficiencias cuando existe capacidad ociosa y se 

cobra un precio más alto que el costo marginal de corto plazo, 

porque los consumidores valoran más la última unidad consumida 

de agua que el valor que la sociedad asigna a los recursos (va 

l/ Hirsch1eifer, J.; De flaven, J.C. y Nilliman, J.W. Water Sup
p1y, Economics, Techno1ogy and Policy lUniversity of Chicago 
Press,1960), pág.97.· 

y Bennathan, E y llalters, A.A., "Port Pricing and Investment 
Po1icy for Deve1oping Countries" (Oxford University Press, 
1 979), págs. 32-35. 

]./ Bird, P.A. y Jackson, C.!., "Economic Charges for Water" i~ 
Essays in the Theory and Practice of Pricing (London: Instl
tute of Economic Affairs, 1967), pág. 19. 
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rlables) requeridos para: proveer m~s agua en esas circunstancias. 

Esto puede verse en el ~rea sombreada comprendida entre la deman-

da y el costo marginal en el siguiente gr~fico, donde se cobra 

P1 en lugar de P0. 

GRAFICO No 1 

·m3 pormes · 



Un factor muy importante, en el caso de EMOS, es 

el hecho evidente de la variación estacional de la demanda, que 

se refleja en una capacidad ociosa durante los meses de poco co~ 

sumo, porque el sistema está diseñado para tratar de satisfacer la 

demanda en las épocas· de alto consumo. En este caso, cobrar 

un precio mayor al costo marginal de corto plazo en 

meses de bajo consumo es ineficiente, ya que no induce al con

sumidor a utilizar la capacidad ociosa de esos meses. 

Otra i~portante consecuencia de cobrar más que el 

costo marginal de corto plazo en meses de capacidad ociosa, es 

que puede ;·nducir a errores en la evaluación de proyectos, por 

cuanto el uso de este precio puede resultar en serias sobrees

timaciones de las ventajas de un proyecto de aumento de 1 a 

oferta de agua. 

Los beneficios de este tipo de proyecto deben medir 

se como el valor que la sociedad asigna a unidades adicionales 

de agua, lo que se refleja en el precfo de mercado o en el costo 

de proveer dichas unidades por un proyecto alternativo, debien 

do utilizarse el que sea menor. En el ~aso de tener capacidad 

ociosa, obviamente el proyecto alternativo en los meses de ba

jo consumo consiste en aumentar el uso de la capacidad ociosa, 
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lo que puede hacerse al costo marginal de corto plazo. Por lo 

tanto, si el precto cobrado en meses de 5ajo consumo es m~or al 

costo marginal de corto plazo, seria erróneo utilizar el precio 

para evaluar un proyecto de ampliación que también va a satisfa-

cer un crecimiento de la demanda en los meses de bajo consumo, 

cuando dicho crecimiento podría atenderse con un mayor uso de la 

'dd. 't l/ capac1 a oc1osa ex1s ent~. 

El único argumento en cuanto a las ventajas de uti-

lizar el costo marginal de largo plazo es su mayor estabilidad, 

que no requiere, por lo tanto ,el costo administrativo de cambios 

de precios. No se cuenta con una estimación de estos costos; 

simplemente se puede argumentar que si las variaciones de deman-

da corresponden a efectos Estacionales fáciles de predecir, el 

costo administrativo de establecer una tarifa alta para me-

ses de alto consumo y una tarifa baja en período de bajo consu-

mo no debe ser significativo. Esto coincide con el criterio su 

gerido para un caso sim11ar, en el libro de E. Benathan y A.A. 

Wal ters Y. 
l/ Aunque no fue el propósito de este estudio, es posible mos

trar que un proyecto con una tasa interna de retorno de 15,8% 
se reduce a 6.65% si la cantidad de aguu vendida cuando hay 
capacidad ociosa es 59~ del total anual. Ver Anexo l. 

'{/ Benathan, E y \lalters, A.A. op.cit. págs. 37-40. 



14 

Sintetizando lo expuesto anteriormente, el cobro 

de acuerdo a corto plazo nos asegura una máxima utilización de 

la capacidad existente, iguala la cantidad demandada con canti 

dad ofrecida y es compatible con la realización de inversiones 

en su momento óptimo. Presenta como inc'onveniente el que es 

variable en el tiempo. Se cobrará un precio bajo cuando haya 

capacidad ociosa y un precio alto cuando la capacidad esté to

talmente utilizada y sea necesario ajustar la cantidad demanda 

da a la cantidad ofrecida. Sin embargo, debe notarse que este 

carácter fluctuante es común en la mayoría de los bienes y ser 

vicios de la economía. 

Por otra parte, el cobro del costo marginal de 

largo plazo tiene la ventaje de que es menos fluctuante. Esta 

estabilidad se logra mediante un sacrificio de la economía que 

significa res tri ngi r el consumo aún cuan-do hay capacidad. ocio-

sa y, por otro lado, al aumentar la demanda y presionar sobre 

la máxima capacidad, requiere la anticipación de inversiones 

con su consiguiente aumento de costos. Si todo el sector públi 

coque presta servicios monopólicos cobrara de esta fonna,·es

taría sobre dimensionado. 
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IV. DETERil!;lACION DE TAr-IFAS 

El modelo utiltzado para establecer las tarifas se 

basa en un esquema de demanda y oferta de agua potable en for

ma mensual, como el del gráfico, con una oferta máxima s0 y dos 

clases de demanda D
0 

y D1. La demanda tipo (D0) corresponde al 

período fuera de peak,donde la cantidad demandada al precio vi-

gente es menor a la capacidad del sistema y la demanda D1 co

rresponde al periodo peak, donde se demanda toda la capacidad 

al precio vigente. El precio P0 corresponde al costo marginal 

de corto plazo. 

\ 
\ 

GRAFICO N° 2 

m3 por mes 
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Ante un crecimiento de la demanda de D0 a D0 no exis 

ten problemas, ya que pueden ofrecerse las cantidades adiciona

les con la capacidad existente; en cambio en períodos de conge~ 

tión cuando se pase de 01 a Di, sólo podrá satisfacer la nueva 

demanda si el precio sube lo suficiente para mantener la canti 

dad demandada igual a la cantidad existente (precio P1) o bien 

se deteriora el servicio, mediante cortes de agua o disminución 

de presión. Debe notarse que esta alternativa es desechada en 

el supuesto que se quiere mantener un cierto nivel de calidad. 

Este esquema requiere luego determinar el momento en que debe 

realizarse otra inversión,para la cual hay que considerar la 

evaluación de la ampliación en base a criterios de evaluación 

social de proyectos. 

El estudio de demanda provee dos parámetros impo~ 

tantes. Uno es la tasa de crecimiento futuro de la demanda y 

otro, la elasticidad precio. 

Para el caso de demanda tipo 01, la comparación de 

su crecimiento con la capacidad existente permite determinar el 

déficit como porcentaje de la cantidad demanda al precio actual. 

Y este déficit, a su vez, permite determinar qué aumento paree~ 

tual del precio mantiene el consumo igual a la capacidad actual. 
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El crecimiento estimado de la demanda permite pro-

yectar la capacidad que se requeriría para satisfacer el mayor 

nivel de consumo deseado,lo que se indica en el Cuadro N°1. 

De acuerda a les planes de inversión actuale~, la 

capacidad aumentará en 4m3;seg (3m3/seg por expansión de la ca 
3 . 

pacidad y 1m /seg por mejorar la eficiencia con un programa de 

control de fugas). Este aumento de capacidad (18,5r.:3;seg, con 

una capacidad efecti,Ja de 14,86m3;seg) estnrá rJisnnnillle cuiln-

do se termine el proyecto de inversión actualmente en ejf:cuciórrdde 

modo que la romparación de demanda y oferta presenta el siguie~ 

te déficit. 

CUADRO N°1 

DEFICIT ANUAL DE AGUA EN REGION METROPOLITANA 

Años Demanda 3 Oferta~/ Dé fi ci t Pareen-
(m /seg) tual 

1982 11,05 10,44 0,06 
1983 11,71 10,44 0,11 
1984 12,39 10,44 o ,16 
1985 12,83 10,44 o ,19 
1986 13,26 10,44 0,21 
1987 13,73 10,44 0,24 
1988 14,18 10,44 0,26 
1939 14,66 10,44 0,29 
1990 15,17 10,44 0,31 
1991 15,69 10,44 0,33 

~/ Capacidad disponible para el consumo dada una relación fact~ 
ración o producción de 72% para los meses de verano de 1980, 
siendo la capacidad de producción de 14,5m3Jseg. 

l/ De acuerdo a la información técnica al momento de hacer el es 
tudio. · Si se obtuvieran 3umentos parciales de la capacidad 
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Para efectos de adaptar la demanda a la capa-

cidad disponible, es necesario subir el precio de modo que la 

cantidad demandada disminuya!! La pregunta es qué porcentaje 

de aumento del precio daría por resultado que la cantidad de-

mandada disminuy~ en el porcentaje del déficit indicado en el 

Cuadro N° l. Esto puede ser estimado a partir de la siguiente 

ecuación. 

donde: 

~ = g 1 
Po xi flxp 

porcentaje de aumento del precio del agua requerida 
mantener la cantidad demandadaigual a la capacidad, 
p

0 
es el precio del agua hoy. 

para 
donde 

déficit 
mandada 

que existiría como porcentaje de la cantidad de
en el año i si se mantuviera el precio actual de 

Po. 

= elasticidad precio de demanda del agua potable. 

De lo anterior, se obtienen los valores tabulados 

en el siguiente cuadro. 

l/ Relación la denanda por volumen de aaua y la denanda por 
capacidad del s1stema. ~e anal iza en el apendice al final· 
de este capitulo. 
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CUADRO W 2 

INCREMENTO PORCENTUAL DE PRECIOS NECESARIO PARA IGUALDAD DE 
~FERTA Y DEMANDA 

Años n=O, 1 n=O, 12 n=O, 15 n=0,2 n=0,4 n=0,6 

1982 0,6 0,50 0,40 0,30 0,15 O, 1 

1983 1 • 1 0,92 0,73 0,55 0,28 O, lB 

1984 1 • 1 1,33 1 • 07 0,80 0,40 0,27 
' 

1985 1. 9 1,58 1 • 27 0,95 0,48 0,32 

1986 2.1 1,75 1,40 1, 05 0,53 0,35 

1987 2,4 2,00 1,60 1,20 0,60 0,40 

1988 2,6 2,17 1 • 73 1,30 0,65 0,43 

989 2,9 2,42 1 • 93 1,45 0,73 0,48 

¡&990 3.1 2,58 2,07 1,55 0,78 0,52 

n 991 3,3 2,75 2,20 1,65 0,83 0,55 

El nuevo precio a ser cobrado puede estimarse con 

la siguiente fórmula: 

llP ( llP P* = P0 + p- Po = P0 1 + p- ) 
o o 

dado que P
0 

= 4;60 + 0,55 = 5,15.Y 

Obteniéndose los valores indicados en el cuadro N° 3, 

l/ Corresponde a un cobro por m3 de $ 4.60 por agua potable y $ 0,55 
por concepto de alcantarillado. La consideraci6n de usuarios que 
no usen la red de alcantarillado o que tienen actualmente un precio 
distinto por agua potable, modificaría los números indicados en el 
resto de la secci6n, pero el esquema analítico es el mismo. 
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CUADRO No 3 

PRECIOS DE EQUILIBRIO OFERTA-DEMMIDAlf 

Año 11=0,l 11=0 ,12 11 =O, 15 11 =O, 2 11 =O , 4 11 =0 ,6 

1982 8,24 7,73 7. 21 5,69 5,92 5,55 

1983 1 o ,82 9,89 8,91 7,98 6,59 5 .o8 

1984 13 ,3 9 12,00 1 o ,66 9,27 7 • 21 6,54 

1985 14,94 13 • 29 11 ,59 1 o ,04 7 ,52 6.80 

1986 15,97 14 ,16 12,36 1 o ,56 7,88 6.95 

1987 17 • 51 15,45 13 ,39 11 ,33 8 .24 7 .21 

1988 18.54 16 ,33 14,06 11 ,85 8 .so 7 ,37 

1989 20.09 17 ,61 15,09 12 ,52 8 .91 7 .52 

1990 21 .12 18 ,44 1 5 ,81 13 .13 9 .17 7 ,-8 3 

1991 22; 15 19 ,31 16,48 13,65 9,43 7,98 

2. Estimación de Tarifas. 

En esta sección se presentan varias alternativas tarifa

rías que comprenden tarifa de invierno, tarifa de verano y car

go fijo. Los valores de cada uno de estos elementos depende de 

los criterios establecidos que se Indicaron en los oaoos. 

Y Precios no incluyen !VA. El análisis de demanda indica para 11 
el rango 0,1 - 0,5. Los precios son sólo una aproximación, ya 
que usamos el concepto de elasticidad constante en lugar de la 
pendiente de la curva de demanda. También debe notarse· que con 
el actual plan de inversiones esta tabla es válida sólo hasta el 
aiio 1984; de ahí en adelante el p'recio es $4,20 de acuerdo al 
análisis presentado en este capítulo. Si como resultado del plan 
de inversiones la oferta de agua aumenta antes de 1984, estos pr~ 
cios deben disminuir. 
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A continuación se presentan algunos esquenes alter-

nativos de tarifas, los cuales difieren en cuanto al cobro de 

los sastos aJministrativos de la empresa y a la posibilidad de 
' establecer un consumo minimo no sujeto a variaciones est~ciona-

les de precios. Las alternativas son las siguientes: 

A Una tarifa de invierno, una tarifa de verano, y un 

cargo f~jo que cubra los déficit de inversión y ga~ 

tos administrativos. 

Una tarifa de invierno, una tarifa de verano, y un 

cargo fijo que cubra sólo los déficit de inversión. 

El gasto administrativo se cobra por cada m3 factura 

do. 

Idem a B, pero un primer tramo de consumo básico p~ 

ralos meses de verano de 10m3 , cobrados estos con 

la tarifa de invierno. 

Las tarifas con subindice uno se diferencias de las 

son subíndice dos, en que estás últimas consideran la mitaddel 

cargo fijo de las primera, y la diferencia se cobra vía costo 

de capacidad en los veranos en que e~i~~e exceso de capacidad 

(1985-1989). 
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La tarifa de invierno del caso A es de $1.60 por m3 

y corresponde al Costo Marginal de Corto Plazo. Las tarifas de 

invierno de los casos By C incluyen, además de $1.60, el costo 

de $2,60 correspondiente al costo administrativo por m3, lo que 

hace un total de $4.2ol/. 

La tarifa de verano está determinada por el precio 

de equilibrio de la demanda y oferta de agua cuando el sistema 

está en su plena capacidad, por lo tanto, seriá el mismo para 

cada'uno de los casos A, By C . Esta tarifa varía de acuerdo 

a la elasticidad precio de la demanda por agua. Para el caso 

de elasticidad precio igual a -0,15 los precios son: 

Año 1982 
1983 
1984 

$ 7,21 
S 8,91 
$10,66 

·para el período 1985-89, durante el cual existirá 

exceso de capacidad, dado el actual plan de inversiones, debe-

rá cobrarse la tarifa de invierno, excepto para las alternati-

vas c2 y B2. 

ll en todos los esquemas propuestos, se plantea un costo margi 
nal de corto plazo de $1,6. Lo anterior se hace por simpli 
cidad, dado que el costo relevante a cada caso, corresponde 
a la región específica de la cual se trate· Ver anexo No 6 
sobre costos. 

\ 



23 

El cargo fijo mensual se calcula en base a los in-

gresos netos esperados durante el verano, es decir, tarifa de 

verano (ingreso bruto por m3 facturados) menos tarifa de invier 

no (costo por m3 facturado) multiplicado por el total de m3 fac 

turados durante el veranJ-1. El flujo de ingresos netos esper.'!_ 

dos se actualiza para la tasa de descuento de 8:s 

y se compara con el valor actual de la inversión (al 8% ) ]j 

obteniéndose el monto del déficit que debe cobrarse a través de 

un cargo fijo a los usuarios, para lograr el autofinanciamiento. 

Este cargo fijo se calcula como la anualidad correspondiente al 

déficit de inversión para un período de 8 años (tiemQn en que 

se vuelve a llegar a plena capacidad). Dividiendo ést3 ~or el 

número de conexiones existentes en 1980, se obtiene el valor 

anual a cobrar por conexión, de donde se obtiene el cargo fijo 

mensua 1l/. 

. .U 

11 

Para los casos 81 y c1 se utiliza el mismo procedl 

Según información de EMOS, en los meses de enero, febrero, 
marzo y diciembre de 1980 se facturaron en total de 
113.563.000 m3. 
El valor actual de la inversión sin lVII corresponde a 
$2.940.769.884 (al 3%) en pesos del 1° de enero de 1981. En 
el estudio sobre tarifas se consideró también una tasa rlPl 
12%, con lo que los cargos fijos resultan algo superiores. 
Para calcular el cargo fijo se dividió el cargo fijo anual 
por doce, no considerándose la tasa de descuento mensual por 
razones de simplicidad. 
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miento con sus valores pertinentes, incluyendo el cargo fijo men

sual el gasto administrativo correspondiente. 

Las alternativas a2 y c2 consideran tan sólo la mi

tad del cargo fijo de las B1 y c1 , pasando a recaudarse el resto 

del déficit a través de un cobro por unidad durante el periodo de 

exceso de capacidad {1985-89). Este valor se obtuvo determinando 

la anualidad equivalente {para ocho años) del déficit no recauda

do vía cargo fijo y dividiéndola por el consumo de verano con la 

capacidad actual y con el incremento de capacidad, obteniéndose 

un valor máximo y uno mínimo por cobrar entre dos años. 

El resunen de las alternativas planteadas se encuen

tra tabulado en los Cuadros N° 4 al Cuadro N° 6, para las diferen 

tes elasticidades precio. 

Como ejercicio demostrativo se desarrolló un caso pa~ 

ticular, que es el ubicado en cuadro N° 5 cuando n xp = -0,15, caso 

B. 

Este caso presenta dos características: en primer lu

gar el gasto administrativo de $ 2,60 por m3 se ha agregado a los 

costos variables de$ 1,60, haciendo un costo marginal de corto 

plazo de $ 4,20, que es usado como tarifa de invierno. 

La tasa de descuento utilizada para la inversión es 

de 8%, lo que da un valor actual de la inversión de $ 2.940.769.884 
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para ser recuperado en un plazo de ocho años (1982-1989)1/. 

La renta obtenida por cada m3 vendido a precio de ve

rano (diciembre-marzo) es de: 

1982 
1983 

1984 

$ 7 ,21 
$ 8,91 

$ 1 o ,66 

S 4,20 = $ 3,01 (dic. 81 - marzo 82) 
$ 4 ,20 = S 4 , 71 

$ 4,20 = $ 6,46 

Esta renta por m3 debe multiplicarse por 113.563.000 

m3 vendidos durante cada verano (que corresponde a la facturación 

de los meses de verano 1980), con lo que se obtiene el ingreso 

anual esperado, el que debe descontarse al 1° de enero de 1981 

considerando la tasa del 8%. Ello da un valor actual de los in-

gresos netos igual a $ 1.357.447.970. 

Restando esta cifra del valor actual de la inversión, 

se detennina un déficit de inversión de$ 1.583.321.914, (al 1° de 

enero de 1981) el que puede financiarse con un cobro de cargo fijo 

total al sistema de$ 275.521.383. (calculado a fin de año al 8%). 

Si se consideran 600.000 conexiones, el cobro mensual corresponde 

a $ 38,26 a partir de diciembre 1981. 

Se decidió, como criterio, que la inversión debe recuperarse 
antes de comenzar nuevamente con problemas de capacidad. 

l 



CU.t\DRO W 4 

ESQUEMA DE LA AL TERNA TI VA A PARA UNA TAS'\ DE DESCUENTO DEL 8%. 

Elasticidad Precio 

n=-0,1 1 n=-0,12 n=-0,15 n=-0,2 n=-0,4 

l. Tarifa de Invierno: ($/m~) 1,60 1,60 1 ,60 1,60 1,60 
2. Tarifa de Verano :($/m ) 

Año 1982 8,24 7,73 7,21 6,69 5,92 
1\ño 1983 10,82 9,89 8,91 7,98 6,59 
Año 1984 13,39 12,00 10,66 9,27 7,21 
Años 1985-1989 1,60 1,60 1,60 1 ,60 1,60 

3. Cargo Fijo Mensual 
Déficit Inversión 6,82 13,33 19,88 26,41 36,13 
Gastos Administrativos 122,42 122,43 122,43 122,43 122,43 

TOTAL 129,25 135,77 1142,31 148,84 158,56 

1'1=-0,6 

1,60 

5,66 
6,08 
6,54 
1,60 

39,45 
122,43 
161,88 

"' 0'. 



CUADRO N° 5 

ESQUEMA DE LAS ALTERNATIVAS 81 y 82 PARA UNA TASA DE DESCUENTO DEL 8% 

ELASTICIDAD PRECIO 

n = -0,1 n = -0' 12 n = -0,15 n = -0,2 n = -0,4 n = -0,6 

l. Tarifa de Invierno {$1m3) 4,20 4,20 4,20 4,20 4,20 4,20 

2. Tarifa de Verano ($/m3) 
Año 1982 8,"24 7,73 7,21 6,69 5,92 5,66 
Año 1983 10,82 9,89 8,91 7,98 6,59 6,08 
Año 1984 13,39 12,00 10,66 9,27 7,21 6,54 

Caso 81: 

Años 1985-1989 
Tarifa Verano ($/m3) 4,20 4,20 4,20 4,20 4,20 4,20 
Cargo fijo mensual ($) 25,20 31,70 38,26 44,80 54,55 57,84 

Caso 82: 

Años 1985-1989 
($/m~). Tarifa Verano 1985 5,65 6,02 6,40 6,78 7,34 7,53 

Tarifa Verano 1989 ($/m ) 5,32 5,61 5,90 6. 19 6,62 6,77 
Cargo fijo mensual ($) 12,60 15,85 19' 13 22,40 27,28 ·28,92 



CUADRO Nc 6 

ESQUE14A DE LAS ALTERNATIVAS C1 y C2 PARI\ UNA TASA DE DESCUENTO !;EL 8%. 

Elasticidad Precio 

1\=-{),1 n=-0 ,12 n=-0,15 n=-0,2 n=-0,4 n=-0,6 

l. Tarifa de Invierno($/m~) 4,20 4,20 4,20 4,20 4,20 4,20 
2. Iar]fa de Veraoo3 ($/m ) 

a) Primeros 10 m 4,20 4,20 4,20 4,20 4,20 4,20 
b) Exceso 

Año 1982 8,24 7,73 7,21 6,69 5,92 5,66 
Año 1983 10,82 0,89 8,91 7,98 6,59 6,08 
Año 1984 13,39 12,00 10,66 9,27 7,21 6,54 

Caso C1: 
A~os 1985-1989 . 3 Tarifa de veranQ($/m ) 4,20 4,20 4,20 4,20 4,20 4,20 
Cargo fijo r~ens. 34,90 40,05 45,20 50,35 58,02 60,64 

Caso C2 
A~os 1985-1989 3 6,75 7,12 7,60 7,87 8,4 3 Tarifa verano 1985($/m3) 8,62 
1ar]fa Yecaoo ]989($/m ) 6,05 6,33 6,60 6,87 7,28 7,42 
Cargo fjjo ~eos~al 17,45 20,03 22,60 25,18 29,01 30,32 
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Del an~lisis de los cuadros 4, 5 y 6 se puede con 

cluir lo siguiente: 

La tarifa de invierno es independiente del valor 

de la elasticidad porque está determtnada por los costos varia

bles del sistema. En el caso A incluye sola-mente el costo mar

ginal de corto plazo y en los casos By e también incluye el cos 

to administrativo medio. 

Los precios de verano corresponden a los precios 

de equilibrio para cada a~o. En el perfodo 1982-84,en que existen 

restricciones de capacidad,estos precios son menores mientras ma

yor es el valor absoluto de la elasticidad precio de la demanda, 

en cuyo caso más poderoso será el efecto de un aumento en precios 

puesto que la cantidad demandada será más sensible a esta variable 

y p_or lo tanto, para ajustar la cantidad deseada a la capacidad 

existente, menor ser~ el aumento de tarifas requeridas. 

El cargo fijo mensual en los casos A, B1 y e1 se 

calcula de modo que se cubra el déficit ocasionado por la inver

sión en expansión del sistema en la forma descrita anteriormente. 

Por lo tanto,depende de los ingresos de verano y se puede obser

var que es mayor mtentras más grande sea el valor absoluto de la· 

elasticidad precio de la demanda. 
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Los casos B2y c2 son consistentes con el párrafo 

anterior porque dependen de la misma forma de los ingresos de 

verano. ·La condición de que el sistema sea autosuficiente fi

nancieramente en el período de ocho años, hasta que comiencen 

nuevamente los problemas de capacidad, hace que el total a pa

gar por el conjunto de usuarios sea igual para cualquier esque

mas y cualquier elasticidad de demanda (dada una tasa de descuen 

to). Esto es, lo que no se paga como precio por metro cúbico 

termina pagándose como cargo fijo, pues el valor actual de las 

erogaciones es el mismo en cualquier caso. Los efectos distri 

butivos son distintos y en este sentido el esquema C, y en esp~ 

cial el c2, es el que más protege al pequeño consumidor. 

Es posible plantear otros esquemas en que el cos

to fijo mensual sea distinto, dependiendo del diámetro, tipo de 

usuario o cualquier otra clasificación con determinado sentido 

distributivo. Esto no se hizo, por que escapa al objetivo de 

este estudio este tipo de decisión. 

Las tarifas indicada en los Cuadros N° 4 al No·5 

no distinguen entre zonales porque se refiere a un costo mar 

ginal de corto plazo promedio de "$1,60. Para calcular la tari

fa de cada zonal debe reemplazarse este valor por el indicado 
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para cada zonall!; este afectarán también al valor de $4,20 que 

figura en los cuadros 4 al 6. Los demás valores de estos cua-

dros no varfan de acuerdo a zonas, porque con la información dis 

ponible y el sistema de interconexión de la red de agua potable 

no es posible asignar la inversión por zona. 

Las tarifas incluyen tanto agua potable como al

cantarillado. Este Qltimo está comprendido en la inversión to

tal, en el efecto de efluentes y en los gastos admi11istrativos. 

El cargo por efluentes de $0,78 por m3 de agua facturada no co

rresponde a un costo pagado por EMOS sino por aquellos que sufren 

el problema, por lo que deben establecerse sistemas de transfe

rencia de estos recursos a los afectados directamente o a través 

de las instituciones o proyectos que corresponden. El concepto 

de costo alternativo del agua puede constituir una renta para 

EMOS en la medida que sea titular de derechos de riego o pueden 

servir para adquirir nuevos derechos a medida que sea necesario 

aumentar el volumen de agua captada. 

La estrategia que puede recomendarse para esta-

blecer un sistema es comenzar con el caso que aparece como mh 

posible conforme a la actual información disponible, por lo que pueden 

implementarse algunos de los esquemas basados en una de elasti-
1/ Martinez, Claudia; ''Determinación de ~os Cos~os Marginales de em 
- presas de Agua Potable: El caso Ef105 .. _Tes1s _para ~p~ar al gr~ 

do de Nagister en Preparación y Evalua~1on Soc~o~conom1ca_de PrQ. 
yectos, Instituto de Economia, Univers1dad Catol1ca de Ch1le. 
1981 



32 

cidad precio (-0,15} con lo que la primera tarifa de verano se

rla de $7,21, Entonces,si se observara que persisten problemas 

de escasez de agua en verano ello significará que el valor absoluto de 

la elasticidad es menor o que la tasa de expansión de la demanda fue 

mayor que la prevista en el Cuadro N° l. Esto último es fácil de 

comprobar, por lo que la tarifa puede ajustarse para los años subsi

guientes con el procedi~iento utilizado en este estudio. En c~an-

to a la decisión de esquemas A, B, C o sus subdivisiones dependerá 

del criterio distributivo con que se implementan las tarifas de 

agua potable y alcantarillado. 

La estrategia indicada en el punto anterior supo-

ne un sistema de seguimiento que debe ser el centro de una polítl 

ca de establecimiento de tarifasV 

No se ha juzgado en este estudio la rentabilidad 

del proyecto de expansión. Tampoco se ha comparado con alternati 

vas como la utilización de aguas subterráneas, el manejo de reser

vas, mejoramiento de la gestión administrativa u otras medidas que 

afectan los costos del agua potable y alcantarillado. Si bien 

no se puede afirmar nada sobre la eficiencia del actual plan de in 

versiones, sin embargo, debe notarse que en el sistema de tarifas 

de los cuadros N" 4 a 6, cualquier ineficiencia del plan de inver 

siones estaría incorporado al cargo fijo mensual. 

J) NUJlCa, Rodrigo y Lavanderos, Mónica: Jocumento de Trabajo 1'1°72 
"Análisis Económico de Tarificación de Agua Potable ilediante un 
Modelo de Simulación", Instituto de Economía, Universidad Cató-
1 i e a de eh i 1 e. 1981. 
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APENDICE (Cap. IV) 

Relación entre la Demanda por Volumen y la Demanda por Capacidad 

Definiendo: 

volumen de agua demandada en verano en m3 

k. 
3 capacidad efectiva del sistema (neta de perdidas) en m /seg. 

t ': tiempo medido en segundos 

puede esperarse: 

X = k· t 

Si el sistema está operando a plena capacidad de' 

producción debe cumplirse que si se desea aumentar el volumen 

consumido en llX. 

lll< = llk . t 

llX t~k 
tambien )( = lr 

por otro lado,si se define 

ya que llt = O 

Px = precio por·m3 de agua consumida 

Pk = precio por m3!seg correspondiente a: 

llP =llP • t k X 

ya que llt = O 

1 
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Luego se multiplican; ".:;,bos miembros de la ecuación 

} resul tanda: 

px k - . t - t:. 
K·t - t:.P X 

por lo que la elasticidad precio de la demanda por volumen de a

gua es igual a la elasticidad de la demanda por capacidad de agua 

respecto a su precio {capacidad) y al precio por volumen. 
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ANEXO 1 

MERCADO ESTACIONAL Y LA EVALUACION DE PROYECTOS 

Como un ejemplo ilustrativo del tipo de error que 

se puede cometer al ne segmentar un mercado tan estacional como 

el agua potable, se muestra a continuación cuánto cambia la tasa 

interna de retomo estimada en 15,8% por una evaluación realizada 

a un precio anual constante. En el cuadro W1 se reproduce los 

flujos de beneficios netos. 

Dicha evaluación se ha recalculado con el mismo 

supuesto, en que el precio por m3 es de US$ 0,18 y 0,19,como en 

el cuadro N" !,pero sólo para los meses de yerano (Di.ciembre-Mar

zo), siendo la cantidad de agua vendida en el verano un 41~ del 

total anual (proporción de 1g80 para todo el sistema). El agua 

de invierno (Abril-Noviembre) se vende al costo variable el que 

se calcula, para no introducir informació~ ajena al ejemplo, di

vidiendo el costo indicado en dicho cuadro para los años 1985-

2014, por el volumen vendido; el costo variable para 1982-84 se 

supusq igual al de 1985. Como resultado, se obtuvo el beneficio 

neto que corresponde al ingreso por ventas de verano me-

nos los costos de operación de verano y de inversión de los 
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CUADRO W2 

BENEFICIOS NETOS CUANDO EL AGUA EN INVIERNO (ABRIL-NOVIEMBRE) 

SE EVALUA A SU COSTO VARIABLE 

Ano Costo Total Volumen Precio Ingreso Beneficio 
Menos Costo Vendido Verano Tata 1 tleto 
Variable In Verano $1m3 Verano -vierno 

19Bl -4,64 o o -4,64 
19B2 -36,01 3,93 O, 1 B 0,71 -35.30 
19B3 -30,50 1 o, 91 O, 1 B 1, 96 -28,54 
19B4 -11,47 18, 15 O, 1 B 3, 2 7 - 8,20 
19B5 - o. 19 21,48 o, 19 4,08 3,89 
1986 - 0,62 24,62 o, 19 4,68 4,05 
1987 - 0,78 27,83 o, 19 5, 29 4. 51 
1988 - 0,95 31 , 11 o, 19 5,91 4,95 
1989 - 1 , 12 34,48 o, 19 6,55 5,43 
1990 - 1,30 37,91 o. 19 7,20 5,90 
1991 - 1 ,48 41 , 43 o, 19 7,87 6,39 
1992 - 1 ,66 45,03 o, 19 8,56 5,90 
1993 - 1 • 85 48,70 o, 19 9,25 7,40 
1994 . - 2,05 52,47 0,19 9,97 7,92 
1995 - 2,25 55,32 o, 19 10,70 8,45 
1996 - 2, 77 58,58 o, 19 11 , 13 8,35 
1997 - 3,33 58,58 o, 19 11 ,13 7,80 
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 

2014 - 3, 33 58,58 o, 19 11,13 7,80 

n = 34 años 

Tasa interna de retorno = 6,55%. 
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años 1981-84, porque el ingreso por ventas de invierno es igual 

a su costo variable, 

Al cambiar los beneiicios netos del proyecto y re

calcular la tasa interna de retorno, ésta baja a 6,65~. Debe no-

tarse que esta nueva tasa supone que toda la inversión se hace ·p~ 

ra aumentar la oferta de agua (vía capacidad o aumento de eficien 

cia de distribución). El proyecto de referencia contempla parte 

de ·su inversión en ítems que, sin afectar la oferta de agua, per

miten la conexión de los nuevos usuariosl1. Estos ítems son cos-

tos relevantes tanto para el agua vendida en verano como en invier 

no, por lo que asignándola proporcionalmente, se recalculan los be 

neficios netos considerando que sólo 40% de la inversión total del 

proyecto se des ti na ¡¡ aumentar la oferta de agua-?-1. En este caso 

la nueva tasa interna de retorno es 9.66%. 

Este ejemplo ilustra cómo al no segmentar el merca-

do en estas condiciones, como corresponde al análisis económico, 

la tasa interna de retorno de 15,8%, estimada en el cuadro No 1, 

representa una sobreestimación significativa, la que ser~ mayor 

mientras mayor sea la proporción de la inversión destinada a aumen 

tar la oferta de agua. 

1/ Ver sección nuevos usuarios en anexo 3. 
~/ Para ciertas inversiones es difícil oeterm1nar qué proporción 

es para aumentar la oferta. 
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El punto indicado muestra un error metodológico 

de evaluación y,por lo tanto, la necesidad imperiosa de trab~ 

jar con demanda segmentada en situaciones similares. La natu 

raleza de este error, del mismo modo que la falta de análisis 

tanto del tiempo óptimo de realización del proyecto como so

bre la posibilidad de separar diversos componentes de la in

versión, puede causar una sobreinversión,lo que obviamente re 

sultarta en una asignación ineficiente de recursos. 
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AllEXO 2 

AllALI S 1 S DE llUEVOS USUAR 1 OS 

El tipo de modelo utilizado en este estudio 

considera que los usuarios conectados a la red de agua potable, 

están compitiendo en la compra de agua potable y de servicios de 

alcantarillado. La incorporación de nuevos usuarios va a aumen 

tar la competencia por agua con lo cual, si no se aumenta la ca 

pacidad de captación, tratamiento y conducción general, el pr~ 

cio va a tender a aumentar cuando se utiliza la plena capaci

dad del sistema. 

Las inversiones requeridas por la incorpora

ción de nuevos usuarios pueden clasificarse en inversiones de 

tipo general, que sirven para aumentar la disponibilidad de 

agua en todo"el sistema, y de tipoespecífico, que se realizan 

para conectar el usuario a la red. 

Las inversiones de tipo general refuerzan 

al sistema como un todo o rartes de él, y por lo tanto, sirven 

a nuevos y antiguos usuarios al aumentar la disponibilidad de 

agua. Este aumento puede lograrse por mayor captación, trat! 

miento o eficiencia en la distribución del agua. Al beneficiar 

a antiguos y nuevos usuarios es lícito proponer que todos de-
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ben contribuir a esta inversión, 

Las inversiones de tipo específico s6lo pu~ 

den ser aprovechadas por nuevos usuarios y su mera existencia, 

no afecta el servicio que reciben los antiguos usuarios. Estas 

inversiones permiten el acceso al mercado del agua, de los nue-

vos usuarios, quienes son sus únicos beneficiarios, y por lo tan-

to, sólo ellos deben contribuir a esta inversión. 

Una forma alternativa de cl~sificar las in-

versiones, con el mismo resultado, es dividirlas en inversio 

nes que aumentan la oferta de agua del si stE'uod e inversiones 

que permiten que aumente la demanda de agua del sistema. 

Las primeras corresponden a las inversiones 

generales y las segundas a las inversiones específicasll. 

El criterio,entonces,es separar el plan de 

inversiones en generales y específicas, cobrando a los nuevos 

usuarios las inversiones específicas de acuerdo a un cargo fi 

jo por conexión. Las inversiones de tipo general se cubren con 

la renta .del sistema (precio de verano menos costos variables) 

Puede pensarse que inversiones que aumentan la oferta de 
agua a un grupo determinado de usuarios, sin conexión con 
ei resto del sistema constituye una inversión específica, por
que en este caso serían como otro sistema separado y como tal 
deben tratarse. 
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y el déficit con un cargo fijo. 

En el sistema tarifaría propuesto no fue po 

sible distinguir entre inversiones generales y específicas,da

da la información disponible al realizar el estudio, por lo que 

el cargo fijo incluyó ambas inversiones, En el caso que pudie

ran separarse, no cambiarían las tarifas de verano e inviernO/ 

sólo variaría el cargo fijo de acuerdo a la categoría de usua

rio y su localización. Los cargos fijos para nuevos usuarios 

tenderán a ser mayores que los cargos fijos para los antiguos 

usuarios del sistema. 
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ANEXO 3 

RELACION ENTRE LOS COSTOS MEDIOS Y MARGINALES DE CORTO Y LARGO 
PLAZO PARA EL CASO DEL AGUA POTABLE 

El caso de utilización de diversos tamaños de plantas 

y la relación entre los costos medios y marginales de corto y 

largo plazo, forma parte de los cursos de microeconomía y se co~ 

sidera un área en la que existe consenso, según el clásico articu 

lo de Jacob Vinerl/. 

La aplicación de dicho modelo al caso de un servicio 

público que, por razones de aumento de demanda debe ir expandie~ 

do la cantidad ofrecida de dicho servicio, ha sido analizado 

por J. Hirshleiffer et. al. y A. Grima I!, y es precisamente es-

ta aplicación al caso de agua potable a la que nos referimos, ya 

que en nuestra opinión ambos textos contienen un error teórico 

en la relación de los costos medios de corto y largo plazo. 

El problema surge del concepto de que la curva de cos 

to medio de largo plazo es la envolvente de las curvas de costo 

medio de corto plazo, y son tangentes en el punto de óptimo tam~ 

ño de planta. Además, coincide con que el costo marginal de cor 

.!/ Viner, Jacob, "Cost curves and Supply Curves", págs. 198-232 
en Stigler, George y Boulding, Kenneth, Readings in Price Theory 
(Irwin, Chicago, 1952). 

If Hirshleiffer, J. etc. al. págs. 94-98 y Grima A. págs. 129-135. 
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to plazo es igual al costo marginal de largo plazo, ya que en el 

punto de tangencia los costos medios de corto y largo plazo son 

iguales, como también sus costos totales. 

Algunas Consideraciones sobre la Naturaleza de los Costos del 

Agua Potable. 

La primera pregunta se refiere a las características 

de la oferta de agua y, en particular, a si sus costos medios son 

decrecientes o crecientes. Existe acuerdo en que, en general, 

las ciudades, especialmente las grandes, primero explotan las fue[ 

tes cercanas de provisión de agua y luego, a medida que crecen, 

debe buscar fuentes más lejanas para aumentar la disponibilidad 

total de agua. 

Por otro lado, una vez que se tienen las instalacio-

nes para obtener agua, es posible aumentar la oferta desde e 1 ni-

vel cero de producción de la planta hasta su plena capacidad 

con muy poco costo adicional, en cuyo caso el costo medio por pla[ 

ta será decreciente hasta que se alcance plena capacidad. 

De esta forma,la posible expansión del sistema puede 

describirse como una serie de funciones de costos medios decre

cientes, cada una mayor que la anterior. 
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Cada una de esas funciones decrecientes representa 

el costo medio de cada planta, lo que, en el modelo arriba des-

crito, se indica en el gráfico siguiente. El costo medio de ca

da planta es decreciente, desde un máximo igual al costo de in-

versión hasta un mínimo que se obtiene cuando se ha alcanzado 

plena capacidad y la inversión se distribuye entre un mayor nú-

mero de unidades. El costo marginal de cada planta es menor al 

costo medio (ya que este último está decreciendo) y en el nivel 

en el cual se alcanza plena capacidad, sube abruptamente hasta 

alcanzar el costo de la próxima inversión. En el gráfico N°l 

se supone que cuando hay capacidad ociosa el costo marginal es 

constante. 

Costos 
$1m3 

J 
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En cuanto al costo medio y marginal de largo plazo, 

el análisis de Hirshleiffer y también el de Grima los conside-

ran con el esquema común de las relaciones entre corto y largo 

plazo. El costo medio de largo plazo es la envolvente, que en 

este caso es tangente a las curvas de corto plazo, como se in-

dica en el gráfico. El costo marginal de largo plazo es también 

el indicado en el Grafico N°ll/. 

El Concepto de Costo Medio y Marginal en un Sistema Secuencial 

de Uso de Infraestructura. 

En el caso del agua potable descrito anteriormente, 

la segunda planta se realiza para los efectos de ampliar la 

oferta total de agua y, por lo tanto, las dos plantas están ope

rando al mismo tiempo. La producción total es de OA2 (OA1 prod~ 

ce la planta 1 y A1A2 la planta JI) y el 'costo total del .sistema 

es la suma de los costos totales de cada una de las plantas. El 

costo medio de largo plazo (esto es costo medio del sistema) se 

define como el cuociente del costo total dividido por el número 

de unidades producidas y, por consiguiente, si la industria pre

senta costos crecientes de planta, debido a que cada vez hay que 

intervenir en proyectos más caros, por ejemplo, los que están situa

l/ Hirshleiffer, op.cit. pág. 96 y Grima op.cit., pág. 135. 
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dos en lugares lejanos o menos accesibles, el costo medio así 

calculado no puede ser igual al costo medio mínimo de la última 

planta, como indica el gráfico N"l (Hirshleiffer). Se comprue

ba que si el costo total de la primera planta es OA1BE y de la 

segunda es A1A2FG, el costo medio de producción de la cantidad 

OA2 es A2H y, por lo tanto, el costo medio de largo plazo es me

nor al indicado por Hirshleiffer-Grima. En tal caso el costo 

medio de largo plazo consistirá en una función quebrada, similar 

a la de corto plazo, que tiene como característica el que los 

costos totales del sistema sean iguales a la suma de los costos 

totales de cada una de las plantas utilizadas para alcanzar dicho 

nivel de producción en el sistema. Porejemplo para un nivel de 

producción OA2 el costo total OA2HI es igual a OA 1BE más A1A2FG, 

como puede observarse en el Gráfico N"2. 

La función de costo medio de largo plazo también está 

sujeta a discontinuidades como la de corto plazo, aunque sus os-

cilaciones no son tan bruscas como aquellas, ya que para cada ni-

vel de producción el costo medio de largo plazo está afectado 

por los menores costos de las plantas anteriores. 

El costo marginal de producir una unidad adicional de 

agua potable que será distribuida en la misma forma que las uni-
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dades anteriores, está compuesta de: costo de oportunidad del 
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agua, costo de tratamiento, pérdidas, energía y efluentes. Estos 

costos pueden suponerse constantes para un gran rango de variación 

de producciónl/. En este caso coinciden los costos marginales de 

corto y largo plazo, siendo constantes cuando hay capacidad ocio

sa y subiendo abruptamente cuando se logra plena capacidad y es ne 

cesario realizar la próxima inversión. El costo marginal de largo 

plazo crecerá en ese punto hasta el valor de la próxima inversión, 

el costo marginal de corto plazo también crecerá, pero en forma 

indefinida, indicando la imposibilidad de aumentar el nivel de pro-

ducción con la planta existente que se está usando a plena capaci-

dad. Ambos costos marginales cortan a sus respectivos costos me-

dios en el punto mínimo para cada tamaño de planta. Una vez rea-

lizada la inversión vuelven los dos a ser constantes e iguales mien 

tras exista capacidad ociosa en el nuevo tamaño de planta. 

Determinación de un Sistema de Precios. 

En un sistema como el anteriormente descrito, si se de-

cide cobrar de acuerdo al costo marginal de largo plazo (o de co! 

to plazo), puede observarse en el gráfico N"3 que si la demanda es 

igual o
1 

(siendo LR el costo medio de corto plazo de la planta ti 

ll Aunque ésta no es exacta, es una aproximación aceptable para sim 
plificar el gráfico. 
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po III, KN el costo medio de largo plazo, LJMS la curva de cos-

to marginal de corto y largo plazo), no conviene aumentar la ca-

pacidad, ya que el precio que se cobrará es el que iguala la can-

tidad demandada a la oferta total OA2 y es menor a A2L. Solamen

te si 0
1 

crece, y, por lo tanto, corta a la vertical A2 en un 

nivel igual a mayor a L, conviene invertir A2L para construir la 

planta tipo Ill. 

Costos 
$ fm3 

o 

GRAFICO N°3 

1 11 

1 
1 1 __ ..!, _______ _L __ _ 

J 



51 

Una vez construida la planta !!!, conviene cobrar el 

costo marginal para lograr la máxima eficiencia. Si la demanda 

es como 02 se cobrará el precio de acuerdo a costo marginal y exis 

tirá un déficit para la empresa. Solamente cuando se alcance el 

nivel 03 la empresa no tendrá déficit, e inclusive, dará un super

ávit cobrando el costo marginal hasta que la demanda alcance el 

nivel o4, en cuyo caso se justifica invertir en la planta IV. 

N6tese que, .a diferencia del criterio de Hirshleiffer, la empresa 

no tendrá déficits en el tramo NR, a pesar de no cubrir los cos-

tos medios de la última planta. 
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ANEXO No 4 

COSTO t\ARGINAL Y AUTOF!NAIIC!AtHEtHO 

Si el sistema se encuentra operando a plena capacl 

dad y se desea abastecer a un nuevo consumidor, es necesario que 

éste desplace a algún usuario antiguo, o bien, que se realice 

una ampliación de capacidad. Cualquiera sea la solución que se 

adopte, debe corresponder a aquella de mínimo costo. 

El costo de desplazar a otro usuario equivale a la 

- ' valoración que este de a su consumo y, en ausencia de distorsio 

nes y externalidades, corresponde al valor que aquél estaba dis 

puesto a pagar por aquellas unidades de a0ua transferidas. En 

términos griftcos para el tramo correspondiente a esas unidades, 

s~ representa por el irea bajo la curva de demanda. 

El costo de ampliación del sistema corresponde al 

servicio anual que prestaría el capital "K" requerido para a!!)_ 

pliar la capacidad. 

El aumento de capacidad del sistema puede ser uti 

lizado en el momento en que se requiere, permaneciendo ocioso 

(exceso de capacidad) el resto del año. Si existe acuerdo en 

que el usuario pague por los recursos que utiliza, el respons~ 

ble del costo de ampliación es aquel que requiere del aumento 

• 
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de capacidad, y por lo tanto, es durant2 las "h" horas de oper~ 

ción de éste (horas peak), cuando deb~ cobrarse dicho costo. 

En este sentido, el costo de ampliación de capaci 

dad se comporta como un costo medio fijo, en que mientras mayor 

sea el número de horas que se ocupa dicha capacidad, menor será 

el costo por unidad. El precio así determinado, se cobrará a 

todas las unidades consumidas durante esas h horas, independie~ 

temente de que sean producidas con la capacidad anterior, o con 

1 a adicional. Cobrando de acuerdo al esquema anterior se lleg~ 

rá a una situación en que 1 os ingresos totales percibidos duran 

te las horas de operación por sobre la capacidad inicial, serán 

superiores a los costos totales. El superávit de ahí obtenido 

contribuirá al autofinanciamiento de las inversiones. 

La situación descrita anteriormente puede represe~ 

tarse de la siguiente forma: 

Sea: 

Capacidad inicial del sistema, 

Xc 1 Capacidad del sistema, incluyendo incremento de capaci 

dad, m3;seg 

K Inversión requerida para ampliar la capacidad del sis-
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tema en (X e - \- ) , [ $J 
1 1_) 

r Tasa de retorno ct~l capital. 

h Tiempo en que la ,:emanda supera a la capacidad inicial 

\ , [ seg J 
o 

V Costo variable pc-- m3 facturado, [ S/m3 J 
Precio a cobrar 0-''' agua potable, [ $/m3 J 

El costo adi~~~nal durante el tiempo de demanda 

·peak es: 

( 1) C.Ad.h .p r· K .;. , • h · {X -
el 

De donde el:~· -.::.:io a cobrar por cada m3 consumido 

en período peak, correspcJt---~ a: 

(2) = r · k 
,-h -.-7-( ';;'X _,;,;,_ ~.-:--~ . - -) + 

el .:;:, 
V 

Por lo tanto, ios ingresos totales de la empresa, 

durante esas horas oeak. ~>r.: 
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(3) I.T.h.o. + V) · (h· (X -X ) + hX 
e 1 co e o 

Co~siderando el costo indicado por ecuación (1) y 

el costo variable de hX , los ingresos adicionales de la empr~ 
co 

sa serán: 

(4) 1 .Ad.h . p. 
= r . K 

h 

El ingre~o adicional generado por el cobro de cos

to de capacidad más costo de operación a todas las unidades con 

sumidas durante las horas peak puede verse en el siguiente gr~ 

fito donde la demanda O aumento a O' y la capacidad aumenta de 

Xc hasta X de acuerdo al modelo de esta sección. En este 
O el 

caso: 
r 

hX representa el volumen consumido en horas peak usando 
co 

la antigua capacidad. 

hX es el volumen total consumido dado el aumento de deman 
el 

da. 
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GRAFI CO N°1 

D' 

3 
m 

El ingreso adicional para la empresa de agua pot~ 

ble corresponde al área VAB Wp que representa el exceso del pr~ 

cio sobre el costo variable de proveer hX . 
co 

La expresión (4) puede transformarse en: 

( 5) I.Ad.h.p. 
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donde el denominador indica el aumento porcentual de la capaci

dad del sistema con respecto a la capacidad inicial. 

De la ecuación (5} se puede observar que la recu

peración del capital de la empresa (incluyendo los intereses del 

primer año} depende exclusivamente de la relación entre r y 

cuando r > en un año se recupera más 

ca pita 1 , cuando r < se requiere más de un año para 

recuperar el capital. En caso de igualdad éste se recupera al 

cabo del año. 
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PERIODOS DE MAXIMA DE~~NDA Y CAPACIDAD DE REGULACION. 

El propósito de un sistema de cobro que distinga e~ 

tre períodos de alta demanda (peak) y períodos de baja demanda 

(off-peak), es desincentivar, por medio de los precios,, el exc~ 

so de consumo deseado por sobre la capacidad máxima de abasteci 

miento y, permitir la ampliación de capacidad cuando el precio 

iguale a tienda a superar el costo marginal de capacidad. 

El primer efecto logrará mejor su objetivo en la 

medida que se favorezca la posibilidad de trasladar parte del 

consumo deseado del período peak hacia el período off-peak. Es 

to se podría conseguir mediante un sistema de tarifas que cobre 

durante estas horas un precio que, cubriendo los costos de op~ 

ración, sea lo suficientemente bajo como para tentar al consumi 

dora trasladarse hacia ellos. Por lo tanto, el precio por co

brar durante el período off-peak tiene que aproximarse lo más 

posible al costo de operación y no debe ser nunca inferior a é~ 

te. 

Por otro lado, el precio que se cobre durante el 

período peak debe ser lo suficientemente alto como para que el 
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consumo deseado en dicho período no supere la capacidad máxima 

de abastecimiento del sistema. La cota superior que debe tener 

dicho precio es la correspondiente a la suma de los costos de 

operación más el costo marginal de capacidad. 

Muchas veces no es posible, por problemas adminis

trativos y de costo de manejo, aplicar exactamente la definición 

de período peak. 

En un sistema de agua potable como el de Santiago, 

el peak debe producirse principalmente en horas de la tarde, que 

es cuando se nota una baja en la calidad del servicio (menor pr~ 

sión o falta de agua), ya que en ese momento el riego de jardi

nes y el consumo doméstico alcanza su máximo. 

Si el sistema permitiera diferenciar el con 

sumo de acuerdo a la hora del día, el cobrar más en horas peak 

haría desplazar el consumo deseado de estas horas hacia horas 

de exceso de capacidad, por ejemplo, horas de la noche y la m~ 

ñana. Además de aprovechar mejor la capacidad, este criterio 

de cobro es justo, ya que paga más quien exige más del sistema 

al consumir en horas de máxima demanda. 
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Horas peak y regulación 

El hecho que el sistema posea una capacidad de al-

macenamiento, permite una cierta regulación del sistema durante 

los periodos de m§xima demanda (peak). El contar con una capa-

cidad de regulación diaria, hace que la definición de hora peak 

se vea un poco alterada, ya que en este caso todo consumo que 

utilice agua almacenada debe considerarse hora peak. 

La utilización del almacenamiento debe definirse 

en un sentido amplio, comprendido no sólo a quienes disminuyen 

el stock de agua sino también a quienes impiden que aumente, 

aún existiendo capacidad para almacenar. 

El gráfico siguiente ayuda a comprender esta situa 

ción. 

Sea Cm el consumo de agua (M3/seg) en cada instan 

te del dia, de modo que el área bajo la curva Cm indica el vo

lumen de consumo de agua diario. 

Sea cP la capacidad de captación y tratamiento de 

agua del sistema, medido en m3 /seg, por lo que el área bajo es 

ta curva indicar§ el máximo volumen que es posible captar y 

tratar por dia. 

" 1 
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GRAFI CO N°4 

m3 
1 

11 1 
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1 
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o ho h¡ 2t. hrs tiempo 

Las áreas I y Ill indican excedentes de agua que 

es posible almacenar, si se cuenta con la capacidad para hacer 

lo o 

El área II indica el consumo que debe satisfacer 

a partir del stock de agua almacenado. En un período de tie~ 

po (día, semana o mes) puede ser I + Ill < II, dependiendo del 

stock acumulado. Obviamente, si el período es largo, por eje~ 

plo de varios meses la capacidad de almacenaje limitada debe 

ser I + 1 I I > I l. 
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La primera impresión es que las horas peak son las 

comprendidas entre h0 y h1, y las horas off peak serían las com 

prendidas entre O-h0 y h;24. Ahora bien, esta definición es in 

completa, ya que mientras existe capacidad ociosa de almacenaje, 

1 h k O 24 t 3 . d 1 . as oras pea son - , pues o que un m consum1 o a cua qu1er 

hora puede almacenarse y satisfacer la demanda peak de otro día 

dentro del período peak. 

1 

' 

fit 
'! 

1 
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ANEXO No 6 

~~ALIS!S DE COSTOSl/ 

Para el caso que se está analizando el recurso o fac 

tor que se considera limitante es la capacidad máxima de produc

ción. Por lo tanto, se define el corto plazo como aquella situ~ 

ción en la que el sistema está operando bajo plena capacidad, e~ 

tendiéndose por ello la producción máxima que puede realizar la 

empresa en condiciones normales y, como largo plazo, a aquella 

situación en que el consumo está ·restringido por la capacidad exis 

ten te. 

El modelo utilizado en este estudio de tarifas, el 

costo marginal~ de corto plazo es muy importante para determi

nar la tarifa de invierno. El costo marginal de largo plazo, 

aún cuando fue estimado, no tiene el mismo impacto en tarifas. 

En este sentido, lo importante es el plan de inversiones ya que 

eso determinará los desplazamientos de oferta y por lo tanto 

la tarifa de equilibrio en verano. Por otro lado, el valor ac

tual de los costos de inversión comparado con la renta de vera 

no (precios menos costo marginal de corto plazo) indicará el p~ 

sible déficit de la inversión no cubierto por tarifas y servirá 

de 
1/ 

. -

base para la determinación del cargo fijo. 
Este anexo esta basado en el capitulo de costos preparado con 
Claudio Martinez para el informe ''Análisis Económico del Precio 
del Agua. Tarificación según criterio de Costo Marginal. 1981. 
Costo Marginal es el cambio producido en el costo total de pr~ 
ducción, como consecuencia de la variación de los niveles de 
producción en una unidad adicional. 
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Costo Marginal de Corto Plazo 

Comprende todos los insumas uttltzados en la p~ 

ducción de agua, como asi también en su dlstrióución y poste-

··r·r-ior eliminación. La fonna de estimarlo fue identlficando to

das las etapas por las que debe pasar el recurso b~sico hasta 

llegar a transformarse en el producto final, comprendiendo la 

captación, el trataml"ento y la purificación, la distribución, 

el almacenamiento y la regulación, el alcantarillado y la eli

minación de efluentes. 

La clasificación de costos utilizada fue: 

a) Costos directos de producción 

Depende de los tnsumos utilizados en las etapas 

de captación, tratamiento y purificación y que vartan con el 

nivel de producción. Los insumas son energfa (en la captación), 

coagulantes (en el tratamiento) y desinfectantes (en la purifi

cación). 

Los costos de estas etapas dependen del tipo de 

captación, por sus influencias en el consumo de energfa y en 

los niveles de turbiedad y contaminación con que llega el agua 
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a los centros de tratamiento. 

Es muy distinto el nivel de requerimientos de 

estos insumes en el ca~o de captaciones de agua superficiales 

que en el de aguas subterráneas. Por este ~~tivo se subdivi

dió la ciudad en zonas, dependiEndo de la fuente de captación 

utilizada. 

b) Costos de Energfa (Elevación de Agua) 

Una vez que el agua ha sido tratada y está en 

condiciones de ser entregada al consumidor, ésta debe ser tran~ 

portada y distribuida a los diferentes centros de consumo. Si 

la distribución del bien se hace por sistema gravitacional, los 

costos de energia para su transporte de un lugar a otro serán 

nulos (corto plazo}, por lo que no se incrementarán los costos 

marginales. 

Dada la gran extensión y variedad geográfica que 

puede presentar el área urbana bajo servicio directo de la em

presa productora existirán, sin duda, ciertas zonas o localida

des para las cuales no será posible utilizar el sistema gravit~ 

cional (o sistema directo) y será necesario elevar el agua de 

alguna manera hacia un estanque central de almacenamiento. Con 
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la etapa de almacenamiento y ~gulaci6n se logra una dtstribu

ci6n de mejor calidad, por la mayor presi6n de agua. Para lo

grar esto, es necesario bombear el agua a un estanque central 

desde el cual se distribuye posteriormente. Por esta razón se 

incurre en un costo adicional de energía. 

e} Costo de Oportunidad del agua 

En la producción de agua potable se utiliza como 

insumo principal el recurso agua, obtenido de diversas fuentes. 

Al utilizar este recurso, se esta evitando que con él se puedan 

producir otros bienes de consumo y por ello se está sacrifican

do una producción alternativa, que debe tenerse en cuenta en 

los costos marginales totales. 

Para el caso agua potable, lo que se está dejan

rlo de producir son esencialmente productos agrícolas, por lo 

que se debe cobrar al usuario el costo de oportunidad del agua 

para riego. 

La determinación del valor del agua de rtego se 

hizo en forma indirecta, o sea, a través de la diferencia de va

lor entre la tierra con derecho a riego y la de secano. La me

todología consiste en·aeterminar el valor neto de la tierra con 

--
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derecho a riego y la •de secano, a la cual se les ha descontado 

el valor de las obras· y_cosechas. Una vez determtnada la dife 

rencia de valores, ésta nos indica el valor presente de los dere 

chos de riego. Al multiplicarla por el costo de capital se de

termina la anualidad del valor del agua y una vez conocida ésta 

se calcula el valor de· la ~nidad del recurso en la producción 

alternativa y se le adiciona al costo marginal privado. 

d) Costo de la Externalidad de los Efluentes 

Luego de ser utilizada por el usuario, el aguar~ 

torna al medio ambiente con un alto grado de contaminación la

que, al no ser eliminada, provocará una externalidad neta nega

tiva en la comunidad. 

Esta externalidad vendrl a trav§s de un aumento 

de morbilidad_y mortalidad , puesto que el agua contaminada 

que fluye por los ríos será utilizada en riego de hortalizas y 

otros productos agricolas, a la vez que será ingerida por perso

nas. 

Por consiguiente, el valor de la externalidad 

puede ser medido indirectamente a través de la utilización de 

recursos (incluyendo el tiempo) destinados a salud, por efecto 
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de enfermedades provocadas por la contaminac1ón del agua. 

A efectos de tarificactón de alcantartllado, es 

éste el costo relevante a coBrar en el corto plazo que, junto 

con los costos de operación y mantenimiento del alcantarilla

do, influye en la determinación de los costos marginales del se~ 

vicio de alcantarillado relacionado al sistema de agua potable. 

e} Costo de Pérdidas de Distribución 

En la producción de agua potable es necesario 

que el recurso agua recorra grandes distancias desde el lugar de 

captación y de las plantas de tratamiento hasta los puntos de 

abastecimiento. Es precisamente en la etapa de distribución y 

abastecimiento donde se producen filtraciones y pérdidas consi

derables, lo cual hace que la eficiencia de producción sea rela 

tivamente baja. 

Las filtraciones y pérdidas que tienen lugar en 

la etapa de distribución pueden clasificarse en filtraciones in~ 

vitables,a un costo inferior al valor del agua perdida,y en fil

traciones evitables. 

Solamente las pérdidas inevitables del sistema 

se incluyen en el costo marginal, ya que son necesarias para el 

normal abastecimiento de los consumidores. 
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CAPITULO NUEVE 

CRITERIOS PARA LA FIJACION DE PRECIOS DE COSTE MAR· 
GINAL V PARA LA INVERSION SOCIAL EN LAS EMPRESAS 

ELECTRICAS (*) 

La fijación de precios al coste marginal -que durante mu
chos años pareció ser un motivo de juego para los teóricos, con 
poca aplicación a la realidad- ha sido objeto de un creciente 
y renovado interés en ·(os años recientes, en gran parte como 
resultado de los esfuerzos ~e Electricité de France para llevar 
a la práctica este criterio. En este trabajo pasaremos revista 
a los lJrincipios básicos por los que se rige la fijación de pre
cios al coste marginal para la electricidad. e intentaremos des
arrollarlos ·en lo referente a algunos puntos críticos. 

Las razones de por qué la fijación de precios al coste mar
ginal haya permanecido durante tanto tiempo ajena a la toma 
de decisiones en ·la práctica. no es difíci'l de establecer: bási
camente parecía que para 1la electricidad, los transportes y otras 
relevantes industrias y activi·dades, la fijación de precios al 
coste marginal entrañaría una sustancial pérdida financiera a 
las empresas que intentaran ponerla en práctica. ¿Cuál es el 
coste de transportar un pasajero extra en un asiento vacío? 
¿Cuál es el coste de la energía eléctrica adiciona'! cuando no 
se está uti'llzando el sistema a pleno rendimiento? En ambos 
casos, la respuesta es una cifra bastante más baja de la que 
cubriría el •coste total•: ~e aquí el dilema entre fijación de 
precios al coste marginal con déficit, por una parte, y solven
cia presupuestaria con fijación de precios por debajo del óptimo, 
por otra. Probablemente, la mayor contribución ·de los economis
tas franceses en este campo haya sido el demostrar que este 

: Este trabajo fue pub~icado como ·Criterios pal-a la fijación de precios 
de costo marginal y para ·las inversiones soc1ales en las empresas de elec
tricidad•. Mlnistenó ,de Obras PUbficas (España). Boletín de Información nú

_mero 120 (1968). Reimpreso como ·Custo marginal e investimento social
criterio aptlcavel a energia eletrica•. Rev1sta de teoria e Pesquisa Economi
ca (Sao Paulo, Brasi'l). vol. 1, núm. 2 (1970). pp. 15·21. 
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dilema puede ser a menudo más aparente que .real, que solven
cia y optimalidad no necesitan ser objetivos incompatibles. o 
contradictorios. 

El problema de la fijación de precios en la electricidad puede 
ab'lrdarse de la mejor manera posible suponiendo un sistema 
hidroeléctrico del tipo sin almacenamiento. El output de tal 
sistema vendrá determinado solamente por la naturaleza y su 
capacidad --dependiendo del caudal de ·la corriente de agua a 
volúmenes menores que aquellos asociados con el uso a pleno 
rendimiento del equipo generador y de ·la limitación de capa
cidad para caudales de mayores volúmenes-. Además, entra
ñará costes de funcionamiento que serán virtualmente cero; y, 
por supuesto, un intento casual para aplicar la fijación de pre
cios de coste marginal en esta situación pudiera muy bien dar 
lugar a un procedimiento para va·iorar toda la electricidad pro
ducida por el sistema a un precio (virtualmente) cero. Sin em
bargo, este planteamiento es correcto sólo a medias; lo apro
piado consiste en valorar 'la electricidad a (virtualmente) cero 
si la demanda de producción del sistema está por debajo del 
nivel determinado por la corriente de agua o la capacidad ge
neradora y cobrar el precio necesario para racionar la energía 
disponible entre los usuarios siempre que la demanda a un pre
cio próximo a cero supere aquel nivel. Dado que la demanda 
de electricidad varía ampliamente entre 'las horas del día, surge 
la posibilidad de que durante algunas horas la electricidad sea 
prácticamente un bien gratuito, pero durante otras supondría 
un precio relativamente alto. AdemáS, el precio tendría presu
miblemente que variar a través del período en que estuviera 
por encima del coste marginal <:le explotación. porque habría 
de cumplir la función de hacer que la cantidad demandada 
fuera la misma para todas las horas del dfa. (Una central hidro· 
eléctrica que no almacene la energía experimentará significa
tivas variaciones estaciona·les en la corriente de agua, pero no 
variaciones dentro del mismo día.) 

El exceso del precio sobre los costes marginales de explo
tación tiene la naturaleza de una renta económica; es imputable 
a la escasez de agua en aquellas horas en •las que el output 
del sistema viene limitado por el volumen de agua, e imputable 
también a ·la limitación de capacidad generadora para los perío
dos en que la capacidad es el factor ·limitativo de la producción. 
Esta renta económica puede ser consi·derada como un comp_Q:.. 
nente del coste marginal a corto plazo del suministro de elec· 
tricidad a cualquier usuario dado desde el momento en que, 
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' suponiendo que el sistema está operando a su capacidad má
xima la única manera de satisfacer un incremento de la deman
da d~ electricidad por parte de un ~onsumidor es el_ disminuirle 
·la cantidad suministrada a cualqUier otro. presumiblemente ~ 
través de un pequeño aumento de precio que nuevamente limi
taría la demanda a •la capacidad. Y es precisamente en este ~en
tido en el que cobrar un precio más alto que el coste margm.al 
de explotación es compatible con el principio general de f1¡ac1on 
de precios de coste marginal. 

11 

El análisis anterior está basado en la suposición de una 
capacidad dada. pero el producto final de ese análisis -:-las 
rentas económicas originadas como consecuencia de las limi
taciones en 'la capacidad- viene a·convertirse en el elemento 
clave que gobierna las decisiones respecto de los camb1os en 
la capacidad. Por ejemplo, una adición a la capac1d_ad gene~a
dora de un sistema hidroeléctrico sin almacenamiento eXIS
tente se podrá sumar al output de electricidad solamente en 
aquellas horas del año en que. en ausenc_ia de esta adición. el 
factor de limitación hubiera sido la capac1dad. El valor de cada 
kilovatio-hora de producción Imputable de esta manera a la 
nueva capacidad será el precio correspondiente a la hora en 
que es generado; y el flujo de ingresos asign~ble como pro
ducto de ·la Inversión en capacidad adicional sera el exceso del 
precio sobre el coste marginal de explotación -esto es. p_re
cisamente la renta económica a la que nos hemos. r~fen~o 
anteriormente--. Según la magnitud de la renta econom1ca ~n
corporada al precio de 1a electricidad por las horas del ano 
adecuadas. la inversión en una ampliación de la capacidad se 
demostrará como justificada o no (para un criterio dado de tasa 
de retorno del capital). 

En ·la práctica es evidentemente imposible aplicar precios 
de electricidad que varíen cada hora del año, de forma que se 
pueda cumplir completamente la función de racionar la capa
cidad disponible entre los usuarios en todo momen!o. Sin em
bargo. sí es posi!Jie aproximarnos a la consecuc10n ~e este 
objetivo mediante el establecimiento de diferentes prec1_o~ para 
los usos de la electricidad en las horas de carga max1ma Y 
carga mínima. La carga máxima viene determinada en gran me
dida por las características de la demanda del sistema --con-

. centrándose en las horas diurnas de los días laborables de la 
semana. cuando la demanda industrial es dominante, y en las 
horas de la noche en que lo predominante es el consumo do-
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méstiCi>--- S_upon~ar:no~ que u~ sistema está integrado por 
plantas térm1cas 1·dent1cas, temendo que hacer frente a una 
creciente demanda de electricidad, con una carga máxima de, 
por ejemplo, 2.500 horas al año, concentradas en •las horas diur
nas de los 'días laborables de la semana. Si trabajamos con una 
capacidad d_a_da, nuestro obje~ivo sería cobrar el coste marginal 
de explotacmn para la electnc1dad en las horas de carga míni
ma y establecer una sobrecarga para el consumo diurno de 
e'lectricidad justo •lo suficientemente alta como para contener 
la demanda dentro de los límites de capacidad del sistema. Sin 
embargo. si estamos operando dentro de un contexto ·dinámico 
siendo posible variar la capacidad a través de la inversión n~ 
necesitamos preocuparnos en forma directa respecto del r~cio
namiento de la capacidad disponible, sino que, en su lugar, 
habríamos de establecer una sobrecarga para el consumo en 
las horas punta hasta obtener ·la tasa de retorno necesaria de 
las nuevas adiciones a ·la capacidad. Así, si el coste de la nue
va capacidad fuera de 2~0 dólares por kilovatio instalado y la 
tasa de retorno n~ce_s_ana fuera del 7 por 100, más un 3 por 
ciento por deprec1aC1on, neces1tarfamos conseguir una renta 
económica de 25 dólares al año por kilovatio instalado, lo que 
se podría conseguir vía una sobrecarga de un centavo por kilo
vatio-hora sobre todos ·los kilovatios-hora vendidos durante las 
2.500 horas punta de explotación durante el año. Si se ampliara 
la capacidad de manera regul-ar hasta cubrir la demanda ¡>re
vista de acuerdo con esta regla, sucedería que: al, cobraríamos 
el coste marginal _de. explotación en horas de carga mínima y, 
en este sent1do, fl]anamos el precio según el coste marginal: 
bl. cobraríamos el coste marginal. más una renta económica su
ficiente. para mantener ·la demanda por debajo de la capacidad 
del sistema en las horas punta, y el. lograríamos obtener la tasa 
de retorno adecuada del capital invertido. 

El increme~to secular en la_ demanda de electricidad. junto 
con ·la reducc1on gradual del numero de emplazamientos hidro
eléctricos no explotados Y la creciente tendencia de combinar 
los sistemas de generación de energía eléctrica en grandes re
des, ha llevado a una situación en la que •los costes térmicos 
constituYen el factor dominante que rige las decisiones de fija
ción de precios a nivel óptimo. Supongamos, en el ejemplo 
anterior. que los costes marginales de explotación en las plan
tas tér:nicas fueran de un centavo por kilovatio-hora. Entonces 
los precios óptimos serían de dos centavos por kilovatio-hor~ 
para las 2.500 horas punta y de un centavo por kilovatio-hora 
para las '''"tantes 6.260 horas de carga mínima del año. En fun
ción de ~sos precios se puede ya juzgar 1a rentabilidad de 
cualqu>ef ~royecto hidroeléctrico dado. 
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• 
Un proyecto hidroeléctrico sin almacenamiento que cueste 

1.000 dólares por kilovatio de capacidad instalada poseería un 
rendimiento máximo potencial de 62,60 dólares por año para 
las horas de carga mínima, más 50 dólares por año para las 
horas punta, y un ingreso real a·lgo menor a causa de los pe
ríodos en que el factor de limitación sea e'l flujo de agua en 
lugar de la capacidad instalada. Suponiendo que los costes de 
explotación sean insignificantes. y utilizando el 7 por 100 como 
la tasa de -retorno ·requerida, más un 2 por 100 por depre
ciación en este caso, la rentabilidad del proyecto dependería 
de que el grado de utilización medio esperado de la capacidad 
generadora fuera mayor o menor que el 80 por 100 (112,60X 
X0.08=90,08 dá'lares). Este tipo de cálculo, basado en costes 
térmicos. continúa siendo válido en tanto en cuanto algunas 
plantas térmicas se mantengan en continuo funcionamiento. Si 
se dispusiera de suficiente capacidad hidroeléctrica sin almace
namiento, de forma que desplazara por completo la explotación 
térmica durante, por ejemplo, las 2.000 horas de demanda más 
baja del sistema en el año, entonces la política de fijación de 
precios a nivel óptimo sería cobrar (virtualmente) cero para ·la 
energía vendida durante estas 2.000 horas, cobrar dos centavos 
de dólar por kilovatio-hora de energía vendida durante las 2.500 
horas de funcionamiento en períodos de carga máxima y cobrar 
0.01 dólares (el coste marginal de las centrales térmicas] du
rante las restantes 4.620 horas del año. En tanto que todas las 
centrales térmicas sean idénticas, y siempre que se necesite 
una ampliación de la capacidad térmica para cubrir al menos 
parte del incremento secular de la demanda, nunca serán pre
cisas más de estos tres tipos de tarifas para un esquema de 
fijación de precios a nivel óptimo. 

111 

En esta seccmn estudiaremos, todavía bajo la hipótesis ·de 
capacidad térmica homogénea. cómo se pueden medir los be
neficios de tipos de proyectos hidroeléctricos distintos de los 
de sin almacenamiento. Por cuestión de simplicidad supondre
mos que tan sólo son adecuadas dos tarifas -una para horas 
de carga mínima de un centavo por kilovatiochora y otra para 
las horas de carga máxima de dos centavos por kilovatio-hora-. 
De manera· semejante, cuando sea necesario especificar el nú
mero de horas de carga máxima, continuaremos suponiendo que 
son 2.500 al año. 
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Reservas diarias de energía. 

1 a principal u!Piidad de •las reservas diarias de energía con
siste en esencia en la conversión <Je energía en horas de carga 
mínima en energía para 'las horas de carga máxima;l un benefi
cio de carácter secundario es la utilización de agua que de otra 
manera se desperdiciaría. Consideremos. en primer lugar, la 
función de conversión en un proyecto hidroeléctrico sin alma
cenamiento; por definición, el volumen y tiempo de la genera
ción de energía eléctrica viene regido por el volumen y com
portamiento temporal de ·la corriente de agua que se va a uti
lizar. Constituye una necesidoo virtual el que la mayor parte 
de esta energía se produzca durante las horas de carga mí
nima. Sin embargo, si se construyera una pequeña presa adya
cente a la del proyecto y si se montara una red suficiente de 
turbinas y de compuertas para disponer durante todo el día de 
la corriente de agua de manera que se ooecuara a la producción 
de los períodos de carga máxima. entonces se podría utilizar 
durante ·las veinticuatro horas del día la corriente de agua a 
efectos de consumo máximo. 

El segundo tipo de beneficio que surge como consecuencia 
de la adición de una reserva diaria y del equipo generador aso
ciado a un proyecto hidroe'léctrico existente sin almacenamien
to es la reducción probable de la cantidad de agua que se ·des
perdicie". Se ve claramente que jamás va a ser rentable (o casi 
nunca) el montar la suficiente capacidad de tratamiento para 
el máximo de corriente de agua en un proyecto h'idroeléctrico 
sin almacenamiento. Sin embargo, cuando el proyecto se amplía 
con una reserva diaria, es probable que sea capaz de tratar de 
manera virtual toda la corriente anual de agua -en períodos 
de corriente de agua relativamente moderados existe 'la proba
bilidad de que se pueda uti·lizar todo el agua para las horas de 
carga máxima. en tanto que cuando la corriente se aproxima 
a su máximo anual. el pleno rendimiento de capacidad genera
dora puede ser utilizada durante las horas de carga máxima y 
parte del agua en períodos de carga mínima. 

Almacenaje por bombeo. 

El almacenaje por bombeo representa tal vez ·la frontera 
más excitante de la ingeniería eléctrica hoy día. Aunque sus 
principios son conocidos desde hace muchos años. se ha trans
formado en una cuestión más económica con el advenimiento 
de oia energía nuclear y la capacidad de desarrollo de centrales 
térmicas por combustión de gas-oil que por consideraciones 
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prácticas exigen un funcionamiento continuo. En cierto sentido. 
el almacenaje por bombeo es simplemente una ampliación de 
la idea de la reserva diaria. Sin embargo, en 'lugar·de almace· 
nar la corriente del día por medio de una pequeña presa a fin 
de ser utilizada en las horas punta. un proyecto de almacenaje 
por bombeo almacenaría la cantidad de agua correspondiente 
a uno o dos meses mediante dos pantanos mucho mayores 
-uno antes y otro después de las instalaciones de generación 
de electricidad-. Durante las horas punta del día. el agua pasa 
de la presa que está antes de las instalaciones a la que está 
después. a través de las turbinas. al objeto de producir la ener· 
gía necesaria para ese período de carga máxima; durante las 
horas de carga mínima se utilizaría energía térmica barata o 
energía nuclear para bombear el agua en sentido inverso. No 
es preciso decir que cuesta más de un kilovatio-hora de ener
gía el bombear hacia atrás la cantidad de agua necesaria para 
producir un kilovatio-hora; pero si_ el bombeo se hace con un 
gasto de 0,01 dólares por kilovatio-hora de electricidad y si se 
uti'liza el agua para producir 0.02 dólares por kilovatio-hora de 
energía, existe un amplio margen para hacer económicamente 
válida una operación que en términos puramente físicos posee 
un output neto negativo (esto es. utiliza más energía de la que 
produce). 

Almacenaje estacional. 

El almacenaje estacionaol es la función desempeñada por los 
pantanos que acumulan agua en la(s) estación( es) húmeda(s) y la 
utilizan para producir energía durante la mayor parte del año. 
11:1 objeto de poder valorar un proyecto de almacenaje estacio
nal debemos conocer qué cantidad de electricidad habrá de 
generarse en las horas punta y cuánta en las de carga mínima. 
Para responder a esta cuestión pasemos a examinar dos méto
dos alternativos de organizar un sistema que contenga a la vez 
capacidad térmica e hidroeléctrica de almacenaje estacional. 
Para simplificar supongamos que se da la capacidad de alma
cenaje estacional (esto es. ya se ha construido el pantano) y 
que el diseño de la presa permite con faci·lidad incrementar 
instantáneamente su capacidad generadora mediante la ·instala
ción de turbinas adicionales. Las figuras 9.1 y 9.2 muestran las 
dos estrategias alternativas de utilización de una cantidad dada 
de capacidad de almacenaje estacional en un sistema mixto 
hidro-térmico. Ambos diagramas representan la •curva de car
ga• de un sistema hipotético. En esta curva. ·las diversas horas 
del año se han dispuesto en orden descendente de demanda 
de electricidad (bajo una estructura tarifaría dada). 
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FIGURA-9 .2 

La figura 9.1 representa una estrategia operatoria de acuer· 
do con la cual tan sólo se uli'liza ·la capacidad hidráulica sin 
almacenamiento en 'las horas de menor demanda. se introduce 
el almacenaje estac·lonal hidráulico solamente cuando la capa· 
cidad anterior es totalmente uti'lizada y se usa la energía tér· 
mica tan sólo cuando ambos tipos de plantas generadoras opa· 
ran a plena capacidad. En •la figura 9.2, la capacidad hidroeléc
trica sin almacenamiento continúa ocupando 'la base del 'Sistema, 
pero los papeles de la capacidad térmica e hidráulica de alma· 
cenaje estacional están invertidos, asignándose ahora al alma· 
cenaje hidráulico la tarea de cubrir la demanda de las horas 
punta. Se han confeccionado •las cifras de manera que el núme· 
ro total de kilovatios-hora generados por cada tipo de capacidad· 
sea la misma en ambos gráficos -esto es, el área del triángulo 
correspondiente a la capacidad térmica en la figura 9.1 es •la 
misma que ·la del trapezoide que representa la capacidad tér· 
mica de la figura 9.2. y lo mismo se puede decir de las capaci· 
dades de almacenaje estacional y de la hidráulica sin aimace· 
namiento, respectivamente--. Se explica esto de la forma si· 
guiente: la capacidad hidráulica sin almacenamiento exrstente. 
que posee un coste de oportunidad menor que cuaiqui·era de los 
tres tipos. será utilizada hasta los ·límites determinados bien 
por el agua o por los equipos de producción de energía bajo 
una u otra estrategia de gestión del srstema; por tanto. el nú· 
mero de ki'lovatios-hora producidos por esta fuente sería. el 
mismo en ambos casos. De manera semejante, la producción 
de ·la reserva estacional. que viene determinada por su capa· 
cidad de almacenaje, será con toda probabilidad la misma bajo 
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ambas estrategias de gestión de sistema 11
". De aquí que la can

tidad de energía térmica necesaria. al ser el área total bajo la 
curva de carga menor que la correspondiente a los dos tipos 
de energía hidroeléctrica, deba ser también la misma en los dos 
casos. 

Dado que las cantidades de energía tomada de cada una de 
las tres fuentes son las mismas en ambos casos. hay que inda
gar acerca de los costes relativos asociados a las dos estrate
gias. La estrategia representada por ·la figura 9.1 tiene más ca
pacidad térmica y menos capacidad hidráulica de turbina instala
da en los pantanos estacionales que la estrategia representada 
por la figura 9.2. Desde el momento en que la capacidad hidráu
lica de la turbina es sustancialmente más barata por kilovatio que 
la capacidad térmica por gas-oil, se sigue que es preferib-le la 
estrategia de la figura 9.2. Esto se mantiene a fortiori cuando 
son consideradas las diferencias en el coste de explotación, 
porque cuando se utiliza la energía térmica para hacer funcio
nar las plantas a su capacidad máxima, éstas han de ser pues
tas en marcha y ralentizadas con mucha más frecuencia que 
cuando la capacidad térmica ocupa la posición intermedia en 
la curva de carga. Los costes de puesta en marcha y ralentiza
mientes son así minimizados bajo la segunda estrategia, porque 
estos costes son en esencia nulos para la energía máxima obte
nida de 'la reserva estacional.· 

Por tanto, la localización •natural• del almacenaje estacio
nal hidráulico se halla en la parte más alta de la curva de carga, 
y su función natural es la de proporcionar energía a horas de 
carga máxima"'· En consecuencia. el precio adecuado para 
valorar el output de un proyecto de almacenaje hidráulico es el 
precio de la ela&t.icidad a horas punta. Sin embargo, un nuevo 
elemento entra en escena cuando se hallan disponibles sustan
ciales cantidades de capacidad de almacenaje estacional. Este 
elemento es que el número adecuado de horas al año para el 

101 Una pequeña salvedad consiste en que cuando el pantano se encuen
tra lleno puede, en efecto, convertirse en un proyecto hidroeléctrico sin al
macertamlento; si sucede esto y la capacidad de generación instantánea im
p)lcada en el caso de ta figura 9.1 es insuflcfente para utUizar la -corriente 
total de agua en este momento. entonces 1a cantidad total de energía gene· 
rada por la segunda estrategia superará a la que se puede obtener con la 
primera. 

1u Pueden darse excepciones de distintas maneras: por ejemplo, (i) la 
demande estacional máxima puede producirse en la época de llwias cuan
do el parrtano está lleno y está funcionando esencialmente sobre una base 
da no a1macenamiento: (11), el agua puede ser liberada en mome-ntos no óp· 
rimos desde el solo punto de vista de generación de energía (porque el 
pantano posea múltiP'I-es objetivos y deba atender, por ejemplo, a necesida
des d, :rrlgaclón también). 
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establecimiento de la sobrecarga en horas punta se convierte 
ahora en el número de horas de •máximo nive'l térmico•. más 
bien que en el número de horas de • máximo nivel del sistema •. 
En la figura 9.3 se ha dibujado la curva de carga Inicial ABe O E 
exagerando el nivel máximo del sistema. de manera que resalte 
la cuestión principal aquí implicada. Si, con una capacidad dada 
de almacenaje hidráulico estacional, aumenta 'la demanda de 
energía hasta A' B' e· o· E, la respuesta normal del sistema se
ría incrementar la capacidad térmica de HF a HF'. 

KW 

A'f-------,B' 
1 

Af-------,B 

ALMACENAMIENTO 
ESUCION.o1L C' 
HIDRAULICO 

e 

F --- __ G' 

'f-----------~~0 

TERMICA 

o· 

CAPACIQAO HIQRAULICA SIN ALMACENAMIENTO o 
E 

e 760 llr1 OL-----~,~-~~0---~.~0~00~-----------~~ 

La nueva capacidad. que aquí se supone homogénea ·respec
to de la antigua, sería utilizada durante 4.000 horas al año, en 
vez de serlo durante las 2.500, como sucedería en el caso de 
ausencia de almacenaje estacional. viniendo representados los 
kilovatios-hora extras de producción por el rectángulo FF'G'G. 
Si entonces, como en el ejemplo de la sección 11, un kilovatio 
de capacidad térmica requiere una renta económica anual de . 
25 dólares. esto se reflejaría en una sobrecarga de 0.06 dólares 
por kilovatio-hora. ampliando a 4.000 horas el nivel térmico má
ximo. 
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IV 

La situación cambia de manera radical cuando se tienen en 
cuenta las variaciones en •la eficacia de las centrales térmicas. 
En este caso, el precio óptimo a cobrar en cualquier hora es el 
coste marginal de explotación de ·la central térmica más antigua 
[la menos eficaz) que se- halle en funcionamiento durante esa 
hora. Esto supone, por supuesto, que cuando se necesita ener
gía térmica se utilizan. en primer lugar, las centrales térmicas 
más eficaces. luego las que las siguen en eficacia y asi suce
sivamente. Pero. evidentemente, en este caso ya no estamos 
sujetos a la limitación de sólo dos o tres precios; en princi
PIO, al menos, se exige una variación relativamente más con
tinua. en el precio. Además, en el caso de que se hallen dis
ponibles suficiente número de centrales ·antiguas•. pudiera no 
ser preciso en este caso el racionar la capacidad disponible 
entre los usuarios. La fijación de precios según el coste mar
ginal de explotación de la central- marginal en uso constituye 
el único criterio a aplicar, excepto cuando se utiliza por com
pleto la capacidad existente, y si la aplicación de esta norma 
nos deja en todo momento con una significativa cantidad de 
capacidad no uti!izada [pero antigua y de coste alto). no se._ve 
la razón de Ir mas allá de la regla del coste marginal de explo
tación. 

En casos de este tipo, los beneficios imputables a una in
versión para nueva capacidad vienen a convertirse en econo
mías en los costes del sistema que ·Ja inversión hace posible. 
Sea C[k) el coste marginal de explotación de una central insta
lada_ en el año k y H[k, t) el número de kwh de producción para 
el ano t. en v•·rtud de la cual una nueva central podría sustituir 
a las centrales construidas en el año k. El beneficio previsto a 
devengar en el año t de una nueva central cuyo coste marginal 
es C[j) es 

¡-1 

1: H(k. t)[C(k)-C(j)] 
11.=1 

y el valor actualizado de los beneficios esperados es 

00 J-1 
l: l: H(k. tl[C(k)-C(j)](t +rl'-' 

I=J+I 11.=1 

Ha de emprenderse la inversión en una central con costes 
C[j) siempre y cuando esta expresión supere al coste de capi

. tal de _la central [acumulado para el año j), lo cual implica que las 
mvers10nes postenores se han de regir por la misma norma. 
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En la figura 9.4 se representa la deducción de .H(k. t). La cur· 
va superior trazada (ABC) representa •la curva de carga que s~ 
espera prevalezca en el primer año de funcionamiento potenc~a 
del nuevo proyecto. Los números 1. 2, 3 y 4 ~ndtc.an las postcto· 
nes de las centrales térmicas de las dlst~ntas epocas (s:e~~o 
la central 1 la más antigua y menos etlctente ~ la centra a 
más moderna y ·la más eficaz) que se distnbUinan por la cu~a 
de carga en ausencia de la central 5 (aquélla cuya construcct n 
se está contemplando). 

KW 

A 

ALMACEJ4AMIENTO 
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HIORAUUCO 

:."-~~~~-
2 (l) 

3 (4} 

4 t!l) 

CAPACIDAD HlORo\ULlCA SIN ALMACENAMIE.NTO 

FIGUR.1- 9.4 

{l.t) 

8 

L--------------~c HORAS 

Los números ¡2¡, (3], ¡4¡ y (S] repres.entan las posiciones 
que las centrales respectivas ocupanan SI realmente es~uvte~~ 
construida la planta 5. Lo que sucede en ese caso es que ~_ce . 

1 ahora la más eficaz. ocupa la base de la estructura ermt· 
~aa ;~tanda situada la central 4 en la posición inmediata~en~: 

' · así sucesivamente. En el caso que se represen a, 
~~~~~fri ~uedaría desfasada y desplazada por completo en pre¡ 
sencia de la central 5. Las zonas sombreadas representan e 

· d kwh H(k t] en cuya producción ·la planta 5, caso de 
~~~~r~on~truid~. su~tituiría de manera efectiva a las plantas 4. 
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3, 2 y 1 respectivamente (estando situada la línea D'E'F' por de
bajo de ·la DEF, representando la diferencia la cantidad de ca
pacidad de la nueva central). 

Los beneficios asociados a una nueva central es probable 
que vayan disminuyendo con el tiempo. A medida que se van 
construyendo centrales cada vez más nuevas y eficaces, se irán 
encargando de la base de carga del sistema y dejarán que la 
central que posea costes C(j] entre en funcionamiento solamen
te cuando la demanda del sistema exceda a las capacidades 
combinadas de todas las instalaciones más recientes. Los be
neficios imputables a la inversión en •la central C(jl aparecen 
únicamente cuando el precio de la electricidad se sitúa por en
cima de sus costes de explotación; o sea, tan sólo cuando las 
centrales con mayores costes fueran •las marginales en su au
sencia. Cuando la central es nueva está produciendo beneficios 
permanentemente, pero cuando envejece y es sustituida en la 
base del sistema por centrales más eficaces produce beneficios 
tan sólo durante algún período de tiempo. Además, según va 
pasando el tiempo, es probable que ·las centrales más antiguas 
que se hallaran en existencia en el año j serán por completo 
abandonadas [H(k, t] sería entonces igual a cero para una k de 
esta clase], acentuándose •la tendencia de disminución de la 
corriente de beneficios a través del tiempo. 

Las trayectorias temporales del precio, producción, inver
sión, etc., representan la solución a un complejo problema de 
programación dinámica. Sin embargo, el criterio clave de inver
sión puede representarse en forma muy simple suponiendo que 
la función 

j-1 
B(j, tl~ ~ H(k, tl[C(k)-C(IJ] 

lr.=:;l 

disminuye exponencialmente a través del tiempo a una tasa 
anual de y. Podemos entonces escribir el valor actualizado de 
los beneficios de una inversión efectuada en el momento j 
como 

B B (1-y) B (1-y)' 
J+l 1+1 J+l 

--+-.,..,..---,.,-+-,..,..-...,.,-+ .. 
1+r (1+r)1 (1+31' 

una serie infinita que es igual a B
1
+1 /(r+y]. De aquí se sigue 

fa necesidad de que ·los beneficios previstos deban ser. en el 
primer año completo de funcionamiento de un proyecto, (r+yl 
veces el costo del capital del proyecto (al menos desde el mo
mento en que el planteamiento anterior supone una vida infinita 
para el proyecto y no hace ninguna dotación directa para depre
ciación o •extinción•]. 
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V 

Pueden surgir situaciones en que para una gama de produc· 
clones el precio de la electricidad deba ser igual al coste margi· 
nal de explotación de la cen.tral marginal en cada output, pero 
en las que para otra gama deba aplicarse una sobrecarga so· 
bre este coste marginal de explotación. Tales situaciones se 
dan cuando, y solamente cuando, el valor actualizado de los 
beneficios imputables a una ampliación de capacidad térmi· 
ca bajo la norma del coste marginal de explotación, dedi.Jcida 
en ·la sección anterior, es menor que el coste de capital de esa 
ampliación y cuando la regla del coste marginal de explotación 
conduciría a la explotación del sistema a plena capacidad, al 
menos durante algún tiempo. El sentido común de esta condi· 
ción está claro: si el valor actualizado de los beneficios excede 
al coste de capital de un nuevo proyecto, cuando se miden ta· 
les beneficios por las diferencias habidas entre los costes de 
explotación de las centrales antiguas y los de la nueva, esto es. 
según la fórmula 

00 j-1 
J: J: H(k, tl[C(k).:..C(j))[t +rl•-• 

!=l t=l 

entonces es preciso la construcción de la nueva planta. incluso 
si la capacidad existente no se espera que sea uti'iizada en la 
actualidad ni en el futuro en forma total. En este caso, ·la ausen· 
cia de utilización plena de la capacidad existente es ·imputable 
al hecho de que es más barato incurrir en costes marginales de 
explotación más cargas de capital en la nueva planta que incu· 
rrir en los costes marginales de explotación de algunas centra· 
les muy viejas que puedan existir. En este caso las plantas muy 
viejas permanecen en situación de submarginales en todo mo· 
mento. Sin embargo, si el valor actualizado de los beneficios 
de la nueva central fuera menor que su coste de capital, es pre· 
ferible incurrir en un coste marginal de explotación de las cen· 
traJes adicionales (normalmente sin utilización) más antiguas 
que invertir en equipo generador nuevo. . 

No obstante, si se utiliza ahora toda la capacidad generatriz, 
al menos durante algunas épocas del año, y si los beneficios 
(calculados sobre la base de los costes marginales de explota· 
ción de las instalaciones existentes) son inferiores a •los costes 
de capital del nuevo equipo, el procedimiento indicado es pos· 
poner ·Jas nuevas inversiones y utilizar el precio para racionar 
la electricidad durante aquellas horas en que el sistema se esté 
utilizando a plena capacidad. En una situación en la que la de· 
manda esté creciP.nrlo, el pre:cio necesario para racionar la ca· 
pacidau existente aumentará con el tiempo, y también crecerá 
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el número de horas durante las cuales las centrales más anti· 
guas sean las centrales marginales en uso. Por tanto, la fórmula 
para medir ·los beneficios del primer año de inversión en una 
ampliación de capacidad, 

-1 
¡: H(k)[C(k)-C(J)] 

k=l 

varía a través del tiempo: (a), porque ahora sustituimos C(1) 
por R( 1), el precio que racionará la capacidad existente entre 
los usuarios en momentos de carga máxima del sistema, un 
precio que aumenta por sí mismo con el tiempo; y .(b). porque 
conforme pasa el tiempo y crece la demanda, H(k) aumentará 
para las centrales más antiguas existentes con grandes diferen· 
cias d·e coste [C(k)-C(j)]. y disminuirá para las centrales más 
nuevas con menores costes diferenciales. 

Conforme transcurre el tiempo, por tanto. se alcanzará un 
punto en el que se hace rentable invertir en la nueva capacidad, 
y en el caso sometido a consideracfón, la estructura de ·las tari· 
fas en este punto constará de los costes marginales de explo· 
tación de la central marginal en todos los puntos de insufi· 
ciencia de la capacidad del sistema y del coste marginal de 
explotación de la central menos eficaz más una sobrecarga por 
hora de carga máxima en los momentos en que se utilice toda 
la capacidad del sistema. 

VI 

Consideraciones de tipo práctico impiden la total puesta en 
práctica de las regias de fijación de precios de coste marginal, 
pero sin embargo pueden efectuarse aproximaciones muy cer· 
canas. Eiectricité de France opera con cinco tarifas básicas: 
una tarifa para ·las •horas muertas• del verano, una tarifa para 
la!!_ ·horas muertas• del invierno. una tarifa para las ·horas de 
máxima actividad· del verano, una tarifa para las ·horas de má· 
xima actividad· en invierno y una tarifa para las ·horas p~nta• 
del invierno. Esta última es la más elevada, ascendiendo al triple 
de •la tarifa más baja, lo que indica que el grado de variación es 
verdaderamente sustancial. 

Otro compromiso que impone la práctica es •la consideración 
de una cierta cantidad de capacidad de reserva incluso en los 
momentos de actividad máxima del sistema. Así los cobros por 
horas de carga máxima entran en juego cuando el sistema opera 
al 85 ó 90 por 100 de su capacidad física y bajo la esperanza de 
que el nivel real de funcionamiento raramente excederá. diga· 
mos. el 95 por 100 de la capacidad física. Este margen de error 
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es necesario a causa del hecho de que la capacidad física no 
puede ser superada de manera significativa (pequeños excesos' 
de •la demanda del sistema pueden ser acomodados con meno
res reducciones de voltaje) y a causa de que los cortes de ener
gía a grupos particulares de consumidores implican altos costes 
reales para ellos. De esta- forma, al objeto de ·ser capaces de 
atender un aumento inesperado de la demanda máxima o de 
acomodarse a una inesperada reducción de -la capacidad máxi
ma (a causa de averías o suminis~ros de caudales de agua anor
malmente bajos a las instalaciones de tipo hidráulico), el punto 
en el que entran en vigor las tarifas para horas punta es esta
blecido según un cierto margen por debajo del nivel absoluto 
de capacidad del sistema. 

Donde las redes de electricidad se extienden sobre áreas 
sustanciales (en muchos casos sobre pafses enteros). la fija
ción de precios de coste marginal impone variaciones de carác
ter regional en las tarifas para tener en cuenta las variaciones 
enlos costes marginales de producción y también para cubrir 
los costes de conducción en aquellos casos en ·que la electrici
dad se envía a distancias considerables desde ·las centrales de 
producción a bajo coste. La estructura regional de tarifas en el 
sistema francés de electricidad ha sido construida sobre esta 
base. 

Finalmente, hay que tener en cuenta que ·los precios a los 
que nos hemos referido hasta ahora en este trabajo son, en 
efecto, •precios al por mayor• de electricidad de alto voltaje. 
Las tarifas· diferenciales •al por menor• encuentran justificación 
en la necesidad de cubrir ·los costes diferenciales de distribu
ción, incluyendo en los costes de distribución •las pérdidas en 
que se incurre al transformar la energía de alto voltaje a volta
jes inferiores, y los costes directos reales de distribución. 
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CAPITULO DIEZ 

EL ANALJSIS COSTE- BENEFICIO EN LOS PROYECTOS 
DE TRANSPORTES (. l 

J. JNTRODUCCION 

Este trabajo se centrará en los problemas que surgen al ~va
luar los proyectos de transportes en el contexto de ·los pa1ses. 
en vías de desarrollo. Se cargará el énfasis sobre ·los proyectos 
de autopistas a causa de que constituyen el grueso de l~s 11 onversiones en transportes en las partes del mundo que se a an 
en vías de desarrollo, ya que los proyectos d~ obras ferrovia
rias se limitan en gran parte a la modernizac1on de. las Instala
ciones existentes, y los proyectos de transporte aeredo Y pu~
tos, incluso aunque sean básicamente. nuevos, son e mue a 

enor entidad en relación a ·las inversiones en carreteras. 
m Los proyectos de carreteras comportan. también un especial 
interés al compararlos con otros tipos de 1nvers1ones en tr':Js-

orte a causa del hecho de que tan sólo raras veces pue en 
~star justificados en base a consider~ciones estroctamente co
merciales. Las tarifas ferroviarias y aereas y las cargas port~a
rias y terrestres constituyen artificios directos med1ante o¡ 
cuales los costos de ·los servicios relevantes pueden, con e 
tiempo ser recuperados de los beneficiarios. En .una promera 
a roxf,;,ación, por tanto, puede j.uzgarse la rentabol1dad de ta
·l:s proyectos a través del criteroo estroctamente comercial de 
la posibilidad de beneficios en el futuro. No es pos1bled effctuar 
una sim lificación tal con respecto a la mayor parte e as ln
version:S en carreteras, cuyos beneficios alcanza~, en 

1 
general, 

de ·manera gratuita a sus usuarios. Las cargas so re e usuano 
están resentes, por supuesto, en el campo de los transportes 
por ca;retera en forma de impuestos sobre la gasolona, perm1sos 

• Documento preparado pa~ ~na 
8 
co~~er:;,~i= ~~~k~ (;~7~:~~~~~~ 88~~:~ 

Butldlng of Natlons•. que two ug r 
t septiembre 1967. 
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para vehículos a motor e impuestos sobre los mismos, etc. Pero 
estas cargas son función de la estructura trrbutaria general del 
país y no varían en relación a la utilización de los vehículos en 
una u otra autopista. No se hallan relacionadas ni con ·los bene
ficios que los usuarios puerlen esperar disfrutar de un proyecto 
en particular ni con los costes de construcción de tal proyecto. 

Significa esto que en tanto que para la mayor parte de pro
yectos de transportes de otra clase ·los distintos tipos de cargas 
sobre ·los usuarios se pueden aceptar como la medida, en una 
primera aproximación. de los beneficios. para los proyectos de 
carreteras debemos enfrentarnos al problema de estimar tales 
beneficios partiendo básicamente de cero. Esto puede ser fácil 
o difícil, dependiendo de las circunstancias del caso. En con
junto y de manera fundamental. los proyectos de carreteras im
plican la mejora de las existentes. o lo que es casi lo mismo. 
el errlace mediante más cortas yfo mejores carreteras de los 
centros de población que ya estaban realmente enlazados por 
las redes existentes anteriormente. En estos casos podemos 
tener acceso. en general. a dos fuentes de información claves. 
de un gran valor en el momento de la estimación de los bene
ficios de los proyectos: al. el volumen actual de tráfico que 
existe entre los puntos a enlazar mediante •la mejora de la ca
rretera: y b). la probable reducción en los costes de desplaza. 
miento por vehículo-milla que tendrá lugar como consecuencia 
de las mejoras. Más adelante se verá que con la ayuda de estos 
dos tipos de hechos pueden efectuarse normalmente medicio
nes razonablemente exactas de los futuros beneficios de ·los 
proyectos de mejora de carreteras. • 

No es este el caso con respecto a las carreteras tot<rlmente 
nuevas que atraviesan áreas aún no servidas por redes de auto
pistas. Para estas carreteras el volumen futuro de tráfico es un 
dato mucho más desconocido que en el caso de mejoras en las 
existentes. y el beneficio por usuario, que puede medirse con 
bastante exactitud en el caso de mejoras en términos de reduc
ción de costes por vehículo-milla, plantea ahora problemas mu
cho más complicados de estimación. 

jJ. EL CASO DE MEJORAS EN LAS CARRETERAS EXISTENTES 

Se trata en estos casos de proyectos de mejoras en las 
carreteras que no dan lugar a posibilidades de tráfico nuevo. no 
existente con anterioridad. Pueden originar nuevo tráfico debido 
al hecho de que reducen los costes de viaje, pero ·la mayor 
parte del tráfico por la carretera mejorada es probable que se 
hallara ya circulando sobre la existente. Esto significa que la 
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mayor parte de los beneficios que proceden de '/a m~jora es 
probable que deban imputarse al tráfico que en cualqUier caso 
habría circulado sobre la carretera antes de mejorarse- su estado. 

Todos los beneficios directos de una 111ejora ?e carretera 1m· 
plican ahorros de costes. En general. cuanto me!or sea la carre· 
tera menor será el consumo de gasolina y gasoil, menor el des· 
gaste de los neumáticos. menor la inciden~ia de gastos ?e re
paración y mantenimiento y mayor la v1da util de los veh1culos 
que la utilizan. Jan de Weille. en un r~c1ente estud1o para el 
Banco Mundial, ha reunido los datos d1spombl~s para propor· 
cionar una más útil documentación de referenc1a par~ la est1· 
mación de estos ahorros de costes '"· En este estud10 puede 
verse. cómo, por ejemplo. el consumo de carburante vana ,con 
el tipo de carretera (de tierra, de grava, pav1m~ntada) par~ tres 
tamaños de automóviles y cuatro t1pos y tamanos de camiones. 

Los datos se ordenan atendiendo a la velocidad del vehícu
lo, clase de pendiente de la carretera y grado de curvatura de 
la misma. De forma semejante se presentan datos que demues
tran cómo para cada tipo de vehículo el consumo de carburante, 
el desgaste de neumáticos. los c_ostes de mantemm1ento Y la 
depreciación de los vehículos vanan con el t1po de carretera Y 
velocidad de desplazamiento. Los datos de De Weille se presen· 
tan en términos físicos (litros de gasolina o aceit~, horas de 
trabajo de mantenrmiento. porcentaje de deprec1aC1on total por 
1.000 kilómetros de viaje). de manera que se pueden adaptar 
rápidamente, a las situaciones de precio_ y coste de ··los diferen
tes países. Así. por ejemplo, si se preve que, como consec~en· 
cia de la mejora de un tramo dado de car~etera 8'1 s~st1tu1r la 
tierra por grava, la velocidad media del traf1co pasara de ~5 a 
40 millas por hora. se pueden averiguar los ah?rros en los t1p0~ 
de costes descritos anteriormente que la mejora representara 
por vehículo-kilómetro de tráfico existente para cada dase de 
vehículo mediante la srmple consLIIta de las tablas del 'libro de 
De Weille. 

Los ahorros adicionales distintos de los relacionados di_rec
tamente con los costes por vehículo incluyen el ahorro de tiem
po para •los ocupantes da ·los vehículos, ahorros en los g~stos 
de mantenimiento de ·las carreteras y la pos1ble reducc10n en 
los costes por accidentes como resultado de la mejora en !a 
carretera. De éstos. los dos primeros son con mucho los mas 
importantes. Si se valora el tiempo de los ocupantes ~e un 
vehículo a tres dólares la hora, el coste asc1ende a 0,12 dolares 

lfi.O Jan de Wedle. •Ouantification of Road User Savmgs•. Washington D. C.: 
IBRD. 1966. 
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por vehículo-milla a 25 millas por hora y 0,075 dólares por vehícu
lo-milla a 40 millas por hora -el ahorro de 0,045 dólares por 
vehículo-milla es reafmente grande en comparación con la pro· 
bable reducción en los costes dfrectos del vehículo asociados 
a una mejora consistente. en pasar de tierra a grava-. Por su· 
puesto, el valor de este ahorro se halla ligado al valor asignado 
a la hora de tiempo de los ocupantes y depende, por ·lo tanto. 
del nivel de vida del país. En un país de renta muy baja como 
la India, la parte de ahorro de tiempo por mejoras en •las carre· 
teras es probable que contribuya poco a la estimación general 
de los beneficios, pero incluso a niveles de renta relativamente 
modestos posee un importante efecto: un ahorro de 0,01 dólares 
por vehículo-milla procedente del incremento anteriormente SU· 
puesto en la velocidad para un valor del tiempo de 0,67 dólares 
por vehículo-hora'"· 

Con respecto a los costes de mantenimiento de la carretera. 
está claro que las mejoras pueden a menudo originar sustancia
les ahorros. Un reciente estudio basado en datos de Venezuela 
estimaba que los costes de mantenimiento de una carretera de 
grava eran iguales a los de una carretera de tierra con un tráfi· 
co diario medio de 100 vehículos; más allá de este nivel de 
tráfico se producía un ahorro de unos 0,02 dólares por vehículo
kilómetro de pavimento en comparación con la grava 106 

•• 

Volvamos ahora al procedimiento básico para evaluar los 
beneficios directos de una mejora en una carretera en particu· 
lar. En primer lugar estimamos, sobre la base del volumen de 
tráfico observado normalmente, su tendencia pasada y la proba
ble tasa de crecimiento de la economía en el área, la evolución 
temporal proyectada del volumen de tráfico de vehículos de 
cada tipo, suponiendo que no se efectuara la mejora. Esto dará 
lugar a i series temporales, V,., donde V representa el volumen 
de tráfico. i el Íipo de vehículo y t el tiempo. Sumamos para 
cada año obteniendo 

que es el volumen de tráfico esperado para cada año. 

1115 Obsérvese que el vehículo medio transporta más de un pasajero: los 
datos de De Weille indican medias de 1 ,8 pasajeros por automóvil y de 
1.2 pasajeros por camión. Los ahorros de 0,01 dólares por vehículo-milla se 
alcanzarfan, en consecueocia. para un valor del tiempo de 0,37 dólares por 
hora aproxtmadamente para 1os ocupantes de vehfcltlos de pasajeros y de 
unos 0,56 dólares por hora para los ocupantes de -los camiones. 

toa Atchard M. Soberman. ·Economk: Analysls of Hlghway Oesagn in De
veloping Countries•. Hlghway Research Board, Haighway Research Record. 
número 115 (puO~Jcación 1.337), 1966. 
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bre la base del volumen esperado proyectamos 'la ve~oci· 
So edia estimada del tráfico sobre la carretera en el ano t. 

~~~d~ hacerse esto utilizando las observaciones dde~t~~- so~;. 
la relación entre la ve!ocidad media y el v~lu~-~~onee/~~c~qué· 
b e la carretera estudiada, o SI no se pue e ' 1 
ll~s mediante el uso de 'las relaciones funcionales entre ve o· 
cid~d y volumen de tráfico para el tipo particular de ca:retera. 
T 1 relaciones han sido estimadas durante muchos anos por 1: g;icina de Vías Públicas de los Estados Unidos y ot~as auton· 
dades relacionadas con las autopistas. Obtenemos as1 

S.,; f{V,) 

donde s es la velocidad media del tipo de vehículo i.
1 Las ~~timaciones de la velocidad media. junto con· as carac

terísticas de la carretera (tales como pend1ente y curvatura). 
nos posibilita para calcular, utilizando los datos de De Welile, 
cuál será el coste medio, e,., por vehículo-milla en el momento t 
para los vehículos de clase i en la carretera ~o me¡orada. 

El paso siguiente que debemos dar es est1mar las c1fras co
rres ondientes para la carretera mejorada. Si no s~ espera que 
los ~olúmenes de tráfico sean diferentes en re!ac1on con el he
cho de que la carretera experimente alguna me¡ora o. no, es una 

f · ·1 El cálcl.llo entraña simplemente la mserc16n de la V, 
tarea ac1 . bl 1 '1 · • entre la ve-estimada en la ecuación que esta ezca a re ac1on . 
locidad media y el volumen de tráfico para carreteras de~ t1jo 
(por ejemplo. de grava con dos carril~s] de ·la que se est P a
neando Las velocidades estimadas. s ... obtemdas de esta. ma· 
nera ¡~nto con ·la pendiente y curvatura de la_ carretera m~¡ora
da. ~os capacitan para estimar los costes me~10s futuros, e"' de 
tránsito por la misma para cada clase de vehtculo. 

1 1 ·d en e· y e' han de hallarse todos los costes sopor-
oc Ul os lt u d 1 h' los 'inclu d los ropietarios y ocupantes e os ve ICU - .. 

taend~ ~~r gasJina. gasoil. mantenimiento. reparación. d~precta· 
Y · costes de tiempo de los ocupantes-. Los beneficiOS que 
CIOn .rumulan en el año t a 'los propietarios Y ocupantes como 
se a . de la me¡·ora propuesta pueden estimarse, por consecuencia 
tanto, como 

y el valor actualizado de esta clase de beneficios es 

l:( 1 + r)-tl:(c,,-c'¡,lV¡, 
1 

donde r es la tasa de descuento utilizado a electos del análisis 
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coste-beneficio, tomándose el año corriente como origen para 
medir el tiempo. A estos beneficios debemos añadir los aho
rros futuros en los costes de mantenimiento. M,- M',, donde 
M, hace referencia a los costes de mantenimiento sobre la 
carretera no mejorada y M', a los de la carretera una vez incor
porada la mejora. Ambos serán funciones de 'los volúmenes 
futuros de tráfico. V,, y han de ser estimados sobre la base de 
ellos. La expresión para e'l valor actualizado de los beneficios 
directos totales [estoy tratando aquí la prevención de acciden
tes como un componente insignificante de los beneficios tota
les) es, por tanto, 

l:(f +r)-ti(c
11
-c'

11
)V

11 
+ l:(1 + r)- 1[M

1 
-M'

1
) 

• 1 ' 
(2) 

Cuando se puede prever que el volumen de tráfico en el mo
mento t va a aumentar como consecuencia directa de la mejora. 
el análisis se muestra algo más complicado. En primer lugar hay 
que estimar el incremento esperado en el tráfico [V',- V;,) de 
diversos tipos. Luego, sobre la base de [V',[=I:V';,)] se ha de 
estimar s',, utilizando 'la relación funcional entre velocidad y 
volumen para las carreteras del tipo de las mejoradas. Utilizan
do estas velocidades se procede 'luego a estimar los costes 
medios por vehículo-milla. e',, en base a ·los cambios propuestos 
en las características de la carretera. Y utilizando los volúmenes 
futuros de tráfico, V',, se estiman los costes de mantenimiento 
de 'la carretera proyectada, M',. Con estas modificaciones de 
metodología la fórmula [1) continúa siendo válida como medida 
del valor actualizado de una gran parte de •los beneficios direc
tos totales. pero omite un componente de los mismos: ·la ganan
cia en el excedente del consumidor, consecuencia del tráfico nue
vamente generado. 

En la figura 10.1 se ilustra esto. En ella, D,o·, representa la 
función de la demanda para 'la utilización de la carretera por 
vehículos del tipo i. Sobre el eje vertical se mide el precio que 
cada unidad sucesiva de tráfico estaría dispuesta a pagar por 
vehículo-milla por circular sobre la carretera. Ha de interpre
tarse este precio como el coste máximo total por vehículo-milla 
que esa unidad de tráfico estaría dispuesta a soportar, al objeto 
de circular por la carretera. Con la carretera sin mejorar, el 
coste por vehículo-milla es e, y el nivel de tráfico se convierte 
en V,. -incluyendo todas aquellas unidades de tráfico que se 
hallan dispuestas a soportar costes de e, o más. Con •la mejora. 
los costes bajarán a e', y el volumen de tráfico se ampliará 
hasta V',,. Los beneficios brutos recibidos por el tráfico adicio
nal vienen medidos por v,,EFV' ... pero los costes que experi
mentan son V,GFV',. Por tanto, el triángulo EFG mide el bene-

-280-

o 
Cl. 

>--
.J 

1 -:;-: l.tJ 
---¡---------o 

,(.? 

u· '. 
! Od 11 l :1 '>'l:l'>'d '>'TliW"OlnJIH3A l:lOd 31SOJ 

-281-

o 
s¿ 
"-

" ct: 
>
w 
o 
z 
w 
::;; 
::;) 
.J 
o 
> 



ficio neto para el año t. No reciben tanto beneficio neto como 
tráfico existente porque parte de la reducción en los costes por 
vehículo-milla. no es de relevancia para ellos. Si e,, asciende 
a 1 O céntimos y e',. a 0,07 dó'lares, un viajero potencial que no 
se halle dispuesto a pagar más de ocho céntimos de dó'lar por 
uti'lizar la carretera, no obtiene beneficio alguno de una reduc· 
ción de coste de O, 1 O a 0,08 dólares: en ese punto puede utili· 
zar la carretera, pero se encontrará en el límite de la indife· 
rencia entre utilizarla o no. Si se le hace accesible el uso a un 
coste de 0,07 dólares por vehículo-milla, 'la medida de su bene· 
ficio neto es 0,01 dólares (=0,08-0,07 dólares), en tanto que 
aquellos que estuvieran ya pagando 0,10 dólares por uti'lizar la 
carretera en su estado anterior a la mejora obtendrán un bene· 
ficio de 0,03 dólares por vehículo-milla. 

Si la curva de la demanda de los servicios de la carretera 
es lineal, y si no lo es adoptando una aproximación 'lineal a la 
misma, podemos expresar el triángulo EFG como 

1 
- {c¡t-c'11)(V'it-VIt) 

2 

Debemos, por tanto, agregar a la expresión ( 1] 

(2) 

a-1 objeto de computar ese componente de beneficio represen· 
tado por el excedente del consumidor que se acumula al trá
fico generado directamente como consecuencia de la mejora. 

111. EL CASO DE LAS VIAS DE PENETRACION 

Cuando se construye una carretera en un área a la cual el 
acceso de los vehículos a motor era anteriormente imposil>le, 
en principio permanece invariable el análisis de 'la sección 11, 
pero en la práctica pueden ser necesarias modificaciones sig· 
nificativas en su estudio. Aquí, las dificultades nacen del hecho 
de que V, es cero. de donde el componente del beneficio repre· 
sentado por C,EGC', en la figura 10.1, simplemente no existe. 
Todo el tráfico es generado por vez primera por la presencia 
de la carretera y, por tanto, todos 'los beneficios directos para 
los usuarios son, en principio, del tipo representado por e'l trián· 
gulo EFG. En la figura 10.2 se ofrece este caso. 
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Aquí el beneficio anual neto para los usuarios del tipo i vie
ne dado por el triángulo D,HC',, que corresponde exactamente 
a EFG en ·la figura 10.2. los problemas especiales planteados 
por el caso presente surgen. porque al. en tanto que para la 
mejora de las carreteras existentes el incremento de volumen 
de tráfico resultante (V',- V,) es probable que sea relativamen
te pequeño en relación a V., este aumento representa el volu
men total de tráfico en el caso de una vía de penetración. y 
b), en tanto que, en el caso de mejoras en las carreteras. 'los 
costes por vehículo-milla. e,, y e';,, de una cantidad dada de 
tráfico en las carreteras existentes y mejoradas pueden ca'lcu
larse de forma precisa. proporcionándonos así una buena esti
mación de la altura del triángulo EFG. no poseemos ninguna 
estimación correspondientemente de la altura del triángulo 
D;HC',, en el caso de una vía de penetración. El caso a) plantea 
un problema porque el incremento en el tráfico originado por 
una mejora está evidentemente sujeto a un mayor error de 
estimación que el tráfico basado en la normal ampliación del 
que observamos hoy; para una mejora de carretera, este error 
se aplica a una parte relativamente pequeña del beneficio anual 
directo total. en tanto que para una carretera de penetración 
el error se aplica a más del total (más porque del triángulo 
D;HC', debemos deducir los costes anuales de mantenimiento 
de la carretera. M,). Un problema nos plantea también b), por
que e'l coste de desplazar los bienes y las personas dentro de 
un área que va a ser cruzada por primera vez por una carretera 
es probab'le que sea alto (de no ser así. como por ejemplo en 
el caso del fácil transporte fluvial o marítimo, el análisis es 
muy parecido al de una mejora de carretera). Este coste no pro
porciona una útil estimación de la localización del punto D;. Ade
más, la hipótesis de linealidad de la curva de demanda de servi
cios de la carretera. que es probable consiga una buena aproxi
mación cuando, como en la figura 10.1, los puntos •relevantes 
(E y FJ no se encuentran demasiado distantes el uno del otro. 
es mucho más precaria en e 1 caso de la figura 1 0.2. donde las 
desviaciones del segmento D,H de la linea·lidad pudieran ejercer 
un efecto stJStancial sobre el área D,HC',. 

los tipos de difícllltades mencionados anteriormente. halla
dos en el análisis de las carreteras de penetración, pueden 
hacer aconsejable en algunos casos el uso de criterios alter
nativos para la estimación de beneficios. El caso más simple 
es el de una mina aislada. donde habría de pensarse en el pro
blema de acceso a ella en el proceso de decisión acerca de la 
rentabilidad de su puesta en eX'plotación. Si el tráfico a sopor
tar por la car-retera va a estar exclusivamente. o casi exclu
sivamente. relacionado con el funcionamiento de la mina. la 
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empresa que la vaya a explotar ha de correr con todos los costes 
de ·la carretera. Si bajo estas circunstancias la mina no es una 
empresa atractiva, la consecuencia es que no es provechoso 
para la sociedad como un todo ponerla en explotación. (No es 
necesario decir que esta conclusión pudiera invertirse si se 
hallaran presentes externalidades en cantidad suficiente, pero 
este tratamiento habría de aplicarse a cualquier inversión por 
aparentemente no rentable que pareciera.) 

Un caso más complejo es el de una carretera que está abrí en· 
do a la explotación agrícola una nueva zona. Aquí puede verse 
mejor la esencia del problema, suponiendo que el área abierta 
consta por completo de terrenos públicos que no poseen ningún 
valor en 'la actualidad debido a su ·lejanía. Entonces. los bene' 
licios imputables al proyecto de carretera consistirían en la 
rentabilidad total estimada que la Administración pudiera con· 
seguir de la venta de los terrenos una vez construida la carre
tera. suponiendo que el mercado de tierras funcionase en forma 
adecuada. Si la tierra poseyera ya un valor en su estado actual. 
el beneficio imputable a la carretera sería el exceso del valor 
de la futura venta de la tierra sobre su valor actual de mer
cado. 

Sin embargo, los acuerdos de tipo institucional y las imper· 
lecciones del mercado pueden hacer que las comparaciones del 
valor de la tierra no sean adecuadas como estimaciones de los 
beneficios de las vías de penetración. Para mencionar el caso 
más evidente, ·la tierra (supuesto que sea propiedad privada! 
puede no poseer una verdadera productividad económica en 
ausencia de una carretera, pero puede poseer un precio posi
tivo de mercado en la actua'lidad, porque sus propietarios prevén 
que la Administración construirá una carretera algún día dentro 
del área. En este caso, el futuro valor de venta de las tierras, 
una vez construida ·la carretera, y no la diferencia entre éste y 
el valor presente de mercado de la tierra, es la medida adecua
da de los beneficios de la carretera. Un segundo problema 
afecta a 'las positlles mejoras de la tierra. En todos los casos 
en que se utilizan las comparaciones del valor de la tierra para 
evaluar ·los beneficios de la carretera, los costes de cualquier 
mejora en la tierra (limpieza. nivelación, puesta en regadío y 
otros) que no existan hoy día ya, deben ser deducidos de su 
valor futuro antes de imputar ningún beneficio a la carretera. 

Cuando nos encontramos con que el uso directo de •las com· 
paraciones del valor de ·la tierra es de poca garantía o entraña 
un riesgo excesivo. puede intentarse valorar los beneficios de 
la apertura de una carretera que ponga a disposición de la agri
cultura una nueva zona sobre la base de la futura producción 
agrícola. Aquí. una vez más. hay que tomar la precaución de 
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deducir del valor del futuro output agrícola todos 'los costes 
relevantes asociados, incluyendo los de limpieza y mejora de 
las tierras (costes de capital). así como costes corrientes, tales 
como mano de obra. fertilizantes y ·los de transporte de los 
inputs y outputs agrícolas ¡>or la carretera. Y en la medida en 
que inversiones sociales complementarias, tales como la pro
visión de energía eléctrica o agua potablil, se hallen implicadas 
en la apertura del área a la agricultura, sus costes, además, 
han de deducirse del valor de la futura producción agrícola, 
antes de llegar a cifrar el beneficio atribuible a la carretera. 
O, lo que viene a ser esencialmente lo mismo, puede eva
luarse toda la serie de inversiones dirigidas a 'la apertura del 
área consideradas como un •paquete•, comparando el valor 
esperado de los flujos de la producción agraria con la suma de 
todos los costes estimados -de capital y corrientes, públicos 
y privados- implicados en la producción de tal output. 

Es de suma importancia reconocer que el ·uso de los cam
bios en el valor de la tierra, el uso del valor actualizado de los 
cambios en el output agrícola menos los costes y la estima
ción del valor presente de los triángulos anuales D,HC', en la 
figura 10.2 son tres formas alternativas de conseguir esencial
mente la misma cosa. Si inicialmente 'los precios de las tierras 
no· contienen ningún componente especulativo asociado a que 
se haya de construir una carretera, el aumento en el valor de 
las tierras inducido por la carretera es simplemente el valor 
capitalizado de los beneficios obtenidos, pero no pagados, por 
los usuarios de ·la carretera. Pudiera esto no comprender com
pletamente el va'lor de D,HC',., porque algunos de los usuarios 
de la carretera que no sean agricultores pueden apropiarse par
te de él, y porque algunos de los beneficios de la carretera 
percibidos por los agricultores pueden no ser capitalizados 
como valor de las tierras. Pero en cualquier caso. el aumento 
de los valores de 'las tierras no es adicional al valor presente 
de 'los triángulos de demanda. De manera semejante podemos 
representar el valor presente no especulativo de la tierra como 
el valor actual del output futuro neto estimado en ausencia de 
la carretera y relacionarlo al correspondiente valor en presen
cia de la misma. Quiere esto decir que el cambio en el valor 
de la tierra será el valor presente del aumento en el output 
debido a ·la carretera menos el valor presente del capital adi
cional y los costes corrientes necesarios para conseguir ese 
output. El no haber considerado estos tres criterios como alter
nativas para la medida de la misma cosa ha llevado a menudo 
a una doble contabilización de beneficios, que incluso en algu
nos casos ha llegado a ser triple. 
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IV. EXTERNALIDADES RELACIONADAS CON LOS PROYECTOS 
DE CARRETERAS 

Es adecuado, en el análisis de cualquier proyecto desde el 
punto de vista de la sociedad como un todo, tener en cuenta 
los beneficios y costes externos o indirectos. Pueden resumirse 
éstos de manera aceptable en la fórmula 

!:Du(X'u- Xull) 

' 
donde D, es el exceso de beneficios sobre los costes asocia
dos a una unidad de cambio del nivel de actividad X, en el mo
mento t. X', es ese nivel en presencia de·l proyecto en cuestión 
y xo,l es ese mismo nivel en ausencia del proyecto. Así. por 
ejemplo, X,. pudiera constituir el número de trabajadores no 
cualificados empleados en una planta textil en particular, y D,., 
el exceso del salario que se les paga sobre el coste de opor
tunidad de su trabajo en empleos alternativos. De manera se
mejante. Xzo podría ser el output de una fábrica de neumáticos. 
y D,,, el impuesto sobre el consumo recaudado por neumático, 
representando el exceso del beneficio social (medido en este 
caso por el precio de mercado que la gente paga por los neu
máticos) sobre el coste de los recursos para producirlos. Si 
debido a 'la existencia de un proyecto de carretera se llegara 
a emplear más o menos mano de obra sin cualificar en la planta 
textil o se produjeran más o menos neumáticos en la fábrica. 
los beneficios o costes indirectos, tal como se conciben en la 
fórmula presentada anteriormente. habrían de ser atribuidos al 
proyecto. 

No existe ninguna característica en los casos citados que 
corresponda exclusivamente a los proyectos de inversiones de 
carreteras. Si consideráramos un proyecto de energía eléctrica 
o de regadío. nos preguntaríamos cómo cambiaría el nivel de 
empleo de trabajadores sin cualificar en la fábrica textil y cómo 
lo haría el output de la fábrica de neumáticos como consecuen
cia del proyecto, de la misma forma que lo haríamos en el caso 
de un proyecto de carreteras. En principio, las autoridades res
ponsables de la evaluación del proyecto deberían identificar 
todas las actividades X, para las que el beneficio social mar
ginal difiere perceptib'lemente del coste marginal social, pro
porcionando a 'los evaluadares del proyecto estimaciones de 
la medida de las correspondientes distorsiones, D,. Los eva-
luadores del proyecto deberían entonces estimar los cambios 
en los niveles significativos de actividad causados por cada 
proyecto en particular a fin de obtener 
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para cada año de la vida esperada del proyecto como una me· 
dida resumen de los beneficios y costes indirectos del mismo. 

Externalidades relacionadas con el tráfico sobre otras carre
teras. 

Aunque el procedimiento general para tratar las externali
dades no contiene nada peculiar para los proyectos· de carre
teras existen, no obstante, dos tipos de distorsiones que son 
de especial·interés en cuanto conciernen a tales· proyectos. Son 
éstas: a], el probable exceso del coste marginal social sobre 
el beneficio marginal social del tráfico por carreteras, y b], el 
exceso probable de los beneficios sobre los costes sociales 
marginale-s del tráfico por ferrocarril. Algunos lectores pueden 
verse sorprendidos por la afirmación de que es probable que 
se produzca un exceso del coste sobre el beneficio marginal 
en e>l caso del tráfico rodado, pero es suficiente una pequeña 
reflexión para establecer este punto. Todos los estudios que 
se han efectuado sobre la relación entre la velocidad y volumen 
medios de tráfico en algunas carreteras en particular han de
mostrado que a mayor tráfico más baja es la velocidad media. 
Esta relación negativa tiene aplicación incluso para volúmenes 
de tráfico relativamente bajos, bastante antes de que tuviera 
lugar nada que se pudiera denominar congestión. La consecuen
cia es que un incremento en el tráfico de una carretera posee 
el efecto de obstaculizar el tráfico preexistente, aumentando su 
coste por vehículo-milla en términos del tiempo gastado por 
los ocupantes y posiblemente también en términos de otros 
costes. 

Sea la función que relaciona velocidad a volumen 

S=a-bv (J) 

y sea H el valor del tiempo de los ocupantes por vehiculo-hora. 
El coste de tiempo soportado por los ocupantes de un vehículo 
será H/S por vehículo-milla: éste es también el coste marginal 
privado del tiempo para un conductor normal. El coste total del 
tiempo de todos los usuarios de la carretera será VH/S y el 
coste marginal social del tiempo será 

S(VH/Sl/óV=H S-V- /S'=H[a-bV+bV]/V'=-[ 
SS ] aH 
fN 5 1 

(4) 
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Por tanto. el coste marginal social excede a1 coste marginal 
privado en el porcentaje 

MSC-MPC 

MPC 

(~ ~) S' -S a-S 

(H/S) S 
(5) 

Esta expresión se puede interpretar fácilmente como •pOr· 
centaje de déficit de velocidad•. Si. sobre el t1po de carretera 
en cuestión, la velocidad media de desplazam1ento al para va· 
lúmenes de tráfico muy lento es de 60 millas/hora. Y SI para el 
volumen de tráfico actual la velocidad media es de 40 millas/ 
hora, entonces el coste marginal social del tiempo supera al 
coste marginal privado del tiempo en un 50 por 100 [ =(60-
-40]/40]. 

La presencia de esta externalidad sugiere la posibilidad de 
recaudar un impuesto que situaría .a los automovilistas ante un 
coste marginal privado igual al coste margm~l soc1al corres· 
pondiente a sus viajes. Por desgracia, el d1seno y admm1stra· 
ción de tal impuesto sería demasiado complicado para ser v1a· 
ble incluso en 'los paises desarrollados con modernas Y ef1caces 
autoridades tributarias. Para los paises en vías de desarrollo, 
su gestión entra seguramente dentro del terreno de lo impo· 
sible. A pesar de ello. podemos admitir que el impuesto sobre 
la gasolina opera de forma clara para ayudar a compensar la 
discrepancia entre los costes margmales pnvados Y soc1ales 
de desplazamiento. Sin embargo. ésta es una compensac1on muy 
imperfecta, porque la discrepancia entre los c~stes socia·l Y 
privado varía grandemente con el volumen de traf1c0. en tanto 
que la cantidad de gasolina consumida por milla !ls. casi con~
tante. La tabla 10.1 muestra cómo el impuesto opt1mo (aquel 
diseñado justamente para compensar la discrepancia entre los 
costes margina'les social y privado) variaría para diferentes ve· 
locidades y distintos valores del porcen~aje de déficit de v_elo· 
cidad, suponiendo que se valora el veh1culo-hora en un dolar. 
Se ha visto que cuándo las velocidades medias son tan lentas 
que alcanzan 20 millas por hora (como sucede normal!"ente 
en el caso de carreteras de tierra y grava). el 1mpuesto opt1mo 
es probable que se sitúe por encima de 0.01 dólares por v~
hículo-milla. Incluso a una velocidad de 40 millas/hora. no sena 
raro obtener un impuesto de un céntimo de dólar por milla 
-esto requeriría un déficit de velocidad del 40 por 100. corres· 
pondiendo a una situación en la que la velocidad media del 
tráfico fluido sería de 56 millas/hora comparada con una velo· 
cidad media real de 40 millas/hora. 
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TABLA 10.1 

EXCESO DEL COSTE MARGINAL SOCIAL SOBRE EL COSTE 
MARGINAL PRIVADO POR VEHICULO-MILLA 

(Basado en la hipótesis de asignar un dólar al valor del 
tiempo por vehículo·hora y un Impuesto sobre 'la gasolina 

Igual a cero) 

MILLAS POR HORA 
a-S 1 
-s-¡s "' :}) "" 50 

Dólares Dólares Dólares D61are9 

O, 10 0,005 0,0033 0,0025 0,002 
0,20 0,010 0,0067 0,005 0,004 
0,30 0,015 0,0100 0,0075 
0,40 0,020 0,0133 0.010 
0,50 0,025 0,0167 

Por todo lo anterior, no es probable que los impuestos sobre 
la g~solina compensen más que una parte de ·la típica discre
pancia entre los costes social_es y privados -en particular por
que descubnmos que los volumenes de tráfico más denso tie
~en 'lugar cuando el déficit de velocidad es mayor, siendo esta 
ultima variable función di-recta del volumen de tráfico-. Proce
demo_s entonces bajo la hipótesis de que, en general, los costes 
margmales soc1ales del transporte por carretera exceden al 
coste marginal privado, 'incluso cuando los efectos compensa
dores de los Impuestos sobre la gasolina se tengan en cuenta. 

_Distinguiren:'os ahora dos casos en que e'l ajuste por exter
n_aiJdades del t1po ~ue hemos estado discutiendo se halla justi
ficado, Siendo el pnmero aquel en el que la mejora de la carre
tera en cuestión {;Onstituye un bien sustitutivo de las carreteras 
existentes, Y el segundo, aquel en el que se da una relación 
de c_o~p·lementariedad. Hablando de manera general puede 
identificarse la posibilidad de sustitución con 'los complejos 
urbanos, en los que existen normalmente muchas rutas alter
nativas para i-r de un lugar a otro, y la complementariedad con 
las carreteras rurales, donde lo más normal es que exista tan 
sólo una carretera adecuada entre dos lugares. 

En el caso de sustituabilidad, una parte de'l tráfico recién 
generado sobre ·la carretera mejorada será desviado de otras 
carreteras_. _Aquí aparece un_ beneficio externo, porque ahora hay 
menos traf1co sobre 'las v1as sustituidas, lo que supondrá un 
desplazamiento más rápido, implicando un ahorro de costes de 
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tiempo para los ocupantes de los vehículos. En el caso de la 
complementariedad. ·los volúmenes de tráfico aumentarán sobre 
las carreteras que desembocan y parten del segmento mejo
rado; por tanto. e'l desplazamiento sobre estas carreteras será 
más lento. entrañando un aumento en el coste de desplaza
miento de 'los que las utilizan. 

En la figura 10.3 se representan estos efectos. Se describe 
la situación sobre una carretera. B. competitiva o complemen
taria de aquella en la que se llevan a cabo las mejoras (carre
tera A). Para simplificar. se supone que el tráfico sobre esta 
carretera es de un solo tipo, de manera que los costes con que 
se enfrenta cada unidad de dicho tráfico serán los mismos para 
todos ·los vehículos. Sea DD' la curva de demanda para el des
plazamiento sobre la carretera B y CC' la curva que •relaciona 
los costes privados de desplazamiento por vehículo-milla al vo
lumen de tráfico sobre esa carretera. CS', la curva marginal de 
ce·. representa el coste marginal social de desplazarse sobre 
la carretera B. El equilibrio inicial, antes de mejorarse la carre
tera A, se dará para un volumen de tráfico V", donde la curva de 
coste privado corta a la {;Urva de demanda. 

Si la carretera B es competitiva con la carretera A, la me
jora de A será causa de que la curva de demanda de transporte 
por B se desplace hacia la izquierda, ocupando ·la posiCión, por 
ejemplo, D"D"', produciéndose un nuevo nivel de equilibrio de 
tráfico en V •. El beneficio externo producido por la desviación 
de (V.-V") unidades de tráfico de la carretera B vendrá medido 
por el área EFGH. 

Si ·la carretera B es complementaria de ·la A, la mejora de A 
producirá un desplazamiento hacia la derecha de la curva de 

A A 
demanda para viajar por la B hasta la posición, digamos, D D', y 

. , A 
logrando el volumen de equilibrio de tráfico en V. El coste ex
terno asociado al aumento en el volumen de tráfico sobre B 
vendrá medido en este caso por el área EFIJ. 

A menos que el cambio en el volumen de tráfico sea grande 
en relación con su nivel inicial, el área EFGH o EFIJ pueden 
obtenerse de forma muy aproximada mediante la fórmula 

C0 f t:.. V{a- 50 }/ s 0 

c. es el coste inicial por vehículo-milla sobre la carretera B, 
f es la fracción de C. correspondiente a los costes de tiempo, 
t;. V es el cambio en el volumen de tráfico sobre la carrete
ra B inducido por la mejora de la A, a es la velocidad media del 
tráfico fluido sobre carreteras del mismo tipo que ·la B y s. es 
la velocidad media inicial de tráfico sobre la carretera B. Aquí, 
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C, es igual a la altura V,E; C,f es aquella parte de V,E corres· 
pendiente a los costes de tiempo. y (a-s,)/s, es la tracción 
de C,f que representa el exceso de los costes sociales sobre 
los privados en la situación inicial. Por tanto. C,f(a'-s,)/s, es 
igual a la altura EF. En consecuencia. el criterio implicado 
en la fórmula entraña suponer que la distancia vertical entre 
ce· y es· permanece constante en EF respecto del grado de 
cambio en el volumen de tráfico, en vez de aumentar hasta IJ 
en el caso de un creciente volumen de tráfico o disminuir has
ta GH en el caso de un volumen menor. 

Cuando el tráfico sobre un determinado número de carre· 
teras es probable que se vea afectado por la mejora de A. la 
técnica esquematizada anteriormente debe ser aplicada a cada 
una de ellas. Esto conduce a una expresión para los efectos 
externos de la mejora de A, que es igual a 

donde los símbolos poseen el significado dado anteriormente, 
y el indice j varía respecto al número de otras carreteras sobre 
las cuales el valumen de tráfico se ve afectado por ·la mejora 
de la carretera A. En ocasiones puede ser necesario distinguir, 
para una carretera dada. entre períodos con diferentes volúme· 
nes iniciales de tráfico. En esta circunstancia podemos definir 
distintos intervalos en el volumen de tráfico, V;;, sobre la carre· 
tera J: asociado a cada uno de tales intervalos existirá un nivel 
de costes privados, C,1,, una fracción f;; de tales costes que 
está representada por los costes del tiempo y una velocidad 
media de tráfico, s,1 .. Entonces, ·la medida de los efectos exter
nos de la mejora de la carretera A se convierte en 

Esta expresión habria de ser estimada para cada año de la 
vida esperada del proyecto A, y el valor 

I:( 1 +r)-•E, 
• 

debe restarse luego de valor actualizado estimado de 'los bene· 
- ficios directos de A. Obsérvese que E será negativo si las ca· 

rreteras sustitutivas predominan en la serie j, de manera que, 
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en este caso, ·los beneficios serán algebraicamente mayores 
después de efectuar el ajuste correspondiente a estos electos 
externos 107 •• 

Externalidades implicadas en el tráfico por ferrocarril. 

Los problemas concernientes a las relaciones entre el trans
porte por carretera y por. ferrocarri'l pueden llegar a ser muy 
comple¡os, deb1do a la dificultad de aislar los costes significa
tivos del transporte por ferrocarril. Los costes marginales de 
transportar ~asaje~os adicionales o carga en trenes que se ha
llan en lunc10nam1ento en cualquier circunstancia son, por su
puesto, muy ba¡os; los costes marginales de poner en funcio
na~·uento tren.es adicionales en trayectos en los que las insta
laclo_nes de v1as y estac1ones se mantienen en condiciones de 
func10nam1ent~ en cua'lquier circunstancia, se encuentran en un 
mv~l 1ntermed.'o· y ·los costes marginales de proporcionar ser
VICIO ferrov1ano en un tramo de vía frente a la alternativa de 
abandonar tal tramo son aún más altos. 

En cuanto sigue supondremos que la relación básica entre 
el transporte por carretera y por ferrocarril es de sustituabi'li
dad, esto es, qu~ un proyecto de construcción o mejora de una 
carretera tendera a reduc~r el volumen de tráfico ferroviario 
en el caso de que ejerza algún efecto sobre él. Pasemos ahor~ 
a considerar_ una carretera de B a C. que discurre paralela a 
un ferrocarrrl que va de A a D. Supongamos también que el 
tramo de B a C no es smo una pequeña fracción de la distancia 
total de A a D. Y que todos 'los trenes recorren la distancia 

101 

Puede ser también aconsejable un ajuste stmllar del análisis para que 
tenga en cuema los diferentes volúmenes de tráfico en diferentes mamen· 
tos en el estudio de ·los beneficios directos de una mejora de carretera que 

. 
5 ~6 esqul ematizó en 1~ sección 11. Entonces el primer término de ta expre-
51 n (1 se convertlna en 

~(1 +r)-t7~(citlr. -c'¡Lk)V,tt. 

Y la expresión (2) se convertiria en 

1 
--I:(1 +r)-•I:I:(c,"'-c'1"')(V'"'-V ,l. 2 1 i k 1 11 

d Este a_¡uste nos permite tomar en cuenta el hecho de que los beneficios 
~ la meJor~ de una carretera es probable que sean mayores por vehículo· 

mJIIa e~ Penodo_s de alta densidad de tráfico que en períodos de un valume 
muy baJO que d1scurra fluldamente. n 
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completa de A a D. parando al menos alguno de ellos en By C. 
Bajo 'las hipótesis anteriores es probable que la mejora de 

la carretera que va de B a C desviará una parte del tráfico que 
de no ser por tal mejora circularia por el ferrocarril entre estos 
puntos. Sin embargo, no es probable que afecte al volumen de 
tráfico por lerrocarri'l que se desplaza desde A a B. entre C y D 
o entre A y D. En este caso, la desviación de tráfico del ferro
carril a la carretera no causará probablemente una reducción 
en el número y magnitL•d de los trenes que Se mueven entre 
A y D: sucederá que poseerán mayor capacidad que antes sobre 
el tramo de B a C ''"- Cuando se desvía en esta forma el tráfico 
desde el ferrocarril a la carretera, nosotros medimos los bene
ficios brutos directos del tráfico desviado como el área bajo la 
curva de demanda de transporte por ·la carretera y los costes 
directos como los costes medios por vehículo-milla en la nueva 
situación. multiplicados por el número de vehiculos-millas de 
tráfico desviado desde el ferrocarril. ¿Qué hemos dejado de 
considerar aquí? En primer lugar, el tráfico desviado cesa de 
beneficiarse del uso del ferrocarril:. nosotros medimos estos 
beneficios a los que se renuncia por los precios de ·los pasajes 
y tarifas de la carga que este tráfico desviado hubiera satisfe
cho al ferrocarril en ausencia de la mejora. En segundo ·lugar. 
el ferrocarril no va a soportar ya más el coste marginal de 
transportar el tráfico desviado. Es probable que éste sea muy 
bajo en relación a las tarifas en el caso que estamos conside
rando ahora. El electo externo neto será. por tanto. casi con 
toda seguridad. negativo y vendrá medido por 

I:(F -A )t. X. 
1 1 1 1 

donde F, es el precio o tarifa para el tipo i de tráfico por ferro
carril. R, es 111 coste marginal ligado al transporte de ese tráfi
co y x, es el cambio en el volumen, inducido por 'la mejora de 
la carretera, del tipo i"' de tráfico por ferrocarril. En algunos 
casos de este tipo, los costes marginales del transporte por 
ferrocarril pueden ser tan bajos que se pueden despreciar sin 
cuidado alguno, en cuya circunstancia la medida del efecto ex-

•• Puede originarse alguna reducción en el tamaño de los trenes como 
consecuencia da ·la mejora de la carretera si antes de la citada mejora los 
volúmenes de tráfico más densos por ferrocarrrl 1o fueran entre B y C. En 
este caso, la demanda de transporte por ferrocarril entre B y C (::Onstitulria 

· el factor determinante que regiria e1 tamaño yjo número de trenes. y una 
reducción en tal demanda permittría trenes más cortos y/o en menor núme· 
ro. En el texto suponemos que el tramo BC no posee esta caracterlstlca. 
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terno neto producido por la mejora en la carretera se convier
te en 

que es igual a la pérdida d.e ingresos para el ferrocarril oca
sionada por el proyecto de carretera. 

Se da un caso intermedio cuando la desviación del tráfico 
hacia ·la carretera permite al ferrocarril reducir el número y/o 
dimensiones de sus trenes. Puede ocurrir esto en un tramo 
como el BC. si previamente tal tramo soportara los volúmenes 
de tráfico ferroviario más densos y, por ende, determinara la 
magnitud de un número determinado de trenes. Sin embargo, 
es más probable que tenga lugar cuando el proyecto de carre
tera conecta una de las terminales principales del ferrocarril 
con algún punto intermedio -por ejemplo. si el proyecto de 
carretera es entre C y D-. En este caso, algunos de los trenes 
que previamente iban de A a D podrían ser descargados ahora 
en C. reduciendo. por tanto, la cantidad de equipo que el ferro
carril habría de manejar y mantener. y los gastos de personal 
necesarios para el funcionamiento y mantenimiento del ferro
carril. 

De acuerdo con lo anterior ha de sumarse la ·reducción de 
estos costes a :E[F,-R,)L::.X, antes de llegar a nuestra estima-

ción del efecto e~terno neto asociado a la desviación del tráfico 
del fe:•rocarril. Sin embargo, en la práctica, los ahorros añadidos 
es improbable que sean lo suficientemente grandes como para 
convertir una deseconomía neta en un beneficio externo neto. 

Un caso final tiene lugar cuando el proyecto de carretera 
permite el abandono de un tramo de vía. Para que esto suceda 
el proyecto de carretera debe casi por necesidad enlazar un 
punto terminal con uno intermedio a lo ·largo de la carretera. 
Aquí, 'los ahorros incluyen no sólo los costes marginales direc-

. tos de acarreo, y el coste de equipo y mantenimiento ahorrados 
como consecuencia de la reducción de los niveles de tráfico. 
sino también los costes de mantenimiento y reparación de las 
vías Y de la estación, etc .. sobre el tramo de vías a abandonar. 
Además. en general, el derecho de paso del ferrocarril. y su 
estación y propiédades anejas al tramo abandonado poseerán 
una utilización económica alternativa: por tanto, hay que compu
tar el va·lor de estas propiedades en sus utilizaciones alterna
tivas como un beneficio indirecto del proyecto de mejora de la 
carretera. 

Sin embargo, nos queda por discutir aún un coste derivado 
del abandono. Este coste proviene del hecho de que hasta tan-
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to no se abandone el tramo de ferrocarril. cualquier desviación 
de tráfico que tenga lugar del ferrocarril a la carretera es vo
luntaria, en tanto que cuando tiene lugar el abandono, parte 
del tráfico. para el que habría supuesto una venta¡a el uso del 
ferrocarril incluso ante la presencia de la me¡ora de la carre
tera debe cesar de utilizar el ferrocarril contra sus deseos. En 
las figuras 10.4 y 10.5 se refleja esta situación. 

La figura 10.4 muestra la situación en que se hallaba la ca
rretera antes y después de la mejora. c,c·, representa los cos
tes unitarios privados de desplazamiento por la carretera a~tes 
de la mejora; C1C'1, los mismos costes, una vez efectuada esta. 
D1D', es la curva de demanda de los servicios de_ la carretera 
en la hipótesis de que el ferrocarril esté en funciOnam;en~o Y 
transportando el nivel de pasaje OF [de la f1gura 10.5); D,D' es 
la curva de demanda de los servicios de la carretera en el su
puesto de que se haya abandonad':' el_ ferrocarril. e·, y v,_ ~on 
los niveles iniciales de costes unotanos y volumen de traf;co 
por la carretera; e·, y V1 son los niveles de equilibrio una ve_z 
que se ha producido la mejora en la carretera y el ferrocaml 
ha sido abandonado. En este caso. la medida de los ben~f;c;os 
di-rectos es el área C",MNC" 1 de la figura 10.4. El rectangulo 
e ",MRC ·, representa el beneficio percibido por el tráfico que 
habría uti"lizado la carretera sin mejorar en cualqu;er c;rcuns
tancia; el triángulo MNR representa el beneficio neto percibido 
por aquellos que no habrían utilizado la carretera a. un ~os te 
unitario e·,, pero la habrían usado a un coste unotano C '·m
cluso si funcionara el ferrocarril. MNR incluye los benef;c;os 
obtenidos por quienes habrían cambiado de manera volun.taria 
del ferrocarril a la carretera a un coste de carretera de C ,. El 
área NPV,V', representa ·los costes en que se incurre al viajar 
por carretera correspondientes al tráfico que se ha desv;ado 
involuntariamente a ella desde el ferrocaml a causa del aban
dono del servicio de este último. A este tráfico no se puede 
atribuir beneficio alguno, porque 'la naturaleza de la transfe
rencia es completamente involuntaria; aquí lo que se halla im
plicado es. en realidad. un coste neto. Esto se muestra en la 
figura 10.5. donde D,D', representa la curva de demanda delos 
servicios del ferrocarril cuando los. costes uno tan os de v;a¡e 
por carretera son e·,, y D.D', ·representa lo mismo bajo la hipó
tesis de que los costes unitarios del transporte por carretera 
son C • ,. El área GHJJ representa los precios pagados por aque· 
llas unidades de tráfico que se pasaron voluntariamente del 
ferrocarril a la carretera como consecuencia de la mejora de 
ésta. Estas unidades de tráfico cambian, cuando se reducen 
los costes de viajar por carretera. en el punto en que el coste 
de viajar por ferrocarril supera apenas a los beneficios obteni· 
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dos d_e. tal viaje. Por tanto, desde un punto de vista privado. los 
benehc1os a que se renuncia cuando se cesa de uti"lizar el ferro
carril son escasamente compensados por las tarifas ahorradas. 

La situaciórr es diferente para aquellos que se ven forzados 
a dejar de utilizar el ferrocaHil a causa de su abandono. Sus 
beneficios como consecuencia del uso del ferrocarri'l vienen 
medidos por el área OD,GH. en tanto que. sus costes lo son 
por OFGH. ~esde un punto de vista privado, por tanto. se pro
duce una perd1da como consecuencia del abandono del ferro
carril representada por el triángulo D,GF. 

Para resumir, el beneficio neto y la situación de coste de un 
proyecto de mejora de carreteras que implique el abandono del 
servicio de un tramo competitivo de ferrocarril serian: 

a). el valor actualizado de los ahorros en los costes para los 
usuarios de la carretera (representado por C" 1MNC" 2); 

menos b), el valor actualizado de aquellos costes privados ne· 
tos asoc1ados al abandono del ferrocarril (representado por 
D,GH); 

menos e). el valor actualizado del exceso ·de ·las tarifas ferro· 
viarias sobre los costes marginales directos de funcionamiento; 

más d). el valor actualizado de los ahorros para el ferrocarril 
procedentes de una disminución del equipo, costes de mante· 
n1m1ento y funcionamiento de las estaciones y otros; 

más el. el valor actualizado de mercado de los usos alterna· 
tivos de 'las propiedades a abandonar. 

A menudo es cierto que los beneficios netos de una mejora 
de c:arrete~a. junto con el abandono de un tramo competitivo 
de lmea terrea. son decididamerrte positivos. Esto sucede ge· 
neralmente cuando el coste total del mantenimiento del servi· 
cio. ferroviario en el tramo (incluyendo d) y e), anteriormente 
def1mdos) supera al beneficio del funcionamiento representado 
por e). L~s fuertes y continuadas pérdidas de, por ejemplo, los 
ferrocarriles de Argentina indican que tales casos no son tan 
poco frecuentes como parece. y que un programa juicioso de 
me¡oras de carreteras demostraría rendir beneficios externos 
netos asociados al abandono de la línea férrea. Sin embargo. 
cuando no se halla 1mpl1cado el abandono del ferrocarril existe 
una fuerte presunción de que los efectos externos asociados 
a la desviación del tráfico desde el ferrocarril a ·la carretera se· 
ran negativos. 

V. ALGUNAS IMPLICACIONES Y GENERALIZACIONES 

~asta ahora hemos establecido los principios básicos y pro· 
ced1m1entos a apl1car en el análisis de los costes y beneficios 
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de los proyectos de carreteras. En esta secc10n intentaremos 
presentar algunas conclusiones más generales que se han in· 
dicado o se hallan implícitas en el análisis precedente. Discutí· 
remos sucesivamente: al. niveles críticos de tráfico; b). fases 
de construcción; e). el problema del tiempo; d). el problema de 
la construcción de tramos; y e). el problema carretera-ferro· 
carril. 

Niveles criticas de tráfico. 

En la sección 11 se demostró que el principal beneficio direc
to de la mejora de una carretera consistía en ·la reducción de 
los costes para los usuarios de la misma correspondientes 
al tráfico que en cualquier circunstancia habría viajado por la 
carretera sin mejorar. Por tanto. cuanto mayor sea el volumen 
de tráfico, mayor será el beneficio previsto. Esto es cierto no 
sólo porque los beneficios crecen para un mayor tráfico, sino 
también porque los ahorros de coste por vehículo asociados a 
una mejora dada es probable que sean mayores para volúmenes 
más altos de tráfico que para otros más bajos. Este efecto surge 
de los hechos de que los costes por vehículo aumentan a un 
ritmo creciente con el volumen de tráfico, y que su tipo de cre
cimiento para cualquier volumen dado de tráfico es mayor para 
las carreteras deficientes que para otras en mejor estado. 

Desde el momento en que los beneficios se hallan tan ínti· 
mamente relacionados con el volumen de tráfico, es posible. 
para cualquier carretera dada. estimar el nivel crítico de tráfi
co para el que sería rentable mejorarla. Además, dado que la 
situación de costes viene determinada básicamente por el tipo 
de carretera y por la estructura de precios y salarios del país 
que se considere. sería posible para las autoridades de un país 
desarrollar análisis que mostraran para qué nivel de tráfico sería 
normalmente rentable mejorar una carretera transformándola 
de tierra a grava, de grava a pavimento, o de dos carriles pavi· 
mentados a cuatro. por ejemplo. Tales análisis podrían contener 
más detalles útiles, especificando los niveles críticos de tráfi· 
co para un tipo de mejora dado de acuerdo con la pendiente. 
necesidades de drenaje. naturaleza del subsuelo y así sucesiva
mente. 

En cualquier caso. hay que utrlizar los niveles críticos de 
tráfico como guías generales de ·la política. no como sustitutos 
de un análisis detallado de los costes y beneficios de cada ca
rretera. Empleados en forma adecuada, cumplen 'la función de 

. alertar a las autoridades responsables de las vías públicas res· 
pecto de qué tramos de carretera han de ser considerados can-
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didatos a la mejora, posibilitándoles para emplear su personal 
de evaluación de proyectos de ·la mejor manera posible. 

Un aspecto notable de los niveles críticos de tráfico es que 
es probable que varíen considerablemente de país a país. No 
solamente presentan significativas variaciones según el país 
los costes de construcción, sino que también los beneficios aso· 
ciados a una mejora determinada para niveles dados de tráfico 
son ampliamente distintos en los diversos países -en gran me· 
dida debido a las extremas diferencias <¡ue existen en el valor 
del tiempo-. Es altamente probable, por tanto, que el nivel cri· 
tico de tráfico que justificaría ·la pavimentación de una carretera 
fuera mucho más alto en la India, donde el componente de los 
beneficios por ahorro de tiempo es insignificante, que en los 
Estados Unidos, donde el ahorro de tiempo es probable que sea 
el mayor componente de los beneficios totales. En consecuen
cia, debemos mostrarnos extremadamente <;autos al • exportar • 
a otros paises niveles críticos de tráfico sobre la base de la si
tuación que prevalezca en un país en particular. 

Construcción por fases. 

A ·la luz del análisis precedente, la estrategia de la cons
trucción de carreteras por fases posee un elevado atractivo. Tal 
estrategia entrañaría 'la transformación de una carretera de titl
rra en grava cuando el nivel de tráfico fuera el suficiente para 
justificar tal operación, la pavimentación cuando el tráfico hu· 
biera aumentado tanto como para que tal mejora fuera útil y la 
adición de vías adicionales cuando tal inversión estuviera jus
tificada a su vez en vista del nivel de tráfico. 

El principal argumento esgrimido contra ·la estrategia de la 
construcción por fases lo constituye la afirmación de que pro
bablemente es más costosa de llevar a cabo la operación me
diante una serie de inversiones encaminadas al logro de una 
mejora paulatina ·que el construir, de una vez por todas, una ca
rretera de mayor calidad que pudiera estar justificada por los 
niveles r-eal-es de tráfico. El problema del tiempo se discutirá en 
forma directa en la próxima sección; por lo tanto nos concen
traremos aquí en la cuestión del coste diferencial de ·la cons· 
trucción por fases versus ·la construcción unitaria. 

Un reciente estudio del Banco Mundial referente a ·la valora
ción de un proyecto de carreteras en el Irán proporciona costes 
estimados de la construcción de una carretera en dos fases 
-primero con grava y luego pavimentada-. Los costes de una 
carretera de cinco metros de ancho fueron estimados en 2,77 
millones de rials por krlómetro; los costes incrementales de pa-
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vimentar y ampliar a seis metros son de 2.0 millontls de rials 
por kilómetro. Los costes totales de la construcción en una sola 
fase de una carretera pavimentada de seis metros de ancho son 
de 4,5 millones de rials por kilómetro. Por tanto, el exceso de 
los costes de la construcción por fases se sitúa en un 5 por 100. 
Similares estimaciones para la construcción por fases de una 
carretera de grava de seis metros de ancha, ampliada más tar
de a siete metros y pavimentada, arrojan un coste de 3,6 millo
nes de rials por kilómetro en 'la primera fase y de 2,60 millones 
de rials para la segunda fase, comparado con el de 5,77 millones 
de rials por kilómetro para ·la construcción en una sola fase de 
una carretera pavimentada de siete metros de ancha"'. 

Evidentemente, el exceso de costes de la construcción por 
fases ·es algo que hay que analizar para cada caso en particular 
y compararlo con los beneficios adicionales que puede propor
cionar una carretera de mejor calidad. A pesar de ello, los datos 
del Irán sugieren que ·la construcción por fases es probable que 
merezca la pena. En el primer ejemplo el exceso de costes de la 
construcción por fases era de 0,27 millones de rials por ki"ló
metro. Para una tasa de descuento del 10 por 100 (que no es 
realmente excesiva para un país en vías de desarrollo). los aho
rros de intereses por la posposición serían suficientes para 
compensar este exceso en los costes incluso si 'la posposición 
de la segunda fase no fuera a ser mayor de 1,1 años. Para la 
segunda serie de datos. el exceso en el coste de 0,29 millones 
de rials por kilómetro pudiera ser compensado nuevamente por 
el ahorro de intereses implicados en la posposición de la se
gunda fase durante un tiempo tan corto como 1,1 años. 

No es probable que los beneficios incrementales de ·la cons
trucción en una sola fase la justifiquen, a menos que los niveles 
de tráfi-co estén bastante por encima de los necesarios para 
aconsejar su puesta en marcha. Sea V, el nivel crítico de tráfico 
que justificaría la cons~rucción de una carretera de grava y V2 
el que justificaría su mejora transformándola en una carretera 
pavimentada. Supongamos que el tráfico acaba de alcanzar en 
este momento el nivel V, y se espera que alcance el v, en t" 
años. Sea K, el coste de capital para construir la carretera de 
grava y K, el ele la carretera de hormigón, y K", el coste de sus
tituir la grava por el hormigón. 

El valor actualizado del ahorro de costes correspondientes 
a la cons~rucción por fases será entonces (K2 -K.J-K",(1 +r)-'". 
El factor (1 +r)-•" es igual a aproximadamente 0,6 para r=0.10 

- ,.., Herman G. van der Tak y Jan de Weille. •An Economlc Reappraisal of 
a Road Proyect•. IBAO Informe número EC-147, p. 48. 

-303-



y t' =5 años, y a aproximadamente 0,36 ·para t' = 10 años. Si, 
como indican •los datos del Irán, K1 es igual a 0,6K2 y K' 2 es igual 
a 0.4SK,, el valor actualizado del ahorro en el coste será igual a 
0,13kz cuando t'=S años y 0,24K2 cuando t'=10 años. Siendo 
el coste de la carretera de. grava 0,6kz, esto significa que ·los be
neficios adicionales de poseer una carretera pavimentada en 
lugar de una de grava durante los primeros t' años habrían de 
ser el 22 por 100 de los costes totales de la carretera de grava 
en orden a justificar 'la construcción en una sola fase si el tráfi
co creciera tanto como para aconsejar la segunda fase en cinco 
años, y habrían de ascender a aproximadamente el 40 por 100 
del coste total de ·la carretera de grava si t' fuera igual a diez 
años. Ha de insistirse en que estos beneficios extras serían jus
tamente aquellos que se acumulan durante el período que media 
entre la construcción de 'la carretera de grava y su futura trans
fc.rmación en otra pavimentada, porque de acuerdo con t', los 
beneficios de la construcción en una fase o en dos serían los 
mismos. 

Concluimos, por tanto, afirmando que aunque en principio 
habría d~ examinarse cada caso en relación con sus propios 
méritos. existe una fuerte presunción de que la construcción 
por fases demostrará ser ·la estrategia óptima en la mayor par
te de las ocasiones. Además. ·la construcción por fases posee 
la ventaja adicional de permitir que las decisiones de inversión 
se basen en los volúmenes existentes observados de tráfico 
más que en las predicciones de un futuro crecimiento que pu
dieran estar sujetas a errores sustanciales. En el ejemplo que 
se acaba de presentar, el hecho de que el ~ráfico sobre una 
carretera de tierra haya alcanzado ·el nivel V1 sería suficiente 
para justificar la inversión en una carretera de grava, siempre 
que no se esperara que el tráfico fuera a reducirse en el futuro. 
La autoridad ·responsable podría esperar, en un sistema de cons
trucción por fases, hasta ver cuándo el tráfico aumentaría has
ta v, de manera que estuviera justificada la pavimentación de 
la carretera. 

Si, por otra parte. la citada autoridad intenta justificar ahora 
la construcción de una carretera pavimentada debe ser sobre 
la base de una predicción de cuándo se alcanzará en el futuro 
el nivel de tráfico V,. Si esta autoridad yerra en su predicción 
en el sentido de subestimar el crecimiento real del tráfico, pue
de en algunos casos decidir sobre la construcción mllltifásica 
cuando la de una fase habría estado justificada económicamen
te. Sin embargo, el coste de este tipo de error es probable que 
sea pequeño a causa del escaso exceso de los costes de la cons
trucción multifásica sobre la de una sdla fase. Si, por otra parte, 
la autoridad competente yerra en el sentido de subestimar el 
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crecimiento real del tráfico. el error puede ser. por supuesto. 
muy costoso. porque el tráfico puede no alcanzar el punto en 
que estaría justificada la siguiente fase de mejora durante quin
ce o veinte años o tal vez no lo alcance nunca. La falta de si· 
metría en el coste de los errores de predicción de los dos tipos 
debe por tanto influenciar ·la elección de la autoridad en la di
rección de la construcción multifásica. 

El problema del tiempo. 

En esta sección vamos a discutir el problema del tiempo en 
relación a las inversiones en carreteras, un problema que es de 
fácil s~>lución por la típica naturaleza de la corriente de beneficios 
producidos por las carreteras. Con ciertas restricciones poco im
portantes. se puede decir que el volumen de tráfico soportado 
por una carretera y, por ende, los beneficios de esa carretera, 
dependerá en cualquier momento de ·la calidad de la misma y 
no en un grado significativo de cuándo alcanzará la carretera 
ese nivel de calidad. Además, en la mayor parte de los casos, 
el modelo normal de comportamiento del tráfico sobre una ca
rretera es el crecimiento con el tiempo. 

Estas dos características -beneficios dependientes del ca
lendario temporal. pero no de la edad del proyecto, y una cre
ciente corriente de beneficios a través del tiempo- hacen que 
el problema del tiempo sea susceptible de una solución verda
deramente simple. Supongamos que tenemos una carretera de 
grava y estamos ·sometiendo a consideración su pavimentación. 
Sea B, el flujo de beneficios no descontados (ahorros de los 
usuarios de •la carretera más ahorros por mantenimiento más 
beneficios externos netos que provendrán de poseer una carre· 
tera pavimentada en vez de una de grava en el año tl. Sea K el 
coste de pavimentar la carretera. 

Si bajo estas hipótesis nos enfrentamos al problema de pa
vimentar la carretera en el año O o en el 1, debemos reconocer 
que, independientemente de cuál de estas decisiones adopte
mos. podrán disfrutarse los beneficios de poseer la carretera 
desde el año dos en adelante. La pérdida de beneficios por la 
posposición de la pavimentación durante un año serán los de 
ese año -por ejemplo, B,-. Las ganancias a obtener por ·la pos
posición serán las de la utilización de la cantidad K de fondos 
invertibles durante un año: esto 'lo medimos por rK. donde r re· 
presenta, al igual que antes, la tasa de descuento a utilizar en 
el análisis coste-beneficio, y refleja la productividad que podrían 
rendir los recursos invertrbles en usos marginales alternativos. 

Por tanto, la respuesta al problema es simple: posponer 
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cuando rK> B1; pavimentar cuando rK < B,. Esto nos lleva a ·la 
nórma de que la cons~rucción ha de hacerse en un momento tal 
que los beneficios en el primer año siguiente a la misma exce
dan por primera vez a la tasa de descuento multiplicada por el 
coste de capital. 

Se plantea una ligera ·complicación cuando se espera que 
los costes de construcción cambien con el tiempo. Si los cos
tes de construcción suben, ganamos construyendo en el año 
cero no sólo el flujo de beneficios en ese año, sino también el 
ahorro en los costes de construcción (K1- Kol correspondientes 
a la anticipación de la construcción. Por tanto, la regla se mo
difica ahora en la forma ·siguiente: posponer cuando rK,> B •+• + 
+(K,+ 1 -K,); cuando rK,<B,+ 1 +(K,+ 1 -K1), invertir en e'l pro
yecto. Esta misma regla se aplica cuando se espera que los 
costes de construcción vayan a disminuir; entonces la expre
sión (K,+, - K,l es negativa, incrementándose la probabilidad de 
que 'lo más indicado sea la posposición. 

La hipótesis de que B, aumentará con el tiempo justifica que 
si B, > rK, el valor descontado de todos los beneficios futuros 

I:B,[I +r)-• 

será mayor que K (que aquí se supone constante con el tiempo). 
Este es el único caso en que es relevante la característica de 
beneficios crecientes. Si se espera que la futura corriente de 
beneficios vaya a aumentar durante un período y a disminuir 'lue
go (por ejemplo porque se construyan carreteras competitivas). 
el criterio básico de B,>rK continúa siendo válido en tanto en 
cuanto se refiere al tiempo. Una vez se ha determinado esta 
cuestión, procede efectuar una ulterior comprobación para ase
gurarse de que 

I:B,[I+r)-• 
• 

es mayor que Ko. SI lo es, el año cero es el momento óptimo 
para la construcción del proyecto. 

De manera semejante, cuando se espera que los costes de 
construcción varíen, el criterio de B,+, +(K,+ 1 -K,l mayor que 
rK

1 
continúa siendo una condición necesaria para construir en 

el momento t. Pero 'Si los beneficios esperados no continúan 
creciendo en forma indefinida en el futuro, la condición adicio
nal de que el valor actualizado de los beneficios futuros espe
rados supere al coste de capita'l del proyecto ha de cumplirse 
también para justiftcar ·Ja construcción. Si K es una función cre
ciente del tiempo, las condiciones anteriores son suficientes 
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, 
para justificar la construcción; si K es una función decreciente 
del tiempo se hace precisa una posterior comprobación: 

,-
I: B,[l+r)' 

1=0 

debe exceder a J<.-K,.[1 +rJ·•· para todo t" >0 110
• 

En esta sección hemos llegado a la conclusión de que en la 
mayor parte de los casos las decisiones relativas al tiempo en 
las mejoras de carreteras habrán de regirse por el valor de los 
beneficios en e·l primer año de funcionamiento de la carretera 
mejorada. Desde el momento en que estos beneficios se hallan 
íntimamente ligados al volumen existente de tráfico sobre la 
carretera no mejorada, la adecuidad de adoptar las decisiones 
de inversión funcjamentalmente sobre la base de niveles de trá
fico existentes e inmediatamente fu_turos es algo que hay que 
establecer. Pueden obtenerse beneficios en un futuro lejano 
construyendo más tarde; por tanto. no hay necesidad económica 
de •construir por delante de la demanda· en cuanto concierne 
a las mejoras en carreteras. 

El problema de la construcción de tramos. 

El anterior análisis nos sugiere también que debería llevar
se a cabo la mejora a distintos niveles sobre los diversos tra
mos de una carretera dada, dependiendo del volumen de tráfico 

ua Todos Jos cr1terios obtenidos en esta sección provienen de la propo
sición básica de que el momento adecuado para la construcción de un pro
yecto es aquei para el cual el valor actualizado neto del mismo sea mayor, 
cuando el cálculo de dicho valor se ll-eva al mismo período tempor&l para 
todas las fases de construcción comparadas. El valor actualizado neto de la 
construcción del proyecto en el momemo cero es 

~ B1(1+r)-1-K0 1=1 
(a) 

el valor actualizado neto en el momento cero de la construcción del proyec
to en el momento t• es 

'i: B[1+r)-•-K (1+r)-•" (b) 
1=1·+• t ' t• 

La Ultima condición del texto establece stmplemente que al objeto de que 
la construcción en el momento cero sea óptima, (a) debe superar a (b) para 
todo t•. Puede hallarse una buena discusión de carácter general respecto 
del problema del tiempo, en la que se tratan estas cuestiones. en Stephen 
A. Marglin, • Approaches to Dynamic lnvestment Planning •. Amsterdam: 
North-Holland Publlshing Co., 1963. cap. 2. 
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que soportan. No hay •razón para que la carretera de A a D no 
pueda contener un tramo pavimentado de A a B, uno de grava 
de B a C y otro de tierra de C a D si estas son ·las calidades 
de carretera. que los niveles de tráfico sobre los respectivos 
tramos justifican. Se puede estar seguro de que se han desper
diciado enormes cantidades de recursos de ·inversión (en el sen
tido de conseguir rendimientos menos que económicos) como 
consecuencia de ·la inclinación de las autoridades responsables 
a construir todos los tramos de una carretera según un mismo 
nivel de calidad. A diferencia del caso de la construcción por 
fases, donde algunos pequeños ahorros de costes pueden ha
llarse implicados en la construcción en una sola fase, ·la cons
trucción de una carretera por tramos es probable que no sea 
más costosa que como proyecto único, de aquí que la cons
trucción uniforme de toda la carretera no sea justificable por 
consideraciones de costes. Por tanto. debemos contemplar el 
lado de ·los beneficios para justificar el construir la longitud 
total de una carretera dada según un mismo nivel de calidad. 
Ciertamente que existirán casos en ·los que se halle justificada 
esta decisión. como cuando se dé •la característica de que cada 
uno de los distintos tramos de carretera está soportando apro· 
ximadamente la misma intensidad de tráfico. Sin embargo. la 
mayor parte de las carreteras de gran ·longitud no poseen este 
atributo; de aquí que debamos concluir que las estrategias ópti· 
mas de inversión en carreteras no sean probablemente seguidas 
en la mayor parte de los casos ·en que aquéllas se construyan 
siguiendo un único standard de cal·idad en toda su ·longitud. 

Hay que introducir, sin embargo, una objeción menor en el 
anterior juicio, que nace de los efectos externos de las mejoras 
de ·las carreteras. La pavimentación de un tramo de la carrete
ra AB originará un incremento del tráfico sobre el tramo sin pa
vimentar BC, porque éste e's el acceso a o desde AB para parte 
de su tráfico adicional. Por tanto, el hecho de que AB esté pa
vimentado aumentará los beneficios a obtener de la pavimenta
ción de BC. 

Sea B el valor actua'lizado tota'l de los beneficios [directos 
e indirectos) que se acumularían en el caso de pavimentación 
de toda la carretera AC. y B, el valor actualizado total de los 
beneficios de pavimentar tan sólo el tramo AB, siendo Bz el be
neficio total de pavimentar el tramo BC tan sólo. A causa de la 
complementariedad entre AB y BC, a la que hemos aludido con 
anterioridad, nos encontramos con que B,+ Bz< B. Sea B¡ el va
lor actualizado de los beneficios de pavimentar el tramo BC, 
dado que AB está ya pavimentado. B, + B¡ será igual a B. dado 
que los dos proyectos en conjunto ascienden a la pavimenta
ción de toda la carretera AC. 
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Si K1 representa el coste de pavimentar AB, Kz el de pavi
mentar BC y K (=Kt+Kzl el coste de pavimentar toda la carre
tera AC, se plantea la posibilidad de que no merectera la pena 
pavimentar solamente BC [Kz> Bz). sino que si se pavimentara 
el tramo AB, también sería rentable pavimentar el BC [Kz<B¡). 
Incluso es posible que no fuera rentable la pavimentación de 
AB 0 BC sólo [K1> B, y Kz> B,], sino que estaría justificada la 
pavimentación de ambos tramos [K=Kt+Kz<B=B,+B¡). 

Todas estas posibilidades se deben a la relación de comple
mentariedad entre tramos adyacentes de ·la misma carretera. El 
grado de su relevancia es probable que dependa de 'la diferen_cia 
entre los niveles de tráfico sobre los dos tramos AB y BC. S1 el 
nivel critico de tráfico que éxija la pavimentación de solamen
te uno de los tramos es de 1.000 vehículos por día. y si el tráfico 
ha alcanzado ese nivel en AB, pero tan sólo el de 500 vehículos 
por día en BC, no hay una justificación adecuada para pavimen
tar BC una vez pavimentado AB. Esta última pavimentación está 
justificada incluso teniendo en cuenta las deseconomías corres
pondientes a un incremento del nivel de tráfico en BC. Sin em
bargo. el incremento en el tráfico de BC inducido por la pavi
mentación de AB será tan sólo una parte del aumento en el 
tráfico sobre AB; pudiera llegar posiblemente a 50 vehículos 
por día, pero sería absurdo suponer que ·la pavimentación d_e AB 
originara que un tráffco sobre BC de 500 vehículos por d1a al
canzara una cifra cercana al millar. [Si se requiere el paso de 
1.000 vehículos por día para justlflcar la pavimentación de BC 
únicamente. una cifra escasamente inferior a 1.000 sería sufi
ciente para justificar la pavimentación de BC cuando también 
se pavimenta AB, porque las deseconomfas externas asociadas 
a la pavimentación de BC serán en el último caso ligeramente 
inferiores al primero.) Podemos sacar la cone'lusión. por tanto. 
de que si el tráfico sobre BC está muy próximo al nivel que 
justificaría la pavimentación de ese tramo tan sólo, el pavimen
tarlo puede resultar rentable cuando también se pavimenta AB. 
Sin embargo. si el tráfico s-obre BC es significativamente infe
rior al nive·J crítico. es altamente Improbable que su pavimenta
ción sea rentable. independientemente de si se pavimenta o no 
el tramo AB. Desde el momento en que en el mundo real se 
producen grandes disparidades entre los niveles de tráfico so
bre determinadas carreteras. debemos sostener. a pesar de la 
anterior puntualización. nuestra conclusión general de que nor
malmente será óptimo mejorar los diferentes tramos de una 
carretera dada en intervalos de tiempo ampliamente separados, 
y que en un momento dado la carretera debe comprender tra
mos de diferentes ca'lidades. 
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El problema ferrocarril-carretera. 

En la sección IV se mostró que siempre que un proyecto de 
carret~ra re~u¡era el tráfico sin dar •lugar al abandono de parte 
de la l!nea terrea, la desvi~ción del tráfico del ferrocarril repre
sentana con toda probabilidad un efecto externo negativo del 
proyecto de carretera. El importe de la deseconomla externa 
vendrá r~p:esentado por e'l importe de las tarifas que el ferro
carnl .de1ar1a de recaudar, ;nenas cualquier ahorro de costes que 
expenmentara el ferrocarnl como consecuencia de la reducción 
en el volumen de su tráfico. En estos casos de no aban·dono. por 
lo tanto, la única cuestión que se plantea es la de tomar en cuen
ta la deseconomía externa en el momento de evaluar el proyecto 
de carretera. Si sus beneficios, ajustados en esa forma. exceden 
a sus costes, el proyecto se hallará justificado a pesar de su 
efecto negativo sobre el tráfico ferroviario .. 

Cuando existe 'la probabilidad del abandono de un tramo de. 
vía como consecuencia de un proyecto de carreteras, los aho
rros de coste para e·l ferrocarril serán con toda seguridad ma
yores que en el caso de no existir abandono, siendo posible 
mcluso el que estos ahorros sean lo suficientemente grandes 
para convertir lo que de otra manera habría sido una deseco
nomía externa en una economía de carácter externo atribuible 
al proyecto de carretera. Para que esto tenga lugar, el valor 3C· 
tuahzado de los ahorros en los costes para el ferrocarril, inclu
yendo el valor de sus propiedades abandonadas dedicadas a 
usos altern~tivos, debe superar al valor actualizado del importe 
de lo;; yasa¡es Y tan fas de carga que habrían sido abonadas por 
el traf1co sobre la lmea abandonada en ausencia del proyecto 
de carretera. En resumen. el tramo de vía abandonada no debe
ría ser rental:lle incluso en au~encia del proyecto de carretera, 
al ob1eto de que el abandono origine un beneficio externo neto 
para la inversión en esta última. Este caso es significativo por
que, por razones políticas y de otro tipo, muchos tramos de vía 
sobre ·los que circulan los trenes se mantienen en funciona
miento independientemente de sus pérdidas netas. En conse
cuencia, un proyecto de carretera puede, proporcionando insta
laciones alternativas de comunicación de adecuada calidad 
reducir la oposición política ¡¡¡ abandono del ferrocarri'l de ma: 
nera que haga posible el cambio. 

Entonces bajo las circunstancias de a). abandono de la vía, 
Y b), falta de rentabilidad del tramo abandonado en ausencia del 
proyecto de carretera, puede existir un efecto positivo externo 
del proyecto de carre'lera respecto de las operaciones de una 
lína férrea competitiva. El que el efecto sea o no positivo de
pende de si la pérdida en el excedente del consumidor debida 
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a la desviación que les priva de la utilización del ferrocarril 
como consecuencia de la decisión de abandono supera al bene
ficio neto experimentado por el ferrocarril a cuenta de dicho 
abandono. 

No hemos discutido el caso de la complementariedad entre 
un proyecto de carretera y un ferrocarril ya en funcionamiento 
a causa de su relativa poca importancia en el mundo moderno. 
En la mayor parte de los paises las instalaciones del ferrocarril 
datan de hace muchas décadas y las redes de carretera propor
cionaron adecuados accesos a las terminales del ferrocarril. 
Asi, en tanto que en principio la mejora de las carreteras de 
acceso al ferrocarril podría estimular el uso de éste, producien· 
do un probable beneficio externo para el proyecto de carretera, 
en la práctica el número de tales casos y ·la magnitud de sus 
efectos es probable que sean muy pequeños. En consecuencia, 
no entramos en un detallado análisis de tales casos aquí; pue· 
de deducirse su adecuado tratamiento del descrito en el texto 
para los proyectos de carreteras que son competitivos con el 
ferrocarri'l, reconociendo que los aumentos de tráfico por ferro· 
carril, cuando los precios de los billetes y las tarifas de mer
cancías superen los costes marginales del transporte más signi· 
ficativos, traerán como consecuencia una serie de beneficios 
externos netos para un proyecto complementario de carretera. 
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Abstract 
A rate structure for water supply and waste 

treatment should recover al! costs and result in 
efficient use of water by the final consumer. The 
water utility should recover both fixed and vari
able costs, as well as the costs of future expan
sion. Efficient use of water means that water is 
supplied up toa point where its value to con
sumers is greater than or equal to the cost of sup
plying it. A two-part tariff that includes a 
volume based price and a fixed connection 
charge can meet both the cost recovery and effi
ciency objectives. The volumetric portien of the 
tariff should be set equal to the marginal cost of 
water. In off-peak periods, the marginal cost is 
equal to the marginal operating cost, which only 
includes variable costs. In peak periods, the mar
ginal cost includes both the marginal operating 
cost and the marginal capacity cost, where mar
ginal capacity cost is the increase in future ex
pansion costs resulting from a marginal increase 
or decrease in consumption. The fixed connec
tion charge recovers any additional costs not 
met by the volumetric price. 

The first step in the analysis develops a to
tal cost curve based on the utility's operating 
budget and currentexpansion plans. The total 
cost curve shows the relationship between water 
supply and total costs to the utility. The second 
step derives the marginal cost curve from the 
slope of the total cost curve. The third step esti
ma tes the aggregate demand curve for water 
based on informa !ion supplied in this report. 
The analyst then determines the corree! estimate 
of marginal cost for water from the intersection 
of the demand curve for water with the mar
ginal cost curve. 
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Une structure tarifaire pour l'alirnentation 
en eau et le traitement des eaux usées perrnet
trait de recouvrer tous les couts et aurait pour 
résultat l'utilisation économique de l'eau par le 
consommateur ultime. Le service public de dis
tribution de 1' ea u devrait recouvrer les couts 
fixes et variables de meme que feux entrainés 
par une extension future. L' ea u est utilisée de 
fa~on économiqye lorsque sa valeur pour le con
sommateur est égale ou supérieure A ce qu'il en 
coute pour la foumir. Un tarif binome, com
prenant un prix selon la quantité et des fraiS 
fixes de branchement, permet d' atteindre les ob
jectifs de recouvrement et d' économie. 
L'élément tarifaire pour la quantité devrait etre 
égal au cout marginal de l'eau. En période de 
consommation norrnale, le cout marginal est 
égal au cout marginal de fonctionnement, qui ne 
comprend que les couts variables. Pendant les 
périodes de pointe, le cout marginal comprenda 
la fois le cout marginal de fonctionnement et le 
cout marginal de capacité maximale, ce demier 
étant l'accroissement des couts d'une extension 
future résultant d'une augmentation ou d'une 
dirninution de la consommation. Les frais fixes 
de branchement permettent de recouvrer les 
couts additionnels pour lesquels l' élément tari
faire se rapportant a la quantité ne suffit pas. 

Dans la premiere étape de l' analyse, on 
trace une courbe des couts totaux en fonction du 
budget de fonctionnement et des plans d'exten
sion du service de distribution. Cette courbe 
montre le rapport entre la quantité d'eau foumie 
et les couts totaux pour le service en question. A 
la deuxieme étape, la courbe des couts margin
aux est établie d'apres la pente de la courbe des 
couts totaux. La troisieme étape consiste a tracer 
la courbe de la demande totale d'eau d'apres les 
données foumies par ce rapport. Enfin, le point 
d'intersection de la courbe de demande d'eau et 
de la courbe des couts marginaux donne la 
valeur du cout marginal de l'eau. 



CHAPTER 1 

lntroduction 

Water rates, sometimes referred toas user 
charges, form a majar source of revenue for mu
niCipal water utilities. The Federation of Cana
dian Municipalities (FCM), for instance, showed 
that 63% of total water utility revenue derived 
from rates charged to consumers. General taxes 
accounted for an additional 27% of revenue, the 
remaining sources being the senior levels of gov
ernment and debt. 

In addition to being a revenue source, 
water rates influence usage through both their 
structure and their leve! (Environmt>nt Ca nada 
1989). Many Canadian municipalities charge a 
flat rate that provides no incentive for rational 
water use. Under this rate structure, the con
sumer is afforded unlimited access to the pu~lis;_ 
water system in exchange for a fixed periodic 
payment. Other municipalities use a declining 
block rate structure that rewards high volume 
users. Both of these rate structures (flat rate and 
declining block) diswurage conservation of 
water, increase capacity requirements, and re
sult !n economically inefficient use of water. 
With respect to the leve! of water rates, many 
studies ha ve documented evidence that rate of 
payment affects the volume of water used. Low 
water charges in many areas of the country re
sult in overuse of water and in revenue short
falls for utilities. In summary, water rates affect 
both the revenue raising capability and the over
all size of municipal utilities. 

The FCM (1985) also documented an ap
proximate $6 billion shortage of funds in Cana
dian municipalities for water system repair and 
upgrading. This es ti mate was la ter raised to 
$7.5 billion to allow for inflation and changes to 
the tax system. The FCM called for a tripartite 
sharing of these costs among the three levels of 
government. Concurrently, the federal govern-
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ment was developing the Federal Water Policy 
(Environment Ca nada 1987), which called for 
realistic water pricing' as a central measure to 
encourage both water conserva !ion and the user
pay philosoph}'"of valuing water resources. 
Working from the water policy, the federal gov
ernment suggested that the best way of raising 
funds for infrastructure-related purposes was 
through a restructuring and raising of municipal 
water rates. This study is intended as a resource 
for use by water utilities that are restructuring 
water rates to achieve economic efficiency and 
full cost recovery. 

The study examines the issues in volved in 
establishing effective municipal rates for water 
supply. Specifically, the study has three pur
poses: 

l. to outline the theory of marginal cost pricing 
of water, 

2. to translate this theory into a practica! ap
proach to rate making in Canadian munici
palities, and 

3. to provide examples of applying this 
methodology. 

The report concerns only municipalities 
with centralized water supply systems. lt does 
not consider situations in which small munici
palities may have individualized groundwater 
sources of supply. lt deals with industry only in
sofar as industrial operations draw u pon munici
pal systems for all or part of their water 
servicing. Finally, as federal researchers, we are 

1 Odin(.J ln~re as pricing "'·a ter in such a way th.11 th..: fuJI ..:l•~ts of 
both i.ntJke and dischargt" trl'atment and deüvery .lfl' bllfllt.' u~ U!r 

t'fS l)f thc sen.1ce. 

.• 



very much aware of the jurisdictiona! issues re
garding municipal water management. Accord
ingly, this study should be viewed in the 
research context rather than as a precursor to 
any attempt to establish guidelines in a legal 
sen se. 

Chapter 2 examines the issue of water me
tering, viewed here as a necessary first step to
ward realistic water pricing. Chapter 3 

2 

providesa synopsis of the theory of efficient 
pricing. Chapter 4 focuses on the costs of operat
ing a municipal water utility and the subsequent 
revenue requirements. Chapter 5 then examines 
the issues of rate schedule design and develop
ment. Here, the theoretical principies of rate 
making are combined with the material on cost 
and revenue requirements developed in Chapter 
3. The final chapter pro vides examples of rate 
making based on the methodology ad vocated. 



CHAPTER 2 

The lmportance of Metering 

The water pricing method put forth in this 
paper relies u pon measuring the volume of 
water used by individual customers of the water 
utility. For this reason, the installation of meters 
for all customers constitutes the first step toward 
realistic pricing. Without this first step, realistic 
pricing of water services will not be possible. 

Because the topic of water metering is so 
importan! to the issue of water pricing, this chap
ter deals with the subject in detail. Decisions 
about metering ha ve proven controversia! in 
many Canadian municipalities, and, we suspect, 
still are. This chapter examines the controversia! 
issues in order to provide decision-makers with 
adequate information and background. lt first 
outlines the state of water metering in Canada 
and then discusses the benefits and costs of 
water metering. T!le final section concems an 
outline of the effects of metering on water use. 
A recen ti y completed study dealing with the me
tering issue in Canada (Canadian Water and 
Wastewater Association (CWW A) 1989) is re
ferred to throughout the chapter. 

THE STA TE OF WATER METERING IN CANADA 1 

Across Ca nada, approximately 50% of the 
connections to water utilities are metered. Of 
the municipalities with a population of over 
1000,27% are fui! y metered, 21% are partially 
metered, and 52'7o are not metered at al!. The 
nonmetered population tends to be concentrated 
in the smaller municipalities (with an average 

1 Data in this sect1on are from CWWA (1989), Chapter 2. 
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population of·:!O 000 versus one of 34 000 in me
tered munidpalities), although substantial por
tions of sorne of the largest cities (e.g., Calgary, 
Toronto, and Vancouver) are also unmetered. In 
the partially metered municipalities, 72% of in~ 
dustrial services, 67% of commerdal/institú
tional services, and only 31% of residen tia! 
services are metered. 

Water use volumes vary substantially be
tween metered and nonmetered areas. Water 
pumpage in the former varies between 0.5 and 
0.7 cubic metres (m') per da y; in the !alter it is 
1 m' per da y or more. This reflects a common 
research finding that water use declines, often 
by as muchas 30%, following the installation of 
water meters and the implementation of volume 
based pricing. 

In geographical terms, the Prairie provinces 
lead in the use of meters by a wide margin. 
Over 70% of Prairie munidpalities are fully me
tered, and only 12'7o are not metered at all. In 
contrast, fewer than 18% of municipalities in 
British Columbia, Quebec, New Brunswick, and 
Newfoundland ha\'e fui! water metering. The re
maining provinces vary between 25% and 50% 
in their use of municipal water metering. 

The Canadian experience with water meter
ing suggests that there is still a long way to go 
before municipalities are "universally metered." 
Universal metering \Vill costa total of $700 mil
lion for equipment and installation across Can
ada (Tate 1989, p. 15). As noted, in many areas 
metering has generated controversy, and cer
tainly expenditures on this magnitude require 
examination of their benefits and costs. 



.. 
THE BENEFITS ANO COSTS OF WATER 

METERING2 

Severa! economic principies underlie the 
evaluation process for the metering decision. 
This section outlines these principies, starting 
with a definition of benefits and costs, followed 
by a discussion of how they can be measured. 

Defining Benelits and Costs 

A fundamental, but frequently misunder
stood, step in conducting benefit-cost analyses 
concerns the precise determination of which fac
tors constitute a true economic cost or benefit. 
In general, benefits and costs are those impacts 
that represen! a gain or loss in real resources, as 
opposed to impacts that represen! a transfer of 
income from one group in society lo another. 

For example, higher water rates transfer in
come from consumers to the owner of the water 
system, usually a public utility. Nothing of 
value is lost from the municipality's collective 
pool of income (i.e., the combined wealth of all 
municipal residents- consumers and produc
ers). Hence, the increase in consumer costs does 
not constitute an economic cost. Although the 
reduced water use resulting from higher water 
prices does represen! a real cost lo residents, 
since consumers are led to lose something they 
value, such as green lawns or cleaner cars, the 
extra revenue earned ~ the municipality fr?m 
higher water rates 1s notan econom1c benefit, 
since nothing of value has been gained by the 
municipality overall. But lhe reduced capital 
and operating costs do indeed constitute a real 
economic benefit, since the municipality (i.e., so
ciety) can use the otherwise dedicated resources 
for other more highly valued investments. 

Benelits o! Water Metering 

Without water meters, consumers pay the 
same amount for water services no matter how 
much water they use. U pon the introduction of 
meters, consumers pay in proportion to their 

2 This section draws heaviJy u pon, and sometimes repeats, the 
CWW A study referred 10 earlier (CWWA 1989. pp. 3-2 10 3-7). ThJs 
srudy was funded by the lnland Waters Directora te, Environment 
Ca nada, to support the water pricing strategy of the Federal 
Water Policy. 
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Figure l. Benefits and costs of water metering. 

water usage, and demand falls accordingly. As 
a result, benefits accrue to the municipality in 
the form of smaller water and wastewater capi
tal requirements and lower system operating 
costs. Figure 1 will assist in examining these eco
nomic benefits. 

The demand curve for water services, AQo, 
slopes downward to the right, indicating that as 
the price of water services rises, demand for 
those services falls. The municipality, prior lo 
metering, charges its customers on a constan!, or 
flat rate, basis. Since there is no extra expense 
for using an additional unit of water, the "mar
ginal price" of water is said lo be zero. A 1 the 
point where the marginal price of service is zero 
(i.e., MP0), demand equals Q .. Upon introduc
tion of meters, however, the marginal price of 
water exceeds zero, since customers must pay 
extra for additional units of water used. 

Determining the savings (i.e., benefits) that 
occur to the municipality as a result of metering 
depends on estimating the change in water use 
u pon installation and the costs associated wilh 
satisfying different demand levels. The first step 
is to determine the marginal cost of service, 
which is lhe additional cost incurred in supply~ 
ing an extra cubic metre of water to consumers.' 
As shown in Chapter 4, the price of water 
should equal its marginal cost, under the pricing 

:J Caku.lation of m¡¡rginal costs of water supply is n•ntral to Chap-
ters 4 and 5, and will be discussed extensively thcre. Essentially, 
marginal costs are those that vary with demand. lh~sc may in dude 
both operanng and capacity costs. 
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system recommended in this paper. Accord
ingly, in Figure 1, the new price ($6/m') equals 
the marginal cost of producing the extra unit of 
water. Multiplying the change in demand result
ing from metering (Qo- Q,) by the marginal cost 
of service provides an estima te of the total cost 
savings attributable to metering. Rectangle 
Q,Q.CD in Figure 1 represents these savings. 

This discussion excludes the potential re
duction in capital and operating and mainte
nance (O&M) expenses associated with 
wastewater collection, treatment, and disposal. 
Though not included in Figure 1, these benefits 
should be estirnated in the same manner as out
lined here. In sorne cases the benefits of reduced 
wastewater capital and O&M expenses may out
weigh the cost savings from reduced water sup
ply. 

Costs of Water Metering 

The purchase and installation of meters 
make up the most obvious costs of the metering 
decision; these costs are relatively easy to com
pute. The costs of ongoing meter maintenance 
and possibly higher billing expenses must also 
be considered. 

The value of foregone water consumption 
under a non-zero pricing scheme irnposes an ad
ditional, but more obscure, cost. Area Q,QoD 
represents this cost. lntuitively, this cost relates 
to the expense bom~ by consumers of maintain
ing dirtier cars, browner lawns, and the like, be
cause of their reduced water consumption. To 
conceptualize this in terms of the diagram, one 
must apply what economists call the "willing
ness to pay" concept. 

In econGmic analysis, the demand curve 
(such as AQol represents the relationship between 
price and the quantity demanded. In the de
mand curve of Figure 1, consumers are willing 
to paya price equal to OE for the first cubic me
tre of water, OF for the second, and so on. With
out meters, since consumers demand a quantity 
of water equal to Qo, their marginal willingness 
to pay for an extra unit of water is zero. 

U pon introducing meters, water use falls to 
Q,. At this leve! of usage, consumers are willing 
to pay $6 for an additional cubic metre of water 
(i.e., the price established per cubic metre). To 
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approximo:.te the average value consumers give 
to water use in the range Qo to Q,, the midpoint 
between $0 and $6 per cubic metre can be cho
sen. The value of foregone water use for con
sumers equals this average value times the 
change in demand dueto metering (represented 
by Q,QoD in Fig. 1). This value, which represents 
the cost of foregone water use, is then added lo 
the purchase, installation, and operation cost of 
the meters to derive a total cost of the metering 
decision. 

Net Benefits of Water Metering over Time 

The costs, and more especially the benefits, 
of water metering extend over time, and analysis 
requires that the temporal dirnension be taken 
into account in assessing the overall net benefits 
of metering. Since the benefits and costs do not 
occur uniformly through time, adjustments are 
required to make them comparable. 

Comparability requires converting dollar 
estima tes of future irnpacts into equivalen! cur
ren! values (Fig. 2). From today's viewpoint, fu
ture receipts (benefits) and payments (costs) are 
worth less than the same amounts due or pay
able toda y. 

_, .......... , costs 
Wallr and wutewater 

o 
Time 

Figure 2. Time profile of water metering: benefits 
and costs. 

' 
For example, ata 10% interest rate, $2 

seven years in the future is worth only $1 today, 
simply because a do llar invested ata 10% rate 
will double in value in seven years. Discounting 
techniques translate future receipts and payments 



.. 
into amounts that if set aside now at expected 
long-terrn interest rates, would accumulate to 
the future amounts. These techniques allow all 
benefits and costs to be considered in terrns of 
current opportunities. In other words, dis
counted present values reflect current opportuni
ties foregone in undertaking to pay future costs 
(e.g., metering now will ha ve benefits in the fu
ture). 

The analyst is now in a position to assess 
whether metering is justifiable in economic 
terms. Todo this, the present value of the costs 
(i.e., after discounting) are subtracted from the 
present value of the benefits to give the net pre
sent value (NPV) of the investment. A positive 
NPV means that the metering decision is eco
nomically justified; a negative NPV implies the 
opposite. In the latter case, the investment 
would not be efficient. Altematively, the analyst 
can produce a benefit-cost ratio by dividing the 
discounted stream of benefits by the discounted 
stream of costs. A ratio greater than one implies 
economic efficiency. As outlined earlier, the 
CWW A has produced a computer based benefit
cost model of the metering decision, which is 
available to Canadian municipalities. 

Selected Empirical Studies 

Many municipalities throughout the world 
ha ve examined the issue of water metering, with 
the result that a wide range of studies is avail
able. 8oth methodologiGal and local differences 
mean that many studies are not perfectly compa
rable. They do, however, provide a general im
pression of the economic benefits and costs of 
metering. The studies, carried out under a wide 
range of conditions, provide both favourable 
and unfavourable conclusions asto the net eco
nomic benefits of meter installation. 

Brooks and Peters (1988) looked at the bene
fits and costs of water metering as part of their 
Science Council review of water demand man
agement. They conducted no primary study but 
offered instead an overview of previous work by 
others. They stress that positive NPV may de
pend on the water price faced by consumers af
ter metering as well as on the cost of purchasing 
and installation. They found that meters were 

cost effective if water cost more than 21 cents 
per IT\J and the meter could be installed for 
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under $500. A 1986 report fwm New York 
Sta te states that meters will be wst cffcctive 
at anything under $650 per meter. n,c same 
report said that a meter (device and installa
tion) costs $400 ata residence and $2000 ata 
large apartment house. A 1984 California 
report states that the cost of providing me
tered water to a house at the time uf con
struction was only $80. 

-Brooks and Peters 1988, p. 20. 

Grima (1972) reported the results of a benefit
cost simulation of the metering decision in the 
the Borough of Etoóicoke, Metropolitan Toronto. 
Based on the data presented in the report, the 
benefit-cost ratio of 1.1 indicated that the deci
sion to meter was economically efficient. How
ever, this finding depended on the decline in 
water use following metering and the financing 
conditions under which equipment was pur
chased and installed. Associated Water Services 
Ltd. (1980) conducted a benefit-cost study of me
tering for Alberta Environment. The study ex
amined metering installation in communities 
with fully centralized water acquisition, treat
ment, and distribution systems. Benefits and 
costs on a perca pita basis totalled $40.47 and 
$11.00 respectively, giving a positive NPV of 
$29.47, indicating that the metering decision was 
economically efficient. 

Hanke (1980) reported the results of a 
study of water use restrictions (including meter
ing) in Perth, Australia, using a monthly basis 
benefit calculation instead of the annual period· 
normally used. The study concluded that restric
tion would have been economic in every month 
and that the total net benefits would ha ve 
equalled $504 942. In an unpublished paper on 
the same municipality, Hanke reported a benefit
cost ratio of 1.62, again indicating economic effi-
ciency. · 

The municipality of Peterborough, Ontario 
(PWD 1984), conducted an analvsis of the deci
sion to meter. The analysis emphasized the 
benefits of decreased water use but also evalu
ated the effects of metering on delaying require
ments for system expansion. It found that 
metering would probably lead toa 10% decline 
in water use, but that the resultan! savings, even 

' 
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combined with those due ~o delayed capacity ex
pansion, would not justify the costs of water me-

The usual pattem is for water use to fall 
qttite substantially immediately following meter 
installation. Water use then "rebounds" as con
sumers become familiar with the new pricing re
gime. Past studies follow different 
methodologies and measurement techniques, de
pending u pon their purposes. Sorne ha ve the 
water use reactions to price and metering as 
their primary focus; others include these meas
ures incidentally in fulfilling other purposes. 

tering. · 

METERING EFFECTS ON MUNICIPAL WATER USE 

Many studies ha ve documented the decline 
in water use with the introduction of water me
tering. This decline is in part psychological as 
consumers realize that they can control the size 
of their water bilis through their own actions. 
But the fall is also an economic response, as con
sumers optimize their own water consumption 
based on volume based water rates that are in
troduced when meters are installed. 

For these reasons, it is difficult to draw precise 
conclusions about the magnitud e of the post
metering decline in water use. 

Are a 

Westem U.S. 

Etobicoke, Ont. 

St. Catharines, Ont. 

Boulder, Colo. 

Al berta 

Peterborough, Ont. 

CaWomia, Central 
Valle y 

Oenver, Colo. 

Calgary, Alta. 

Calgary, Alta. 

DaUas, Texas 

Gothenberg, Swed.en 

York County, Pa. 

Table 1 comprises a sampling of litera tu re 
pertinent to the .effects of metering of water use. 

Table 1 

Effects of Metering on Water Use 

lmpact and spectal detail.s 

Unmetered areas ha ve over SO'?'o higher water use than metered 
ones on average; over lOOCfo for maximum day and maxiinum hour 

Unm""etered areas have 4S'l"o higher water use than metered areas 
of comparable assessment 

11% d.rop immedlately foUowing metering but use rebounded 
~use prices were low. Two years later, water usage h.igher 
than befare metering 

34-37% drop in water use foUowing meter installation 

10-25% drop in water use following meter installation 

10% reduction in water use pred.icted followi.ng meter instaUati.on 

Household water w.e reduced up to SSo/a foUowing meter insta.llation; 
usage a\'eraged 30C1o less in metered than in unmetered cities 

Metered customers use 50/fo of the volume of unmetered customers 

Unmetered water use 46% greater than use in metered. residences 

Unmetered water use 659'a greater than use in metered. residatces 

43% drop in \"'ater demand followi.ng meter installarion 

Per ca pita use m unmetered apartments 50% higher than in metered 
single famdy residences 

Substantial increases in industrial waste treatment charges led to 
reductions in water use in the 30-509'a range 
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So urce 

Linaweaver, Geyer, and Wolff (1967) 

Grilna o9n. p. 165) 

Pitblado 0967, p. 46) 

Hanke and Rack (1968) 

Associated Servic.., Ltd. (19S4) 

Peterborough Water Department (1984) 

Minton. Murdock. and William (1979) 

Grilfith (1982) 

Mitchell (1984J 

Shipman (1978) 

Shipman (1978) 

Shipman (1978) 

Sharpe (1980) 



' Although by no means exhaustive, it is neverthe
less representa ti ve. Importan! qualifications are 
noted in the table and where necessary are dis
cussed in the text below. 

The effects of metering on water use varies 
according to the type of use. For example, the 
study by Linaweaver, Geyer, and Wolff (1967) 
showed that the "domes tic" or in-house use 
showed little variation between metered and flat 
rate areas. In contras!, lawn sprinkling uses in 
metered areas were SO'lo to 75% lower than !hose 
in unmetered ones. Because of the latter fact, 
overall residen tia! usage was about 50% lower in 
metered than in unmetered areas. As Grima 
(1971, p. 50) stated, 

Sprinkling and related uses affect the maxi
mum day and peak hour use to a much 
greater e~tent than domestic use and the 
peak uses are most relevan! to design and 
planning. Therefore metering may reduce 
the need for storage capacity installed to 
meet peak demands. 

The finding is importan! for reforming exist
ing water pricing practices, and is one of the ra
tionales for the pricing method outlined in 
Chapter 5. 

As noted above, metering often causes an 
initial substantial drop in water use, followed by 
a rebound to a less substantiallong-term drop. 
In sorne cases, the post,metering water use may 
actually be higher than pre-metering use. Pit
blado (1967) found this result for St. Catharines, 
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OntariC', and explained it by pointing out that 
water prices were kept low, removing any incen
tive for decreasing water use. This shows that 
metering will not be particular! y effective as a 
water saving measure unless it is accompanied 
by pricing reform. 

In general, metering has a variable effect on 
lowering water usage, depending highly u pon 
the post-metering water pricing regimes initi
ated by municipalities. The literature cited in 
Table 1 indicates that metering, combined with 
water charges based on usage, rnay lead toa 
30% to 50% drop in demand. As Grima 0972, 
p. 53) stated, 

Unmetered consumers ha ve no incentive to 
use water efficiently or to repair indoor 
water using fixtures. Total residential water 
use is about 30-50% higher in flat rate areas, 
with most of the extra demand occurring 
during seasonal peaks for lawn watering. 

SUMMARY 

Metering is the sine qua non of realistic 
water pricing. Curren ti y, only about 50% of ur
ban water consumers are metered. Utilities can 
conduct evaluations of metering in the benefit
cost context, and most such studies in the past 
have found metering to be cost effective. Meter
ing, combined with realistic pricing designed to 
recover the full costs of system operation, can re
sult in a 30% to 50% fall in water demand, and 
obvia te the need of system capacity expansion. 
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Economic Theory of Water Pricing 

INTRODUCTION 

This chapter examines the basic principies 
of municipal water pricing. lt begins by defin
ing two basic goals of water pricing policy: eco
nomic efficiency and cost recovery. lt then 
outlines a theoretical model for achieving these 
goals. 

The theoretical model of economic effi
ciency is based on the criterion of maximizing 
net value or benefits to society from water use. 
A review of the theory shows that marginal cost 
pricing of water willlead to economic efficiency 
in its use. Subsequent sections of this chapter 
discuss marginal cost pricing in more detail, us
ing a graphical representa !ion of the consumer 
demand and marginal cost curves. 

The final section of this chapter outlines the 
problem of achieving full cost recovery under 
marginal cost pricing. Economic theory sug
gests that a systern.cl fixed connection charges 
plus a volumetric price based on marginal cost 
should achieve both economic efficiency and full 
recovery of costs. 

GOALS OF A PRICING POLJCY 

As outlined in Chapter 1, municipal water 
rate making can meet both economic efficiency 
and cost recovery goals. Both goals are impor
tan!: the former helps control the growth of 
water demands and assure rational water use,· 
and the Jatter ensures that a utility has sufficient 
capital and operating revenues. Formal! y, a real
istic municipal water pricing policy should ha ve 
two goals: (1) economic efficiency and (2) full 
cost recovery. The following sections explain 
these terms in more detail. 
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ECONOMIC EFFICIENCY 

A pricing system is economically efficient if 
it results in maximum net value of water use to 
society. The net value of water supplied 
through a muilicipal system equals the value 
customers receive from water use minus the cost 
of the supply system. The following sections dis
cuss the theory on which the value and cost of 
water is based. 

Economic Value of Water 

The demand curve (Fig. 3) is the basis for 
determining the economic value of water. The 
demand curve shows the relationship between 
the quantity demanded of a product an~ its · 
price. At any leve! of consumption, the demand 
curve represents consumers' willingness to pay 

~ /Oemand curve 

Willingness 
to pay 

0~--------------------~ 

o 
Quantlty ot water 

Figure 3. Demand for water. 



for an additional unit of water. The value of an 
extra unit of water declines as consumption 
increases resulting in a downward sloping de
mand curve. An aggregate demand curve for a 
group of consumers can be obtained simply by 
adding up all the individual demands at various 
price levels. The aggregate demand curve will 

. also be downward sloping. 

The consumers' total willingness to pay is 
the area under the demand curve in Figure 3. 
Total willingness to pay can be considered as a 
gross measure of the value of water to the con
sumers. The net value of water is the difference 
between the value to consumers and the cost of 
supplying it. 

The costs of supplying water are repre
sented by the total cost curve (Fig. 4), which 
shows the total costs required for any leve! of 
water delivery. The marginal cost curve (Fig. 5) 
is derived from the slope of the total cost curve. 
For any leve! of water delivery, marginal cost 
is equal to the slope of the total cost curve in 
Figure 4. The marginal cost is the cost of produc
ing an additional unit of water at each leve! of 
water supply. 

lgnoring fixed costs for the moment, total 
costs are equal to the area under the marginal 

8 ·e 
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o 
Quantity of water 

Figure 4. Total cost curve. 
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cost curve (Fig. 5). The net value of this wate.- is 
shown by the area NV, which is the difference 
between total consumer value and total costs. 
Rate setters should select the price and quantity 
of water delivery that will result in the maxi
mum net value from water use. In other words, 
a price and quantity in Figure S should be se
lected that rnaximizes the area NV. Fixed costs 
can be deducted from the area NV to give the 
true net value after fixed costs, but this will ha ve 
no effect on the optimal price and quantity. 

Marginal Cost Prlclng 

The economically efficient price results in 
maximum net value from water use. This price 
turns out to be the point where the demand 
curve intersects the marginal cost curve (P•Q• in 
Fig. 5). At this point the consumers' marginal 
willingness to pay is equal to the marginal cost. 
lf consumption were set lower than the optimal 
point, then the marginal cost of an additional 
unit of water would be less than the marginal 
value consumers put on it. Therefore, increased 
net value could be obtained by increasing con
sumption and lowering the price. lf rate setters 
seta price below the optimal point, consump
tion would rise toa point where additional units 
of water would cost more than they are valued 
by consumers. lt follows that setting the price 

• u 
"C 
0.. 

,./Marginal 
cost 

p· 

0~--------~----------~ 
o a· 

Quantity of water 

Figure 5. Marginal cost pricing. 



exactly equal to marginal cost will result in the 
maximum net value. The term "marginal cost 

. pricing"' means just that: setting price equal to 
marginal cost in order to maximize benefits. 

The marginal pricing rule can be stated for
mally as 

Price = marginal cost = marginal willingness 
to pay (1) 

Short-Run and Long-Aun Marginal Cost 

The marginal cost pricing rule has both 
short-run and long-run interpretations. In the 
short run, capital costs cannot be varied and mar
ginal costs include only the variable costs of pro
duction or delivery. As loQg as there is 
adequate physical capacity for the foreseeable fu
ture, setting the price equal to marginal cost will 
maximize benefits. In the long run, utilities 
must plan for capital expansion, and all inputs, 
including capital, are variable. The long-run 
marginal cost represents the marginal cost of 
capacity expansion over the long term. A perma
nent increase or decrease from current consump
tion levels will affect the timing of future 
expansion requirements. A reduction in con
sumption will de la y the need for expansion, and 
an increase will advance capacity expansion re
quirements. The financia! costs or savings associ
ated with changing the timing of expansion can 
be amortized and used as the basis for the long
run marginal cost f!!rve. 

During peak demand periods the long-run 
marginal cost becomes the basis for setting the 
price. Specifically, the peak period price should 
be set at the intersection of the peak period de
mand curve and the long-run marginal cost 
(Fig. 6). This price applies to the peak period 
only, since it is the peak demands that place a 
strain on capacity over time. The increase in 
peak demands over time result in the need for in
creased capacity and so any long- term change 
in peak period demands will ha vean effect on 
future expansion costs. 

During off-peak periods, rate setters should 
use the short-run marginal costas the basis for 
price setting. A change in off-peak demands 
will not usually affect the long-term capacity re
quirements and expansion costs. The only costs 
associated with a change in off-peak demands 
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will be operating costs such as ;>umping costs or 
repairs. Therefore, the price should be set at the 
intersection of the off-peak demand and short
run marginal cost curves (Fig. 6). 

Peak 
f1 per.od 
;[ pnce ------ ........................ . 

Ott-peak -------
period 

pnce 

OH-peak pnce 
wiiltar detivery 

Peak pnce 
water dei!YUJ 

Quantity 

Off-peak 
demand 

Figure 6. Prices in peak and off-peak periods. 

Marginal Waste Treatment Charge 

The costs of wastewater treatment are re
lated to the amount_of water that is supplied. to 
households. Increasing or decreasing the 
amount of water going into households will 
similar! y increase or decrease the amount of 
wastewater exiting from households. In theory, 
the marginal cost of treatment associated with 
the cnange in water consumption should be 
factored into the price of water. In practice, rate 
setters may encounter sorne difficulty in deter
mining the effects of a change in water consump
tion on costs of treating wastewater. The analyst 
also encounters the problem of separating out 
water consumption that does not enter the 
wastewater treatment system. These problems 
are discussed in more detail below. 

Cost Effects from Reduced Vo/ume of Wastewater 

lf household demand for water is reduced 
because of a price increase, then the total volume 
of wastewater will also be reduced. However, 
the concentration of wastes in the wastewater 
willlikely be higher since the same amount of 
raw waste will en ter the system. Factors such as 
water-efficient appliances, improved plumbing 
maintenance, and in-house conservation will 

. -- -- -·--·-------------------



account for much of the reduction in water enter
ing the waste treatment system. These factors 
will not, however, result in a significan! reduc
tion in the amount of human and household 
waste that enters the system. 

The reduction in the volurne of wastewater 
should result in cost savings des pite the in
creased concentration of wastes. In the short 
term, reductions in costs would occur in the 
form of reduced energy and maintenance costs 
for pumping, mi.x.ing, and aeration. In the long 
term, savings would occur in the form of re
duced volume-related capacity for collection, 
holding, and treatment. The effect on sorne of 
the other cost components of waste treatrnent is 
uncertain. For example, the costs of biological 
and chemical processes may or may not be influ
enced by a reduction in volurne accompanied by 
an increase in concentration. Since the total 
amount of so lid waste is !'Ot likely to change sig
nificantly, sludge treatment and disposal costs 
would probably remain unchanged. Thus, the 
total savings depend on the technical design of 
the wastewater system and the relative costs of 
volurne-related functions such as collection, 
pumping, mixing, and aeration. Chapter 4 gives 
sorne procedures for approximating the mar
ginal waste treatment saving~ associated with re
duced consumption of water. 

The volume of wastewater treated does not 
general! y exhibit seasonal peaks, and so, in the
ory, only a single annual-marginal cost, includ
ing both capacity and operating costs, should be 
implemented. 

Wastewater That Does Not Enter Treatment System 

Sorne water does not retum to the waste 
treatment system. Outdoor water use, particu
lar! y lawn and garden watering, will not usually 
put any demands on the waste treatrnent system 
since any runoff from such activities will en ter 
storm drains or natural waterways. Therefore, 
the marginal waste treatment cost of this type of 
water use is zero and no sewage cost should be 
levied. Unfortunately, utilities cannot distin
guish between indoor and outdoor water use 
since meters only indicate gross water use per 
connection. Most outdoor water use is seasonal 
and is usual! y the cause of seasonal peak de
mands. During off-peak periods utilities can ap
ply a marginal waste treatment fee with the 
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assurnption that practically all of the water used 
is for indoor activities that con tribute to waste
water volume. 

The more difficult question is whether or 
not to apply a waste treatment charge during the 
peak periods when a significan! portien of water 
use is for outdoor activities. lf the waste treat
ment charge is applied in peak periods, then out
door water use will be overpriced. lf the waste 
treatment charge is not applied in peak periods, 
indoor water use will be underpriced. In either 
case a price distortion will occur. 

In general, it is recommended that the mar
ginal waste treatment charge be applied year 
round, including peak periods. Although this re
sults in a theoretical gvercharge for outdoor 
water use, there are sorne practica! arguments 
that could be used in favour of higher outdoor 
water charges. In the first place, water that is 
used for outdoor water purposes exhibits a 
higher rate of actual consumption than water 
used indoors. In fact, if homeowners are effi
cient in their lawn watering practices, then all of 
the applied water will be lost through evapotran
spiration, and there will be no return flow to sur
face water or groundwater aquifers. Thus, 
outdoor water use has a greater impact on net 
flows or stocks of water than does indoor water 
use. E ven if sorne retum flows from outdoor 
water use do occur, these flows will contain 
leached nutrients or urban contaminants that are 
harmful to the receiving waters. 

\ 
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Figure 7. Marginal costs and optimum price. 
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In theory, a marginal cost curve of post-use 

treatment for municipal water supply can be dis
played, as in Figure 7. By adding this curve to 
the marginal operating cost curve for water sup
ply in each period, a combined marginal cost 
curve is obtained. The intersection of the total 
marginal cost curve with the demand curve de
fines the optimum price in each period. 

FULL COST RECOVERY 

A pricing system achieves full cost recovery 
when it genera tes sufficient revenue to cover the 
full cost of the system at any leve! of water deliv
ery. The accounting of system costs should in
elude fixed costs, variable costs, anda provision 
for future expansion. lf these costs are fully re
covered, utilities will require no subsidies from 
senior levels of government to maintain, up
grade, or expand their water systems. 

The marginal cost pricing rule, as presented 
in equation (1), is concemed only with efficiency 
and does not consider any financia! constraints 
on the utility. Financia! constraints would usu
ally require the utility to break even by recover
ing al! costs without making excess profits. 
Setting the price at the marginal cost price may 
result in a financialloss for the utility even 
though the net value of water use is maximized. 
The loss will result from the fixed (overhead) 
costs facing the utility. This situation occurs 
when average costs are below marginal costs at 
the optimum price {Fig. 8). The lower section of 
Figure 8 shows the equivalen! total cost curve 
and total revenue curve. The vertical distance 
from C to R represents the total revenue shortfall 
at the optimum price Po. 

In arder to recover any revenue shortfall, 
utilities should puta fixed connection charge on 
each customer in addition to the volume based 
price as determined by the marginal cost. The 
connection charge is fixed in that it does not 
vary with the amount of water used. Because it 
does not vary, it will not affect the demand by 
each customer, and consumption will remain at 
the optimum leve! where the marginal willing
ness to pay equals marginal cost. 

The fixed connection charges may account 
for a significan! portian of the total water bill 
faced by consumers. Thus the compara ti ve size 
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of the connection charge between consumers is 
an importan! issue when attempting to designa 
fair rate structure. The simples! way to obtain 
the connection charge is to divide the total reve
nue shortfall by the number of connections. This 
would result in a lower average price for large 
volume users although the marginal price 
would remain the same foral! customers. Utili
ties may consider the lower average price as fair 
because of cost advantages in supplying large
volume consumers (see next section). 

An altemative method for calculating con
nection charges is to divide customers into differ
ent classes based on volume of water use and 
then calcula te a fixed connection charge for each 
class. Under this system, the revenue shortfall is 
allocated on a percentage basis between classes 
of consumers. Rate setters can use this system lo 
achieve a fair distribution of costs based on the 
utility's particular mix of customers. 



.. 
Chapters 5 and 6 give further discussion of 

using the connection charge as a means of allo
cating fixed costs. Achieving a fa ir distribution 
of fixed costs is often subjective (see next sec
tion) and is not the main focus of this report. A 
more in-depth discussion of cost allocation be
tween customers is available in the American 
Water Works Association (AWWA) Water Rates 
Manual (1983). 

EOUITY ANO FAIRNESS OF MARGINAL COST 
PRICING 

In the past, many rate-setting procedures 
ha ve been concemed with fair allocation of fixed 
costs, in contrast to the marginal cost based rate 
structure described in this report. lt is the 
authors' opinion that marginal cost pricing com
bined with fixed connection charges is both an 
efficient anda fair system. Other rate-setting 
systems ha ve often resulted in flat rate pricing 
or declining block systems, which are inefficient 
and unfair to low volume customers. 

Under flat rate systems, customers ha ve no 
opportunity to reduce the cost of their water 
through their own conservation efforts. Heavy 
users of water pay the same total bill as light 
users. Customers who make an effort to con
serve water, or who live in smaller homes, end 
up paying a higher per unit cost of water. A vol
ume based pricing system is much more equita
ble, since those who use.lbe most water must 
pay for it. Customers who consume less 
through their own conservation efforts, or who 
ha ve more modest water demands, will pay less 
than those who consume more. 

Under declining block rate systems, high 
volume users pay a lower marginal price than 
do low volume users. This system is unfair for 
the same reason that flat charges are unfair; 
users are not fully rewarded for their conserva
han efforts. Furthermore, high volume users 
place the most demands on system capacity, 
which is often the majar component of total cost. 

Sorne utilities can supply high volume con
sumers ata lower average cost than small con
sumers and thus use a declining block rate 
system to lower the average price paid by large 
consumers. This practice is similar to the prac
tice of giving high volume discounts in the 
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manufacturing and trade sect<.,rs because of 
economies of scale in manuiacturing and distrib
uting. A better approach for water utilities is to 
use the fixed connection charge rather than the 
volumetric price as a means of increasing or de
creasing the average price to various classes of 
consumers. This method will result in both 
maxirnum efficiency and fairness to consumers. 

Rate setters should be aware that costad
vantages in having high volume consumers may 
not be as large as those found in the priva te 
manufacturing and trade sectors. Beca use water 
supply capacity is fixed in the form of reservoirs, 
pumps, and water mains, there is often little cost 
saving to the utility by swpplying water to one 
large customer rathei" than to many small cus
tomers. There can be some.cost savings in that 
only one Iarge connection is needed for a big cus
tomer, but many small connections are required 
to serve small users. E ven this type of saving 
may not be significant beca use the capital cost of 
connecting with a water system is often borne by 
the Iand developer and the householder rather 
than the utility. Sorne administra ti ve savings 
will exist in the form of reduced time for meter 
reading and bill processing for large customers. 

Rate setters who are interested in the issue 
of cost allocation between different classes of 
customers are referred to the A WW A water 
rates manual, which deals extensively with cost 
allocation. As marginal costs usually do not 
vary substantially between classes of customers, 
so the volumetric portian of the rate structure 
should not generally vary between customers. 
Only the fixed connection charge should be al
tered if rate setters wish to achieve different av
erage prices among customer classes. 

In general. marginal costs are the same for 
al! classes of customers, and the analyst need not 
be concemed about the allocation of marginal 
costs between customer classes. This greatly 
simplifies the rate-setting process and at the 
same time treats all customers equally. There 
may be a few instances in which utilities can dis
tinguish between customer classes that ha ve sig
nificantly different marginal costs of water 
supply. For example, sorne neighbourhoods or 
regions may be located at significan ti y greater 
distances or elevations than other regions, resulting 
in higher energy costs for pumping. In theory, 
these neighbourhoods should be charged a 



.. 
higher volumetric ?rice, reflecting the higher 
marginal costs. However, differences in mar
ginal costs related to pumping may often be 
very small relati ve to capacity and wastewater 
treatment costs, in which case it may be more 
practica! to ignore them. 

Sorne rate setters may wish to provide a 
break to low-income families by charging them a 
lower unit charge than other customers. This can 
be achieved by providing free delivery of a 
small amount of water to each household. This 
amount can be considered the subsistence leve!, 
necessary to meet basic indoor uses. The volu
metric price would not be applied until con
sumption exceeded the subsistence leve! of 
water. A slight surcharge, over and above mar
ginal cost, would ha veto be applied to the volu
metric price to make up for the decreased 
revenue resulting from the free subsistence 
block of water. This method would result in a 
higher average price of water for large consum
ers than for small consumers. However, a loss 
in efficiency results from this system because 
consumers are not charged the exact marginal 
cost of water. The rate setter would ha veto de
cide if the loss in efficiency is worth the possible 
increase in conswner acceptance that may occur 
with this type of rate schedule. 
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SUMMARY 

The major point arising from the theory de
scribed in this chapter is that water should be 
priced at its marginal cost. In the peak period 
season, the price should include the marginal 
cost of future capacity requirements, while the 
off-peak price should be based on marginal oper
ating costs. The marginal cost of wastewater 
treatment that is related to intake of water 
should be applied year round. 

Revenue shortfalls from marginal cost pric
ing can be recovered through fixed connection 
charges to customers. The connection charges 
also provide a vehicle through which the utili
ties can increase or reduce the average price 
paid for water by different classes based on eq
uity considerations. 

The next chapter discusses the revenue re
quirements of water utilities in more detail. lt 
develops the concept of the total cost curve from 
which utilities can determine total costS;and 
revenue requirements for any leve! of water de
livery and wastewater treatment. Subséquent 
chapters deal with the estirnation of marginal 
costs and consumer demand required to deter~. 
mine optirnal water prices. 
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CHAPTER 4 

Economic Costs and Revenue Requirements 

INTRODUCTION 

This chapter examines the costs and reve
nue requirements for water supply and waste 
treatment utilities, and outlines a process for esti
mating the relationship between total costs and 
the amount of water delivered. As discussed in 
the previous chapter, the amount of water sup
plied to customers affects both the costs of water 
supply and the costs of wastewater treatment 
since the volume of wastewater is closely corre
lated with the volurne of indoor water use. Sev
era! cost components of waste treatment such as 
pumping, mixing, and aeration are directly de
pendent on the volume of wastewater treated. 
Capacity requirements for both waste treatment 
and water supply are also affected by the leve! 
of water consumption. Therefore, cost determi
nation and pricing of water supply and waste
waler should be considered as a single problem. 

Graphically, the rela.tionship between costs 
and the leve! of water supply is known as the 
annual total cost curve. For any leve! of water 
deli very, the total cost curve shows the corre
sponding costs faced by the utility. In this chap
ter, separa te total cost curves are developed for 
the water supply and wastewater treatment 
functions. These cost curves are necessary to cal
culate revenue requirements when the quantity 
of water delivered changes due to the introduc
tion of efficient pricing. 

Total annual costs include future expansion 
costs, expressed as equivalent annual payments, 
fixed costs (including debt payment), and vari
able or operating costs. The su m of these costs 
represents the annual revenue requirement for a 
water utility. 

The total cost curves pro vide an economic 
framework through which the effects of pricing 
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and demand reduction can be analyzed, but 
they do not replace standard accounting meth
ods for cost reporting and analysis. Financia! 
data from traditional accounting systems still 
form the empiricalliásis of this economic frame
work. 

CLASSIFICATION OF CURRENT COSTS 

Given its present leve! of water delivery 
and wastewater treatment, a utility faces a set of 
current costs or cash outflows. Utilities will usu
ally keep separa te accounts of current costs for 
the water supply and waste treatment functions. 
While these accounts usually do not include a 
provision for future capacity expansion, the data 
presented in these accounts, when supple
mented with cost data on projected capacity ex
pansion, form the basis for estimation of the 
total cost curves. 

Current costs or cash outflows are the an
nual payments required for such items as la
bour, materials, and debt servicing. The first 
step in developing an economic framework for 
revenue generation is to classify the utility's cur
rent costs of water delivery and wastewater 
treatment as either fixed or variable. 

Fixed Costs 

Fixed costs are those that do not vary in the 
short run with respect to the amount of water de
livered or wastewater treated. For example, pay
ments on current debt are fixed in the short run 
since they do not vary if the amount of water de
Iivered varies during the year. Other fixed costs 
include administra tion, regular! y scheduled 
maintenance, and replacement of equipment 
dueto obsolescence. These items are fixed since 
a temporary reduction in the amount of water 
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lmplementing Efficient Pricing 

INTRODUCTION 

The material presented in this chapter 
shows in detail the steps required to calcula te 
the components of the generic rate structure ad
vocated in this paper. The calculations require a · 
determination of both marginal cost and water 
demand curves. A graphical analysis of these 
curves then yields the optimal prices in peak 
and off-peak periods. 

The same accounting data used in the pre
vious chapter to estima te the total cost curves 
form the basis for estimation of the marginal 
cost curves. Estimation of demand curves for 
water is complex and may require substantial 
data. lf these data are unavailable, the analyst 
can use the generalized demand curves pre
sented in this chapter. These generalized de
mand curves are adaptable to the specific 
conditions of different utilities. 
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Figure 11. Prices in peak and off-peak periods. 
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Once the analyst has estimated these .func
tions, they can be graphed to show the optimal 
prices at the intersection of the demand and mar
ginal cost curves (Fig. 11). In the peak period, 
price should ~E: set at P,, which is the intersec
tion of the demand curve with the peak period 
marginal cost curve. In the off-peak period, 
prices should be set at P. where the demand 
curve intersects the off-peak marginal cost 
curve. In addition to the prices P, and P. which 
are applied on a per volume basis, the customer, 
will also paya fixed connection charge. The 
fixed connection charge, which covers any reve
nue shortfall, can be a single annual charge or 
can be spread out over the year. 

During the peak period, the marginal cost 
is based on marginal operating cost, marginal ca
pacity cost, and marginal waste treatment cost. 
The total peak period charge is summarized in 
equation (9). 

Peak period 
charge 

=marginal 
operating cost 
(volumetric) 

+marginal 
capadty cost 
_(volumetric) 

+ marginal waste + connection 
treatment cost charge 
(vol umetric) (fixed) 

(9) 

The total volumetric charge per unit of 
water used in the peak period is the sum of mar
ginal operating and marginal capacity costs per 
unit. 

During the off-peak period, volumetric and 
fixed charges will continue to apply, but mar
ginal operation costs and marginal waste treat
ment costs will constitute the volumetric charge 
as shown in equation (10). 

'. 



·. 
Off-peak 
period 
charge 

=Marginal 
operating cost 
(volumetric) 

+ Connection 
charge 
(fixed) 

+ Marginal waste 
treatment cost 
(,·olumetric) 

(10) 

Equations (9) and (1 0) define the basic rate 
structure for marginal cost pricing. All users pay 
a volumetric charge based on the marginal cost 
of supplying water and wastewater treatment 
plus a fixed connection charge. In the peak pe
riod, the volumetric charge will be higher be
cause of the incorporation of marginal capacity 
cost. 

This section outlines the methods for calcu
lating the components of the water charge, in-

. cluding the marginal operating cost, the 
marginal capacity cost, and the fixed connection 
charge. The volumetric charge will often be the 
same for all customer classes and individual cus
tomers, since the marginal costs of "producing" 
and delivering water services are generally the 
same across all groups. Certain user groups 
may ha ve significantly higher marginal costs be
cause of distance from or elevation above central 
reservoirs or pumping stations. Sorne industrial 
or commercial customers may ha ve higher mar
ginal waste treatment costs beca use the by
products of their activities.must be removed 
from wastewater. However, recovery of these 
types of costs from industry are probably best 
based on a surcharge related to the amount and 
concentration of the effluent rather than to the 
amount of water used by the firm. Marginal ca
pacity costs would not usually vary between cus
tomers, since capacity requirements are related 
only to the amount of water required and not to 
the type of consumer. 

Rate design using marginal cost pridng 
simplifies the rate-setting principies recom
mended by the standard AWW A rates manual 
(AWW A 1983). A WW A uses a system whereby 
costs are allocated between different customer 
classes, often resulting in declining block rate 
(DBR) schedules now in common use. Rate mak
ers commonly justify DBRs by referring to the 
economies of scale that result from serving large 
users. Thus, such users face lower unit rates in 
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the higher blocks of the rate schedule. However, 
DBRs take no account of the fact that large users, 
by placing heavy demands on the water system, 
require larger capacity than users of smaller 
amounts of water. Marginal cost pricing implic
itly recognizes the latter fact. 

SELECTION OF PEAK PERICOS 

Peak demands occur on a seasonal, weekly, 
and daily basis. During the da y, peak demands 
may occur during certain hours of the morning 
and aftemoon. Weekly peaks can occur on days 
when there is a concentration of indoor or out
door water use. Seasonal peaks occur in the 
summer when outdóbr water use becomes 
prevalen t. Utilities will not in general find it 
practica! to institute a daily or weekly peak 
water charge beca use of the difficulty in monitor
ing the time of use. Therefore, the methodology 
reported in this chapter aims primarily at deter
mining a seasonal peak period charge. Monthly 
or quarterly meter readings should be sufficient 
to distinguish between peak and off-peak water 
use. 

The length of the summer peak depends on 
conditions specific to the utility, such as climate 
and socioeconomic characteristics of the market 
served. Most municipalities in Canada will expe
rience a fairly clear peak for at least two months 
of the summer. In drier areas, this peak will ex-
tend for longer periods, starting in the late · .. 
spring and running well into September. The in
crease in summer demands relative to the rest of 
the year has been observed to be as high as 300% 
in westem Canada, with areas in eastem Canada 
often experiendng peak increases of up to 80%. 

The selection of the actual period when 
peak charges will apply is based on both the fre
quency of meter reading and the length and size 
of the peak demands. lf meters are read once per 
quarter, then the mínimum length of the peak 
period charge is three months. Monthly read
ings give the utility more flexibility, allowing for 
a shorter or longer peak charge period (in 
monthly increments). A monthly or quarterly 
meter reading schedule will generally allow a 
reasonable match of billing periods to peak de
mand periods. lf particular circumstances re
quire a more exact designation of the peak 
period, utilities ha ve the option of increasing the 
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frequency of their meter reading schedule in the 
summer months. 

ESTIMATION OF THE PEAK PERIOD MARGINAL 
COSTCURVE 

As shown in equation (9), the peak charge 
is the sum of the marginal operating cost, the 
marginal capacity cost, and the marginal waste 
treatment cost. The marginal capacity cost is the 
extra expense over the long run of capacity ex· 
pansion that would be required by a permanent 
marginal increase (or decrease) in water use. The 
marginal operating cost is the short-run change 
in costs associated with an increase in water de
livery. The marginal cost of waste treatment is 
the change in wastewater treatment cost associ
ated with a marginal change in water use. These 
components can be summed to give a single 
peak period marginal cost curve. 

Marginal Cost of Water Supply 

The analyst should first estima te the total 
peak period cost curve for peak period water 
supply as described in Chapter 4. The marginal 
cost curve for peak period water supply is de
rived simply by taking the slope of the peak pe
riod total cost curve ata number of points on the 
x-axis as shown in Figure 12. The resulting mar
ginal cost curve shows the marginal change in 
operating costs plus capacity costs for a change 
in water delivery. These are in fact the first two 
components of theTotal marginal cost curve, 
which is derived from the total cost curve. 

Marginal Waste Treatment Cost 

The third componen! of the peak use 
charge is the marginal cost of waste treatment. 
The annual wastewater treatment marginal cost 
curve is obtained from the slope of the total cost 
curve for waste treatment, using a process simi
lar to that shown in Figure 12. The annual curve 
should then be broken down into peak and off
peak marginal cost curves as described below. 

The marginal cost for a unit of wastewater 
treatment is assumed equal in all periods. There
fore the peak and off-peak marginal cost curves 
ha ve the same shape. The only difference is that 
the horizontal quantity scale in each period is 

. changed to reflect the relative consumption in 
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Figure t 2. Peak period total cost and marginal cost 
curves. 

each period, while the vertical cost scale re:nains 
the same. Figure 13 shows an example.in which 
30 million cubic metres of wastewater is treated, 
10 million in the peak months, and 20 million in 
the off-peak period. 

Summing the Marginal Water Supply and Waste 
Treatment Cost Curves 

Adding .the marginal waste treatment cost 
curve to the marginal water supply cost curve 
gives the peak period marginal cost curve (Fig. 
14). Each point on the peak period marginal cost 
curve is the verticalsummation of the corre· 
sponding points on the marginal water supply 
and waste treatment cost curves. 

ESTIMATION OF THE OFF-PEAK MARGINAL 
COSTCURVE 

The off-peak marginal cost curve consists of 
the marginal operating cost plus the marginal 
waste treatment cost. Calculation of the curve 
requires separa te estimation of these two compo
nents, which are then summed o ver a range of 

) 
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water delivery to give the off-peú marginal cost 
curve. The following sections give a methodol
ogy for approximating these two components of 
marginal cost. 

10,---------------------------~ 

8 

M 6 
E 
.. 4 

2 . -· 

Annual mar¡mal coy 
/. 

/. 
_......---· 

o+----,----,----,---.,---~ 
o 6 12 18 24 30 

Millions o! cubic metres treated 

10,---------------------------~ 

8 

M 6 
E 
.. 4 

2- .-· 

Off-peak _ / 
m~r¡inal coy 
/. 

/. __.,. 
o+-----.---~-----r----,.---~ 

o 4 8 12 16 20 

Millions o! cubic metres treated 

10 
Peak mar¡inal 

8 e o/ 
• M 

E 6 ./ .. 4- ./ 
2- -------
o 

o 2 4 6 8 10 

Millions of cubic metres treated 

Figure 1 3. Peak and off-peak marginal waste 
treatment cost curves. 
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Marginal Operating Costs 

Given adequate system capacity, the mar
ginal operating costs are the costs associated 
with supplying an extra unit of water toa cus
tomer. When graphed against output (Fig. 15), 
the marginal operating cost usual! y declines toa 
certain point and then begins to rise. The mar
ginal operating cost at the curren! output leve! 
should form the basis for the price charged. Al
though it is difficult to estimate the exact shape 
of the marginal operating cost curve, a reason
able approximation can be made with a straight 

.. 
8 

Marginal 
operating 

cost 

0+---------------------~ 
o Quanlity of water delivared 

Figure 15. Marginal operating cost. 



( line, using the assumption that marginal costs 
are constan!. 

Marginal operating costs can be estimated 
by either econometric (statistical) methods or by 
approximation methods based on the judgment 
of the system managers. The econometric ap
proach involves the estimation of a cost function 
and requires a significan! amount of data on 
costs as well as the use of sophisticated statisti
cal analysis. For large systems, the econometric 
approach should give accurate estima tes when 
data are available. However, for many systems 
this approach will"not be practical because of 
data and manpower lirnitations. 

An altemative method for approximating 
marginal operating costs, based on variable 
costs, is presented below. 

Rate setters can approximate marginal oper
ating costs using the variable costs incurred 
from water system operations. As was dis
cussed in Chapter 3, variable costs vary accord
ing to the amount of water delivered to 
customers in the short run. The unit variable 
cost, defined in Chapter 3, can be used as a 
straight-line approximation of marginal operat
ing cost, as shown in equation (11). 

MOC- AVC - Q 

where MOC = marginal operating costs per 
-tmit of water delivered 

A VC = annual variable costs 

Q = total annual volume delivered 

Marginal Waste Treatment Costs 

(11) 

The marginal waste treatment curve has the 
same sha pe and vertical price scale in both peak 
and non-peak periods. As previously described, 
the horizontal quantity axis is changed to reflect 
the quantity of wastewater treated in each period. 

Summing !he Marginal Operating and Marginal 
Waste Treatment Curves 

The off-peak marginal cost curve is a verti
cal summation of the marginal operating and 
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the marginal waste treatment cost curves. For 
each level of water delivery measured along the 
x-axis, the two cost curves are added as shown 
in Figure 16 to give the off-peak marginal cost 
curve. 

Off-peak marginal 

cost curve *" 
C0 +Cw1----

--------------------~¡;;r~~~~~-

operating cost 
0+-----------------~~ 

o 
Quantlty ol water 

* Marginal waste treatment 
plus marginal operating cost 

Figure 16. Off-peak marginal cost curve. 

ESTIMATION OF WATER DEMAND FUNCTIONS 

The demand curve for water is a rnathe
matical or graphical representa !ion of the con
sumers' response toa change in water price. At 
very low prices, or ata flat charge, the demand 
will be high, while at higher prices, the demand 
will be lower. The dernand function for munici
pal water will be the aggregate of household, 
commercial, and industrial demand. The proce
dure outlined below suggests breaking down 
the demand curve into two categories, house
hold and industrial/commercial, and estimating 
separa te demand curves for each category. 

The estimation of demand curves may be 
the most difficult part of the rate-setting exercise 



because of a lack of data specific to the utility 
The rate setter might ha veto make rough es ti
mates of the demand curve that can be adjusted 
once volurne based pricing is implemented. The 
initial consumer reaction to volurne based pric
ing will pro vide additional data points for de
mand curve estimation as discussed below. 

Elasticity and Shape of Demand Curves 

Research has shown that the elasticity of de
mand for domestic water generally falls between 
the range of -.1 and -1.0 (Fig. 17), with the me
dian between -.2 and -.3. In the eshrnahon proce
dures and generic demand curves presented 
below, elasticities of -.10, -.20 -.2S,-.30, -.40, 
and -.SO are used. Sorne studies ha ve indicated 
that the peak period demand is more elastic than 
the off-peak period demand, while others ha ve 
indicated little difference m elashc1hes m the 
two periods. The analyst will ha ve to select the 
elasticity that is most appropnate to h1sutility m 
each period, depending on the chmate, mcome, 
and housing charactenstlCs of the area served. 

The few studies carried out on indus
trial/comrnercial water demand ha ve shown a 
wide variability in elasticity, mostly between-
.OS and -l. O, which is not surprising, given the di
versity in the kinds and sizes of i~d~t~l 
establishments. The frequency d¡stnbut!On of 
elasticities from these studies appears almos! rec
tangular with no apparent median (Fig. _18) .. 
However, most municip_!!lities ha ve a mlX of m
dustrial and commercial establishrnents, which 
would tend to make the aggregate water de
mand approach the average figure_ of ~bout --?· 
Accordingly, the generic commerc¡a[/mdustnal 
demand curves given below are between -.3 and 
-.7. Again the choice of elasticity for rate settmg 
will be up to the analyst. 

Demand functions for water are usually 
curved towards the origin, rather than straight. 
Absolute levels of water demand change more 
dramatically at the lower end of the price scale. 
For example, a change in price from Oto 10 cents 
per cubic metre will ha ve a larger effect on the 
absolute leve! of consurnption than a change in 
price from SO cents to 60 cents. The elasticity, 
which measures the percentage change m quan-ll tity relative to the percentage change in price, is 

: more likely to be constan! over the length of the 
demand curve. The estimation procedures de-

scribed below use curved demand curves with 
constan! elasticities. 

Depending on the current pricing system 
and the amount of data available, different 
strategies for approximating demand curves w¡¡ 
ha veto be employed. These strategies are out
lineó below. 

Systen:~s Presently Charging Flat Rates 

Under a flat rate the effective marginal 
price of water is zero. The only observed point 
on the demand curve is at the zero price. The 
rest of the demand curve can only be extrapo
lated bsed on assurnptions about the elasticity 
and th~ shape of the·curve. To a1d m th1s ex- . 
trapoktion, this section provides a set of genenc 
demand curves for each of the two categones, 
residential and industrial/commercial. Each set 
contains a number of demand curves with a 
range of elasticities and consumption levels at 
the zero marginal price. The analyst should se- : 
lect the elasticity and consumption leve! that ¡ 
seems most appropriate for the util1ty. lf the f ·1 area is relatively wealthy, with a hot dry chmate,Y 

! then the less elastic demand curve should be t 

\ 
chosen. Analysts should use the more elashc de-· 
mand curves for areas that ha ve lower mcomes ¡ 

'. ·, or moist climates. [ 
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The residen tia! water demand curves repre-. 
sent monthly household demand for :water. Fig
uc ~s 19 to 24 show demand curves w1th d1 fferent : 
consurnption levels at the zero marginal price. · 
The analyst should select the demand curve that ·. 
most dosel y matches the expected elasticity and l 
the monthly household demand at zero mar- ¡ 
ginal price. Multiplication of this demand by the • 
number of households served gives the aggre-. 
gate residen tia! water demand curve for the ut!l
ity on a monthly basis. Mulhplymg the monthly 
aggregate demand curve by the number of . 
months in each of the peak and off-peak penods 
will give the aggregate household demand for 

. each period. 

The industrial/ commercial water demand 
curves provided in this section represent monthly 
aggrega_te munidpal demand for wa~er. Because l 
industnal/commerC!al demand vanes W!dely be- , 
tween municipalities, Figures 25 lo 29 ~ave a_ 
number of optional scales on the quanhty ax1s. 
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Figure 29. lndustriaVcommercial water demand, elasticity = ·0.70 

The analyst should choose the most appro
priate sea le for the municipality and then select 
the demand curve that most closely matches the 
expected elasticity and the consumption at the 
zero marginal price. As with residen tia! water 
demand, the analyst should multiply this de
mand curve by the number of months in each of 
the peak and off-peak periods to obtain the de
mand curves for the two periods. 

Systems Charging a Non-Zero Price but with 
No Supplementary Price Data 

This category pertains to systems that charge 
a positive marginal price that has not varied 
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significan ti y over time or across geographical re
gions of the service area. In these cases, only 
one observed point on the demand curve exists, 
and so the rest of the curve must be extrapo
lated. The analyst can use the same procedure 
asdwas used for flat rate sys

1
tems above~, f~I&.t_h·, de-J '~\_ 

ct mg on the appropriate e asticity an thenl se-
lecting the demand curve that most el ose y 
reflects the actual quantity demanded at the cur-
ren! marginal price. This procedure applies to 
both the domestic and commercial categories as 
well asto the peak and off-peak periods. 

For systems that use a declining or increas
ing block rate system, the marginal price must 



first be determined. The marginal price nn be 
approximated by the price of the particular con
sumption block that most households fall under 
for their last unit of consumption. 

Systems with limitad lnformation on the Effects of 
Price on Demand 

This category includes systems where only 
a small portian of the demand curve can be esti
mated from consumption and price data. For ex
ample, sorne municipalities or regions may 
charge a volume based price in metered areas 
anda flat rate in unmetered areas. In this case 
two observed points on the demand curve exist: 
ene at the zero marginal price and the other at 
the metered price. Drawing a straight line be
tween the two points will give an estima te of the 
slope of the demand curve at the curren! con
sumption leve! (Fig. 30). In other cases, the util
ity may ha ve changed its price for water o ver 
time, with sorne corresponding change in con
sumption. The consumption levels can be plot
ted against the prices to give a small portian of 
the dernand curve. The slope of this portian of 
the curve gives a point estima te of slope at cur
ren! consumption levels. 

Price 
after 

meterin¡ 

Figure 30. 

Oemand curYe 

Consum¡rttan ••tb ConsumptJon with 
new pnce zero mar¡inal pnce 
Conaumption 

Estimation ol demand curve using 
consumption belore and alter 
metering. 

Using the siope, the curren! consumption 
leve!, and the curren! price, the analyst can deter
mine a demand curve with constan! elasticity. 
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The general functional form of such a demand 
curve is represented by equation (12). 

Q=a.P' 

where Q = quantity of water demanded 

P = marginal price 

a. = a constan! 

~ = a constan! (less than zero) 

The slope of this function at any point is 
designated by S and is always negative. If the 
analyst has an estima te of the slope, he can 
mine the parameter ·~, which represents the 
ticity of demand, using equation (13). 

lag (-~)=lag (-S) - lag (Q) +lag (P) 

Equation (13) is used to sol ve for log (-~). 
Using a table of logarithms, the value for -~ and 
thus ~ can be deterrnined. Once the value for ~ 
is obtained, the value of Ct. can be detennined by 
substituting the values of ~. Q and P back into 
equation (12). 

The procedure outlined abo ve applies to 
mand curves for both the domestic and indus
trial/comrnercial categories in both peak and 
off-peak periods, provided that the analyst has 
an initial estima te of the slope. 

Systems with a Ranga of Price and Quantity Data 

There may be a few utilities for which sig
nifican! data exist on the effects of price vari
ation on dernand. This could be the case for 
utilities that serve many different cornrnunities, 
each of which charges a different price. The rate 
setter may also compare water consumption for 
severa! different utilities that charge a range of 
prices. In other cases, individual utilities may 
ha ve significantly altered prices over time. Both 
time series and cross sectional variation in prices 
may exist for sorne utilities. 

If the corresponding water demand can be 
matched to the price in each time period or sub
regían, then a statisticai (econometric) estima
tion can be rnade of the dernand curve for water. 
Other explanatory variables affecting water 

•• 
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demand, such as income and weather, should 
also be incorporated in the estimation. Al
though technical, this type of analysis wiU give 
accurate estima tes of the demand curve if suffi
cient data· exists. Econometric procedures are 
complex anda detailed study of the methodol
ogy is beyond the scope of this paper. lf ana-
l ysts wish to use econometric methods for water 
demand curve estimation they should refer to 
studies such as Renzetti (1990) or Shaw (1988). 

Econometric estimations usua!ly require a 
minimum of 15 to 20 observations to obtain sta
tisticall y significan! estima tes of the demand 
curve. A higher number of observations will 
give more accurate results. lf the minimum 
number of observations cannot be obtained, the 
analyst may be able to plot the data and make a 
visual estima te of the demand curve. 

Obtaining !he Aggregate Water Demand Curve in 
Each Period 

The aggregate demand curve in each of the 
peak and off-peak periods consists of both the 
domestic water demand curve and the indus
trial/ commercial water demand curve. A hori
zontal summat:on of quantities from both 
demand curves gives the aggregate demand 
curve (Fig. 31). 

lndustnal/ 
commerctal 

demand 

Figure 31. 

Cuantity ot water 

Horizontal summation of demand curves. 
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DETERMINING PRICE ANO TOTAL REVENUE 
FROM VOLUMETRIC PRICING 

At this stage, the analyst can graph the mar
ginal cost curves and demand curves in the peak 
and non-peak periods to determine the respec
tive prices. The intersection of the marginal cost 
curve and demand curves determines the opti
mal price in each period as was shown in Figure 
11 at the beginning of this chapter. A projection 

· from the demand curve onto the quantity axis 
gives the quantity demanded at the optimal 
prices. Multiplying this quantity by the price 
gives the total revenue from the volurne based 
price in each period. A surnmation of the reve
nues in the peak and off-peak periods gives the 
total revenue fio"m the volurnetric price. 

CALCULATION OF THE AXEO CONNECTION CHARGE 

As shown in equations (9) and (10), a fixed 
connection charge paid by each customer is the 
final element of the proposed price schedule. 
This charge, which does not vary with the 
amount of water consumed, aims at covering 
costs not included in the volurnetric portien of 
the rate. The connection charge is based on the 
difference between the annualized cost of the 
water system and the total revenue obtained 
from the volurnetric charge. 

The total cost curve in the peak and off
peak periods shows the total costs of water sup
plied at the optimal price leve!. lf these costs are 
greater !han the total revenues from volurnetric 
pricing, then utilities should apply a fixed con
nection charge to each customer. This willlikely 
be the case if the utility faces significan! fixed 
costs. 

As discussed in Chapter 3, rate setters can 
use the fixed connection charge to account for 
the differences in the average costs of supplying 
different customers. The simples! method of cal
culating the connection fee per customer, which 
is to divide the revenue shortfall by the number 
of connections, results in a lower average price 
for high volurne users. Equation 04) states this 
calculation mathematically for the individual 
customer. 

FC- TAC-RV - e (14) 



where FC = the fixed connection charge 
per customer 

TAC = total annualized cost of system 
operations 

RV = revenue received from the 
volumetric portian of the rate 
schedule 

e = number of connections to the 
water sys te m 

Since the connection charge is the same for 
all users regardless of the amount of water con
sumed, high volume users will paya lower a ver
age price than low volume users. The rate sdter 
may consider this to be a fair system if the a·:er
age costs of supply are lower for the Iarger con
nections. However, if the utility serves a mixed 
market that includes sorne very h.igh volume us
ers, then this system may result in an unfair bur
den on the smaller customers. 

The rate setter has sorne leeway to adjust 
the connection charge in favour of either low vol
ume or h.igh volume customers by dividing cus
tomers into classes related to curren! water 
delól1and. The number of classes is arbitrary, but 
sorne natural groupings of customers may exist. 
For example, utilities often serve a few large in
dustrial customers, severallight industries, nu
merous commercial establishments, and a large 
number of households. Within each of these 
classes, water demand wTll be roughly similar, 
anda common connection charge within each 
category would be fair. For each class, the utility 
can calcula te the per customer connection 
charge as in equation (15). 

Fe 
_ W, (T AC- RV) 

171
- Cn (15) 

where FC. = the fixed connection charge per 
customer in class n 

w. = a weighting factor applied 
to class n 

TAC = total annualized cost of system 
operations 

RV = revenue received from the volu-
metric portian of the rate schedule 

c. = number of connectior.5 to the 
water system in class n 

The su m of the weighting factors for all 
classes should equal one, and the choice of the 
relative weights between classes is up to the utij. 
ity. The relative weights will usually relate to 
average supply costs for each class. For example, 
the utility may estima te that the class of heaviest. 
water users accounts for lO 'lo of the fixed costs 
of water supply. The weighting factor, W"' in 
equation (15) would thus equal10%. In other ¡ 
cases, a utility may decide that there are no fixed' 
cost differences in supplying different sized CUS·' 

tomers. In these cases, the weighting factor for a· 
class of customers should equal the relative pro-' 
portian of the total water supply consumed by 
that class. This weighting scheme would result 
in the same approximate average price for all. 
users. 

The determination of the average cost of 
supply for different classes of customers relies 
on the judgment of the analyst. For each cus
tomer class, the anal yst should examine the por· 
tion of fixed costs that can be attributed to 
supplying this class. For many fixed cost items, 
the amount attributable lo various customer 
classes will simpl y be proportional to the total 
water consumed by the customer class. For 
these items there are no cost advantages that oc
cur for a single large consumer relative lo a num· 
ber of small consumers. For example, the fixed 
costs of reservoir capacity are related only to to
tal volume of water supply. The costs of the res
ervoir remain the same whether this capacity is 
used to supply a few large customers or whether 
it is used to supply many small customers. Sorne 
fixed cost items, however, do relate to the reJa
ti ve size of individual customers. Administra
tive fixed costs such as meter reading and bill 
processing will be much h.igher for a number of 
small customers than for a few large customers. 

· Thus, the high volume customer classes account 
for proportionally fewer of these fixed cost 
items. Adjustment of the weighting factor in the 
connection charge will account for these cost 

¡ advantages. 

\ As long as the volumetric portian of the 
\ rate schedule reflects marginal costs, the relative 
, weights given to the connection charges will not 
\ affect the efficiency of the price system. There-
1 fore, the volumetric portian of the rate structure 
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should rema in invariab:e between customers. 
Only the fixed connection charge should be used 
to account for differences in the average costs of 
supply between customers. 

SUMMARY 

This chapter has outlined the basic methods 
for rate design that use marginal cost pricing 
principies. The basic rate design involves a volu
metric componen! and a fi.xed connection 
charge. In the off-peak period, the volumetric 
componen! equals the marginal operating cost 
plus marginal waste treatment cost; in the peak 
period, it equals the sum of marginal operating 
costs, marginal capacity cost, and marginal 
waste treatment cost. The effect of volume based 
pricing on demand is accounted for by setting 
the prices at the intersection of the marginal cost 
curve with the demand curve in each of the peak 
and off-peak periods. The fixed connection 
charge is added to capture any costs not covered 
by the volumetric charges. 

Marginal operating costs can be approxi
mated by the variable costs of water supply. 
Sorne costs are easily identifiable as variable, 
while other costs will require a subjective judg
ment by the analyst asto whether they are. Esti-
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mation of marginal capacity costs is based on 
the principie that reduced demand can delay re
quirements for future capacity expansion, thus 
resulting in cost savings. The slope of the peak 
period total cost curve for water supply gives 
the marginal cost curve for water supply. In a 
similar fashion, the marginal cost curve for 
waste treatment is derived from the slope of the 
wastewater treatment total cost curve. 

The primary function of the fixed connec
tion charge is to recover any deficits resulting 
from the volumetric price. lt also serves as a 
means of accounting for the differences in the 
average cost of supply between customers. Rate 
setters ha ve the 'hoice of simply dividing reve
nue shortfalls by the number of connections to 
give a fixed connection charge per customer or 
of calculating a separa te connection charge for 
each dass of customer. The method used will 
depend on the mi.x of customers served and the 
nature of fixed costs facing the utility. 

Using the pricing principies discussed in 
this chapter, a utility should be able to achieve 
both economic efficiency and full cost recovery. 
The implementation of these principies into . 
water rate setting is both practica! and straight
forward. Examples of applications of these prin
cipies are given in the next chapter. 
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------------------------~--~·~.m~~~~·~-------------------.~~--~.-----~-----Examples of Marginal Cost Pricing 

This chapter examines the application of 
the m;¡rginal cost pricing principies to two hypo
thetlCal water supply and wa~tewater trcatment 
systerns. lt uses information fTom 5tili•.(:ard fi
nancia! statements, operating pl;ms, and capital 
expenditure plans to genera te 1 he nece!.sary in· 
formation toes ti mate margina\ costs. The two 
case studies represen! a range of systems, from a 
large urban waterworks to a smaller system for 
a mid-si;:e community. 

( Th~ nat'..lre of water suppl¡r costs will vary 
widely between regions and municipalities in 
Ca nada. In particular, the relative wt>ights of ca
pacity costs versus operating costs c.m sloow si.ib
stantial variation between systems. For example, 
utilities that ha ve surface w~ler with significa..'lt 
gravity pressure are likdy to ha ve rn•!ch lcwer 
operating costs than groundwatcr systerns. Mar
ginal capacity costs for rapidly grovling areas 
will be much higher than for low-growth aro>ac;. 

. Many ather factors YJill affect hoth marginal i'nd 
:Capñcity costs. The cxamples giver. in thi.> chap
ter represen! a range cf water sup¡:-ly syst(ems,
and the calculated marginal costs .1nd ¡·des a.re 
not rr.ez.nt as b~seline fi.;mes for spedfic munici·· 
palities. Th<: absolute price level and the r:::\ative 
differences between peak and non-peak prices 
must be calculated for each system. Analysl~ 
should not be surprised if the margiMI c;,st;; 
they GJ!culate for their systems are sl•.bstz.ntiDlly 
different from the examples shown in th·.~ 
chapter. 

Beca use of the various technologie> ;;.1 u,;e, 
wastewater treatment costs a !so show '' ,_,., ... "Y•·:·n
dous variation between municipalities. Geo·· 
graphiC'.! factors greatly influence the standards 
required for effluent discharged. Various levels 
of treal.ment- primary, secondary, or tertiary -
may be needed to meet the required stanclards. 
The leve! of treatment will usual! y be th~ m<~jor 
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i factor influencing th:~ leve! of costs. In many , 
casrc·~. particulal'\y when advaur:ed heatment is : 
required, the wastewater treatment cosi~ can be . 
far r;reater than the costs of water su.pply. For ~ 
systems u sine only .basic levels of lreatment, the 
westewater lreatment costs c;m be less than the 
costs of water suppiy. Despit~ this variabi!ity in 
w<::,tewat.~l' treatment costs, ~e approximation · 
methods for estimating marginal costs should 
reasonab!y accurate in most cases. 

Ta-.ble 10, whkh is a check list of the proce
dwes for margi;.al cost pr;cing, wa$ used as a 
step-by-step guide for determining t;:e marginal 
costs ami water prices for the case studies. 

These steps are undertaken in the twt• ex
ampks that follow. 

CASE ONI!: Lf\J1GE UI'IBAN A.flEP • 

Ge;,zo al ~A!:tlng 

Thi~ water supply utility supplies a majar 
urban area with a population of o ver two mi I
lion. It includes 325 000 resicter.tial c:onnections 
to the v;¡;t;,r sy>:em. The utility acts as a whole
saler, supp!:;ing water to severa! member mu
tlicipalitiE~. The member municipalities incur 
th10> retail expenses associated with water servic
bg, indv.cting bill collcdio,¡, admi.nistration, and 
regulation. In the most recen! ,1ear of operation, 
the utility supplied appro:Jmately 275 mil-
lion cubic metres of waler. Abcut 60% of this 
water, or 165noillion cu\.Jic rnetres, is supplied 
during the peak summer months. The remain
ing 110 million cuhic metre~; a! P. supplied during 
the off-peak months. The ,;prawling nature of 
the area necessitates severa! secondary reser
voirs anda complex systew of water mains. 
Natural water qu¡¡\Hy is high since primary 

-
• '¡ 
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IV. EVALUACION SOCIAL 

La evaluación social de los proyectos definido~ se realiza 

utilizando los indicadores VAN y TIR, considerando los costos y 

beneficios sociales ocasionados en un horizonte de SO años. La 

tasa de descuento utilizada es la tasa social calculada por la 

Oficina de Planificación Nacional (ODEPLAN) y es 20% para 1983; 

16% para 1984;- 12% para 1985, y 10% para 1986 en adelante. 

A. Metodolog1a de estimación de beneficios 

La metodolog1a de evaluación parte de la base que el consumo 

de agua potable y la evacuación de aguas servidas forman. parte de 

un mismo proceso; por lo tanto, los beneficios derivados del con

sumo de agua deben ser suficientes para pagar .los costos de produ

cir y de evacuar el agua. 

Para evaluar socialmente los beneficios del proyecto se desa

rrolló una metodolog1a que abarca dos niveles, el del consumidor 

individual y el nivel agregado. 

l. El nivel del consumidor individual 

El modelo para estim·ar los beneficios distingue entre cuatro 

tipos de consumidores conforme ~su estratificación socioeconómica 

y a la manera en que los afectaran los distintos proyectos. Pri

meramente, el modelo se· refiere a. los. consumidores de· "muy bajos 

ingresos"· (CAS 1-2 y 3), a los cuales se 1nstalarc1 casetas sanita

rias. En seguida, debido a qu~ s~ comprobó que los. consumidores 
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de agua presentan diferentes hábitos de consumo conforme a la in-

fraestructura sanitaria para consumir agua y al sistema de evacua-

ción de aguas servidas que poseen, se trabajó con curvas de 

demanda diferentes para consumidores con pozo negro y para consu-

mi dores con alcantarillado o fosa séptica. Debido a que los bene-

ficios del proyecto estanque recaen sobre quienes hoy enfrentan 

1 imitaciones de presión de agua, cuyos consumos son menores que 

los que tendrlan sin dicha restricción, el modelo contempla esta 

situación en sus demandas. 

Para considerar simultáneamente la condición socioeconómica, 

la condición sanitaria y la situación de restricción en el abaste-

cimiento de agua potable que tienen los consumidores, el modelo 

finalmente distingue entre trece grupos de consumidores diferen

tes. El Gráfico NQ 1 muestra los diez grupos de consumidores que 

son los que forman parte del sistema en la situación actual. Los 

tres grupos restantes son: a) nuevos consumidores provenientes 

del sistema alternativo; b) consumidores a los que, teniendo 

arranques residenciales regulares o irregulares, se les instalará 

casetas sanitarias y e) consumidores a los que se les instalará 

casetas sanitarias y que se abasteclan por acarreo desde pilones. 

2. El nivel agregado 
. 

A nivel agregado, el modelo está f.ormado por la curva de de-

manda que se obtiene agregando las demandas de los trece grupos de 
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consumidores definidos, y por la curva de oferta agregada· del sis

tema, la que define conjuntamente con la demanda agregada la capa

cidad máxima de venta. 

Este modelo, si bien tiene algunas bases comunes con el S!MOP 

(Modelo de Simulación de Obras Públicas elaborado por el Banco 

Interamericano de Desarrollo), se distingue de él en diversos as-

pectos. 

Las principales similitudes con el SIMOP están en el tratamien-

to de las ampliaciones de capacidad del sistema de agua potable, y 

en la forma de distribuir los déficit en los perlados en que la 

demanda supera a la oferta. 

Entre las diferencias, se pueden destacar: 

i l El modelo adcipta·curvas de demanda que son rectas; el 

SIMOP acepta ·también curvas hiperbólicas de demanda, que el pre-

sente modelo no admite. 

iil El modelo permite valorar los beneficios de proyectos de 

alcantarillado domiciliario. 

iiil Para construir las curvas de demanda no se utiliza la 

elasticidad-precio de la demanda, sino que se construyen a partir 

de dos puntos conocidos o estimados. Para cada uno de los trece 

grupos de consumidores el modelo da la. opción de definir una curva 
• 

de demanda lineal diferente para cada g~upo. 

iv) El modelo calcula la capacidad máxima de venta, como la 

máxima cantidad de· agua que es posible vender y que est~ acotada 

por la oferta en los perlados en que la demanda supera a la oferta 
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Y está acotada por la demanda en los perlados en que la oferta su

pera a la demanda. El SIMOP, en cambio, considera que la capaci

dad máxima de venta coincide con la capacjdad del sistema. 

B. Estimación de beneficios sociales 

Los beneficios que los consumidores perciben con el proyecto 

son: 

i) Beneficios derivados de la instalación de casetas sanita-

rias a los consumidores con pozo negro que poseen conexión domici-

liaria de agua potable: el caso se explica en el Gráfico NQ 2. 

El consumidor con pozo negro que recibe agua en su vivienda sin 

restricción en el abastecimiento, se ubica en el punto A de la 

curva de demanda D0 , obteniendo un excedente del consumidor igual 

al área P0AB para un consumo estimado en go lts/hab-dla, según 

se indica en el Cuadro NQ 4. La construcción de una ·caseta sani-

taria provoca el traslado de la demanda a D1, y el consumidor se 

ubicará en el punto C, puesto que en la nueva situación él posee 

los artefactos y condiciones intradomiciliarias para consumir y 

evacuar adecuadamente el agua. El excedente social del consumidor 

es ahora igual al área P1Cs para un consumo de ¡so lts/hab-dla. 

El beneficio. bruto del proyecto para. el consumidor es entonces 

igual a la diferencia de excedentes, representada en el Gráfico NQ 

2 por el área FCB menos el área P0AFP1. El beneficio neto anual 
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del proyecto Casetas es igual a éste menos el costo anual equiva-

lente de las inversiones necesarias para construir las casetas, 

real izar la conexión domiciliaria y la infraestructura sanitaria 

que ella provee. 

P( S/111.) 

B 

P, 

Gráfico NQ 2 

Beneficios por casetas sanitarias 
(arranques domici 1 iari.os) 
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ii) Beneficios derivados de la instalación de casetas sanita-

rias a los consumidores que se abastecen de agua por acarreo y 

tienen pozo negro: El caso se presenta en el Grlfico NQ 3. · 

p IS/IIL) 

Grlfico NQ 3 

Beneficios por casetas sanitarias 
(pilones) 
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El consumidor con pozo negro que recibe agua por acarreo, se ubica 

en el punto A de la curva de demanda Do, consumiendo 20 

lts/hab-día. En esta situación el excedente del consumidor perQi

bido es igual al área PsAB. La construcción de la caseta sanita

ria le permite trasladar su demanda a O¡ y u~icarse en el punto C, 

percibiendo un excedente del consumidor igual al área P¡Cs. El 

beneficio bruto del proyecto para el consumidor está dado por la 

diferencia de excedentes y es igual al área P¡CBAPA. El beneficio 
B 

~eto se calcula restándole el. costo equivalente de la red, de la 

conexión y de la caseta. 

iii) Beneficios derivados de quitar la restricción de presión en · 

el abastecimiento de agua potable: El caso se presenta en el 

Gráfico NQ 4. Un consumidor que sufre restricciones de presión en 

el abastecimiento de agua en la situación sin proyecto, se ubica 

en un punto tal como B en su curva de demanda. Consume qc/r uni

dades de agua y paga un precio PM por la unidad marginal consumí-

da. Dicho precio está formado por el cargo variable cobrado por 

SENDOS por el agua (Pol y por un monto adicional que refleja las 

molestias que sufre el consumidor al consumir agua con baja pre

sión, las cuales son diferentes para los distintos usos del 

agua. El.proyecto le permite trasladarse al punto A, con lo que 
. 

aumenta su cantidad demandada desde Qc/r hasta qs/r· Por ello ob-

tiene un beneficio que se valora como el área bajo la curva de de

manda entre esos. dos puntos, menos el precio que él debe pagar por 

,, 

•.. 
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Gráfico NQ 4 

P t:$/ltr J Beneficios de la eliminación de restricciones 

plll - - - - - - - - - - - - -

Po 

o 

[ llt/hob l 

la cahtidad adicional de agua (trtSngulo ABCI •. AdemSs, el costo 

marginal del agua para el consumidor disminuye desde PM hasta Po. 

por lo que obtiene un beneficio de ahorro de recursos propios gas

tados para poder consumir qc/r unidades en la situación sin pro

yecto (tiempo, molestias y estanques domiciliarios, fundamental-
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mente). A falta de mejor información, se supone que la función costo 

marginal del agua para el consumidor es la recta PoB. por lo que 

los beneficios por la reducción del costo marginal se valoran por 

el triángulo PoCB. 

C. Costos sociales 

Los costos sociales de las obras consideradas en los proyec

tos, se presentan en el Cuadro NQ B, desglosados en inversiones y 

costos de operación. 

Para su cálculo, se aplica la corrección sugerida por ODEPLAN 

para el precio social de la divisa a los bienes transables; y los 

premios definidos por ella misma para el uso de mano de obra semi

calificada y no calificada. 

O. Presentación y análisis de resultados 

l. Proyecto Estanque 

Al evaluar el proyecto Estanque se obtiene un VANS de 

$68.077.000 y una tasa interna de retorno social de 43%. El Cua

dro NQ 9 muestra los principales resultados de este proyecto. En 

él se puede observar que los beneficios brutos acumulados superar 

alrededor de siete veces los costos totales del proyecto. 
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Cuadro NQ 8 

Inversiones ~costos de operación 
(en al 1.1.83) 

Costo de operación 

Item Inversión V ar i ab 1 es Fijos 
{m$) {$/m ) {m$/ año) 

l. Estanque elevado 5.637 0,15 185 

2. Red agua potable 18.000 - 8 

3. Red a lcantar i 11 a do 12.596 - 8 

4. Tratamiento en El 
Cabrito 4.868 0,47 102 

5. Tratamiento en Lirquén 2. 099 0,21 35 

6. Disposición fina 1 3. 270 0,09 230 

7. Caseta sanitaria 80~,1 - -
8. Altern>tiva captación 

Coi hueco 17.307 - -

9. Filtro (captación 
Coihueco) 4.183 0,47 134 

10. A 1 ternat i va impulsión 
Nonguén 25.571 0,40 6 

FUENTE: CapHulo 7. 

~/ Inversión por cada caseta. 
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Cuadro NO 9 

Resultados de la evaluación 
de 1 proyecto estanque 
(en m$ de enero 1983) 

Valor actual de los beneficios 

Valor actual de los costos 

Valor actual neto social 

Tasa interna de retorno social 

FUENTE: Cap Hu lo 8, Cuadro NQ 8.3. 

2. Proyecto Casetas 

79. 391 

11. 314 

68.077 

43% 

El Cuadro NQ 10 muestra los resultados de la evaluación de los 

proyectos de instalación de casetas sanitarias, en las tres alter-

nativas de programación anual descritas en el acápite 11.8.2, con 

y sin e.l proyecto Estanque. Se aprecia que el VAN es mayor con el 

estanque elevado en operación. La mayor cantidad de agua aporta-

da al sistema por el estanque permite abastecer la mayor demanda 

provocada por la instalación de casetas, sin restringir el consumo 

de los otros grupos. En cambio, sin el estanque, el. aumento de la 

demanda con casetas provoca un déficit y como resultado de él, de-

1 

•• 
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be disminuir el consumo de los restantes grupos de consumidores, 

obteniéndose por ello beneficios negativos que contrarrestan los 

percibidos por los consumidores beneficiados con las casetas 

sanitarias. 

De las tres alternativas de programación anual evaluadas con 

estanque, la realizada entre los años 1985-1994, resultó ser la de 

mayor VAN, según se aprecia en el Cuadro NQ 10. 

Cuadro NQ 10 

Costos y beneficios de los proyectos 
de instalación de casetas sanitarias 

(en m$ de enero 1983) 

Alternativas de programación anual 
Proyecto casetas 

1985 - 1994 1985 - 1999 1985 - 2007 

l. Sin estangue 
VABS 193.311 176.723 159.439 
VACS 154.709 136.646 115.970 
VA8NS J~J~Ul 40.077 43.4~ 
TIRS 14% 15% 

2. Con es t angue 
VABS 296.436 268.152 237.356 
VACS 167.358 148.756 126.711 
VABNS · WI.U/8 119. 396 --rnri~~s TIRS 18% 18% 

' 

FUENTE~ Capitulo 8. 
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Estos resultados muestran que las casetas sanitarias son ren-

tables tomando en consideración solamente sus efectos sobre la de-

manda de agua potable. 

Cabe reiterar aquí que al evaluar los proyectos Casetas han 

quedado como intangibles los beneficios por ahorro de gastos en 

salud. Por lo tanto los resultados obtenidos subestiman el verda-

dero beneficio que estos proyectos ocasionan a la sociedad. 

3. Proyecto regularización de redes y arranques 

En el Cuadro NQ 11 se muestran los principales resultados de 

la evaluación del proyecto regularización de redes y arranques. 

Valor 

V a 1 or 

Valor 

Tasa 

FUENTE: 

Cuadro NQ 11 

Resultados de la evaluación del proyecto 
regularización de redes { arranques 

(en ffi$ de enero, 983) 

ac tu a 1 de los beneficios 67.666 

ac tu a 1 de los costos 13. 498 

ac tu a 1 neto social 54.168 

interna de retorno social 35,6% 

Capítulo 8, Cuadro NQ 8. S. 

• 
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Los beneficios brutos totales del proyecto regularizacidn su

peran cinco veces a los costos totales. 

4. Proyecto Calidad del agua potable 

El valor actual del costo de este proyecto es$ 8.703.000. en 

moneda de enero de 1983. 

5. Proyecto Disposicidn final de aguas servidas 

El costo de este proyecto, expresado en valor actual es 

S 4.040.000. 

6. Proyecto fuentes de abastecimiento 

El momento 6ptimo de inicio del proyecto Fuentes de abasteci

miento de agua potable, que aporta un caudal incremental de 30 

lts/seg, es el año 2003 tanto para las alternativas de ampliacidn 

del sistema Nonguén como para la captacidn en el estero Coihoeco. 

En dicho año, y bajo el supuesto de que se han construido el estan

que elevado y las casetas sanitarias en el programa a 10 años, la 

demanda mlximi diaria a nivel de estanques alcanza a 162 lts/seg. 

El proyecto Fuentes de abastecimiento alcanza el máximo VANS al 

iniciarse en el año 2003. 

7. Evaluacidn privada 

Conjuntamente con la evaluacidn social de los proyectos ya 

mencionados se realiz6 la evaluacidn privada, desde el punto de 

vista de SENDOS, de tres proyectos que son de interés. Sus resul

tados se muestran en el Cuadro NQ 12. De ellos se aprecia que los 

proyectos Estanque elevado y Regularizacidn de redes presentan un 
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VAN privado_ negativo, en tanto que el proyecto casetas con. estan

que presenta un VAN privado positivo. Estos resultados indican 

que, dados los actuales niveles de consumo per capita, limitados 

por la inexistencia de infraestructura sanitaria que afecta a una 

parte importante de la población de Penco y Lirquén, los proyectos 

que aportan más agua al sistema, sin inducir aumentos de la deman-

da, generan beneficios por la venta del agua adicional que no son 

suficientes para pagar los costos de dichos proyectos. 

Cuadro NQ 12 

Resultados de evaluaciones privadas 

Nombre del proyecto VAN 

Estanque elevado - l. 596 

Casetas con estanque ( 10 años) 7.838 

Regularización de redes - 2.459 

FUENTE: Capitulo 8, Cuadro NQ 8.15. 

• 
,, 
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V. CONCLUSIONES Y LIMITACIONES DEL ESTUDIO 

A. Conclusiones y recomendaciones 

Las principales conclusiones que se desprenden del pre

sente estudio son: 

1) Tanto desde el punto de vista social, como desde el punto 

de vista privado de SENDOS, es conveniente realizar el proyecto de 

construcción de casetas sanitarias a 10 años, y simult&neamente 

con el inicio de dicho programa, construir un estanque elevado que 

permita resolver los problemas de cota que afectan a los habitan

tes de las zonas altas de Penco y Lirquén. 

La conveniencia económica de este proyecto se traduce en un 

VAN social de 129 millones de pesos. Las inversiones privadas que 

se requieren ascienden a 37,4 millones de pesos en obras y 359 mi

llones de pesos en un programa de casetas a 10 años. 

2) En Penco y Lirquén no es conveniente iniciar la construc

ción de un proyecto de ~uevas fuentes de abastecimiento de agua 

potable antes del año 2003, de acuerdo a las proyecciones de de

manda efectuadas. 

3) El mejoramiento de la calidad del agua potable en Penco y 

Lirquén, en cuanto a sus niveles de turbiedad, se puede lograr con 

un proyecto cuyo costo social, en valor actual es de$ 8.703.000 

en moneda de enero de 1983. El costo privado de las inversiones 

asciende a 8,9 millones de pesos. 
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4) El mejoramiento de la disposición final de aguas servidas 

en Penco y Lirquén, en el sentido de no provocar contaminación en 

los esteros de Penco y Lirquén y en la playa de Penco, se puede 

lograr con un proyecto cuyo costo, en valor actual, es de S 

4.040.000 en moneda de enero de 1983. El costo privado de las in-

versiones asciende a 3,8 millones de pesos. 

5) Finalmente, se puede concluir conveniente realizar un es-

tudio detallado de los consumos per capita reales al evaluar un 

proyecto de agua potable en cualquier localidad. 

B. Limitaciones del estudio 

Las principales limitaciones del presente estudio son: 

l) Los datos estad1sticos sobre consumo de agua potable pre-

sentan defectos como los siguientes: 

a) No fue posible detectar la existencia de medidores en mal 

estcdo en la información de que se dispuso para realizar el pre-

sente estudio, lo que podr1a implicar algunas pequeñas distorsio-

nes en los consumos per capita, la facturación para los medidores 

en mal estado se realiza de acuerdo al ''término medio", es decir 

el promedio de los consumos medidos en los últimos meses. 

b) La existencia de los arranques "racimo" podr1a provocar 

distorsiones en el cálculo de los consumos per capita. Hemos lla-

mado arranques ''racimo'' a los casos en que, de un solo arranque . 
domiciliario se abastecen varias vivienaas. Las distorsiones pro-

venientes de este defecto de la información se han minimizado a 

' ' 
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través de una visita a terreno que permitió detectar prácticamente 

la totalidad de los arranques "racimo" y establecer el número de 

viviendas a que cada uno de ellos abastec1a. 

Estos defectos de la información se han presentado a pesar de 

la gran colaboración prestada por el SENDOS VIII Región, que nos 

permitió el acceso a los Roles de Facturación y a partir de ellos, 

procesar información del a~o 1982 a nivel de cada consumidor indi

vidual, agrupados por unidades vecinales. 

2) La utilización de las encuestas CAS como indicador de es

tratificación socio-económica de la pqblación presenta algunas li

mitaciones, principalmente en el sentido de que la muestra no 

asegura que los no encuestados pertenecen a la categor1a ''no 

pobres''. Esta limitación se ve minimizada en el caso de Penco y 

Lirquén por el hecho que más del 80% de la población se encu~ntra 

estratificada en el CAS. 

Cabe destacar aqu1 que el acceso a la información de las en

cuestas CAS, facilitado por la l. municipalidad de Penco, fue óp

timo. 

3) El presente estudio no considera los efectos de la esta

cionalidad sobre la oferta y demanda,de agua potable. En el caso 

de la oferta, la omisión de la estacionalidad no es importante, 

puesto que los caudales aportados al sistema por las distintas 

fuentes están limitados por la capacidad de porteo de las respec

tivas aducciones. En el tratamiento de la estacionalidad de la 

demanda se plantean las posibles soluciones en el Anexo NQ 10. 
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PROYECTOS SECTORES PRODUCTIVOS 

(BORRADOR PARA DISCUSION) 

I. METOOOLOGIA 0E EVALUACION 

A. INTROPUCCION 

Roberto CORTEGOSO 
Consultor Proyecto 
EQG/87/001 DTCD-UN 

En estas notas se desarrollan los aspectos más relevantes 
que se deben tener en cuenta en la evaluación de proyectos productivos 
para determinar su viabilidad económica. 

Se analiza la metodologia general aplicable a todo proyecto 
que involucre producción de bienes y servicios, para los cuales existen 
mercados que permiten estimar los costos y beneficios desde el punto de 
vista privado a través de los precios de mercado. 

Con la inclusión de loa precios sociales y de loa efectos 
indirectos de los proyectos, al igual que las externalidadea que se 
pueden producir, se realiza la evaluación desde el punto de vista 
social. 

B. IPENTIFICACION DE BENEFICIOS Y COSTOS 

La realización de un proyecto implica modificaciones en loa 
mercados que interviene. En el mercado del bien que produce altera la 
oferta, mientras que en loe mercados de sus insumes interviene como 
demandante. 

Ello significa que en el mercado del bien normalmente ee 
ofrecerá una mayor cantidad, lo cual puede hacer disminuir el precio del 
bien y la cantidad producida por loa otros oferentes en el mercado. 

En el mercado de loa insumes la mayor demanda debida al 
proyecto puede significar una mayor cantidad vendida y un aumento del 
precio del insumo, lo que generalmente lleva a un menor consumo de loa 
otros demandantes o usuarios del insumo. 

Debido al proyecto, existirán dos tipos de beneficios. Uno 
por mayor disponibilidad del bien lo cual ea aprovechado por los 
consumidores, y otro por mayor eficiencia en la producción del bien 
liberando recursos que pueden ser usados en otras actividades. 

Por el lado de loa costos, se observa un mayor uso de recursos 
económicos para la producción adicional de insumes, y también se debe 
computar el costo de oportunidad de aquellos recursos que se sacan de 
otros procesos productivos para ser utilizados en el proyecto. 

C. HEDICION DE BENEFICIOS Y COSTOS 

Una vez que se identifican loa beneficios y costos esociadoa a 
cada alternativa de proyecto, deben cuantificarse en unidades obJetivas, 
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tales como toneladas de producción, horas de mano de obra, kwh de 
energia consumida, número de usuarios. etc. 

Para homogeneizar los valores de productos e insumas 
expresados en distintas unidades fisicas, se utilizan los valores 
monetarios, precios, que permiten expresar el valor económico de los 
beneficios y costos en una misma unidad de cuenta, la unidad monetaria. 

Las distintas formas de valorar los beneficios y costos estan 
relacionada con el punto de vista desde el cual se hace la evaluación. 

Si la evaluación se hace desde el punto de vista privado, sólo 
se consideran loe beneficios y costos que percibe y paga el dueño del 
proyecto o inversionista. 

Loe beneficios privados se obtienen al considerar los ingresos 
que se derivan de la venta del bien o servicio producido en el proyecto. 
Además deben considerarse como beneficios la venta de los activos 
reemplazados y el valor residual de loa activos al fin de la vida útil 
del proyecto. 

Loe costos privados surgen de computar loe recursos necesarios 
para la inversión y operación del proyecto valorados a loe precios de 
mercado que paga el dueño del proyecto, incluyendo loe impuestos que 
se pagan. 

No interesa si el dueño del proyecto ea a la vez propietario 
de algunos de loa recursos a ser empleados en el proyecto. Aunque nr 
sea necesario efectuar un desembolso, estos recursos tienen un coet 
económico de ser usados en el proyecto, el cual está representado P~
la mejor alternativa que tienen de ser usados fuera del proyecto. 

Cuando la evaluación se hace desde el punto de vista social, 
ea necesario valorar las cantidades vendidas por el proyecto a loe 
precios sociales de esos bienes y servicios. Igualmente para los coetos 
sociales se incluyen todos loa recursos empleados en la inversión y 
operación del proyecto valorados a precios sociales. 

Además la evaluación social incluye, cuando corresponde, loe 
efectos indirectos, las externalidadee y loe efectos intangibles que 
provoca el proyecto. 

D. HORIZONTR DI EVAIDACION 

El horizonte de evaluación ee el periodo que define cuáles son 
loe costos y beneficios que ee incluyen en la evaluación. Para definir 
este periodo ee debe tener en cuenta no sólo la vida útil de la 
inversión realizada e instalaciones, sino también el comportamiento 
temporal de loe coetoe y beneficios y la incertidumbre que ee pueda 
aceptar sobre lee proyecciones realizadas. 

La vida útil de la inversión incide en la definición del 
horizonte de evaluación porque en la mayoria de loe proyectos la vida 
útil de las inversiones excede la duración de un ciclo productivo, el 
cual puede relacionarse con el proceso productivo desde la incorporación 
de loe insumas variables hasta la obtención del producto del proyecto. 
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Existen procesos agr1colas, industriales, comerciales en los 
cuales ese ciclo productivo se puede definir en términos anuales. Al 
durar la inversión mas de un año, es necesario definir cual es el valor 
residual de dicha inversión al final del horizonte de evaluación. 

Si se adopta el período de un año como horizonte de 
evaluación, se puede demostrar que la precisión de la estimación sobre 
el valor residual de la inversión al término de un año incide 
significativamente sobre la rentabilidad del proyecto. 

Además se debe considerar que no es facil para muchos bienes 
de capital estimar su valor residual en periodos menores a su vida útil, 
debido a la casi ausencia del mercado de usados. 

El comportamiento temporal del flujo de beneficios y costos 
tiene su influencia sobre la determinación del horizonte de evaluación. 
Existen proyectos cuyo ciclo productivo no sólo excede del año sino que 
ademas sus costos y/o beneficios tienen un comportamiento no uniforme a 
través del tiempo. 

A modo de ejemplo se pueden mencionar los proyectos forestales 
cuyos beneficios estan relacionados con el ciclo de crecimiento del 
volumen de madera obtenible y su calidad. 

Este tipo de proyectos no puede encasillaras en horizontes de 
evaluación anuales por ejemplo. Inclusive ese comportamiento de los 
beneficios netos tiene relevancia para determinar cuál es el momento 
óptimo de cortar y vender la madera. 

Por último el componente de incertidumbre implícito en las 
proyecciones realizadas, hace que cuánto más alejados en el tiempo se 
encuentran loa beneficios y costos proyectados menos certeza se tiene 
sobre la validez de dichas proyecciones. Una forma de atenuar loa 
efectos de la incertidumbre sobre la evaluación de proyectos consiste en 
no considerar en la evaluación aquellos costos y beneficios que ocurren 
más allá de cierto periodo. 

Si bien ea una arbitrariedad se sugiere considerar como 
horizonte de evaluación periodos que no superen loa 20 a 25 años, salvo 
que las caracteriaticas del proyecto justifiquen un periodo mayor. 

II. METPDQLQGIA DE PREPABACION 

A continuación se presenta un esquema general para la 
preparación de un proyecto en loa sectores productivos. La información 
necesaria para la evaluación de un proyecto puede sistematizaras en loa 
siguientes cápituloa; 

A. Antecedentes generales 
B. Estudio de mercado 
C. Situación actual 
D. Alternativas de proyecto 
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E. Proyección de beneficios y costos 
F. Evaluación y cálculo de indicadores 
G. Presentación del proyecto. 

A. ANTECEDENTES GENERALES 

En este capitulo deben presentarse la mayor cantidad de 
antecedentes relacionados con el proyecto y los aspectos económicos, 
geográficos, politicoe y sociales que lo enmarcan. 

Entre loa antecedentes ae pueden destacar loe referidos a la 
población beneficiada por el proyecto, con aua atributos de cantidad y 
distribución por edad, sexo, ocupación, localización, ingreso y todas 
aquellas variables que puedan servir para identificar el mercado en el 
cual va a actuar el proyecto. 

También se debe indicar la ubicación geográfica del proyecto, 
las caracteristicas fisicas de la región y la disponibilidad de recursos 
naturales y de infraestructura de servicios en el área del proyecto. 

Otros antecedentes importantes son los legales e 
institucionales que pueden afectar las decisiones relativas al 
proyecto. Entre ellos se pueden mencionar las medidas de gobierno 
(planes sectoriales, promoción de actividades, etc), propiedad de los 
recursos naturales, sistemas de explotación vigentes, etc. 

B. ESTUDIO DE MERCADO 

El objetivo principal del estudio de mercado ea la eatim• 1 

de la demanda futura que el proye_cto enfrentará en el mercado en el _ ... al 
va a actuar. 

Esa información ea fundamental para estimar loa beneficios que 
se esperan obtener durante la vida del proyecto u horizonte de 
evaluación. 

Para estimar la demanda dirigida al proyecto es necesario 
analizar la demanda y la oferta que existen actualmente en el mercado 
del bien o servicio y estimar su comportamiento futuro. 

B.l ANALISIS DE LA DEMANDA 

Lo que interesa determinar con el estudio de la demanda ea 
cuáles son loe factores que influyen sobre ella y mostrar si existe una 
necesidad que pueda ser satisfecha por el proyecto. 

En primer lugar ea necesario definir con precisión loa 
bienes o servicios que el proyecto ha de producir. En esa definición ae 
incluye la unidad de medida en que se expresa el producto del proyecto. 
Es conveniente que esa unidad se mantenga invariable en toda la 
información referida a las cantidades consumidas, producidas, 
exportadas, importadas, etc. 

Para identificar cuáles son los factores que influyen sobre la 
demanda, es necesario especificar si se trata de bienes de consumo, 
bienes intermedios o bienes de capital. De acuerdo a la naturaleza del 
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bien es la orientación que se da al estudio de demanda. 

Las caracteristicas ya mencionadas en los antecedentes 
generales y su evolución representan las principales variables que 
influyen sobre la demanda de los bienes de consumo final. Además se 
debe contar con información sobre precios del bien y de bienes 
relacionados (sustitutos y complementarios). 

En el caso de los bienes intermedios o de capital además 
interesa conocer cuáles son los principales sectores usuarios del 
producto del proyecto. En este caso la demanda recibe el nombre de 
demanda derivada, ya que depende de las variables que actuan en el 
mercados de los bienes que usan ese insumo, junto con las relaciones 
técnicas de producción entre el bien y el insumo provisto por el 
proyecto. También se deben conocer los bienes sustitutos y 
complementarios en esos procesos productivos. 

Un ejemplo es la demanda de cemento. Para poder estimarla se 
puede recurrir a loe mercados usuarios de cemento y ver de qué variables 
dependen esas demandas. Un sector usuario es la construcción de 
viviendas, la cual se encuentra influenciada por el crecimiento 
poblacional, nivel de ingreso de la población, déficit de viviendas, 
antigüedad de las viviendas existentes, etc. Otro sector demandante de 
cemento ea la obra pública, cuyo nivel de gasto está relacionado con el 
presupuesto del gobierno, proyectos en construcción, obsolescencia de 
la infraestructura, etc. 

En loa bienes de capital, también llamados bienes de consumo 
durable, además de la demanda de nuevos usuarios, es necesario conocer 
la demanda de reposición. Esta esté relacionada con la edad o vejez de. 
los bienes actualmente en uso, con lo que se puede estimar la vida útil 
remanente. 

Otra caracteriatica que se debe conocer ea la estacionalidad 
de la demanda. La eatacionalidad de la demanda puede deberse a razones 
climáticas o hábitos de consumo. Este factor afecta decisiones del 
proyecto referidas a su capacidad de procesamiento y almacenamiento de 
productos e insumes. 

Además de la definición precisa del producto del proyecto y de 
los bienes relacionados, ea necesario determinar el tama~o del mercado 
en el cual va a actuar el proyecto. 

Un proyecto peque~o puede ser pensado en términos de un 
mercado estrictamente local, mientras que si su tam~o ea relativamente 
grande para el mercado local, puede decidirse la orientación hacia un 
mercado regional, nacional o internacional. 

Una vez definido el tamafto del mercado ea necesario 
identificar el valor de las variables pertinentes que puedan influir 
sobre la demanda del producto, conforme se ha mencionado anteriormente. 

Si bien no existan métodos infalibles para proyectar qué 
ocurrirá con la demanda en el futuro, a través del pronóstico de las 
variables que influyen sobre la demanda y del conocimiento de esta 
relación, ea posible estimar cuál ha de ser la demanda futura en el 



mercado que actuara el proyecto. 

En la medida que las proyecciones de esas variables se 
obtienen de fuentes ajenas al proyecto, se amplia el caudal de 
información que sirve de base a las proyecciones, lo que se aumenta el 
grado de objetividad de las estimaciones. 

Entre los métodos más usados para hacer proyecciones se 
pueden mencionar la tendencia histórica, coeficientes técnicos y 
análisis de regresión. Los métodos de proyección difieren en su grado 
de complejidad y confiabilidad. La elección de uno u otro está muy 
relacionada con la disponibilidad de 1nformación básica. 

8.2 ANALISIS DE LA OFERTA 

Al considerar las condiciones en que se desenvuelve la oferta 
actual y estimar cuál ha de ser su comportamiento futuro, existen 
multiplicidad de factores que influyen, muchos de los cuales no dependen 
de las decisiones que se toman en el proyecto, sino de otros elementos o 
decisiones empresarias ajenas cuyo comportamiento futuro es dificil de 
estimar. 

Entre esos factores se pueden mencionar la tecnologia usada 
por loe oferentes actuales en el mercado, antigüedad de equipos, costos, 
cambios tecnológicos en los procesos productivos, sistema legal, etc. 

Sin embargo existen ciertos aspectos básicos a incluir en el 
estudio de la oferta actual y su proyección. 

Un aspecto importante es la estructura de la oferta, en 1~ 
cual se mira básicamente el número de oferentes en el mercado y su 
tamaño relativo. La estructura puede variar desde muy competitiva 
(mercados agricolas) hasta la existencia de un sólo vendedor u oferente 
en el mercado (monopolio). Esta última estructura p•1ede deberse a la 
propiedad exclusiva de un bien o recurso o a una ro- ;lación del gobierno 
que impide el acceso al mercado a otros oferentes rvicioe tales como 
electricidad, teléfonos, etc). 

Al igual que en el estudio de demanda, debe analizarse si la 
oferta actual y¡o futura es interna o externa o una combinación de 
ambas. 

Al analizar el comportamiento pasado de la oferta se deben 
aislar los factores que influyen sobre ella. Las principales variables 
son el precio del bien, precio de insumas, tecnologia, accidentes 
climáticos, plagas, etc. 

También se debe analizar la existencia de capacidad ociosa de 
los oferentes actuales, lo cual incide significativamente sobre su 
capacidad de reacción ante la presencia del proyecto en el mercado o 
cambios en las condiciones de la demanda. 

Otro elemento importante para la proyección son loe p:snes de 
expansión de los oferentes actuales, al igual que la existencia de 
proyectos competidores. 
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La oferta futura se proyecta ~aando los mismos métodos que se 
mencionaron para proyectar la demanda. 

Con las proyecciones de la demanda y de la oferta existente, 
se puede determinar la posibilidad de participáción del proyecto en el 
mercado, información que a su vez es utilizada en la definición del 
tamaño del proyecto. 

C. SITUACION ACTUAl, 

A partir del análisis de los antecedentes del proyecto y de 
las proyecciones de demanda y oferta se puede identificar la necesidad a 
satisfacer por el proyecto y las alternativas para lograrlo. 

Una alternativa para satisfacer la necesidad puede ser la 
optimización de la situación sin proyecto. A través de modificaciones 
de aspectos administrativos, legales o de inversiones de caracter 
marginal se puede satisfacer, total o parcialmente, la necesidad 
insatisfecha, por lo que se modifican los beneficios y costos esperados 
del proyecto. 

Por ejemplo si existe una restricción legal a la entrada de 
nuevos productores al mercado y la modificación o eliminación de esa 
norma legal es factible, legal y económicamente, el proyecto se debe 
comparar con la nueva situación sin proyecto. 

A partir de esa situación optimizada sin proyecto, se debe 
analizar que ocurre cuando se incorpora el proyecto. 

D. ALTERNATIVAS DE PROYECTO 

Generalmente existe más de una solución para producir el bien 
o servicio del proyecto. 

Cada una de esas soluciones puede tener a su vez varias 
alternativas, por lo que se hace necesario analizar el srado de 
viabilidad técnica de las alternativas planteadas. 

Un proyecto de transporte de carsaa admite muy diversas 
soluciones técnicas, cada una con sus propias caracteristicaa en cuanto 
a capacidad, velocidad, seguridad, etc. Puede ocurrir que alguna de 
ellas al enfrentarse al mercado y sus condiciones ambientales no sea 
factible, por ejemplo por la calidad y ancho de loa caminos. 

Otro motivo técnico de rechazo de una alternativa puede ser 
la no disponibilidad de un insumo en el área del proyecto. 

Ea en esta etapa del estudio en la cual ee preseleccionan las 
alternativas técnicamente viables, evitando de esta forma hacer la 
evaluación económica de aquellas alternativas que no son viables. 

En la definición de la viabilidad técnica interviene en muchas 
oportunidades el análisis económico el cual a partir de ciertos valorea 
básicos permite descartar algunas alternativas, por ejemplo a trav6s del 
tamaño del mercado. 
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El Estudio Técnico del proyecto debe incluir todas las 
alternativas preseleccionadas para la evaluación económica. 

Las alternativas que usualmente considera el estudio técnico 
se refieren a: 1) Tamaño del proyecto 

2) Proceso técnico 
3) Localización del proyecto 
4) Obras fisicas 

Como se verá estas alternativas pueden estar relacionadas 
entre si de tal forma que el número aparentemente alto de combinaciones 
que se pueden dar se reduce en forma significativa. 

D.l TAMA~O DEL PROYECTO 

Una forma de medir el tamaño del proyecto es a través de su 
capacidad de producción, medida en unidades de producto, en un 
determinado periodo (ej. un año). 

El estudio del mercado permiten acotar el tamaño del proyecto. 
Entre las decisiones a comparar pueden mencionarse un proyecto con 
capacidad ociosa al comienzo que luego puede hacer frente al aumento del 
consumo a través del tiempo. Otra alternativa a contemplar es una 
capacidad inicial más ajustada al tamaño actual del mercado 
complementada con ampliaciones futuras. Si ambas alternativas son 
factibles técnicamente, debe hacerse una evaluación económica para 
seleccionar la alternativa más conveniente. 

Otras opciones en cuanto al tamaño son la posibilidad de 
instalar una sola fábrica grande o varias pequeñas distribuidas en ~L 
área del proyecto. 

La comparación entre ambas alternativas enfrentará básicamente 
la diferencia en costos de transporte favorable a las fábricas pequeñas 
versus los menores costos de producción de la fábrica grande. 

En la presentación del proyecto debe incluirse una sintesia 
donde se compatibilice el tamaño del proyecto con loa resultados del 
estudio de mercado y el análisis de las atrae alternativas del estudio 
técnico que influyen sobre el tamaño del proyecto. 

D.2 PROCESO TECNICO 

El proceso técnico de producción define cómo se combinan loa 
distintos insumas para obtener el producto. Puede existir más de un 
proceso técnico para obtener un mismo producto, y la elección implica 
una evaluación económica. 

Los principales factores que influyen sobre la elección del 
proceso técnico son la naturaleza del producto (perecedero, niveles de 
calidad requeridos), la disponibilidad en tiempo, calidad Y cantidad de 
insumas, precios de insumas, disponibilidad de mano de obra calificada 
para el proceso, disposiciones legales (laborales, seguridad industrial, 
contaminación), etc. 

Una vez que se elige el proceso técnico de producción, debe 
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realizarse una descripción completa tanto del proceso en si como de los 
equipos, instalaciones, servicios, insumes, mano de obra, para el 
proceso productivo y para los servicios (eners1a, agua, transporte, 
disposición de residuos, almacenes). Se deben definir los procesos de 
elaboración y las relaciones entre ellos. 

Para el cálculo de los costos del proyecto, se deben 
identificar las cantidades de cada uno de los equipos a utilizar, al 
igual que su capacidad de procesamiento, calidad, vida útil, origen 
(nacional o importado), precio e impuestos. 

En los requerimientos de materia prima y materiales debe 
identificarse cantidad por unidad de producto o de tiempo, calidad. 
costo unitario, origen. 

En cuanto al personal debe discriminarse por tipo de tareas 
(producción, servicios, administrativo) y por nivel de calificación 
laboral. 

Al igual como se hace con el tamafio del proyecto, la decisión 
del proceso técnico elegido debe compatibilizarse con las decisiones 
sobre las otras caracteristicas de las alternativas (localización, 
disponibilidad de insumas, obras fisicas). 

0.3 LOCALIZACION DEL PROYECTO 

Una primera decisión está referida a la zona o región donde se 
instalará el proyecto. Sobre este punto tiene particular relevancia el 
tipo de proyecto. Hay proyectos en los cuales la localización regional 
del proyecto es prácticamente un dato. Son aquellos proyectos 
vinculados a la explotación de un recurso natural tales como un proyecto 
minero, agricola, forestal, etc. Sin embargo aún en estos proyectos se 
pueden plantear alternativas de localización para partes del_proyecto. 

Un ejemplo se puede ver en un proyecto minero de extracción y 
tratamiento del mineral. La extracción obviamente se debe realizar 
donde se encuentra el yacimiento, mientras que la planta de tratamiento 
debe localizarse en función del costo de transporte de mineral virgen 
versus procesado, disponibilidad de insumes y servicios especificas del 
tratamiento, etc. 

Loe principales factores que influyen sobre la localización de 
un proyecto son: a) Disponibilidad de insumes; b) Disponibilidad y costo 
de medios de transporte y e) Localización del mercado consumidor. 

Esos factores interactúan y condicionan la localización del 
proyecto, al igual que otros factores que pueden ser especificas de 
ciertos proyectos, tales como disposiciones ambientales, acceso a 
servicio técnico, etc. 

D.4 OBRAS FISICAS 

Por obras fisicae se entiende la construcción de edificios, 
talleres, depósitos, accesos, conexiones a servicios, viviendas, Y otras 
obras complementarias del proyecto. 
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Los factores ya analizados de tamaño, proceso técnico y 
localización influyen sobre las obras fisicas a realizar. 

Una vez decidido el tipo y diseño, debe hacerse una 
descripción de las obras fisicas que permita la identificación de cada 
componente, su costo y la evolución temporal de la construcción (curva 
de inversión cronológica). 

Además para la evaluación económica es necesario un detalle de 
los materiales de construcción, equipos y calificación de la mano de 
obra requerida. Para los insumes fisicos también deberá indicarse el 
origen de los mismos (nacional o importado) para considerarlo en la 
evaluación del proyecto. 

E. PROYECCION DE BENEFICIOS i COSTOS 

Dado que los costos y beneficios de un proyecto no ocurren 
todos en un mismo instante, es necesario identificar el momento en el 
cual se perciben los beneficios del proyecto y el momento en que se 
incurre en los costos. 

Con esa información se puede formar, para cada alternativa que 
se haya seleccionado, el flujo de beneficios y costos que se estima 
ocurrirán durante la vida del proyecto. 

El tiempo debe dividirse en periodos que permitan diferenciar 
los distintos momentos en que se producen los diferentes costos y 
beneficios. Para algunos proyectos es suficiente que se consideren 
periodos anuales, mientras que en otros, tales como cultivos anual' ea 
necesario considerar periodos de menor longitud (por ej. meses) p 
diferenciar los momentos de ocurrencia de beneficios y costos. 

En un proyecto agricola anual los costos de siembra ocurren al 
inicio del ciclo agricola, mientras que los gastos de cosecha y el 
producido de la venta se obtiene después de finalizar el periodo de 
producción. 

El momento inicial, al cual se deben referir todos los valores 
actualizados de beneficios y costos, corresponderá al comienzo del año 
en el cual se inician las inversiones del proyecto. 

F. EYAWACION I CAI.C!!Ill DE INDICA !lORES 

Una vez definidos y cuantificados loa beneficios y costos del 
proyecto, se puede armar el flujo de beneficios netos ubicando sus 
valores en los distintos momentos del horizonte de evaluación en que 
ocurren. 

F.l CRITERIOS DE RENTABILIDAD 

Existen diversos criterios para medir la rentabilidad de un 
proyecto y para tomar la decisión de aceptarlo o rechazarlo desde el 
punto de vista económico. 

Entre ellos los más usados son el Valor Actual Neto (VAN), la 
Tasa Interna de Retorno (TIR), la relación Beneficio Costo (B/C) y la 
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relación del Van con la inversión inicial (IVAN). 

El VAN presenta ventajas respecto a los otros indicadores, 
por lo que se recomienda su uso preferencial en la evaluación de 
proyectos. 

., 

El VAN es el valor actualizado de los beneficios netos de un 
proyecto obtenidos durante todo el horizonte de evaluación, expresado 
en unidades monetarias. En rigor el VAN mide en cuánto aumenta la 
riqueza neta, a nivel privado o social, por el hecho de llevar a cabo un 
proyecto rentable (VAN positivo). Si este no lo fuese, el VAN indica 
cuánto más pobre se queda por el hecho de que, a pesar de todo, se 
llevase a cabo el proyecto (VAN negativo). 

n (Bt - Ct) (Bo-Co) ( B1-Cl) (Bn-Cn) 
VAN = I:: --------- = ------- + ------- + .•.• + -------

t o 1 
t=O ( 1 + r) ( 1 + r) ( 1 + r) ( 1 + r) 

Donde: Bt y Ct son los beneficios y costos del momento t 
n es el horizonte de evaluación del proyecto 
r es la tasa de descuento 

n 

En esta fórmula se supone por razones de simplicidad que la 
tasa de descuento es constante durante todo el horizonte de evaluación. 

La TIR es aquella tasa de descuento que hace igual a cero el 
Valor Actual Neto del proyecto. Si la TIR fuese mayor que la tasa de 
descuento que enfrenta el inversor, entonces el proyecto es rentable. 
Esto es equivalente a haber calculado el VAN a esa tasa de descuento 
y obtener un valor positivo. 

Por el contrario si la TIR es menor que la tasa de descuento 
que enfrenta el inversor, el proyecto es no rentable. El VAN calculado 
a esa tasa de descuento es negativo. 

La relación Beneficio Costo (B/C) es el cociente entre el 
valor actualizado de loe beneficios y el valor actualizado de loe 
costos. Si el valor de la relación es mayor que 1, el proyecto es 
rentable. Eso significa que el valor actual de los beneficios es mayor 
que el valor actual de los costos, o lo que es lo mismo, el VAN ee 
positivo. 

Una relación B/C menor que 1 implica que el valor actual de 
los beneficios es menor que el valor actual de los costos, por lo cual 
el VAN es negativo. 

El IVAN se el cociente entre el VAN y el valor actual de la 
inversión en el proyecto. 

VAN 
IVAN = ------

Io 

Donde Io es el valor actualizado de la inversión en el 
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proyecto. 

El !VAN se calcula sOlo para los proyectos rentables (VAN 
positivo). De dos proyectos con !VAN distintos, sera más deseable aquel 
proyecto con mayor !VAN. 

Los tres primeros indicadores permiten definir la aceptación o 
rechazo de un proyecto. 

El !VAN es un indicador útil para priorizar proyectos. Cuando 
existen restricciones presupuestarias que impiden llevar a cabo todos 
los proyectos rentables, entonces es necesario escoger los mejores 
proyectos para as1 maximizar la riqueza, dadas las restricciones 
presupuestarias. 

En determinadas circunstancias es necesario recurrir a un 
indicador llamado Valor Actual de los Costos (VAC), el cuál se 
define: 

VAC 
Co 

o 
(l+r) 

Cl Cn 
+ ---- + .... +----

1 n 
(l+r) (l+r) 

Este indicador se usa para evaluar aquellos proyectos que se 
van a hacer de todas maneras. Un ejemplo puede ser por motivos de 
defensa nacional, por razones politices o porque es dificil la 
cuantificación de loa beneficios. 

En esos casos lo lógico es analizar distintas alternativ1 de 
tal forma que se escoja aquella con menor VAC, el cual incluye los 
costos de inversión y de operación. 

Lo anterior ea sinónimo a alcanzar el objetivo planteado al 
menor costo posible, sin perder calidad. Ello significa presuponer que 
cada una de las alternativas analizadas alcanza idéntico nivel de 
Valor Actual de Beneficios, pero teniendo cada una de ellas diferentes 
costos. 

El VAC es especialmente útil ante proyectos provenientes de 
sectores sociales (sanidad y educación) y también para comparar 
económicamente alternativas técnicas que proveen un mismo nivel de 
servicio (beneficios) como es el caso de proyectos de infraestructura o 
de sectores productivos. 

F.2 ANALISIS DE SENSIBILIDAD 

Este análisis consiste en determinar como reaccionan los 
indicadores de rentabilidad de un proyecto ante cambio de algunas de las 
variables utilizadas para cuantificar el flujo de beneficios netos. 

Por ejemplo se puede analizar como reacciona el VAN ante 
cambios en el precio del producto. En este caso se sensibiliza el 
proyecto ante el cambio de una variable. 

Otro análisis consiste en observar el comportamiento del 
indicador de rentabilidad ante cambios en dos variables. Los 
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resultados que se obtienen se pueden ver en una matriz de doble 
entrada que permite identificar aquellas combinaciones de valores de 
las variables para las cuales se obtiene un determinado valor del 
indicador de rentabilidad. 

-, 

Por ejemplo puede interesar para qué combinaciones de precio 
del producto y margen de comercialización se obtiene el mismo valor de 
VAN. 

Estos resultados deben analizarse juntamente con la 
información sobre el margen de variación de las variables consideradas, 
margen que se puede obtener de datos técnicos, información de mercado u 
otras fuentes. 

En este análisis se combina la información del flujo de 
beneficios netos del proyecto con datos exógenos, lo cual permite 
determinar la magnitud relativa de las zonas de aceptación o rechazo 

·del proyecto. 

Si el análisis se pretende realizar para más de dos variables 
es aconsejable utilizar modelos de simulación que seleccionan los 
valorea de las variables de acuerdo a criterios preestablecidos, 
determiniaticoa o aleatorios, y ae obtiene como resultado principal el 
valor esperado del indicador de rentabilidad y au distribución de 
frecuencia. 

La profundidad del análisis de sensibilidad debe considerar la 
disponibilidad y calidad de la información utilizada, además del estado 
de avance del proyecto en su ciclo de preparación y evaluación. 

El criterio para seleccionar esas variables puede ser la 
confiabilidad de las estimaciones de au valor. Un indicador eatadlstico 
que suele usarse ea el coeficiente de variación (CV) que relaciona la 
dispersión de la variable con au valor medio. 

Para medir la sensibilidad del indicador de rentabilidad ante 
cambio en una variable·ae puede usar el concepto de elasticidad. La 
elasticidad del VAN ante cambios porcentuales de una variable x se 
define como: 

A van/van 
E = ----------
van,x Ax/x 

La elasticidad del VAN mide el cambio porcentual del VAN ante 
un cambio del 1% en el valor de la variable x. 

Al combinar loa resultados obtenidos en el cálculo de la 
elasticidad del VAN ante cambios en distintas variables con au 
respectivo Coeficiente de Variación (CV) ae pueden definir las 
variables criticas del proyecto, o sea aquellas que más pueden afectar 
loa resultados de la evaluación. 

Eaaa variables criticas del proyecto justifican 
asignar recursos adicionales para aumentar el grado de precisión de au 
estimación, ya aea por la realización de estudios más profundos o por la 
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transferencia del riesgo a terceros. 

G. PRESENTACION UE1 PROYECTO 

En la presentación del estudio se debe incluir un capitulo de 
"'Resumen y Conclusiones" que incluya los aspectos más relevantes del 
trabajo, de modo que se pueda entender todo el proyecto, el problema que 
se pretende solucionar y los resultados y recomendaciones del estudio. 
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APENDICE 

EVAWACION DE PROYECTOS Y RECURSOS NATURALES 

RECURSOS FUGITIVOS Y DERECHO DE PROPIEDAD 

Existen recursos naturales cuya propiedad no está definida, de 
forma tal que nadie tiene derecho a usar o consumir el recurso natural a 
menos que lo capture. Entre este t1po de recursos se pueden citar los 
recursos pesca, caza, petróleo, agua subterránea, forestal. etc. 

Estos recursos reciben el nombre de recursos fugitivos. La 
diferencia con loe bienes públicos consiste en que el consumo del 
recurso fugitivo por parte de una persona excluye el consumo por otras. 

Como se puede apreciar loe recursos fugitivos son libres para 
quien lo explota o captura, al no definirse el derecho de propiedad. 

Además desde el punto de vista individual el stock de recursos 
existente no tiene ningun valor para quien lo explota. Esto se debe a 
que para disponer del bien es necesario capturarlo y mientras no lo 
capture ese recurso puede ser extraido por otros. 

Si quien realiza la extracción o captura pudiese acceder a un 
derecho de propiedad del recurso, el inventario existente tiene un costo 
de oportunidad distinto de cero para la decisión de cuánto extraer. 

Ese costo de oportunidad se debe a la relación que ex1ste 
entre el costo de extraer el recurso natural y el stock existente. 

Mil.l.A S(JBTERRANEA 

En el caso del agua subterránea ei se mantiene un equilibrio 
hidrico de tal forma que la extracción de agua ee igual al ingreso de 
agua al acuifero, depósito subterráneo, el costo de extraer una unidad 
de agua adicional ee constante porque el stock permanece a igual 
profundidad. 

En cambio ei la extracción es mayor que el ingreso de agua al 
acuifero ee producirá un descenso del nivel del agua subterránea, con lo 
cual aumentan loe costos de extracción no sólo para el usuario 
individual sino para loe otros usuarios del acuifero. 

Esa diferencia lleva a que el costo privado de extraer una 
unidad adicional de agua sea menor que el costo social que implica la 
mayor asignación de recursos para extraer esa unidad de agua. 

El agua subterránea es un bien fugitivo. No pertenece 
claramente a nadie. Al existir varias perforaciones extrayendo agua de 
un mismo acuifero se producen diferencias entre el nivel óptimo de 
extracción para el individuo y para el conjunto de la sociedad. 

REgJRSO PESQUERQ 

Un caso similar se produce con el recurso pesquero. Suelen 
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existir aspectos biológicos que permiten relacionar el nivel de la 
captura con la disponibilidad del recurso icticola. 

En el caso de peces no migratorios donde cada área puede 
tratarse en forma independiente, el análisis económico de este recurso 
natural es similar al del agua subterránea. 

La relación entre el nivel de extracción y la población de 
peces puede darse a través de relaciones biológicas, donde el 
crecimiento de la población depende del stock existente. 

Si la pesca excede el crecimiento biológico se produce una 
disminución del stock existente, lo cual hace aumentar el esfuerzo de 
pesca, medido a través de la mayor cantidad de recursos que es necesaria 
para obtener el mismo nivel de pesca. Con una menor población icticola 
se deben recorrer mayores distancias para lograr el mismo nivel de 
pesca. 

Si se mide la cantidad de recursos asignados a la pesca por el 
número de botes pescando, se puede analizar cuál es el número óptimo de 
botes desde el punto de vista de la comunidad. 

Cada bote adicional que se agrega implica asignar más recursos 
a la explotación pesquera. Por razones de simplicidad se puede suponer 
que loa costos adicionales de incorporar un bote son iguales para todos 
los botes. 

Sin embargo desde el punto de vista de la pesca se produce una 
situación diferente. A partir del nivel que la captura excede el 
crecimiento de la población de peces, por cada bote adicional que 
agrega se obtiene cada vez menos pesca. 

Pero también se produce un efecto económico importante debido 
al caracter de bien fugitivo que tiene el recurso pesquero. Dada la 

.relación entre la captura y el stock decreciente de la población, la 
captura total, de todos los pescadores, crece menos que la captura del 
bote adicional. 

Ese bote captura no sólo peces adicionales sino peces que 
otros dejan de pescar por su presencia. El pescador adicional desde el 
punto de vista privado se guia por au captura para decidir cuántos 
recursos destinar a la pesca, mientras que la sociedad obtiene, por esa 
misma cantidad de recursos, una cantidad adicional de peces menor que lo 
que trae ese bote. 

Esa diferencia lleva a que al no estar definido el derecho de 
propiedad sobre el recurso pesquero, loa incentivos privados lleven a 
una sobre-explotación económica del recurso disponible. 

Si se logra definir ese derecho de propiedad, quien explote el 
recurso tendrá en cuenta el efecto que produce sobre la captura total la 
incorporación de nuevos botes. 

Esa definición puede realizarse a travea del otorgam1ento de 
una concesión de explotación del recurso pesquero. Esa conces16n genera 
una renta a quien la obtiene, la que se mide por el beneficio neto 
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máximo que se produce en el nivel de pesca para el cual el valor de la 
captura adicional se iguala con el costo del bote adicional que se 
incorpora. 

Esa renta tiene importancia para el pais que otorga la 
concesión, pues define el nivel máximo que se puede cobrar por la 
licencia al pescador, ya que si la licencia se fija por debajo de ese 
nivel el pescador continúa obteniendo un beneficio, es decir el proyecto 
pesca continúa siendo rentable para él. 

En el caso de peces migratorios desaparece la relación entre 
la población ictícola en un área determinada y el nivel de captura. En 
este caso la relación se puede mantener pero a un nivel máa agregado y 
la licencia otorgada por un determinado pais sólo asegura al pescador la 
exclusividad de pesca en el área concedida, pero el recurso ictícola 
continúa siendo un recurso fugitivo. 

RECURSO FORESTAL 

En la explotación de los recursos forestales se puede definir 
el derecho de propiedad sobre el recurso mediante el otorgamiento de 
licencias sobre áreas definidas. 

En este recurso se presentan varias relaciones que es 
necesario considerar. Al igual que en el recurso pesca la tasa de 
extracción (volumen de madera por año) está relacionada con la tasa de 
crecimiento del bosque en unidades de madera. Esta última se compone de 
dos partes: la tasa de crecimiento natural y la reforestación por 
parte del hombre. 

La conservación del stock del bosque exige que la extracción 
sea igual a la tasa de crecimiento natural más la reforestación. Si la 
corta de madera supera a la tasa de crecimiento natural del bosque, se 
exige al concesionario el replante que permita mantener el stock 
constante. 

o' 

Este punto de vista ea puramente técnico o fisico, sin entrar 
en consideraciones económicas. El análisis económico de la tasa óptima 
de extracción tiene en cuenta loa costos y beneficios adicionales debido 
a cambios de las tasas de extracción y de replante. 

En esta decisión, además de las tasas de crecimiento y de 
extracción, se considera el valor de la madera extraida Y loe costos 
adicionales de extracción y de replante actuales y futuros. 

En la explotación económica interesa la mayor valoración de 
bienes y servicios hoy y en el futuro, incluyendo en esa decisión el 
valor del stock del recurso natural. 

RECURSO SUELO 

La propiedad de la tierra debe estar definida de tal forma que 
existan incentivos privados para la asignación de recursos sobre la 
tierra (costos) al poder disponer de la producción a obtener en el 
futuro (beneficios). 
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La conservac1on del recurso forma parte de las decis1ones 
económicas del propietario. ya que una sobre-explotación implica 
aumentar los costos futuros de explotación o, en el peor de los case 
hacer imposible la actividad. 

En la medida que ese derecho de propiedad no esta definido, no 
existen incentivos desde el punto de vista privado para asignar recursos 
adicionales ni tampoco para conservar el recurso. 

En este caso el recurso suelo y sus frutos toman el carácter 
de recursos fugitivos, lo cual lleva a una sobre-explotación del recurso 
desde el punto de vista de la sociedad en su conjunto. 

Como se puede apreciar el análisis económico de los recursos 
fugitivos se relaciona profundamente con la indefinición del derecho de 
propiedad sobre el recurso natural y en consecuencia sobre sus frutos, 
presentes y futuros. 

Puede corregirse la sobre-explotación de los recursos 
naturales de tal forma que la actividad privada internalice los costos y 
beneficios que ocasionan a la sociedad sus decisiones de explotación. 

Estas consideraciones revisten particular importancia para 
aquellos paises con dotación de recursos naturales fugitivos y con 
escasa capacidad de inversión propia para su aprovechamiento. 

En estos casos el enfoque social en las decisiones de 
definición del derecho de propiedad y de concesiones de explotación 
permite compatibilizar los incentivos privados y los de la sociedad -~ra 
la explotación de los recursos naturales. 



--· - -----~~=>!-

lf 

METODQLOGIAS DE EVALUACION Y PREPABACION DE 
PROYECTOS DE CaMINOS 

(BORRADOR PARA DISCUSION) 

I. METODOLOGIA DE EYALUACION 

A. INTRODUCCION 

Roberto CORTEGOSO 
Consultor Proyecto 
EQG/87/001 DTCD-UN 

Esta metodologia se puede aplicar a proyectos de inversión en 
caminos rurales o interurbanos que aumenten la capacidad vehicular de un 
camino o mejoren el camino, ya sea por medio de un nuevo trazado o 
cambio o mañtenimiento de la superficie de rodado. 

Entre estos proyectos se pueden mencionar la pavimentación de 
un camino de tierra, la repavimentación, el bacheo o retape de hoyos, 
reparación de losas de hormigón, sellado de juntas,·colocación de la 
base de grava, conservación de puentea, etc. y cualquier combinación de 
ellos. 

Esta metodologia supone que ya existe un camino que brinda un 
servicio caminero de una determinada calidad. Si se trata de un camino 
nuevo la naturalezá de los beneficios es distinta ya que prestará un 
servicio que antes no exiatia. En este caso el camino ea un componente 
de un proyecto mayor que lo incluye y como tal debe ser evaluado. Como 
ejemplo se puede mencionar un camino que permite el acceso a un 
yacimiento minero o a una explotación forestal. 

B. IDENTIFICACION DE BENEFICIOS Y COSTOS 

l. BENEFICIOS 

Loa beneficios que generalmente ae presentan en este tipo de 
proyectos son loa siguientes: 

1) Ahorro en costos de operación y mantenimiento de loa 
vehiculoa (combustible, lubricantes, neumáticos, reparaciones, 
mantenimiento) 

2) Ahorro en tiempo de viaje de loa usuarios, ya sea por mayor 
velocidad o por reducción de loa recorridos 

3) Ahorro en costos de mantenimiento del camino en relación a 
la situación sin proyecto 

4) Aumento del número de usuarios 

Otros beneficios que pueden generar estos proyectos eatan 
referidos a la mayor seguridad y comodidad de viaje que implican. 

Como ae puede apreciar, la definición de loe beneficios del 
proyecto implica comparar la situación sin proyecto frente a la 
situación con proyecto. Por un lado loa beneficios del proyecto se 
miden por loa diferentes ahorros de recursos que se producen. Si 



aumenta el número de usuarios es necesario determinar el valor que se 
asigna a ese mayor número de viajes. 

Para considerar la situación sin proyecto es necesario 
observar las decisiones de los usuarios del sistema vial. Desde el 
punto de vista económico el servicio de transporte es un bien y como tal 
tiene su demanda. 

El costo en que incurren los usuarios de un determinado tramo 
del camino entre el origen y el destino final del viaje, recibe el 
nombre de costo generalizado de viaje. Este costo mide todos los costos 
del viaje para el usuario que se pueden resumir en dos clases: 1) Costos 
operativos y de mantenimiento de los vehiculos y 2) Costo del tiempo de 
viaje. Además, como ya se mencionó, las caracteristicas del camino 
implican un determinado nivel de seguridad y de comodidad. 

Si el vehiculo no es propio, los primeros costos se pueden 
reemplazar por el costo de alquiler del vehiculo o la tarifa del viaje. 

El proyecto de inversión en el camino permite reducir todos o 
algunos de los componentes del costo generalizado de viaje, o sea que 
permite liberar recursos que pueden ser usados en sus mejores 
alternativas (costo de oportunidad). 

Puede ocurrir que, dado el nuevo y menor costo generalizado de 
viaje, el tránsito en ese tramo del camino permanezca igual o aumen• 
debido al desvio de tránsito desde caminos alternativos o a la ere• 1 

de nuevo tránsito porque los usuarios se deciden a aumentar el núme._ 
de viajes. 

Además de estos efectos sobre el costo generalizado de viaje, 
un proyecto caminero puede ser complementar!-:· ie proyectos agricolas, 
forestales, industriales, etc., al perm!.tir 'su producción acceda a 
los mercados. 

Si ello resultaba imposible antes cel proyecto caminero, éste 
debe tratarse en forma conjunta con los proyectos productivos para 
determinar su viabilidad económica, ya que el proyecto productivo 
podria ser rechazado de no existir el camino mejorado. Inclusive puede 
ocurrir que ambos proyectos, agricola y camino, sean individualmente no 
rentables y si lo sea el proyecto conjunto. 

A modo de ejemplo si la mejora.del camino permite la salida al 
mercado de producción agricola que antes se perdis, el valor de la 
producción es un beneficio del proyecto camino, dado su uso alternativo 
(pérdida). De ese valor de la producción deben deducirse los costos 
adicionales en que se incurre para poner la producción en el mercado 
(cosecha, acopio, etc.), ya que en la situación sin proyecto no se 
incurria en ellos. 

2. COSTOS 

Los principales costos de un proyecto de camino son los 
costos iniciales de inversión (construcción, reparación, etc) y los 
costos de mantenimiento. 

E 
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Al igual que en otros proyectos pueden existir alternativas de 
combinación entre los costos de inversión y los costos de mantenimiento 
que permitan brindar un servicio de calidad similar. Un camino de 
hormigón tiene costos de inversión inicial más altos que uno de 
asfalto, pero se da la situación inversa en loe costos de mantenimiento. 

La elección entre una y otra alternativa depende del nivel de 
la tasa de descuento que enfrenta el tomador de la decisión. Cuanto 
mayor sea la tasa de descuento mejorará la posición relativa del 
camino de asfalto al disminuir la importancia de su mayor costo de 
mantenimiento futuro. 

Si se opta, como se ha hecho en estas notas, por computar el 
ahorro de costos de mantenimiento del camino como beneficio del 
proyecto, no deben computarse nuevamente los costos de mantenimiento del 
camino mejorado, ya que se los estaria computando dos veces. 

Una alternativa equivalente es computar como beneficio los 
costos de mantenimiento del camino sin proyecto e incluir entre los 
costos del proyecto sus costos de mantenimiento. 

También puede ocurrir que durante la construcción loe usuarios 
incurran en costos adicionales debido a la interferencia (deevioe, 
detenciones, etc). También en loe caminos alternativos y 
complementarios del proyecto se producirán cambios en el flujo de 
tráfico, cuyos efectos netos deben computarse al analizar la 
rentabilidad del proyecto. 

Si existen varias alternativas técnicas para la solución del 
problema detectado, deben compararse para preseleccionar las 
alternativas viables. Esa comparación debe realizarse con un horizonte 
de tiempo homogéneo, para que se tenga en cuenta un mismo nivel de 
prestación común a todas las alternativas. Ese horizonte temporal puede 
ser la vida útil de la obra más importante del proyecto. 

C. MEDICION DE BENEFICIOS Y COSTOS 

l. BENEFICIOS 

1.1 Estimación del flujo de tráfico 

La demanda de transporte se estima por el flujo de vehiculoe 
que circula por el camino. Ese flujo se representa por el tránsito 
medio por unidad de tiempo (dia, año), el cual se obtiene del conteo 
vehicular en el terreno o de encuestas especificas. 

Es importante que el relevamiento de vehiculoa se realice 
simultáneamente para cada sector y para cada punto censal para que sean 
comparables loe resultados. 

Para la medición del flujo de tráfico ea necesario dividir la 
red caminera bajo estudio en tramos que no tengan puntos intermedios 
donde puedan entrar o salir vehiculoa. De esta forma se logra que el 
tráfico censado sea sobre el total de usuarios del tramo. 

En loe estudios de tráfico debe teneres en cuenta que el 
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objetivo final es estimar loe beneficios del proyecto y, por lo tanto, 
la información debe permitir estimar la cantidad de tráfico que se 
producirla sin y con proyecto, a la cual se le deben aplicar valoree 
monetarios para obtener el valor económico de los beneficios del 
proyecto. 
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Por ese motivo la información a obtener en los estudios de 
tráfico debe permitir conocer el flujo.de vehiculos por unidad de tiempo 
en determinado lugar, fecha y hora. Para cada vehiculo encuestado se 
debe obtener la siguiente información: 

a) Número de pasajeros y carga (tipo de productos y cantidad) 
b) Origen y destino del viaje 
e) Duración y frecuencia del viaje 
d) Tipo de vehiculo: auto, pickup, camión, microbus 
e) Objeto del viaje: trabajo, educación, salud, visita. ce. 
f) Propiedad del vehiculo: propio, alquilado (tarifa) 

Si no se encuentra disponible eea información, ea necesario 
obtenerla a través de encuestas o entrevistas en el camino a los 
usuarios del mismo. 

Para el dieeao de eeae entrevistas deben considerarse que 
existen factores que influyen sobre el flujo vehicular. Entre esos 
factores ee pueden citar: 

a) Sitio de la entrevista: lugar preciso en el camino 
b) Fecha de la entrevista 
e) Hora de la entrevista 

El primer factor ea importante ya que la definición de los 
sitios de lae entrevistas debe tener como objetivo identificar el flujo 
de tráfico entre un origen y un destino. Como ya se mencionó, la 
existencia de caminos de deevio intermedios entre doe sitios de 
entrevista hace perder información sobre ueuarioe de tramos intermedios. 

Las atrae caracterieticae son relevantes dado que el flujo 
de tráfico puede tener un comportamiento no uniforme durante lae horas 
del dia y en distintas épocas del afta. Eeto ea particularmente válido 
para el transporte de carga de productos agricolae y eue ineumoe. 

A partir de la información obtenida en loe eetudioe de tráfico 
se pueden generar loe siguientes datos para la estimación de loe 
beneficios del proyecto: 

a) Matriz de origen y destino: en ella ee determina el número 
de viajes que ee originan en un punto o zona y tienen por destino otra 
zona. 

b) En cada sitio ee puede determinar: 1) Número de vehiculos 
por tipo de vehiculo, lo cual permite identificar la proporción de loe 
distintos vehiculoe utilizados de acuerdo a lae caracterieticas ael 
camino en eee sitio o zona de origen y destino. 2) Número de personas 
por vehiculo. 3) Número de vehiculoe por intención de viaje. 4) Nú~ ' 
de vehiculos por producto (carga). 
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1.2 Costo generalizado de viaje 

Con la información descripta se puede estimar el costo 
generalizado de viaje para· loe distintos tramos del camino a mejorar. 

Para determinar loe costos operativos de loe vehiculoe, ea 
posible calcular para cada tipo de vehiculo la cantidad de kilómetros 
recorridos por unidad de tiempo (anual). 

A partir del flujo de vehiculoe por unidad de tiempo en cada 
tramo, se proyecta el flujo anual. El número de viajes por año se 
multiplica por la longitud del tramo en kilómetros y se obtiene el 
total de kilómetros recorridos en ese tramo por ese tipo de vehiculoa 
durante un año. 

Para darle un valor monetario a ese uso de recursos, se debe 
multiplicar el kilometraje recorrido en el año por el costo operativo 
por kilómetro. Para estimar ese valor unitario existen varios estudios 
que pueden suplir adecuadamente la falta de información en el área de 
estudio del proyecto. 

Entre esos estudios se pueden citar los realizados por el 
Laboratorio de Investigaciones de Tráfico y Carreteras del Reino Unido 
(TRRL: Traneport and Road Reeearch Laboratory), el cual ha llevado a 
cabo investigaciones que permiten estimar el costo operativo de 
distintos tipos de vehiculos en determinadas condiciones (tipos de 
carreteras, climas, etc). 
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Es de particular utilidad el estudio LR 723 del TRRL, "Tablas 
para la estimación de los gastos de operación de vehiculos por 
carreteras rurales en paises en desarrollo". Otro estudio que puede 
consultarse para realizar estimaciones ea el LR 672 del TRRL, "The Kenya 
Road Tranaport Coat Study: Research on Vehicle Operating Costa". 

La información sobre el número de pasajeros entre cada origen 
y destino junto con la duración y frecuencia del viaje permite estimar 
el tiempo total anual dedicado a viajar. Rae tiempo tiene un costo de 
oportunidad cuyo valor se debe computar en el costo generalizado de 
viaje. 

Para ello ea necesario estimar el valor de la unidad de tiempo 
de loa usuarios del sistema, el cual depende del ingreso dejado de 
percibir debido al viaje. Como caeos de excepción se pueden mencionar 
los viajes de turismo o excursión, en loa cuales el tiempo de viaje 
puede no ser un costo para el usuario. 

2. COSTOS 

A partir del estudio técnico pueden surgir distintas 
alternativas del proyecto, ya sea por cambio de diseño del camino 
(sección transversal, curvaturas, pendientes) y de trabajos de 
reconstrucción. 

Estas alternativas técnicas deben relacionarse con los 
resultados de loe estudios de tráfico. El nivel de uso actual y 
proyectado del camino permite preseleccionar las alternativas técnicas 
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viables tanto de diseño como de reconstrucción. 1 1( 
1 
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Se debe tener en claro que para el paie el costo de los viajes 
está integrado no sólo por loe costos en que incurren los usuarios 
sino también por el costo del camino (inversión y mantenimiento). 
Cuanto mejor es la carretera (mayor inversión) menor es el costo 
generalizado de viaje que afronta el usuario. 

La evaluación social del proyecto camino permite seleccionar 
la combinación de ambos costos que maximiza el valor actual neto del 
proyecto. Ea decir que la evaluaciónn social compatibiliza el interés 
de los usuarios con los de la comunidad toda. 

Ea interesante destacar que si el usuario no internaliza (por 
ejemplo a través de un peaje) todos loe costos que ocasiona el viaje, 
tenderá a hacer un uso excesivo (para la sociedad) del camino ya que no 
paga los deterioros que provoca. 

Si el usuario del camino ea otro proyecto, por ejemplo un 
proyecto industrial o un proyecto de infraestructura que deteriora el 
camino, debe computarse como costo de ese proyecto el dafto del camino. 
Con ese costo incluido debe determinarse el el proyecto continúa siendo 
rentable, ea decir el compensa todos loe costos que ocasiona. 

Para compatibilizar el costo privado con el social ee puei 
usar un peaje diferencial que permita internalizar ese costo en la 
decisión privada de usar el camino. Ese peaje diferencial se puede hacer 
en función de la relación técnica peso por eje. Otra alternativa usada 
si bien no ea tan eficiente pero si más simple, ea la prohibición de 
usar el camino a. loa vehiculoe que excedan una determinada relación 
peso por eje, a partir de la cual se ocasionan daftoa al camino. 

En la descripción de loe costos del proyecto ee debe 
especificar el origen de loa dÍetintoa componentes, la calificación de 
cada tipo de mano de obra y la duración del periodo de construcción y la 
vida útil del proyecto. 

Con esta información ee puede completar la formación del flujo 
de costos y beneficios del proyecto y se realiza la evaluación privada y 
social del proyecto. 

I I. HETODOI.OGIA DE PREPABACION 

A. ANTECEDENTES 

En la descripción del proyecto se deben incluir loa si¡uientes 
antecedentes: 

- Región donde se localiza, descripción Y mapa 
- Problema a solucionar 
- Estudios previos: información relevante para el proyect~ 
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B. DIAGNOSTICO 

En el diagnóstico corresponde analizar la oferta actual de 
infraestructura y la demanda vehicular en el área del proyecto para 
poder determinar las causas que explican el nivel de servicio actual de 
la infraestructura. 

l. INFRAESTRUCTURA 
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La descripción de la infraestructura actual debe contener toda 
la información necesaria para el cálculo de los costos de operación de 
vehiculos y de los tiempos de viaje. 

Es necesario identificar los tramos del camino con 
características homogéneas y en su descripción se debe incluir: 

l. Longitud del tramo (kms) 
2. Caracteristicas de diseño: pendiente y longitud, curvatura 

promedio 
3. Sección transversal del camino: ancho, número de vias, 

arcenes. cunetas 
4. Carpeta de rodado: material base, capa de pavimento, 

estado de conservación 
5. Obras de arte: puentes, deaagOes, muros de contención 

2. DEMANDA VEHICULAR ACTUAL ., 

La cantidad demandada de transporte se mide por el flujo de 
vehiculos que circula por el camino en una unidad de tiempo. 

En los estudios de prefactibilidad ea necesario realizar 
conteos y o entrevistas de usuarios en el camino. El conteo se debe 
realizar simultáneamente para cada zona y sitio elegido. 

La información obtenida se vuelca en un mapa que contiene el 
área del proyecto con ubicación de los sitios de entrevistas y con 
indicación de los flujos de tráfico entre zonas por tipo de veh1culo. 

C. AIJERNATIVAS TECNICAS 

Con los resultados del estudio de la oferta y demanda actual 
se deben identificar todas las alternativas técnicas que dan solución 
al problema planteado. 

Para seleccionar las alternativas a evaluar en el estudio 
económico es necesario considerar los argumentos institucionales, 
técnicos y económicos que permitan rechazar algunas de las 'alternativas 
originalmente planteadas como viables. La consideración conjunta de 
esos factores permite reducir el número de alternativas a analizar en la 
evaluación económica. 

D. PRQYECCION DE BENEFICIOS Y CQSTOS 

En la proyección del tráfico futuro deberá compatibilizaree la 
evolución histórica observada con las proyecciones sectoriales que 
puedan afectar el tráfico futuro. 
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La proyeccion de beneficios futuros debe realizarse teniendo 
en cuenta los siguientes elementos: a) Tendencia histórica observada; 
b) Proyecciones relativas a los usuarios del sistema: población, 
sectores productivos (agrícola, ganadero, etc); e) Incorporación de 
proyectos productivos en el futuro. 
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Para la proyección de costos se debe considerar la duración 
del periodo de construcción, los reemplazos de equipos e instalaciones y 
los costos de mantenimiento anuales. 
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HETOOOLOGIAS !lE EVAL\!ACION 1 PREPARACION .Q.E 
PROYECTOS .Q.E ELECTRICIDAD 

(BORRADOR PARA DISCUSION) 

I. METOOOLOGIA !lE EVAI.!JACION 

A. INTROQ!JCCION 

Roberto CORTEGOSO 
Consultor Proyecto 
EQG/87/001 DTCD-UN 

Para la evaluación de proyectos en este sector es necesario 
tener en cuenta las caracteristicaa propias de la industria y de su 
producto. 

Es muy común que la empresa prestataria del servicio actúe en 
condiciones de monopolio en una determinada área geográfica. Por ese 
motivo suele estar regulada por el Estado e, inclusive, la prestación 
del servicio la realiza generalmente una empresa pública. 
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Como las tarifas son reguladas por el Estado puede ocurrir que 
esos precios no reflejen el verdadero valor para loa usuarios de la 
energia. Si la tarifa se fija por debajo del precio de mercado se 
producirá un deterioro en la calidad del servicio, ya que a ese precio 
es mayor la cantidad de energia demandada que la producida. En este 
caso al paie le conviene usar el precio de mercado para ajustar la 
cantidad demandada a la capacidad existente, en lugar de racionar el 
consumo por medio de cortes del servicio o disminución de la calidad del 
fluido eléctrico (caldas de tensión). 

Las caracterieticaa técnicas de este sector inciden 
notablemente sobre la metodologia de evaluación de loa proyectos 
eléctricos. 

Un sistema eléctrico se compone de varias partes que se 
pueden clasificar en generación, transmisión y distribución a loa 
usuarios. 

En la parte de generación existen distintas alternativas. En 
cuanto al insumo del proceso eléctrico pueden mencionarse las centrales 
de generación hidroeléctrica, térmica, eólica y nuclear. 

Las diferencias provienen de la fuente de energia que utilizan 
para transformar en energia eléctrica (agua, combustibles, viento). 

El sistema de transmisión del fluido eléctrico de las 
centrales de generación a loa centros de consumo permite a su vez 
interconectar las distintas unidades de generación de tal forma que 
todas abastezcan a un mercado único. 

Esta integración en un sistema interconectado presenta 
ventajas para la operación ya que permite cubrir las deficiencias de 
unas centrales mediante la producción de otras con capacidad de 
generación. 

Por ejemplo una central hidroeléctrica produce electricidad 
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para el sistema mientras tiene agua que procesar, dado sus costos 
operativos prácticamente nulos- En cuanto esa central no puede producir 
más energia entran a producir en el sistema aquellas centrales que le 
siguen en eficiencia, medida en términos de costos operativos. 

Las características del producto son muy relevantes para las 
decisiones de asignación de recursos en este sector. 

Las centrales de generación ofrecen potencia y energia. La 
potencia se puede definir como la capacidad de generar trabajo mecánico 
en una unidad de tiempo. La energia se mide por el trabajo realizado 
en un periodo de tiempo. 
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La potencia se mide en Kw (kilowatt) o sus múltiplos, mientras 
que la energia se mide en Kwh (kilowatt hora). Una central con una 
capacidad (potencia) instalada de 1000 kw puede generar energía por 
valor de 1000 kwh trabajando 1 hora, mientras que una central con 10 kw 
de potencia también puede generar energia por 1000 kwh trabajando 100 
horas. 

Esta distinción es importante cuando se observa el mercado 
usuario. El consumo del bien se mide en kwh, tanto para el consumo 
como bien final o el uso como insumo de procesos productivos. Sin 
embargo, para la producción de esa energia interesa además ver como se 
distribuye en el tiempo. Cuanto más se concentra en el tiempo requiere 
una mayor capacidad de generación instalada (potencia), dado el carac~er 
de bien no almacenable que tiene la energía. 

En los proyectos eléctricos los costos de inversión astan 
relacionados con la capacidad instalada (potencia), mientras que los 
costos operativos dependen de la energía generada. 

Para igual cantidad de energia producida, se reducen los 
costos de inversión cuánto más uniformemente se distribuye esa energia 
en el tiempo, ya que requiere una menor potencia instalada. 

Esa relación entre potencia instalada y energia generada se 
mide a través del factor de carga. Este factor relaciona la energia 
efectivamente generada en un periodo con la máxima nominal que se podria 
generar, la cual se obtiene multiplicando la potencia instalada por el 
número de horas del periodo (un ~o por ejemplo). 

Un factor de carga bajo significa que la capacidad instalada 
tiene mucha capacidad ociosa. Esto se encuentra relacionado con la 
distribución del consumo a través del tiempo. 

Los tipos de proyectos que se pueden presentar se refieren a 
la ampliación o reemplazo de los distintos componentes del sistema 
eléctrico. Las decisiones pueden referirse a la incorporación o 
reemplazo de centrales de generación, lineas de transmisión y 
distribución a usuarios, nuevos o existentes. 
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B. IDENT!FICAC!ON llE BENEFICIOS Y COSTOS 

l. BENEFICIOS 

Para realizar la evaluación económica de estos proyectos se 
deben identificar las necesidades de energía del mercado a satisfacer. 

La energia eléctrica compite con otras fuentes de energia 
utilizadas para satisfacer las necesidades. La electricidad forma parte 
de la oferta de energia en el mercado. Los usos de la electricidad 
satisfacen muy diversas necesidades, tales como iluminación, cocción, 
calefacción, refrigeración. fuerza mecánica, etc. tanto como bien final 
como en el uso en procesos productivos. 

Las alternativas energéticas a la electricidad dependen de 
loa usos. Para ciertos usos el número de alternativas puede ser muy 
grande, mientras que otros usos admiten muy pocos o ningun sustituto. 
En este último caso el proyecto eléctrico forma parte de un proyecto 
mayor que incluye al proyecto que usa la electricidad como insumo. 

En la medida que esas otras fuentes se encuentran disponibles, 
loe beneficios de loa proyectos eléctricos se pueden medir por la 
liberación de recursos que dejan de aer.usadoa en las alternativas. 

En las decisiones de reemplazo de las lineas de transmisión y 
distribución interviene como beneficio la eliminación de las pérdidas de 
electricidad y caida de tensión por el estado de las lineas sin 
proyecto. 

2. COSTOS 

Loa costos de loa proyectos eléctricos astan formados por loa 
costos de inversión en loa distintos componentes (generación, 
transmisión y distribución) y loa costos de operación y mantenimiento. 

Las distintas alternativas dde generación pueden estar ligadas 
a diferentes costos en los otros componentes del sistema. Por ejemplo · 
la localización de una central hidroeléctrica depende de donde se 
localiza el recurso hidráulico, cuyas capacidad de generación de energia 
esta relacionada con el caudal de agua y con la altura de la caida del 
agua. 

Esa restricción de localización de la central hidráulica 
implica determinados costos de transmisión de la energia generada a loa 
centros de consumo. 

Además a medida que aumenta la longitud de las lineas se 
pierde más energia en la transmisión, energia producida que no llega al 
mercado para ser usada. 

Por otra parte una central térmica compensa sus mayores costee 
operativos frente a la hidráulica con su mayor flexibilidad en la 
localización, para lo cual se tienen en cuenta loa costos de transmisión 
de la energia (producto) frente al costo de transporte de loa insumas, 
por ejemplo el combustible. 

' 
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C. MEDICION UE BENEFICIOS Y COSTOS 

l. BENEFICIOS 

Para cuantificar los beneficios, es necesario conocer loe 
requerimientos eléctricos a satisfacer. Si se trata de un mercado 
preexistente, se pueden conocer loe requerimientos de generación de 
energía y de capacidad instalada. 

El comportamiento temporal de los consumos de energia permite 
distribuirlos en el tiempo, teniendo en cuenta la demanda de capacidad 
de generación (potencia) que implican. Para un determinado periodo (un 
dia, un año) se consideran los consumos horarios que produce el sistema 
y se agrupan las horas en las cuales el consumo horario ha sido mayor o 
igual que una determinada capacidad. 

De esa forma se construye la Curva de Duración de Carga que 
relaciona la capacidad demandada (potencia) con el número de horas en 
las cuales ee demanda como minimo esa capacidad. Con ella ee pueden 
identificar los subperiodos del dia o año en que ee presentan loe 
consumos máximos, a los cuales se denomina con el nombre de periodos 
punta o de demanda horaria máxima. 

Este análisis permite ver que en la demanda de electricidad 
ee pueden distinguir dos componentes: Demanda de energía y demanda de 
potencia. La distribución en el tiempo de la energia consumida en un 
determinado periodo tiene fundamental importancia para el análisis de 
las alternativas que se pueden usar para satisfacerla. 

Cada uno de loe sectores usuarios de electricidad tiene su 
requerimiento de energía y de potencia. El consumo doméstico para 
calefacción y refrigeración está relacionado con las condiciones 
climáticas (temperatura), mientras que el uso para iluminación depende 
de las horas-luz en cada periodo del año. 

Loa usuarios industriales tienen un consumo de energía que 
depende de la relación técnica entre unidad de producto y uso de 
energía. A su vez, el comportamiento temporal de ese consumo depende 
del proceso productivo. Si es un proceso agroindustrial, el mayor 
consumo se concentrará en el momento en que esté disponible la materia 
prima perecedera. En cambio en otros procesos industriales su nivel de 
actividad puede ser más uniforme en el tiempo.o estar relacionado con el 
mercado estacional del producto. 

Al agregar las distintas demandas sectoriales ~e obtiene la 
curva de duración de carga del sistema que se debe satisfacer. 

A las unidades fisicas asi determinadas se les aplica el 
costo de generación y se obtiene el costo de abastecimiento actual de 
energía optimizado sin proyecto, el cual constituye el beneficio anual 
del proyecto. 

El concepto de optimizado tiene particular importancia en 
este tipo de proyectos. La distribución temporal de los consumos de 
energia tiene en cuenta la tarifa o precio a pagar por unidad consumida. 
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Si no se diferencia en las estructura tarifaria entre horas 
punta y horas no punta, o valle, al usuario le resulta indiferente el 
momento en el cuál consume, lo cuál no ea cierto para el pais desde el 
punto de vista de loe costos de producción de energia. 
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Debe tenerse en cuenta en que momento del periodo se produce 
el consumo. Si la demanda ea en horas punta, para satisfacer ese consumo 
adicional es necesario incurrir no sólo en costos de operación sino 
también en mayores costos, medidos a través de la ampliación de la 
capacidad o el valor que le asignan a la energia usada loe consumidores 
que son desplazados, el que sea menor. 

En cambio si la demanda es en horas de valle o fuera de punta, 
loe costos adicionales para proveer esa energia son sólo loe costos 
marginales de operación. 

Una estructura tarifaria que considere estos efectos puede 
contribuir a modificar la curva de duración de carga, "aplanándola" en 
el tiempo, con lo cuál para producir la misma cantidad de energia se 
requieren menores costos de inversión en capacidad o, alternativamente, 
se libera esa capacidad para atender otros usuarios de energia. 

Este mecanismo de tarifas diferenciales es de amplia 
aplicación en las tarifas telefónicas y en aquellos mercados que 
presentan una estacionalidad en la demanda, como ea el caso de las 
tarifas aéreas que diferencian temporada alta y temporada baja. 

La aplicación de este esquema tarifario en un sistema 
eléctrico implica incurrir en costos adicionales de medición del consumo 
en las distintas horas, para lo cual hay tecnologias disponibles. 

Si bien puede no justificarse su uso en forma general, puede 
ser muy rentable su aplicación en los grandes consumidores, de tal forma 
que tengan en cuenta en sus decisiones privadas de uso de energia los 
costos en que la sociedad debe incurrir para satisfacerlos. 

2. COSTOS 

Una vez determinados los requerimientos de energia y potencia 
en la situación optimizada sin proyecto se deben considerar las 
distintas alternativas que existen para satisfacerlos. 

Dentro de los proyectos eléctricos se presentan diversas 
alternativas. En cuanto a la fuente de insumo utilizada ya se mencionó 
que existen centrales hidráulicas, térmicas, eólicas y nucleares. 

Cada una de ellas presenta particularidades que se deben 
considerar al momento de seleccionar las alternativas. 

Las centrales hidráulicas pueden ser de pasada o de embalse. 
En el primer caso se turbina el agua en el momento en que se dispone. 
En la central de embalse se puede almacenar el agua cuando viene por el 
rio y luego se turbina, es decir se transforma en energia eléctrica 
cuando el mercado lo demanda. 
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El primer tipo de central depende de la disponibilidad de agua 
en el rio. Si ésta es de dificil pronóstico, la posibilidad de generar 
enersia puede estar disponible en el momento en que no se requiere. Por 
el carácter no almacenable de la energia, esta generación se pierde. 

Las centrales hidráulicas tienen la ventaja de costos de 
generación u operativos muy bajos frente a las otras alternativas. 

Las centrales térmicas transforman enersia calórica en 
enersia eléctrica. Como caracteristica económica de estas centrales se 
puede mencionar su bajo costo de inversión relativo (por kw de 
capacidad) y sus altos costos operativos en relación a otras centrales. 

Las centrales eólicas se parecen en su comportamiento a las 
centrales hidráulicas de pasada. Si bien tienen costos de generación 
prácticamente nulos, su capacidad de generación depende de la pF~sencia 
de vientos. Existen regiones donde la disponibilidad de este recurso ha 
permitido la implantación de estas centrales en los miemos lugares donde 
se consume. 

La comparación de las distintas alternativas implica 
colocarlas en situaciones comparables. El srado de confiabilidad, la 
disponibilidad en los centros de consumo, la inversión inicial y los 
costos de generación deben ser compatibilizados en ese análisis 
comparativo. 

Para comparar una central térmica con una hidráulica de 
embalse, se debe considerar que la térmica, a igual nivel de potencia 
instalada, tiene una producción de enersia más confiable. Para hacerlas 
comparables es necesario aumentar la inversión en la hidráulica, mayor 
embalse, para que tensan igual confiabilidad. 

Por al lado de la inversión, la flexibilidad de la 
localización debe tenerse en cuenta. En la inversión en cada central 
deben computarse los costos respectivos de transmisión a los centros de 
consumo. 

Una vez que se han homogeneizado las distintas centrales se 
pueden comparar desde el punto de vista económico para minimizar los 
costos de proveer electricidad, ya que proporcionan el mismo servicio, 
de igual confiabilidad y disponibilidad en el mercado. 

En la comparación económica inciden loe diferentes costos de 
inversión y operación. La central térmica tiene ventajas frente a la 
hidráulica en loe costos de invsrsión,.mientras que tiene altos costos 
operativos por unidad de ensrgia (Kwh) generada frente a costos casi 
nulos de la generación hidroeléctrica. 

La elección de cuál alternativa minimiza loe costos de 
recursos asignados depende de la tasa de descuento que enfrenta el 
inversionista o el pais. 

Cuánto mayor ea la tasa de descuento, menor es la importar ., 
de loe costos operativos altos de la central térmica con lo cual 
aumenta su ventaja frente a la hidráulica. Aei puede ocurrir que cor. 
tasas de descuento altas se seleccione la central térmica, mientras que 
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con tasas de descuento bajas se elige la central hidráulica. :S S 
A su vez, para una determinada tasa de descuento, la elección 

entre una central térmica y una central hidráulica depende de las horas 
de funcionamiento al año de esa central. Cuánto mayor es el número de 
horas al año que debe funcionar una central aumenta la ventaja 
relativa de los menores costos operativos de la central hidráulica. 

D. HORIZONTE DE EVALUACION 

Si se considera la vida útil fisica de la inversión puede 
ocurrir que sea un periodo tan largo como 50 años o más, como es el 
caso de las centrales hidráulicas. 
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Dada la forma de estimar los beneficios que consiste en 
comparar alternativas de equipamiento de un sistema, la comparación debe 
comprender un horizonte de evaluación que permita homogeneizar la vida 
útil del sistema eléctrico, con y sin proyecto. 

Es aconsejable seleccionar la vida útil fisica del ,equipo o 
alternativa de más larga duración como horizonte de evaluación. Ello 
obliga a computar las inversiones de reemplazo en las alternativas de 
equipamiento de menor vida útil. Por ejemplo si la central hidráulica 
tiene una vida útil de 30 años y la central' térmica dura 15 años, se 
elige como horizonte de evaluación el periodo de 30 años, incluyendo en 
la alternativa térmica un costo de reemplazo en el año 15. 

Esta sugerencia se debe al hecho de no contar con estimadores 
confiables del valor residual de una central hidráulica al término de 15 
años de operación (no existe un mercado de centrales usadas, al menos 
hidráulicas). 

Il. METODQipGIA DE PREPABACION 

A. ANTECEDENTES 

Entre los antecedentes más relevantes para este tipo de 
proyectos interesa describir la región donde se ubica el proyecto y el 
mercado a satisfacer, el problema a solucionar y los estudios previos 
que contengan información válida para el proyecto. 

B. DIAGNOSTICO 

En el análisis de la situación actual se debe describir la 
oferta actual, con sus caracteristicae de localización, nivel de 
equipamiento, capacidad instalada, antigüedad, estado de conservación, 
que permitan determinar las causas del nivel de servicio actual. 

Esa descripción debe incluir no sólo las unidades de 
generación del sistema, sino también las lineas de transmisión Y las 
redes de distribución .. 

Para los distintos sectores usuarios se debe identificar su 
localización geográfica en relación al sistema eléctrico, su nivel de 
consumo de energia y su comportamiento estacional y su relación con los 
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distintos sectores productivos. 

La discriminación sectorial de los usuarios a nivel 
macroeconómico coincide con las cuentas nacionales. En esta descripción 
el nivel de detalle requerido pretende identificar el comportamiento del 
consumo a través del tiempo por sus efectos sobre'la capacidad del 
sistema eléctrico (potencia y energia). 

Con esa información se puede hacer el diagnóstico sobre la 
situación actual y el nivel del problema a solucionar. 

C. ALTEBNATIVAS TECNICAS 

A partir del diagnóstico se pueden identificar alt~~nativae 
técnicas viables que permitan solucionar el problema planteado. 

La viabilidad de las alternativas técnicas debe tener en 
consideración el mercado a satisfacer. Para ello es de fundamental 
importancia el conocimiento de la distribución del consumo a través de 
cada periodo, ya que en función del mismo se seleccionan las 
alternativas a ser incluidas en la evaluación. 

El número de opciones técnicas de generación, localización y 
tamaños de las inversiones debe considerar la mayor cantidad de 
alternativas, debido a que las ventajas relativas de cada una depe· 
fuertemente de las caracteristicas del mercado que se enfrenta, es ir 
del problema a solucionar. 

D. PRQYECCION DE BENEFICIOS Y COSTOS 

En la proyección de los beneficios debe tenerse en cuenta la 
evolución de loe distintos sectores usuarios de electricidad. Cada uno 
de ellos está relacionado a determinadas variables, de cuyo pronóstico 
depende la proyección respectiva. 

El consumo residencial está relacionado a la evolución de la 
población servida y su nivel de ingreso. 

Los consumos sectoriales, industria, agricultura, comercio, 
minerla, etc., dependen de los indicadores de evolución de cada uno, al 
igual que de loe proyectos que se pondrán en marcha en el futuro. 

En la proyección de los costos deben considerarse los 
distintos componentes del sistema eléctrico, con ·sus correspondientes 
costos da inversión, reemplazo, operación y mantenimiento. 
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METODOLOGIAS DE EVAL!!ACION 1 PREPARACION DE 
PROYECTOS DE PUERIOS 

(BORRADOR PARA DISCUSION) 

I. METODQLOGIA DE EVALUACION 

A. INTRODUCCION 

Roberto CORTEGOSO 
Consultor Proyecto 
EQG/87/001 DTCD-UN 

Existen diversos tipos de proyectos los cuales tienden, en 
general, a aumentar la capacidad portuaria, medida a través de la 
cantidad y calidad de los servicios que presta el puerto. 

La capacidad de un puerto depende de múltiples factores. 
Entre los más importantes se pueden destacar el número de sitios de 
amarre, carga y descarga, tiempo total de operaciones (horas dia y dias 
año trabajados), velocidad de carga y descarga por tipo de productos, 
secuencia de llegada de naves, relación con medios de almacenaje y de 
transporte terrestre, estandarización de bienes movilizados, 
estacionalidad de la producción exportada, etc. 

Cada uno de estos factores puede generar cuellos de botella en 
la capacidad del puerto, a pesar de que no existan restricciones en las 
otras variables. Detectar cuáles son los cuellos de botella permite 
identificar las acciones o proyectos a emprender con prioridad para 
mejorar la capacidad del puerto. 

El congestionamiento de un puerto se detecta básicamente a 
través del tiempo de espera de las naves a la Sira y del nivel de 
utilización de los sitios de amarre. 

Según normas técnicas internacionales, cuando el nivel de 
utilización de los muelles supera el 75% del tiempo total disponible es 
un indicador de la conveniencia de analizar una ampliación de los 
servicios portuarios. 

Otro indicador de la capacidad de un puerto es la cantidad de 
carga que puede procesar por dia, medida en toneladas-día. 

La suma del tiempo de espera y del tiempo de ~ervicio de una 
nave en un puerto, conocida internacionalmente como STAT (Ship Turn 
Around Time) es un indicador que genera, cuando alcanza un determinado 
valor, la aplicación de recargos en los fletes de los buques de linea y 
de castigos en loa contratos de arrendamiento de los buques chartera. 

Ese indicador se encuentra tabulado para todos loe puertos a 
nivel mundial, de tal forma que las compafiias navieras pueden estimar 
todos los costos de operar en cada puerto. 

La variedad de factores permite ver que hay muy diversas 
alternativas de proyectos para aumentar la capacidad de un puerto. En 
general se pueden identificar tres formas de enfrentar el problema del 
consestionamiento de un puerto: a) Mejoras de infraestructura; bl 
Mejoras de los sistemas de operación y e) Mejoras en el sistema de 

.. 
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tarifas portuarias. 

A modo de ejemplo se pueden mencionar la ampliación de loe 
muelles de amarre, ampliación del tiempo activo del puerto (más turnos 
de trabajo), incremento de equipos (grúas, transporte interno), bodegas 
y playas de almacenamiento, estacionalidad en las tarifas de acuerdo a 
la demanda y capacidad del puerto, etc. 

B. IDENTIFICACION DE BENEFICIOS Y COSTOS 

l. BENEFICIOS 

Una inversión en obras portuarias puede implicar beneficios 
que normalmente ae distribuyen entre loa distintos agentes relacionados 
con el puerto. 

Desde el punto de vista del puerto en si, evaluación privada, 
dichos beneficios pueden consistir en ingresos adicionales por derechos 
pagados por loe buques, por manipulación de cargas, por alquileres de 
equipos y almacenes u otros servicios. 

Desde el punto de vista de loe usuarios pueden presentarse 
ahorros en loa costos de estancia de loe buques en el puerto, ahorros 
por economiae de escala (al operar buques de mayor tamaño), ahorros en 
loa costos de loa seguros (menores riesgos de deterioros), ahorros en 
costos de manipulación de cargas, ahorros en costos de capital 
inmovilizado en mercaderiaa (menor tiempo de viaje total), etc. 

Estas reducciones de costos pueden llevar a un mayor uso del 
puerto por mayor cabotaje, importaciones y exportaciones, con sus 
correspondientes beneficios y costos sociales. 

Debido a loe diferentes intereses en juego en torno a un 
proyecto portuario, la evaluación del proyecto puede diferir según sea 
el punto de vista con que se realice. 

Evaluado desde el punto de vista privado de la autoridad 
portuaria un proyecto puede resultar rentable o no. En cambio el 
resultado puede ser distinto cuando se evalúa desde el punto de vista 
del paia en su conjunto. 

También puede darse el caso que el proyecto no sea rentable 
para el paia y si lo sea para el mundo en au conjunto. Esto reviste 
particular importancia para las negociaciones que debe realizar el paia 
para definir quién ha de pagar loa costos del proyecto, ya que al pais 
desde au punto de vista no le conviene realizarlo. 

La suma de loe tiempos de espera y de servicio de una nave en 
un puerto constituye uno de loe indicadores más importantes para los 
usuarios del mismo, ya que incide directamente en loe costos de 
operación de los barcos y, por lo tanto, sirve de referencia para la 
fijación de loa fletes maritimoe. 

El congeationamiento de un puerto, ocasionado por cualquiera 
de loa motivos ya vistos, incrementa los costos de loa usuarios. 
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La magnitud del beneficio para el pais del proyecto de 
ampliación de capacidad, depende fundamentalmente de si las empresas 
navieras son nacionales o extranjeras, de si las naves son de linea 
(liners) o arrendadas (charters) y de la forma en que se convienen los 
fletes o arriendos. 
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En el caso de los buques de lineas, las empresas propietarias 
usualmente estan adheridas a acuerdos o ··conferencias·· internacionales 
que fijan monopólicamente el valor de los fletes, que por lo general son 
comunes para todos los puertos de una misma área geográfica. 

Para este tipo de naves los fletes son usualmente recargados 
cuando los puertos presentan incrementos significativos en el tiempo 
de servicio y espera de las naves. Una vez producido ese recargo, las 
mejoras que produce la ampliación de la capacidad del puerto demoran en 
ser trasladadas a los fletes por medio da su rebaja. 

Por lo tanto la mejora por la descongestión del puerto 
beneficia inmediatamemte a las empresas navieras y sólo al cabo de un 
cierto tiempo beneficia a los uáuarios con menores fletes. Si las 
empresas navieras son nacionales ese beneficio capturado por ellas 
constituye un ahorro de recursos para el pais . 

• 
En cambio si las empresas son extranjeras, el beneficio para 

el país se produce rec1en cuando los menores costos del puerto se 
trasladan al flete pagado por los usuarios. 

Esto es importante tenerlo en cuenta para que el país negocie 
con las compañias transportadoras extranjeras la pronta rebaja de los 
fletes frente a las mejoras introducidas en el puerto, de tal forma que 
el pais logre aumentar sus beneficios, al capturarlos más rápidamente. 

En el caso de los buques charters, cuyo mercado es más 
competitivo, existen dos modalidades básicas de contratos de 
arrendamiento. Una de ellas consiste en un arriendo por un lapso 
determinado y le permite al arrendador efectuar todos los viajes que 
desee. La otra se refiere a una carga determinada y a puertos 
especificos, estipulando premios y castigos por adelantos o atrasos en 
relación a tiempos bases establecidos en el contrato. 

En ambas modalidades de contratación, los ahorros producidos 
por la disminución de la congestión benefician a los usuarios, es decir 
al pais, ya que se asignan menos recursos al transporte marítimo. 

2. COSTOS 

Los costos de la ampliación de un servicio portuario pueden 
ser de muy diferente naturaleza, dependiendo del tipo de proyecto. 

Asi es como pueden presentarse inversiones en obra civil de 
ampliación de muelles y playas de operación y almacenaje, rampas de 
acceso y de calafateo, servicios (agua, electricidad); etc. 

También se pueden realizar inversiones en equipos de 
movimiento de carga, descarga y almacenamiento, tales como grúas y 
elevadores, señalización maritima, etc. 
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Mientras que otros proyectos pueden significar sólo cambios en 
los costos operativos, como es el caso de ampliación de las horas de 
servicio del puerto. 

La modificación de normas portuarias y aduaneras pueden 
mirarse como proyectos portuarios cuyo principal beneficio es la 
disminución del tiempo de servicio y espera de las naves. En este caso 
los mayores costos operativos de la administración portuaria y aduanera 
deben confrontarse con los beneficios que se obtienen. 

Las inversiones en obra civil y en equipos implican costos de 
~antenimiento y operación durante su vida útil. 

C. MEDICION DE BENEFICIOS y COSTOS 

l. BENEFICIOS 

Para medir los beneficios es necesario comparar las 
situaciones de congestión con y sin proyecto. Esta comparación permite 
determinar los ahorros en diaa de espera y tiempo de servicios que se 
producirian en cada año con motivo de la ejecución del proyecto. 

Para cuantificar los benefici~s se debe contar con 
información sobre el costo del dia de espera por tipo de nave, el número 
de dias de espera ahorrados por año y el nivel de captación nacional 
de los beneficios. 

Si la prestación del transporte maritimo es realizada por 
empresas extranjeras, debe calcularse el ahorro de costos que obtienen 
para considerarlo en el análisis de la distribución de loa beneficios 
del proyecto portuario y su incorporación como beneficio para el paia a 
través de la rebaja de fletes. 

Para proyectar las cargas movilizadas por el sistema portuario 
bajo análisis, se deben identificar el tipo de mercaderiaa ingresadas o 
salidas por el puerto para analizar su evolución en loa últimos años. 

En loa paises productores de materias primas, loa sectores 
exportadores son básicamente agricultura, forestal, minerales y metales, 
etc. 

En cuanto a las importaciones suelen presentarse productos 
elaborados como equipos, rodados, productos quimicos, materiales de 
construcción, textiles, etc. Ea necesario desagregar las estadiaticas 
de comercio exterior para identificar con precisión las actividades 
usuarias del sistema portuario y su evolución. 

En la medida que el sector forestal ea un usuario importante 
del sistema portuario, es necesario tener en cuenta la disponibilidad 
del recurso natural y los proyectos especificas de explotación de las 
empresas madereras, tanto en las actividades de extracción como de 
reforestación. 

Los rubros de los otros sectores también deben analizara 
desagregadamente, teniendo en cuenta los proyectos de ampliación e 
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desarrollo de las empresas o sectores involucrados. 

Dado que la capacidad del puerto se mide en términos de 
unidades procesadas por unidad de tiempo, interesa conocer la 
distribución estacional de la demanda de servicios portuarios, tanto de 
exportaciones como de importaciones y de cabotaje, ya que todas 
compiten por la misma capacidad en un determinado momento o periodo del 
año. 

1 
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Los resultados de las proyecciones de demanda de servicios 
portuarios deben asignarse a los puertos conforme a la naturaleza de loe 
productos (a granel, carga general, rollizos, etc) y a las 
caracteristicas técnicas de cada puerto (profundidad, especialidad, 
velocidad de procesamiento de la carga, etc). 

La proyección de la demanda de servicios portuarios que 
enfrenta cada puerto en las situaciones sin y con proyecto, junto con la 
capacidad de procesamiento del puerto, medida por ejemplo en toneladas 
dia, permite determinar los ahorros de costos operativos de las naves 
usuarias debidos al menor tiempo de espera y servicio. 

Los resultados que se obtienen son ahorros de dias naves por 
año, los cuales se valorizan en unidades monetarias. 

Para ello se cuenta con estudios que permiten estimar el costo 
dia-nave en puerto por tamaño del buque, medido en toneladas de peso 
vacio. Naciones Unidas ha realizado un estudio en el cual estima que 
el costo dia-nave para un buque charter de 7500 Tns. es de U$S 2800, 
mientras que para un buque de 32000 tns. su costo ea de U$S 6700. 
Igualmente obtiene los costos para los buques de linea para diferentes 
tonelajes. · 

2. COSTOS 

Los costos de un proyecto portuario pueden ser de inversión, 
operación, mantenimiento y reemplazos. 

Un factor a tener en cuenta en el diseño de la ejecución del 
proyecto ea el tiempo que el puerto estaré fuera de servicio durante la 
construcción de las obras. Dada la naturaleza de loe beneficios, cuanto 
mayor sea ese tiempo, menor seré la rentabilidad del proyecto. 

Por ese motivo se debe poner especial atención en la 
minimización del tiempo de construcción y en permitir la habilitación 
parcial del puerto durante ese lapso, teniendo en cuenta la 
eatacionalidad de la demanda de loe servicios portuarios. 

II. MEIODQLQGIA DE PREPABACION 

·A. ANTRCEPENTES 

En el relevamiento de loe antecedentes reviste particular 
importancia contar con información de los distintos sectores usuarios 
de loa servicios portuarios. La demanda de loe servicios del puerto es 
una demanda derivada que depende de la evolución esperada en los 
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sectores usuarios. 

Entre esos antecedentes se debe incluir la evolucion de los 
mercados internacionales de los principales productos transportados, 
planes sectoriales respecto a la producción de bienes exportables, 
proyectos de inversión sectoriales, públicos y privados, etc. 

Estos antecedentes se utilizan para proyectar la demanda de 
servicios portuarios, expresada en toneladas por periodo, que son las 
unidades de capacidad de procesamiento del puerto. 

En la identificación del proyecto debe incluirse además de su 
localización geográfica la existencia de puertos alternativos, cada 
uno con su respectiva capacidad y tipo de carga que pueden procesar. 

8( 

Debe realizarse una clara descripción de los aspectos 
institucionales, tanto de la prestación de los servicios portuarios como 
de las relaciones con las empresas navieras y sus organismos de 
consulta. 

Debe identificarse la forma de prestación del servicio, ya sea 
a través de organismos públicos o empresas mixtas o privadas. 

También debe incluirse una descripción de todas las 
actividades que astan relacionadas con la actividad portuaria, además de 
los servicios portuarios especificas. Entre ellos merece destacarse 
operatoria aduanera con sus respectivos trámites y tiempos de ejecu ~-

B. DIAGNOSTICO 

Con el análisis de la prestación actual del sistema frente a 
la demanda de servicios portuarios y sus caracteristicae, se ?Uede 
identificar el origen, magnitud y tipo de problema a resolver. 

Las restricciones operativas de un puerto exigen considerar 
simultáneamente el nivel de servicio de la infraestructura actual frente 
a los requerimientos de servicio por parte de los usuarios. La 
existencia de muy diversos factores puede explicar las restricciones de 
capacidad de la infraestructura actual. 

Es por ello que se deben identificar cuáles son los factores 
qué astan actuando, lo cual permite definir y acotar el rango de 
acciones a tomar. 

Además la proyección de la demanda futura de servicios 
portuarios permite estimar loe momentos en qua la restricción de 
capacidad del puerto justifique tomar la decisión de ampliarla. 

C. AIJERNATIVAS TECNICAS 

Las alternativas técnicas a considerar dependen del tipo de 
problema que se identifica en el diagnóstico. 

Estas acciones pueden concretarse en inversiones en obra• 
civiles, equipos y maquinarias, y en costos anuales de operación y 
mantenimiento. Otras alternativas técnicas viables pueden consistir en 
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mayores costos operativos debido a la ampliación de las horas de 
servicio del puerto. 

D. PROYECCION DE BENEFICIOS Y COSTOS 

Las alternativas técnicas viables estan relacionadas con la 
magnitud del problema a resolver. Las restricciones de capacidad se 
producen al confrontar el nivel del servicio portuario con la demanda. 

Ambos factores tienen una evolución esperada en el futuro, con 
lo cual la magnitud del problema puede cambiar a traves del tiempo, y 
eeto incide aobre cuáles son las alternativas a considerar para dar 
solución a la magnitud del problema planteado. 

Esta relación entre la evolución de la demanda de servicios 
portuarios y la capacidad de la infraestructura permite identificar los 
momentos en que será necesario tomar las diferentes decisiones para 
ampliar la capacidad. 

Existen decisiones que pueden llevarse a cabo en forma 
inmediata, como ea el caso de las modificaciones de las condiciones 
operativas actuales del puerto. En la medida que eeas decisiones sean 
rentables se logra optimizar la situación actual de prestación del 
servicio, la cual se constituye en la situación base para determinar la 
rentabilidad de acciones de inversión. 

,, 
' 
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METODOLOGIAS ~ EVALUACION Y PREPABACION ~ 
PROYECTOS PESQUEROS ARTESANALES 

(BORRADOR PARA DISCUSION) 

I. METODQLOGIA ~ EVALUACION 

A. INTRODUCCION 

Roberto CORTEGOSO 
Consultor Proyecto 
EQG/87/001 DTCD-UN 

Para el desarrollo de la actividad pesquera artesanal pueden 
ser necesarias inversiones que el pescador individual no puede llevar a 
cabo, ya sea por incapacidad financiera o por no integrarse en 
agrupaciones cooperativas. 

8'·") 

Esta inversiones pueden referirse no sólo a la infraestructura 
portuaria, entendiendo como tal a aquella relacionada con el atraque, 
aprovisionamiento y guarda de las embarcaciones. 

También pueden ser inversiones en infraestructura de apoyo, 
tales como obras para reparación de embarcaciones, preparación de redes 
Y equipos, comercialización y manipulación,guarda de equipos, etc. 

B. IDENTIFICACION ~ BENEFICIOS Y COSTOS 

l. BENEFICIOS 

Loa beneficios que pueden generar este tipo de proyectos eatan 
relacionados con la mayor disponibilidad de bienes y la liberación de 
recursos productivos. 

Entre loa beneficios posibles se pueden mencionar: 

a) La posibilidad de una captura mayor de peces con mejoras en 
la calidad del producto 

b) Ahorro de combustible y tiempo en la captura, extracción y 
desembarco 

e) Disminución de pérdidas de materiales y elementos de 
trabajo 

d) Disminución del costo de reparación de embarcaciones 

No necesariamente todo proyecto implica obtener todos estos 
beneficios. Cada proyecto acentúa su rentabilidad sobre algunos de loa 
beneficios. 

2. COSTOS 

Loa costos del proyecto incluyen la inversión inicial Y su 
operación, ademAa de la mayor utilización de recursos para la actividad 
pesquera adicional que puede permitir el proyecto. 
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C. MEDICION llE BENEFICIOS Y COSTOS 

l. BENEFICIOS 

1.1 Aumento de la captura 

El proyecto permite dedicar más tiempo a la actividad pesquera 
en relación a la situación sin proyecto. Esto se debe a que los 
pescadores cuentan con instalaciones más seguras que permiten salir a 
trabajar dias adicionales. 

Para obtener esa captura adicional de peces, los pescadores 
incurren en costos operativos adicionales, con respecto a la situación 
sin proyecto. Esos costos deben computarse en la situación con 
proyecto, ya sea deducidos del valor de la captura adicional o 
agregándolos a loe costos del proyecto pesquero. 

Para determinar el valor bruto de la captura adicional debe 
conocerse el mercado en el cual se ha de vender. Este puede ser local, 
nacional y/o internacional. Cada uno de ellos implica obtener precios 
diferentes pero también requieren costos adicionales (selección, fria, 
embalaje), que deben ser computados en loe costos del proyecto, si fuese 
rentable la decisión marginal de llegar a esos mercados. 

1.2 Mejora en la calidad del producto 

Por las mejoras en las condiciones de descarga debidas al 
proyecto, puede observarse que el deterioro en la calidad de la captura 
es menor en la situación con proyecto frente a la situación sin 
proyecto. Ese aumento en la calidad del producto, puede llegar a 
implicar el cambio del mercado de destino (local a nacional, nacional a 
internacional), con el correspondiente aumento en el valor de la 
captura. 

1.3 Menor costo de mantenimiento de embarcaciones 

Las embarcaciones sufren menos da~oe en las operaciones de 
atraque, carga y descarga, con el consiguiente ahorro de recursos y 
mayor vida útil de las embarcaciones. 

1.4 Ahorro de tiempo de espera 

Por la mayor seguridad que brinda el puerto, disminuye el 
tiempo de atraque y descarga, lo cual se refleja en menores costos 
operativos de las embarcaciones y liberación del tiempo de loe 
pescadores, o en mayor tiempo disponible para la pesca, lo que sea más 
rentable. 

1.5 Guarda de equipos 

Si el proyecto incluye este tipo de instalaciones, puede 
obtenerse un beneficio al disminuir loe costos de traslado de loe 
equipos (embarcaciones, aparejos). Este beneficio puede llegar a 
anularse si loe pescadores usan sus vehiculos para trasladarse ellos a 
sus hogares, con y sin equipo. 



2. COSTOS 

Los costos de inversion en 
materiales de construcción, equipos, 
mano de obra y maquinarias. 
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el proyecto corresponden a los 
dirección técnica y contratación de 

Además se incurre en costos operativos y de mantenimiento de 
las instalaciones durante la vida útil del proyecto, v horizonte de 
evaluación. 

3. POBLACION ICTICOLA Y CAPTURA 

En la actividad pesquera, la producción se deduce a partir de 
la disponibilidad del recurso icticola y del nivel de la actividad 
pesquera sin y con proyecto. 

Dado un nivel de recurso icticola, población de peces, bajo 
determinadas condiciones de comportamiento biológico el nivel de captura 
está relacionado con el número de embarcaciones en actividad. 

Los costos de la actividad pesquera astan relacionados con el 
número de embarcaciones de tal forma que a mayor número mayor costo. 
Sin embargo el nivel de captura o pesca no presenta el mismo 
comportamiento. 

Existen recursos naturales cuya propiedad no está definic !e 
tal forma que nadie tiene derecho a usar el recurso natural a menos .e 
lo capture. Entre este tipo de recursos se pueden citar, además del 
recurso pesca, a la caza, petróleo, agua subterránea, forestal, etc. 

Estos recursos reciben en teoria económica el nombre de 
recursos fugitivos. La diferencia con los bienes públicos consiste en 
que·el consumo del recurso fugitivo por parte de una persona excluye el 
consumo por otras. 

Como es puede apreciar los recursos fugitivos son libree para 
quien lo explota o captura, al no existir un derecho de propiedad. 

Además desde el punto de vista individual el stock de recursos 
existente no tiene ningun valor para el individuo que lo explota. Esto 
se debe a que para disponer del bien es necesario capturarlo y mientras 
no lo capture ese recurso puede ser extraido por otros. 

Si quien realiza la extracción o captura pudiese acceder a un 
derecho de propiedad del recurso, el inventario existente tiene un costo 
de oportunidad distinto de cero para la decisión de cuánto extraer. 

Ese costo de oportunidad se debe a la relación que existe 
entre el costo de extraer el recurso natural y el stock existente. 

En el caso de peces no migratorios donde cada área puede 
tratarse en forma independiente, el análisis económico de este recurso 
natural es similar al del agua subterránea. 

La relación entre el nivel de extracción y el stock 
existente puede darse a través de relaciones biológicas, donde el 
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crecimiento de. la población depende del stock existente. Si la pesca 
excede el crecimiento biológico se produce una disminución de la 
población, lo cual hace aumentar el esfuerzo de pesca, medido a través 
de la mayor cantidad de recursos que ea necesaria para obtener el mismo 
nivel de pesca. 

Con una menor población icticola se deben recorrer mayores 
distancias para lograr el mismo nivel de pesca. 

Si se mide la cantidad de recursos asignados a la pesca por el 
número de botes pescando, se puede analizar cuál ea el número óptimo de 
botes desde el punto de vista de la comunidad. 

Cada bote adicional que se agrega implica asignar más recursos 
a la explotación pesquera. Por razones de simplicidad se puede suponer 
que loa costos adicionales de incorporar un bote son iguales para todos 
loa botes. 

Sin embargo desde el punto de vista de la pesca se produce una 
situación diferente. A partir del nivel que la captura excede el 
crecimiento de la población de peces, por cada bote adicional que se 
agrega se obtiene cada vez menos pesca. 

Pero también se produce un efecto económico importante debido 
al caracter de bien fugitivo que tiene el recurso pesquero. Dada la 
relación entre la captura y el stock decreciente de la población, la 
captura total, de todos loa pescadores, crece menos que la captura del 
bote adicional que se incorpora. 

Ese bote captura no sólo peces adicionales sino peces que 
otros dejan de pescar por su presencia. El pescador adicional se guia 
por su pesca para decidir cuántos recursos destinar a la pesca, mientras 
que la sociedad obtiene, por esa misma cantidad de recursos, una 
cantidad adicional de peces menor que lo que trae ese bote. 

Esa diferencia lleva a que al no estar definido el derecho de 
.propiedad sobre el recurso pesquero, loa incentivos privados producen 
una sobre explotación del recurso disponible. 

Si se logra definir ese derecho de propiedad, quien explote el 
recurso tendrá en cuenta el efecto que produce sobre la captura total la 
incorporación de nuevos botes. 

Esa definición puede realizarse a traves del otorgamiento de 
una concesión de explotación del recurso pesquero. Esa concesión genera 
una renta a quien la obtiene, la que se mide por el beneficio neto 
máximo que se produce en el nivel de pesca para el cual el valor de la 
captura adicional se iguala con el costo del bote adicional que se 
incorpora. 

Esa renta tiene importancia para quien otorga la concesión, 
pues define el nivel máximo que se puede cobrar por la licencia al 
pescador, ya que por debajo de ese nivel continúa obteniendo un 
beneficio, ea decir el proyecto pesca continúa siendo rentable para el 
pescador. 
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En el caso de peces migratorios desaparece la relación entre 
la población icticola en un área determinada y el nivel de captura. En 
este caso la relación se puede mantener pero a un nivel más agregado y 
la licencia otorgada por un determinado paie sólo asegura al pescador la 
exclusividad de pesca en el área concedida, pero el recurso icticola 
continúa siendo un recurso fugitivo. 

Il. METODQLQGIA llE PBEPABACION 

A. ANTECEDENTES 

Debe identificarse el proyecto con su localización, mapa del 
sector, actividad económica, población, condiciones climáticas, problema 
a solucionar. 

Asimismo deben identificarse loe aspectos institucionales y 
legales que pueden condicionar la realización del proyecto. 

B. DIAGNOSTICO 

En primer lugar se debe analizar el nivel de servicio de la 
infraestructura actual, indicando las obras que existen, equipamiento 
instalado ·Y c~ndicionea de uso actual:. 

En cuanto a la demanda del servicio portuario, debe 
identificarse el número de embarcaciones que hace uso de la 
infraestructura y la frecuencia de las salidas. 

Para poder estimar los posibles beneficios ea necesario 
conocer el número de salidas por temporada y nivel de captura. Con esta 
información ee puede realizar un diagnóstico que permita identificar el 
origen, magnitud y caracterieticae del problema a resolver. 

C. ALIEBNATIYAS TECNICAS 

Se deben identificar las distintas alternativas que den 
solución a loe problemas planteados y que aean técnicamente factibles. 

Entre dichas alternativas técnicamente factibles se 
preseleccionan aquellas que sean compatibles con el tamaño del proyecto. 
Para esta preaelección se puede partir de la información que brindan 
proyectos similares y loe proveedores de equipos. 

En esta identificación se deben explicitar las caracterieticae 
principales de las alternativas preseleccionadas, al igual que eue 
costos de inversión y de operación y mantenimiento. 

D. PROYECCION llE BENEFICIOS Y COSTOS 

En la proyección de loe beneficios ae deben considerar las 
caracterieticae económicas del recurso y las relaciones que pueden 
existir entre la posible captura y el stock del recurso. 

Para proyectar loe costos durante el horizonte de evalua, .1 
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se deben considerar los costos de inversión del proyecto, inversiones de 
reemplazo y los costos operativos y de mantenimiento de las nuevas 
inversiones. 
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METODQLOGIAS DE EVALUACION Y PREPABACION DE 
PROYECTOS DE AGUA POTABLE RUBAL 

(BORRADOR PARA DISCUSION) 

I. METODQLOGIA DE EVALUACION 

A. INTRODUCCION 

Roberto CORTEGOSO 
Consultor Proyecto 
EQG/87/001 DTCD-UN 

En general una localidad rural corresponde a una unidad 
poblacional de definición imprecisa, con sus habitantes desarrollando 
tareas eminentemente agropecuarias, extractivae o pequeñas industrias 
muy incipientes. 

Sus habitantes suelen disponer de escasos medios económicos y 
la familia produce fundamentalmente para su autoconeumo. Presentan una 
marcada dependencia de loe centros urbanos más cercanos para loe 
servicios de salud, educación y administrativos. 

La dotación de infraestructura sanitaria, entre la cual se 
encuentra el agua potable, tiene por objetivo la población rural 
concentrada en pequeños poblados. 

Este tipo de proyecto tiene por objetivo disminuir las ta 

B(l 

de morbilidad y mortalidad provocada por enfermedades de origen hid. ,, 
como asimismo educar a la población rural respecto a sus hábitos en el 
uso del agua potable. 

Loe tipos de proyectos que se pueden presentar se refieren a 
la instalación del servicio o su mejoramiento o ampliación. 

La instalación del servicio es el principal proyecto que se 
suele presentar. Comprende las obras de captación del agua, conducción, 
almacenamiento, desinfección y distribución, con sus respectivas 
conexiones domiciliarias, las cuales reemplazan a algun sistema de 
abastecimiento artesanal existente. 

Los proyectos de mejoramiento, ampliación o reposición del 
servicio implican aumento de oferta del servicio de agua potable. 

B. IDENTIFICACION DE BENEFICIOS Y COSTOS 

l. BENEFICIOS 

Loe beneficios de un proyecto de provisión de agua potable a 
una localidad rural corresponden al ahorro de recursos, además de la 
mejora en el nivel de vida de sus habitantes. 

En la medida que loe usuarios tienen capacidad para reconocer 
loe efectos sanitarios del uso del agua potable, loe beneficios se 
reflejan en el mercado por la disposición a pagar por el agua potable. 

Si loe usuarios por falta de información no distinguen en 
agua potable y no potable, no se posible captar por el mercado esa mayor 
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disposición a pagar por la mejora en la calidad del agua. 

En este caso se puede optar por considerar la provisión del 
agua potable como una necesidad básica, cuya dotación minima debe 
asegurarse a los usuarios. De este modo el proceso de evaluación se 
concentra en el análisis de la minimización de costos de provisión del 
agua potable. 

2. COSTOS 

Los costos pueden ser de inversión y de operación, 
mantenimiento y administración. Los costos de inversión se producen en 
la etapa de construcción del proyecto, mientras que los costos de 
operación, mantenimiento y administración ocurren durante toda la vida 
del proyecto. 

Las inversiones corresponden a las obras de captación, 
conducción, tratamiento, almacenamiento y distribución, incluyendo los 
reemplazos de equipos al final de eu vida útil. 

Si la captación es de una fuente superficial, deben realizarse 
obras de toma, sistema deearenador y obras civiles conexas. 

Si se usa agua subterránea, la captación implica incurrir en 
perforación del pozo e instalación del equipo motobomba para la 
extracción, al igual que las obras necesarias para disponer de la 
energia, electricidad o combustibles liquidas. 

Las obras de conducción implican llevar el agua desde la fuente 
hasta la planta de tratamiento. 

Las obras de tratamiento ee refieren al filtrado, cloración y 
eliminación de turbiedad del agua potable. 

Para el almacenamiento y regulación ee utilizan tanques de 
hormigón enterrado o eemienterrado y estanques elevados respectivamente. 

La distribución requiere cañerias maestras de distribución 
primaria y las conexiones domiciliarias. 

La inclusión de las obras de distribución debe analizarse 
teniendo en cuenta la distribución espacial de la población. En la 
medida que ee encuentre muy dispersa comienza a tener peso la 
alternativa de provisión mediante grifos públicos, con la consiguiente 
reducción de costos. En cambio ei la población estA concentrada 
aparecen lee ventajas comparativas de las redes de distribución, al 
disminuir el costo de la red por usuario servido. 

C. MEPICION DE RENRFICIOS r COSTOS 

l. BENEFICIOS 

Para medir loe beneficios del proyecto debe analizarse si el 
proyecto sOlo sustituye a fuentes alternativas de abastecimiento de agua 
potable o también aumenta la dotación de agua. 
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Cuando el proyecto reemplaza a otras fuentes de agua potable 
implica una liberación de recursos que ee considera beneficio del 
proyecto. Por ejemplo ei el agua potable antes del proyecto se obtiene 
desde localidades que tienen el servicio, el costo del agua máe el 
costo de transporte se consideran beneficios del proyecto, en la medida 
que se liberan recursos. 

Eeta sustitución se produce sólo si el proyecto provee la 
cantidad original de agua potable a un costo menor para el usuario que 
el de la fuente alternativa. 

Eee ahorro de recursos ea válido siempre que ee comparen 
alternativas de provisión del servicio de calidad semejante. La 
alternativa puede consistir en pequeñas obras de captación, estanque y 
algún sistema rudimentario de distribución a lae viviendas. 

Si el costo unitario de provisión de agua potable por el 
proyecto ea menor que el de la alternativa, ea de esperar que se 
produzca un aumento en la cantidad consumida. 

La valoración de eea cantidad adicional implica usar un costo 
de oportunidad para los usuarios adicionales cuyo valor ee encuentra 
entre el costo de provisión desde la fuente alternativa utilizada, 
limite superior, y el costo unitario (marginal) del agua potable 
provista por el proyecto, limite inferior. 

2. COSTOS 

9C 

Para la determinación de loe costos del proyecto debe partirse 
del diseño de las obras. 

Las normas de diseño de loe servicios de agua potable 
recomiendan adoptar una dotación de agua comprendida entre 60 y 100 
litroe/habitante/dia, la cual ee debe compatibilizar con lae condiciones 
climáticas de la zona, la capacidad de producción de la fuente de agua, 
razones técnicas, indicadores socio-económicos de la población a 
servir, etc. 

A partir de la dotación diaria ajustada, ee aconseja utilizar 
un coeficiente de gasto máximo diario entre 1.2 y 1.5 veces el 
promedio diario. Con el gasto máximo diario se obtiene el gasto máximo 
horario, para el cual ee recomienda uear un coeficiente de 1.5 sobre el 
promedio horario implicito en el gasto máximo diario. 

Si la fuente de agua es subterránea o se usa un tanque de 
elevación, razones técnicas aconsejan un ueo máximo diario de 12 horas 
para lae bombas, las cuales tienen una vida útil estimada de 10 años con 
ese factor de uso. 

En cuanto al tamaño de loe estanques de almacenamiento, su 
función de regulación exige una capacidad del orden del 15 a 20% del 
consumo máximo diario, para asegurar la continuidad del servicio. Esta 
magnitud supone la posibilidad de contar con una fuente de agua eeg.···~, 
como puede ser el caso del agua subterránea. En el caso del agua 
superficial, un r1o por ejemplo, ea necesario tener en cuenta las 
variaciones estacionales de caudal para· que el tamaño del almacenamiento 
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permita regular la dotación del agua potable. 

Por último el diseño de las redes de distribución debe 
considerar el caudal máximo horario, tanto para la sección de las 
tuberías como para la presión de trabajo de las mismas. 

En base a loe antecedentes técnicos se determinan loe costos 
de ejecución de las obras y loe costos operativos de mano de obra, 
energía, cloración, coagulantes, al igual que loe costos de 
mantenimiento y administrativos. 

D. HORIZONTE DE EVALUACION 

El horizonte de evaluación para loe proyectos de agua potable 
rural se estima en 20 años, periodo que equivale a la vida útil de las 
obras del sistema. No corresponde considerar valor. residual de las 
obras al final de este periodo, dados loe materiales y equipos 
utilizados en estos proyectos. 

II. METODQIDGIA DE PBEPABACION 

A. ANTECEDENTES 

Loe antecedentes generales del área de influencia permiten 
conocer lae variables que eetan relacionadas con el servicio de agua 
potable. 

9 

Debe identificarse la localización geográfica de la población 
a servir, .con sus características geográficas e hidrológicas, viae de 
comunicación, características climáticas, servicios públicos y 
condiciones sanitarias existentes. En este aspecto se debe analizar la 
forma de abastecimiento actual de agua y disposición de excretas, número 
y localización de las viviendas, número de habitantes por vivienda, etc. 

B. DIAGNOSTICO 

Con loe antecedentes disponibles se debe realizar un 
diagnóstico del área en el cual se propone instalar el servicio de agua 
potable. 

Se identifica. el sistema de abastecimiento actual, con el 
objeto de establecer su oferta en términos de capacidad de provisión, 
cantidades consumidas y costos de este tipo de abastecimiento para poder 
determinar el ahorro de recursos que implica su reemplazo. 

También se debe determinar el estado de conservación de cada 
uno de loe componentes del sistema, para poder estimar su vida útil 
residual. 

El diagnóstico también cuenta con información sobre las 
posibles fuentes de abastecimiento de agua a partir de estudios 
hidrogeológicoe previos. Si existe la posibilidad de conectarse a redes 
de servicios ya existentes, se debe contar con información sobre la 
factibilidad técnica de la conexión. 
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C. ALTERNATIVAS TECNICAS 

Si existen varias alternativas técnicas de provisión del 
servicio de agua potable y todas prestan el mismo nivel de servicio, 
beneficios, el análisis de las alternativas se reduce a comparar las 
alternativas para elegir aquella que minimiza el valor actual de los 
costos de inversión, operación, mantenimiento y administración. 

D. PROYECCION DE BENEFICIOS Y COSTOS 

Además de determinar el consumo actual de agua potable y el 
posible déficit de abastecimiento actual, es necesario proyectar la 
evolución futura del consumo de agua potable de la localidad servida. 

En dicha proyección debe tenerse en cuenta el crecimrento 
poblacional de la localidad servida y su nivel de ingreso. 

Al variar la población año a año, la demanda se desplaza 
aumentando los metros cúbicos consumidos. 

En la proyección de la situación con proyecto debe 
determinarse la cantidad a consumir en cada año. 

Para la proyección de loe precios del agua potable se tie 
en cuenta el costo de la fuente alternativa al proyecto y el costo 
marginal del proyecto de producir una unidad adicional de agua potable. 

Si no hay restricciones de capacidad ese costo marginal 
representa la asignación adicional de recursos en que incurre la 
sociedad para producir una unidad adicional de agua. 

QO ·., .... 

Si se tiene en cuenta ese costo marginal para fijar el precio 
del agua se logra producir la cantidad óptima de agua por periodo desde 
el punto de vista de la sociedad en su conjunto, ya que la valoración 
marginal de loa usuarios coincide con la asignación marginal de recursos 
para obtener el agua. 

En la medida que el sistema comienza a presentar restricciones 
de capacidad se puede usar la tarifa para racionar el consumo hasta que 
se justifique económicamente el proyecto ampliación. Si no se usa el 
mecanismo tarifario, el racionamiento se presenta a través del deterioro 
del sistema que no puede proveer toda la cantidad demandada a las 
tarifas vigentes. Ese deterioro puede consistir en cortes del servicio 
o disminución de caudales entregados a la red. 
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Metodología de preparación 
y evaluación de proyectos 
de agua potable rural 

Introducción 

En general una localidad rural corres
ponde a una unidad poblacional no bien de
finida, siendo las actividades predominantes · 
de sus habitantes labores de carácter agríco
la, extractivas, pecuarias o pequeñas indus
trias muy rudimentarias. Sus habitantes dis
ponen de escasos medios económicos y ge
neralmente la familia es la unidad de pro
ducción y consumo a la vez. Presentan una 
marcada dependencia de los centros urbanos 
más cercanos en relación a lo laboral, admi
nistrativo, educacional y asistencial. 

El Censo efectuado en 1982 1 contabilizó 
en el país 11,3 millones de habitantes, de los 
cuales el 81% reside en zonas urbanas. Es
tos datos entregan una relación población 
urbana/población rural de 4,3 veces, tasa 
que ha aumentado notoriamente, en los últi
mos treinta años, ya que en 1960 era de 2,4 
veces. 

Respecto a la infraestructura sanitaria, 
cabe señalar que en Chile las coberturas de 
agua potable en zonas urbanas son altas; a 
fines de 1986 el 97% de la población urbana 
era abastecida, mientras que el 77% poseía 
instalaciones domiciliarias de alcantarillado. 

Al referimos a la infraestructura sanita
ria en zonas rurales, se entiende como gru
po objetivo la población rural concentrada. 

El suministro de agua potable a localida
des rurales se ha logrado mediante la ejecu
ción de un Programa Nacional de Agua Pota
ble Rura~ iniciado en el año 1964, que incluye 
los Préstamos BID W 74(IF-CH; 499/SF-CH 
y 393/0C-CH; lo cual ha permitido alcanzar 
una cobertura del 70% en las localidades ru
rales. 

l. !NE. Censo Nacional de Población. 1982 

Los objetivos del Programa Nacional de 
Agua Potable Rural son: 

o Disminuir las tasas de morbilidad y mor
talidad provocada por enfermedades de 
origen hídrico. 

o Lograr el mejoramiento de los hábitos y 
actitudes de la población rural con res
pecto al uso del agua potable. 

o Promover el desarrollo económico, social 
e intelectual de las comunidades, a través 
de mejorar las condiciones sanitarias. 

A través de la ejecución de proyectos de 
Agua Potable Rural, financiados con un 
nuevo Crédito convenido con el BID se es
pera alcanzar durante 1991, una cobertura 
del 84% para el sector rural concentrado. 

Los servicios de agua potable construidos 
por este programa, son operados y adminis
trados por entes comunitarios creados ad
hoc, y con la asesoría técnica de SENDOS. 

Objetivos de la metodología 

La evaluación que se realiza para tomar 
la decisión de construir servicios de agua 
potable rural es social. 

Para proyectos de agua potable rural es 
posible obtener el comportamiento de la de
manda por agua potable, en base a datos 
reales de sistemas en operación, cuantifican
do así sus beneficios. Esto es posible porque 
en los servicios rurales, las tarifas responden 
a los costos de operación del sistema, lo 
cual se asemeja bastante a un criterio de ta
rificación en base a costo marginal. 

La metodología ha sido elaborada por la 
Unidad de Planificación de SENDOS e im
plementada en un modelo computacional 
llamado EVAPRU (Modelo de Evaluación 
de Proyectos de Agua Potable Rural). Este 
modelo permite evaluar socialmente proyec
tos de instalación del servicio de agua pota
ble en localidades rurales, en que no existe 
sistema de abastecimiento establecido y el 



abastecimiento actual se realiza por norias, 
esteros, u otro sistema artesanal. 

Tipologías de proyectos 

En general se pueden presentar las si
guientes tipologías: 

o Instalación del servicio 
o Mejoramiento del servicio 
o Ampliación del servicio 
o Reposición del servicio 

Instalación del servicio 

Es el principal tipo de proyecto que se 
presenta y comprende obras de captación, 
conducción, almacenamiento, desinfección y 
distribución; con sus respectivas conexiones 
domiciliarias y medidores, las que reempla
zan a algún sistema de abastecimiento arte
sanal existente. 

Por lo anterior, esta metodología está 
orientada a la preparación y evaluación de 
este tipo de proyectos, aunque también pue
de ser utilizada para proyectos de mejora
miento, ampliación y/o reposición, que im
plican aumento de oferta. 

Mejoramiento del servicio 

Comprende la reposición de elementos 
en mal estado como conducciones, arran
ques, bombas para elevación, reacondiciona
miento de captación y mejoramiento de es
tanques y obras eléctricas. 

En muchos casos, en el mejoramiento in
tegral del servicio se amplia la capacidad de 
producción. Ello implica efectuar además un 
análisis equivalente a un proyecto de am
pliación: determinación de demanda futura, 
optimización del sistema actual y plantea
miento del proyecto de ampliación. 
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Ampliación del servicio 

Su objetivo es ampliar el servicio, si en 
la etapa de diagnóstico se ha detectado défi
cit de oferta e infraestructura, lo que impli
ca plantear e identificar el proyecto de am
pliación en fuentes, conducciones, estan
ques, redes y conexiones. 

Reposición del servicio 

Comprende la renovación total o parcial 
de obras existentes y en operación, con o sin 
cambio de la capacidad y calidad del servi
cio. Se genera cuando un sistema, o parte de 
él, ha cumplido su vida útil. Las obras d_e 
reemplazo pueden contemplar desde la 
construcción de una nueva captación hasta 
la construcción de la red de distribución. 

Teoría sobre la cual se basa 
la metodología 

Definición de costos y beneficios 

Los beneficios de un proyecto de agua 
potable para una localidad rural, correspon
den al ahorro de tiempo y de molestias, ade
más de la mejora sustancial en el nivel de 
vida de sus habitantes. Dichos beneficios se 
reflejan en el mercado, a través de la dispo
sición a pagar por el agua del potencial 
usuario. 

Los costos corresponden a los de inver
sión y los de operación. Los primeros se 
producen en la etapa de construcción del 
proyecto. Por su parte, los costos de opera
ción se registran a lo largo de la vida útil 
del proyecto, y son los que permiten el fun
cionamiento y la mantención del sistema. 
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Identificación de beneficios 

Los beneficios privados que se generan 
son aquellos beneficios monetarios, deriva
dos del cobro de las tarifas de agua por el 
suministro a los consumidores. 

Los beneficios sociales son aquellos que 
la comunidad y los consumidores perciben 
por el valor que asignan al agua suministra
da. Ello se refleja en su disposición a pagar, 
por cada unidad marginal de agua consumi
da 

La medición de los beneficios sociales, o 
la disposición a pagar de los usuarios, se 
efectúa determinando el área bajo la curva 
de demanda, entre la cantidad consumida 
sin proyecto (Q0 ) y el consumo con proyec
to (Qt). Para el cálculo, es posible distinguir 
dos casos, dependiendo si Oo es menor o 
igual que el consumo asociado al precio li
mite (PL), es decir si Oo < OL o Oo = 
Q¡_. 

Curva de demanda hiperbólica 

Es posible suponer, que la curva de de
manda por agua potable es de tipo hiperbó
lica y su ecuación es de la siguiente forma: 

Demanda Individual: LCD = A · p• 

donde: 
LCD : dotación de consumo (Vh/dla) 

A : constante que define la curva hiperbólica 

e ': elasticidad precio de la demanda 

P : precio marginal del agua ($/ml 

Si la curva de Demanda agregada es del 
tipo: 

Q 

a = 0,365 · Pob · LCD 

a = o,365 . Pob . A · p• 

a=B·P• 

donde: 

Pob. 

B 

= cantidad demandada (m3/ailo) 

= Población abastecida (babs.) 

= 0,365 · Pob · A , 

Para Q 0 < QL: el beneficio está repre
sentado por el área GFEQtQo indicada en 
el Gráfico N° 1 

Gráfico N° 1 
CURVA DE DEMANDA HIPEABOLICA 
paraOo < OL 

o o, 

o, a1.Bt•Pf 

B¡,O.J65aPotlt• A 

Para una cuiVa hiperbólica, el área achurada está 

dada por la siguiente expresión: ' 

BSt= ( ~ r··1

W ( Ot1'1wl- Oo
11

/Wl )+(OrOo)·PL 

BSt = Beneficio social en el año t 

B, = 0,365 · Pob, · A 

= B, · Pu, 

= el(l+e) 

Pob1 = Población abastecida en el año t. 

e = elasticidad preci':l de la demanda 

PL = Precio limite 

Para Qo = QL: el beneficio está represen
tado por el área FEQtQo del Gráfico N° 2 

GráflcoN°2 
CURVA DE DEMANDA HIPERBOLICA 
paraOo = OL 

Dt: OI'Bt•Pr 

Bto0.3851Pob¡l A 



SS, = ( ~ r•l . W . ( Óti'iwl - Ooi'lwl) 

BSt :b Beneficio social en el año t. 

= B, · Pte 

B, = 0,365 · Pob, · A 

Conceptualmente el precio límite, que es 
un parámetro que acota los beneficios del 
proyecto, representa la disposición máxima 
a pagar por disponer de agua, o el precio de 
la fuente alternativa de abastecimiento de 
agua. 

Por otra parte, si el nuevo sistema pro
vee las Qo unidades de agua potable a un 
menor costo que en la situación sin proyec
to, existirá una liberación de recursos que se 
considera como beneficio del proyecto y de
be sumarse al beneficio calculado anterior
mente. 

Cabe destacar que el ahorro de recursos 
y la cantidad consumida Q0 son válidos 
siempre y cuando el sistema que se reempla
za es de calidad aceptable,y su ejecución sig
nifica realizar pequeñas obras como capta
ción, estanque, y algún sistema rudimentario 
de distribución a las viviendas, o a pilones 
de fácil acceso. 

Si existen sistemas alternativos como no
rias o vertientes, en que las personas van di
rectamente con vasijas o recipientes a la 
fuente en búsqueda de agua; dichas fuentes 
no son consideradas competitivas con el 
agua y el servicio que aporta el proyecto. 
Por esta circunstancia, el ahorro de recursos 
no es importante y el valor de Qo es nulo .. 
Por consiguiente, el beneficio será el área 
total OPLGFEQt, que equivale a la valora
ción total por el servicio de agua del proyec
to, según la curva de demanda de los consu
midores y que se indica en el Gráfico N° l. 
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Identificación de costos 

Costos privados 

Son privados aquellos costos valorados a 
precios de mercado, correspondientes a la 
realización de estudios, diseños o pagos de 
insumas necesarios como materiales, máqui
nas, equipos y mano de obra, empleados en 
la materialización física de las obras del pro
yecto y en su operación. 

Los precios incluyen todos los impuestos 
que gravan los estudios, diseños e insumas 
(máquinas, materiales y equipos); y para la 
mano de obra, las leyes sociales, premios, 
bonificaciones, etc. 

Costos sociales 

En general, los costos sociales se dedu
cen de los costos privados al desean tar im
puestos (o subsidios); corregir la componen
te importada de los insumas por el precio 
social de la divisa; descontar derechos de 
aduana; y corregir la mano de obra, según 
grado de calificación de acuerdo a los pre
cios sociales de divisa y mano de obra reco
mendados por MIDEPLAN.2 

Horizonte de evaluación · 

El horizonte de evaluación considerado 
para evaluar proyectos de agua potable rural 
es de 20 años, y equivale al período de pre
visión para las obras del sistema. No corres
ponde considerar valor residual de las obras, 
ya que el tipo de material usado en conduc
ciones, que es gran parte de la inversión. es 
PVC cuya vida útil aproximada es de 20 
años. 

En este horizonte se debe considerar el 
reemplazo de elementos que cumplen su vi· 

2. Departamento de Inversiones MIDE PLAN "Procedimientos y formularios para el Sistema deEstad!sticas BásiCa• 
de Inversión''. 
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da útil, como por ejemplo bombas de eleva
ción, equipos doradores, etc. 

Indicadores de rentabilidad 

Para los proyectos de agua potable rural 
se recomienda realizar las evaluaciones, pri
vada y social, determinando como indicado
res de rentabilidad el VAN y la TI R. 

Evaluación privada 

En la evaluación privada los beneficios 
corresponden a los ingresos qu·e recibe el 
ente administrador del Servicio, por concep
to de venta de agua a la tarifa media fijada, 
más algún derecho de incorporación quepa
ga el usuario, al conectarse por primera vez. 

Los costos corresponden a las inversio
nes en obras que se realizan, excepto las que 
re a !icen los propietarios de las viviendas. 
Además, se incluyen los costos de adminis
tración, mantencióii'y operación, atribuibles 
al proyecto en el horizonte de evaluación. 

Llevando todos los vl!lores anuales al 
año cero, mediante la tasa·de descuento per
tinente para el inversionista se determina el 
VAN cuya ecuación general es: 

" 91 - C1 
VAN = -! 0 + .~ {1 )' 

1=-1 + r 
Determinando aquella tasa de descuento 

para la cual el VAN es cero se obtiene la 
TI R. 

Evaluación social 

U na vez determinados los beneficios y 
los costos sociales del proyecto, año a año, a 
lo largo del período de evaluación, corres
ponde calcular los siguientes parámetros in
dicadores de rentabilidad social: 

Inversión Social Actualizada 

n VS11 
l. S.A.= 1 (1 )' 

i=o + r 
VSI; = Valor social de la inversión correspondien

te al año i. Incluye estudios e imprevistos 

n == Perfododeevaluación 

r = Tasa de descuento social 

Costo social actualizado 

~ VSl,+COMS1 
C. S.A.= ._ { )' i=o 1 + r 

C.O.M.S¡ = Costo de operación total en el año i, valo
rado socialmente 

Beneficio social actualizado 

B.S.A.= l BT1 

'=o {1 + r)' 
BT¡ = Beneficio social por disposición a pagar 

más el bendicio por liberación de recursos 
del sistema existente, en el año i. · 

Valor actual neto, VAN 

Relación beneficio - costo, B/C 

Relación VAN/inversión, /VAN 

Tasa interna de retorno : TIR (%) 

Costo incremental actualizado, CIA 

l VS11+COMS1 

l=o {1 + r)1 
CIA= l PROD1 

l=o (1 + r)' 
PROD; = producción en el año i 

i 
1 ~-



Indicador de costo - eficiencia 

Frc · 10 
~ COMS1 

+ .._ ( 1 
t=o 1 + r) CE= Pob 

lo = Valor social de la inversión 

Frc = Factor de recuperación del capital. Se reco-
mienda usar el valor 0,1339 

Pob. = Población promedio beneficiada a lo largo 
del horizonte de evaluación 

Momento y tamaño óptimo 

Para este tipo de proyecto, es posible 
calcular el momento y tamaño óptimo de 
ejecutar la inversión. aunque por la magni
tud y montos involucrados al ejecutar los 
proyectos de Agua Potable Rural, en opor
tunidades, no se justifica su cálculo. 

Preparación de proyectos 

Análisis de antecedentes 

Para este tipo de proyectos las principa
les fuentes de información son las Direccio
nes Regionales de SENDOS y los Servicios 
de Agua Potable Rural en operación. 

Los antecedentes generales del área de 
influencia, permiten un conocimiento de 
aquellas variables, que si bien no están di
rectamente relacionadas con el servicio de 
agua potable, dan un marco de referencia en 
el cual se efectuará y operará el proyecto. 

Los antecedentes mínimos que deben se
ñalarse son el nombre y ubicación de la lo
calidad; características geográficas e hidrolo
gía de la región; calidad del terreno; vías de 
comunicación; características climáticas; ac
tividades laborales predominantes; nivel de 
ingresos; organizaciones comunitarias exis
tentes, servicios públicos y equipamiento de 
la localidad; urbanización y condiciones sa
nitarias existentes (forma de abastecimiento 
actual de agua y disposición de excretas); 
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antecedentes demográficos; número y tipo 
de viviendas de la localidad, etc. 

Diagnóstico 

Una vez conocidos los antecedentes dis
ponibles, se recomienda realizar un diagnós
tico del área en el cual se propone instalar 
el servicio de agua potable. 

Los principales puntos a considerar en el 
diagnóstico, dependiendo del tipo de pro
yecto son: 

Instalación de servicio 

En el diagnóstico se identifica el sistema 
de abastecimiento existente, a fin de estable
cer su oferta, las cantidades de agua que son 
consumidas y el costo de este tipo de abas
tecimiento para determinar el ahorro de re
cursos que implica su reemplazo. 

Mejoramiento y/o ampliación del 
servicio 

El diagnóstico se realiza por cada com
ponente del sistema. identificando su estado 
y vida útil remanente. Se detectan los ele
mentos a reemplazar; se analiza la oferta, 
actual y mejorada, con la optimización; se 
analiza y estima la demanda futura; y con 
estos antecedentes se formula el proyecto de 
mejoramiento y/o ampliación. 

En muchos casos, en los proyectos de 
mejoramiento se reemplaza elementos que 
aumentan la oferta o capacidad del sistema, 
para cubrir futuras demandas de la pobla
ción. Por ello, este tipo de proyectos se eva
lúa económicamente considerando los au
mentos de capacidad. 

Reposición del servicio 

En el diagnóstico se verifica los elemen
tos a reemplazar y se detecta algunos que 
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puedan ser utilizados en el proyecto de re
posición. 

El proyecto reposición puede incluir el 
reemplazo de algunos componentes (por 
ejemplo sondajes, tuberías, etc.), como tam
bién la !Otalidad del servicio. En este último 
caso la reposición contempla además, la am
pliación del servicio, de modo de cubrir fu
turas demandas de agua (proyec!O amplia
ción). 

Cabe destacar, que en proyec10s de abas
tecimiento de agua a localidades rurales, la 
fuente de agua que se incorpora al proyec!O 
es conocida por un estudio previo (Estudio 
de fuentes). Si se detecta más de una fuente 
factible se plantean alternativas técnicas. 

En general, las distintas alternativas téc
nicas se relacionan con el tipo de abasteci
mien!O de agua: superficial, subterránea o 
ambas; o una conexión a redes de servicios 
ya existentes. Si la fuente es nueva, el estu
dio del proyecto se debe respaldar con un 
informe hidrogeológico del área. Si existe la 
posibilidad de conectarse a redes de distri
bución de servicios existentes, se debe verifi
car la factibilidad técnica, incluyendo copia 
del informe correspondiente. 

El estudio de fuentes de agua debe in
cluir, además, los siguientes 1aspectos: análi
sis de aguas y factibilidad de suministro de 
energía eléctrica para los casos que se con
sulten instalaciones eléctricas, mecánica de 
suelos y otros. 

Optimización de la situación 
actual 

La optimización del sistema existente in
cluye acciones como: 

o Incorporación de los proyectos que la co
munidad o entidad a cargo del servicio 
ha decidido ejecutar y cuya ejecución es
té programada. 

o Optimización del servicio, ejecutando in
versiones marginales menores que permi
tan una adecuada mantención y opera
ción del servicio existente. 

o Aplicación de medidas administrativas 
factibles que mejoren la calidad del servi
cio entregado. 

o Tarificación. 

La optimización puede aumentar la ofer
ta de agua del sistema existente o mejorar la 
distribución de la misma oferta. Para fines 
de evaluación del proyec10 mejoramiento 
y/o ampliación del servicio, dichas acciones 
deben considerarse, a fin de no sobreestimar 
los beneficios del proyec10. 

En proyec!Os de instalación de servicios, 
no corresponde optimizar el sistema existen
te ya que éste se reemplaza (a no ser que se 
deje como sistema de emergencia). 

Análisis y estimación de oferta y 
demanda 

La situación' actual consiste en describir 
el sistema de abastecimiento existente, clasi
ficándolo de acuerdo al sistema de obten
ción de agua; y además en determinar el 
cos10 o precio del agua puesta en la vivien
da, y la cantidad demandada a ese precio. 
Dicho precio y cantidad se denominan "pre
cio límite" y "cantidad límite". 

Según se señaló para determinar la de
manda se trabaja con curvas de demanda, 
determinadas en base a información de sis
temas que están funcionando. El tipo de 
curva que mejor se ajusta es una curva hi
perbólica, que tiene la siguiente forma: 

Demanda individual: LCD = A · Pe 
Demanda agregada: Q = B · Pe 
Con el fin de reflejar de mejor forma el 

comportamiento de los diferentes consumi
dores, a lo largo del país, se han definido 6 
curvas de este tipo. Ellas se determinan con
siderando la ubicación geográfica (región) y 
el nivel de ingreso de la localidad. 

Para tales efectos, se ha dividido el país 
en tres zonas geográficas (norte, centro, sur) 
y se han identificado dos niveles de ingresos 
(bajo y aceptable). Para los grupos así defi
nidos se han obtenido, en base a una mues
tra de pueblos, valores para las constantes y 



elasticidades. Dichos valores se presentan en 
el Cuadro N° l. 

Cuadro N° 1 
CONSTANTES A y e SEGUN ZONAS DE 
INGRESOS¡, 
LCD =A· p• 

Zonas Reglones Nivel de 
Ingreso A e 

Norte l. 11. 11, IV Bajo 91,71 .(),31 
Aceptable 1 1 2.13 .(),31 

Centro V, VI, VIl. Bajo 89,59 .(),31 
VIII, R.M. Aceptable 92,59 .(),31 

Sur IX, X. XI, Bajo 98,27 .0,31 
XII Aceptable 157,11 .0,31 

11 Valores referidos al IPC Base = 403,96 (04/1 985) 

En la proyección de la situación actual la 
variable relevante es la población y su tasa 
de crecimiento. Al respecto, se sugiere utili
zar una tasa de crecimiento de 2% anual. 
No obstante, se podría modificar la tasa in
dicada, de acuerdo a lo observado en terre
no u otro tipo de consideración, situación 
que debe explicitarse. 

Año a año al variar la población, la cur
va de demanda se desplaza hacia la derecha, 
aumentando los m3 de agua consumidos. El 
precio límite se puede considerar constante, 
para todo el horizonte de evaluación, o en 
casos justificados incorporar alguna varia
ción. Gráficamente esta situación seria: 

Gráfico N° 3 
CURVA DE DEMANDA HIPERBOLICA 
paraOo = OL 

precio 
P($/m3) 

can ad 
Q(m3/año) 
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en que: 
PL = Precio lfmite constant~ para todo el hori-

zonte 

Di = Curva de demanda agregada para el año i 

QLi = Cantidad lfmite para el año i 

En la proyección de la situación con pro
yecto se debe determinar año a año la canti
dad consumida y el precio. 

Determinación del precio 

Para los servicios rurales se establece 
que el precio debe financiar la operación del 
sistema, incluyendo costos de administra
ción, mantenimiento y de operación. Ade
más, se exige que el precio sea suficiente pa
ra formar un fondo de financiamiento, para 
la reposición de equipos. Por ello, los costos 
de operación totales se amplian por un cier
to factor S. 

La tarifa media (Pt) de un servicio puede 
escribirse como: 

Pt = (1 +S) · CA O M, - CARF" 
a,c 

en que: 
CAOM, = Costo de operación total (operación, man

tenimiento y administración) en año t 
($/año) 

CARF;, = Pago por concepto de cargo fijo que reali
zan los consumidores en año t ($/año). Se 
determina con el número de conexiones 
existentes en el servicio y el cargo fijo men
sual por usuario. 

S = Factor de recargo que se imputa a los cos-
tos totales, para formar fondos de financia
miento de reposición de equipos. 

Q~ =Cantidad de agua potable consumida 
(m3/año). 

El valor del factor de recargo varía según 
el tipo de proyecto, y esto tiene relación con 
el tipo de conducción y/o conexión que pre
senta el sistema de abastecimiento a instalar 
en la localidad. 

En el Cuadro N°2 se presentan los tipos 
de proyectos definidos y los respectivos va
lores de factor de recargo. 

l' 
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Cuadro N° 2 
FACTOR DE RECARGO SEGUN TIPO DE 
PROYECTO ' 

Tipo de Proyecto Factor de Recargo 

Sistema de Elevación 

Sistema Gravitacional 

Conexión Sistema Rural Gravitacional 

Conexión Sistema Rural con Elevación 

Sistema Elevación Hidráulica 

0,35 

0,50 

0,50 

0,35 

0,50 

Los costos-de administración incluyen to
dos los gastos administrativos en que incu
rre el servicio para mantener operando el -
sistema, tales como: trámites, viáticos, útiles 
de oficina, sueldo contador, etc. 

El costo de administración anual se cal
cula en función de la población abastecida a 
través de la siguiente relación lineal: 

CAl = N + M · Pobt ($/año) 

Los parámetros N y M varían según la 
región, según se aprecia en el Cuadro N°3. 

Cuadro N° 3 
VALOR DE LOS PARAMETROS N Y M 

Zonas Reglones Parámetros 

N 
' 

M 
$/año $/año/hab. 

Norte 1, 11, 111, IV 25.392,62 65,92 

Centro V, VI, VIIVII, 
6.349.42 76,74 

R..M. 

Sur 141,64 

Pesos del 01.05.85 con IPC Base = 403,96 (04/1985) 

Los costos de mantenimiento incluyen 
reparaciones menores, reparaciones de mo
tobombas, materiales y mano de obra en 
que incurre el servicio para mantener el 
funcionamiento del sistema El costo anual 
por este concepto se determina en función 
de la población abastecida y de la inversión 
inicial, a través de la siguiente ecuación: 

CMt = a+ b · Pob abastecida t+c · Inversión ($/año) 

Los parámetros a, b y e varían según el 
tipo de proyecto y se presentan en el Cua
dro N°4. 

Cuadro N° 4 
COSTOS DE MANTENIMIENTO, 
PARAMETROS a, by e 

Tipo de Proyecto 

Sistema con Elevación 

Sistema Gravitacional 

Conexión Sistema Rural 
Gravitacional 

Conexión Sistema Rural 
con Elevación 

Sistema Elevación 
Hidráulica 

Parámetros 

a b e 

17 '78 15.396,51 0,00192 

17,78 2.069,86 0,00192 

17,78 2.069,86 0,00192 

17,78 15.396,51 0,00192 

17,78 2.069,86 0,00192 

Pesos del 01.05.85 con IPC Base = 403,86 (04/1 985) 

Los costos de operación están formados 
por el costo de productos químicos (cloro) y 
el costo de energía eléctrica. Ambos de
penden de la cantidad de agua producida. 

Para estimar el costo en cloro se considera 
el valor del hipoclorito en pastilla, que es 
0,45 (S/ m3) (valor del 01.05.85), igual para to
das las regiones. 

Gel = 0,45 · Otp 

En que: 

Ccl = Costo del cloro 

Oqo = m3 producidos al año t 

El costo en energía eléctrica se determi
na a través de cargos por concepto de ener
gía, potencia y cargo fijo. 

Para estimar el costo de energía se deter
mina el consumo anual por este concepto, 
utilizando la siguiente fórmula: 

El = 0,006 · Otp · H (KWH/año) 

en que: 

Et = Consumo de energfa en KWH/año 

Oqo = m3 producido al año t 

H = Altura de elevación de motobomba en mts. 

Esta fórmula lleva implícito un rendi-
miento del 45% para las motobombas. 

luego el costo será: 

CEt = 0,006 · Otp · H · Pe ($/año) 

en que: 

CEt = Costo energfa 

Pe = Cargo por energfa en S/KWH 



La potencia consumida está determinada 
por la siguiente expresión: 

P = 22,2 · Cap máx. · H 

en que: 
P = Potencia requerida en KW 

Cap má.<.= Capacidad máxima de motobomba en 
m3/seg. 

H = Altura elevación motobomba en mts. 

luego el costo será: 

CPt = 22,2 · Cap máx. · H · Pp · 12 

en que: 
CPt = Costo por potencia 

Pp = Cargo por potencia (S/KW/mes) 

El costo por cargo fijo, por energía, co
rresponde a un monto fijo mensual ($/mes), 
determinado por la Empresa que provee la 
energía eléctrica. 

De este modo se tiene una ecuación del 
precio para cada año, que depende de la 
cantidad producida Otp. 

Determinación de la cantidad producida 

En el estudio de la demanda se determi
nó una ecuación de la curva del siguiente ti
po: 

0 1c = 0,365 · Pobt · A . 

Si se conoce o estima el nivel de pérdida 
del sistema se calculan los m3 producidos 
mediante la siguiente relación: 
O.., = Otp (1- Pérd) 

Otc = Caudal consumido en el año t. 

O<¡> = Caudal producido en el año t. 

Pérd = Pérdidas en tanto por uno 

Determinación de la cantidad y precio 
de equlllbrlo(Ot,Pe) 

Se estiman mediante un proceso de ite
ración, partiendo de un precio de 15 S/m3 
que representa, aproximadamente, el prome
dio de las tarifas de los servicios existentes. 
Con es te precio se determina la cantidad 
consumida de la ecuación: 

a.., = O,c (1 - Pérd) 
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Este valor se reemplaza en la ecuación 
del costo del cloro y de la energía y se cal
cula Pt de la ecuación. 

. (1 +S) · CAOMI - CARF~ 
Pt = Ot 

Si el precio resultante es distinto de 15 
S/m3 se utiliza el valor promedio de ambos 
valores de Pt, y se vuelve a iterar, repitiendo 
el proceso hasta que los precios coincidan. 

Esta operatoria se repite para lodos los 
años, obteniendo así la proyección de las 
cantidades consumidas, producidas y el pre
cio o tarifa media correspondiente. 

Según sea el momento en que se realice 
la evaluación social de un proyecto de agua 
potable rural, deben corregirse por IPC los 
valores de las constantes de regresión de la 
curva de demanda (A); los costos de admi
nistración (N y M); los costos de manteni
miento (a, by e); el costo unitario del cloro 
($ 0,45/m3), cargo por energía; cargo por 
potencia y cargo fijo. 

Preselección de alternativas 

La preselección de alternativas es opcio
nal y dependerá de las alternativas y de sus 
correspondientes costos y beneficios. 

Si existen varias alternativas y todas pre
sentan los mismos beneficios, el trabajo pos
terior se puede simplificar, realizando una 
preselección según el criterio de mínimo 
costo actualizado. 

Si se tienen varias alternativas, pero con 
algunos costos y beneficios comunes y otros 
distintos, se utiliza el criterio de máximo 
VAN relativo. Este consiste en determinar 
el VAN considerando sólo los costos y be
neficios que difieren entre alternativas. 

Seleccionada la alternativa, se debe avan
zar del nivel de prediseño a un nivel de an
teproyecto que permita una mayor precisión 
en la estimación de costos. 

Las normas que conviene considerar al 
realizar el anteproyecto son: 
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Normas de diseño 

Para el diseño, se recomienda adoptar 
una dotación de agua comprendida entre 60 
y 100 lt!hab/día, la cual se debe justificar de 
acuerdo a las condiciones climáticas de la 
zona, la capacidad de producción de la fuen
te, razones técnicas, indicadores socio-eco
nómicos de la comunidad, problemas demo
gráficos, etc. 

El coeficiente adoptado para el gasto 
máximo diario puede considerarse variable 
entre 1,2 y 1,5 con respecto al gasto medio 
mensual. 

Se recomienda usar como coeficiente de 
gasto máximo horario 1.5, respecto al gasto 
máximo diario. 

Si la solución de abastecimiento consulta 
elevación mecánica se sugiere considerar 12 
horas de bombeo. En estos casos la selec
ción de la bomba se hace considerando un 
período de 10 años de vida útil. 

Respecto al volumen de los estanques de 
regulación lo indicado es adoptar un valor 
comprendido entre 15% y 20% del consumo 
máximo diario, del año de previsión. El ma
terial, y la elevación de los estanques debe 
ser compatible con los planos tipo de 
SENDOS. ·l. 

El diámetro de la red de distribución se 
calcula para el caudal máximo horario, del 
año de previsión. 

Las presiones de trabajo de la red de dis
tribución no podrán exceder las máximas 
presiones de trabajo de las cañerías utiliza
das. 

El rango de variaciones de la presión en 
la red será: 

Máxima (estática): 40 metros 
Máxima (dinámica con caudal máximo 

horario): 8 metros 
Presiones fuera del rango indicado se po

drán adoptar previa justificación y autoriza
ción del Departamento Técnico Nacional de 
SENDOS. 

Anteproyecto 

El antepmyecto deberá incluir: memoria 
y especificaciones técnicas, planos, estudios 
especiales d·e ser necesarios; y anexos con 
cálculos hidráulicos .. 

En base a la información anterior, co
rresponde presentar un resumen de los cos
tos de ejecución de las obras, incluyendo co
rno anexos los precios unitarios utilizados. 

Se recomienda presentar las inversiones 
agrupadas según las categorías definidas en 
Anexo N°1, con el fin de facilitar !a trans
formación posterior a inversión social. 

Evaluación del proyecto 

Para evaluar el proyecto, privada y so
cialmente, existe un modelo computacional 
denominado EV APRU, basado en la meto
dología descrita para el cálculo de beneficios 
y costos. 

El modelo es completo y entrega como 
resultado cuadros detallados de beneficios y 
costos por año, e indicadores de rentabili
dad. No calcula el momento óptimo ni reali
za sensibilización. Para sensibilizar los resul
tados puede reprocesarse el programa las 
veces requeridas, modificando las variables 
que se deseen. Por el fácil manejo se reco
mienda su uso. 

Descripción de beneficios y 
costos 

En el informe de presentación de proyec
to, se deben mencionar los beneficios priva
dos y sociales según la metodología expues
ta; y el detalle de los costos de las obras 
atribuibles a la optimización del sistema y al 
sistema en si. 



Estimación de beneficios 

Al 'usar el EVAPRU, el modelo calcula 
los beneficios privados y sociales, en una so
la corrida de computador, con sus respecti
vas identificaciones. 

Si el cálculo se hace manualmente, se de
ben presentar cuadros indicando el tipo de 
beneficio, cantidad y valor por año, para to
do el horizonte de evaluación de proyecto. 

Estimación de costos 

Al modelo EV APRU se introducen costos 
de inversión privados; los costos de administra
ción, operación y mantenimiento, son calcula
dos internamente. 

El modelo también efectúa las correccio
nes a precios sociales, de todos los costos 
según factores de conversión, por categoría 
de obra y de costo. 

Si el cálculo de costos se hace manual
mente debe recurrirse a las fórmulas, corri
giendo los parámetros de las regresiones a 
IPC de fecha de la evaluación. Los resulta
dos deben presentarse desglosados en inver
sión, administración, mantención y opera
ción (energía y productos químicos). La co
rrección a precios sociales se dectúa según 
señala el Anexo N°2. 

Cálculo de indicadores 

El modelo EVAPRU calcula los indica
dores de rentabilidad VAN, TIR, costo in
cremental promedio y otros. 

Los resultados deben sensibilizarse res
pecto a cambios en las variables que más in
ciden en la evaluación del proyecto (privada 
y social). 
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Beneficios y costos no medidos 

Se debe entregar un listado de todos 
aquellos beneficios y costos que no pudieron 
valorarse. 

Conclusiones y recomendaciones 

En esta sección debe incluirse las princi
pales conclusiones del estudio y en forma 
específica, las recomendaciones que se su
gieren. 

Factores externos al proyecto 

Deberá indicarse todos aquellos factores 
externos al proyecto que condicionan los re
sultados obtenidos (procesos productivos y 
tecnología asociada, tecnología y tamaño ópti
mo, tamaño y mercado del producto e insu
mas, estacionalidad de los insumas, razones 
institucionales, de geografía física, economías 
o deseconomías externas, etc.). 

Financiamiento 

Si corresponde, se deberá indicar los cri
terios utilizados para el financiamiento del 
proyecto y las instituciones que en él parti
cipan. Al mismo tiempo deberá indicarse los 
requisitos que se exigirán a las instituciones 
que participan en el financiamiento (cana 
compromiso del Gerente, del Alcalde, etc.). 

Presentación del documento 

La presentación del proyecto o estudio 
resultante debe incluir al menos todos los 
puntos señalados en la sección preparación 
de proyectos de esta pauta, agregando un 
primer capítulo llamado "Resumen y ~on
clusiones" donde se presente una sfntests de 
los aspectos más relevantes del estudio, de 
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modo que sea au10suficiente para entender 
10do el proyecto y en especial la situación 
problema que se quiere resolver. 

Con respecto a la forma de presentación 
del documen10 que contiene el detalle del 
estudio de preinversión, se señalan algunas 
indicaciones básicas tales como: 

o Todas las cifras monetarias deben expre
sarse en moneda de un mismo momento 
del tiempo (inclusive el tipo de cambio 
utilizado). 

o En todo cuadro, figura o tabla debe indi
carse el respectivo titulo y fuente de in
formación. 

o La numeración tanto de tablas, cuadros 
y/o figuras debe ser por capitules. 

o Se debe señalar al final del texto la bi
bliografía utilizada en el estudio. 

o Las referencias a textos o estudios dentro 
del documento mismo deben hacerse con 
un número que se explicará a pie de pá
gina. 
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Anexo N° 1 
Modelo de evaluación 
EVAPRU1 

Descripción de las categorías de 
costos 

CATEGORIA 
N" Nombre 

A. Inversiones 

DESCRIPCION 

Captación 1 Sistema subterráneo, inclu
ye la habil~ación completa 
del sondaje sin considerar el 
suministro e instalación del 
equipo motobomba. 

2 Captación 2 Sistema superlicial, incluye 
un sistema de barrera, toma 
lateral. cámara de válvulas, 
sistema de desarenador y 
obras civiles anexas. 

3 Captación 3 Considera el suministro, 
transporte, instalación y prue
ba del grupo moto bomba pa· 
ra la elevación de las aguas 
captadas. 

4 Conducción 1 Conducciones o impulsio
nes con excavaciones en te
rreno tipo lllen PVCC-6y PVC 
C-10. 

5 Conducción 2 Conducciones e impulsio
nes con excavaciones en te
rreno tipo 111 en cemento as
besto. 

6 Conducción 3 Conducciones o impulsio
nes con excavaciones en te
rreno tipo 111 en acero galvani-' 
zado. 

7 Caseta Comando 1 Corresponde a una caseta 
de comando tipo, para un sis· 
tema de captación subterrá
nea. que se utiliza para la ope
ración control e instalación 
del equipo. 
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S Caseta Comando 2 Corresponde a una caseta 
de comando tipo, modHicado, 
para un sistema de captación 
superlicial. 

9 Tratamiento 1 Sólo cloración. Para la de
sinfección se considera una 
unidad de clorador tipo con
vencional para estos siste
mas. 

10 Tratamiento 

11 Regulación 

12 Regulación 

13 Distribución 

14 Distribución 

t 5 Instalación E lec. 

16 Pruebas 

17 Reposición 

2 Filtración. Se considera el 
empleodefi~ros a presión pa
ra la eliminación de la turbie
dad, con agregado de coagu
lante. 

1 Corresponde a estanque 
semienterrado de hormigón 
armado. ... 

2 Se refiere a estanque eleva
do metálico. 

1 Cañerías instaladas en te
rreno tipo 111 de PVC clase 6. 

2 Cañerías instaladas en te~ 
rreno tipo 111 de cemento as-
besto. 

Corresponde a una instala
ción eléctrica tipo: tableros, 
elementos generales. 

Se considera el caso típico 
normal con los ftems de Prue· 
ba de Conjunto, Mantención. 
Operación y Materiales Adi· 
cionales. 

De equipo motobomba, que 
incluye suministro, transpor
te, instalación y prueba del 
grupo. 

18 Estudios de Ingeniería y otros. 

B. Costos de Operación 

19 

20 

21 

22 

Costos de Administración 

Costo Mantenimiento 

Costo Energía 

Costo Productos Químicos 

l. SENDOS. Unidad de Planificación: "Modelo de Evaluación de Proyectos de Agua Potable R~ral EV APRU". 
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'11. DESGLOSE DE COMPONENffS POR CATEGORIA 

COMPONENTE MATERIALES IVA o;~.~~~~ MANO DE OBRA 

1 COSTO IMPORTADO v ~fll IIPf> NO CALIFICADA 1 SEMI CALIFICADA . CALIFICADA 

n ==t m m 

m"3 X 
"'D 

~ -m o z CDn .. tn __ z 
o-o "' 
:ll\) 

1. CapiBCIÓO 1 5.41 48.80 11.17 1.62 4.55 650 21.95 

2. Caplaceón 2 1.89 48.29 10.15 0.57 5.73 10.50 22.87 

J. CIIPiaciOn 3 29.54 23.14 12.31 8.86 0.00 1.54 24.61 

c. 
CD 

4. Conducción 1 13.13 13 48 5.97 394 24 23 13.21 26 04 n 
' 

5. Conc1ucción 2 12.02 26.60 8 44 3 61 17.10 860 23.23 o 
6. Conducción 3 4 29 53.37 11.80¡ 1.29 5 75 3 14 2036 
7. C8S81B CelO. 1 3.75 50.58 8.67 1.12 3.18 

. 
10 32 22.38 

e. Caseta Cdo. 2 3.40 50.92 867 1.12 3.18 10.33 22.36 
9. Tralermento 1 26.44 22.28 14.82 8.53 000 0.00 25.93 

(/) -o 
(/) 

10. TralalTliento 2 • 47 55.84 12.23 1.34 0.61 1 53 23.98 
11. Regulación 1 0.77 51.35 10.47 o 23 5.16 9 46 22.56 
12. Regulación 2 3 27 29.48 13.28 o 98 4 95 8 25 39 79 
13 OistnbuciÓrl 1 11 17 11.47 5 20 336 27.13 14.79 26 88 
14 _ Otsu 1bución 2 12 13 27 05 8 53 364 16.30 8 89 23 46 
15. lnSl EICCiflca 19.30 32.46 11.51 5 60 0.00 2 18 28.75 
16. Pruob8 Con¡unto 20.68 21.38 9.66 6 20 000 5 52 36 56 
17. ReposiCOO 29.54 23.14 12.31 686 0.00 1.54 24 61 
18. Imp. y Olros 11 60 24.02 7.86 3.55 15.96 10.54 26.27 
19. C. Adrnirusl o 52 1.63 0.66 0.15 1.33 71.45 24.26 
20 C. Manten_ 10 72 43.U 11.42 3.21 3.55 5.41 22_54 
21. C. Energia 41 98 8.33 16.67 12.60 4.08 7.15 'g~',;'n 22. C. Prexl. Ouim1CO 62 11 2.50 000 18.63 non ''" 1 . 

Cuadro No 2 

FACTORES DE CONVERSION 

COMPONENTE MATERIALES DERECHO MANO DE OBR 
AÑO IMPORTADO V EQUIPO. IVA ADUANA NO CALIFICADA SEMI CALII·ICADA CALIFICADA 
1986 1 1300 1 00 0.00 0.00 0.46 o:•a 1.00 
1987 1.1300 1.00 0.00 0.00 0.48 0.50 1.00 
1988 1.1300 1.00 0.00 0.00 o 50 0.52 100 
1989 1.1300 1 00 000 0.00 0.50 0.52 1.00 
1990 1 1300 1.00 0.00 0.00 0.50 0.52 1.00 



Metodología de preparación 
y evaluación de proyectos 
de agua potable urbana 

Introducción 

El objetivo del presente trabajo es pre
sentar en detalle la metodología para la pre
paración y evaluación de los proyectos de 
Agua Potable Urbana. Cabe señalar que el 
desarrollo de las metodologías es un proceso 
dinámico, por lo tanto, lo que se entrega en 
este trabajo es una muestra del estado de de
sarrollo actual, existiendo siempre la posibili
dad de mejorarla o completarla en aspectos 
que no se consideran actualmente: como por 
ejemplo, establecer una metodología que per
mita evaluar las mejoras en la calidad del 
agua potable en servicio. 

Tipologías de proyectos 

En general, un sistema de abastecimiento 
de agua potable está compuesto por el si
guiente conjunto de elementos: 

o Captaciones (subterráneas o superficia-
les) 

o Plantas elevadoras 
o Plantas de Tratamiento 
o Conducciones (impulsiones o aduccio-

nes) 
o Estanques de Regulación 
o Matrices 
o Redes 
o Conexiones domiciliarias 

Dependiendo del efecto producido al in
corporar algunos de estos elementos al sis
tema de abastecimiento de agua existente, se 
pueden originar las siguientes tipologías de 
proyectos: 
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Instalación del servicio 

' Este tipo de proyecto consiste en dotar 
de un sistema de abastecimiento de agua 
potable a una localidad desprovista total
mente de éste. 

Sin embargo, siendo el agua potable un 
bien imprescindible para el ser humano, 
siempre existe algún sistema de abasteci
miento individual, es decir, por vivienda. Por 
lo tanto, este tipo de proyecto consiste en 
reemplazar un sistema individual por uno co
lectivo de mejor calidad, entendiendo por cali
dad las características físico químicas del agua 
y la presión que entrega el sistema a los usua
rios. 

Respecto a las obras, la instalación de un 
servicio comprende desde una captación 
hasta la red de distribución, pasando por 
plantas de tratamiento, conducciones (si es 
necesario), estanques de regulación y plan
tas de elevación (si es necesario). 

Mejoramiento del servicio 

Este tipo de proyecto tiene como objeti
vo aumentar la calidad del servicio ya exis
tente. 

Este aumento en la calidad se puede lo
grar con un mejoramiento en un elemento 
del sistema; por ejemplo, planta de trata
miento; o en varios a la vez, como en aque
llos casos en que se realiza un mejoramien
to integral del sistema En muchos proyec
tos de mejoramiento se aprovecha de am
pliar el sistema, dado que en este tipo de 
obras existen economias de escala, y general
mente aumenta la rentabilidad del proyecto 
"mejoramiento", al anexarle un proyecto de 
ampliación de capacidad 

En proyectos de mejoramiento las obras 
más típicas corresponden a la construcción 
de una planta de tratamiento, la construc
ción de un estanque de regulación y racio
nalización de las redes de distribución. 
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Ampliación del s~:rvlclo 

Este tipo de proyecto consiste en aumen
tar la capacidad de abastecimiento de un 
servicio sin modificar lo existente. En este 
caso, ampliación significa la incorporación 
de nuevos usuarios, ya sea por aumento de 
cobertura del sistema o por mejor aprove
chamiento de la red ya existente (aumento 
de utilización de la red actual). 

Las obras más típicas en estos proyectos 
corresponden a la construcción de redes de 
distribución, conexiones domiciliarias y en 
algunos casos, nuevas captaciones que sirvan 
a los nuevos usuarios. 

Reposición del servicio 

Este tipo de proyecto se caracteriza por
que comprende la renovación parcial o total 
de un proyecto ya existente, con o sin cam
bio de la capacidad y calidad del servicio. 

En general, este tipo de proyecto se ge
nera cuando un sistema o parte de él ha 
cumplido su vida útil, Al igual que en el ca
so de proyectos de mejoramiento, casi siem
pre se realiza conjuntamente con un aumen
to de capacidad del sistema, de modo de 
aprovechar las economías de escala que se 
producen. 

Por lo tanto, las obras pueden incluir 
desde la construcción de una captación has
ta el reemplazo y la construcción de nuevas 
redes de distribución. 

T eoríá sobre la cual se basa 
la metodología · 

Para la identificación de los costos y be
neficios del proyecto que son pertinentes 
para su evaluación, es necesario definir su 
situación base optimizada o situación sin 
proyecto; la comparación de lo que sucede 
con proyecto versus lo que hubiera sucedido 
sin proyecto, definirá los costos y beneficios 
pertinentes del mismo. 

Para la evaluación social o socioeconó
mica, interesa el flujo de recursos reales (de 
los bienes y servicios) utilizados y produci
dos por el proyecto. Para la determinación 
de los costos y beneficios pertinentes, la 
evaluación social definirá la situación "con" 
versus "sin" la ejecución del proyecto en 
cuestión. Así. los costos y beneficios sociales 
podrán ser distintos de los contemplados 
por la evaluación privada económica, por
que: (1) los valores (precios) sociales de bie
nes y servicios difieren del que paga o recibe 
el inversionista privado, o (2) parte de los 
costos o beneficios ~ecaen sobre terceros (el 
caso de las llamadas externalidades o efectos 
indirectos). 

Identificación de costos 

Costos privados 

Corresponden a aquellos costos de insu
mas a precios de mercado e incluyen los íte
mes de estudios, diseños e insumas en mate
riales, máquinas, equipos y mano de 
obra,empleados para la materialización del 
proyecto. De igual modo, para la operación 
del proyecto los costos se valoran a dichos 
precios, e incluyen todos aquellos insumas 
necesarios para la puesta en marcha y ope
ración del proyecto. 

Los precios deben incluir todos los im
puestos que gravan los materiales, maquina
rias y equipos; y para mano de obra, las le
yes sociales, premios, bonificaciones, etc: 

Si se emplean insumas de la empresa 
ejecutora del proyecto, el valor de ellos que
da determinado por su valor alternativo. 

Costos sociales 

El costo de los insumas usados en la rea
lización de estudios, diseños, construcción y 
operación del proyecto, debe valorarse a los 
respectivos precios sociales, deducidos de la 



situación de oferta y demanda de sus merca
dos para las unidades físicas demandadas 
por el proyecto, considerando las distorsio
nes de los mercados producidas por la exist
encia de impuestos o subsidios. 

En la práctica esta corrección se realiza 
para la tasa de descuento, mano de obra y 
divisa según las recomendaciones de 
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. Para los costos sociales de 
inversión y operación deben descontarse los 
impuestos IV A, derechos de aduana y otros 
impuestos específicos. 

Como externalidad o costo indirecto se 
puede mencionar la disposición final de las 
aguas servidas crudas ·en cursos receptores 
(ríos, lagos, etc.), que ocasionan costos de 
difícil valoración (muerte de peces, restric
ción en los diversos usos del agua); y algu
nos costos intangibles como malos olores, 
mala estética, etc. Estos costos no los inter
naliza el proyecto, al no considerar la retri
bución (compensación) de este costo en él 
(como por ejemplo, la no construcción de 
un sistema de alcantarillado con tratamiento 
final de las aguas servidas). 

Identificación de beneficios 

Beneficios privados 

Son todos aquellos flujos monetarios y/o 
económicos que se perciben por la venta del 
producto por período (cargos fijos y varia
bles por venta de agua), adicionando aque
llos por cobro de instalación de conexiones, 
cobros fijos por aporte a obras, prestaciones 
de servicios, y otros. 

Beneficios sociales 

Los beneficios sociales de un proyecto de 
agua potable son aquellos derivados de una 
mayor oferta de agua para el consumo en el 
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área del proyecto, si es que existe escasez. 
También constituyen beneficios la sustitu
ción de la fuente de agua, que el consumi
dor usaba y, que por efecto del proyecto es 
reemplazada por un sistema de producción 
más económico. 

El beneficio del mayor aporte de agua se 
percibe por la mayor disposición a pagar de 
los consumidores en relación al precio co
brado por el proyecto (excedente del consu
midor); y por el precio privado que percibe 
la empresa pública del proyecto por la venta 
de esas unidades de agua. Dicho de otro 
modo, el beneficio de estos recursos está 
representado por el valor de uso marginal 
de cada unidad de agua aportada por el pro
yecto, medido en las curvas de demanda de 
los consumidores. 

Este beneficio se puede valorar a través 
de la curva de demanda individual de un 
consumidor (grupo familiar), que indica la 
relación entre el valor de uso marginal y su 
consumo de agua por período. Sin embargo, 
independiente del grupo consumidor que 
obtenga el agua adicional, y si no existen 
restricciones de compra de agua entre gru
pos de consumidores, se puede medir los 
beneficios de cada uno de los grupos de 
consumidores usando una curva de demanda 
agregada 

La demanda de agua de los distintos 
grupos de consumidores crece en el tiem
po, debido a la incorporación de nuevos 
usuarios; y la disposición a pagar puede 
variar en el tiempo debido a las variacio
nes en el consumo per cápita (por factores 
de ingreso, tamaño de la familia, bienes 
complementarios), por lo cual se utiliza 
tres tipos de curva de demanda por grupos 
de consumidores,que simulan la disposi
ción a pagar en función del consumo y su 
desplazamiento horizontal en el tiempo. 

Tipo 1: De elasticidad precio-consumo 
constante a un mismo nivel de precios. 

l. M!DEPLAN Departamento de Inversiones: "Procedimientos y formularios para el Sistema de Estadfsticas Básicas 
de Inversión". 
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Tipo 2: De igual pendiente para distintos 
niveles de demanda y distintas elasticidades 
precio-consumo para un mismo consumo. 

Tipo 3: De elasticidad precio-consumo 
constante para todas las curvas a precios y 
cantidades de mandadas. 

La curva tipo 1 es más adecuada cuando 
la demanda per cápita permanece estable en 
el tiempo, de modo que la demanda provie
ne de nuevos consumidores que se incorpo
ran al sistema de agua. La curva tipo 2 con
sidera la variación de consumo per cápita y 
en consecuencia la variación de disposición 
a pagar a cada nivel de precio, y es aplicable 
a grupos de zonas residenciales de países en 
desarrollo. La tipo 3 representa mejor el 
comportamiento de hogares en que predo
mina el consumo de agua dentro de las vi
viendas. 

En los gráficos N° 1, 2 y 3 se muestran 
estas diferentes curvas. 

Gráfico N° 1 
CURVA TIPO 1 

preciq 
$1m3 

o cantidad 
O (m3¡persl 

Gráfico N°2 
CURVA TIPO 2, 

o 

Gráfico N° 3 
CURVATIP03 

precio 
$trn3 

o 

cantidad 

O(m3/persl 

cantidad 
(~sl 

Medición de los beneficios 
económicos en proyectos de 
agua potable urbana 

Beneficio económico para 
consumidores con restricción 

El punto de pa_rtida para medir los bene
ficios cuando un proyecto. de agua potable 
aumenta la capacidad existente, consiste en 

'· 



determinar lo que los compradores están 
dispuestos a pagar por el consumo adicional 
de agba antes de prescindir de él. A fin de 
lograr la máxima satisfacción, el agua deberá 
ser asignada de tal modo que todos los con
sumidores obtengan un valor igual en uso 
de la unidad marginal consumida. El valor 
en uso de toda unidad de agua es el monto 
máximo que el consumidor está dispuesto a 
pagar por esa unidad. El valor en uso mar
ginal es el valor en uso de la última unidad 
consumida. 

Respecto a un consumidor determinado, 
se parte del supuesto, que el valor en uso 
marginal disminuye a medida que consume 
más agua por período. Por consiguiente, la 
medición de los beneficios cuando un pro
yecto aumenta la capacidad, consiste en de
terminar lo que los compradores están dis
puestos a pagar por el consumo adicional de 
agua antes que prescindir de él. 

Un instrumento útil para mostrar la rela
ción existente entre el valor en uso marginal 
del agua disfrutada por un consumidor y el 
consumo por período, lo proporciona la 
curva de demanda individual. Aunque el va
lor en uso marginal no se puede observar de 
manera directa, será igual al precio si el 
monto total gastado por un consumidor en 
el producto es bajo, comparado con el pre
supuesto total del consumidor. Si los consu
midores no enfrentan restricciones a la com
pra de agua, y si resulta indiferente, cuáles 
sean los consumidores que obtienen el agua 
adicional, podemos medir los beneficios de
rivados de un incremento de la capacidad 
del sistema de abastecimiento de agua pota
ble utilizando una curva de la demanda 
agregada de agua. En el Gráfico N° 4 se 
muestra el beneficio económico bruto del 
agua adicional consumida. 

El gráfico muestra los beneficios econó
micos brutos del agua adicional consumida 
Dt es la curva de demanda en el momento 
del período "t", en tanto que Dt+ 1 y Dt+2 
representan curvas similares de la demanda 
de agua en fechas posteriores. St es la capa
cidad actual del sistema para suministrar 

MIDEPLAN 91 

Gráfico N° 4 
BENEFICIO ECONOMICO DEL CONSUMO 
DEAGUAADICIONAL 

o o1 a1• 1 

Exceso de demanda 
aprectoPt 

a,. 2 consumo de .. u. 
por P•r,odo 

agua y Pt representa el promedio del precio 
del agua, excluidos los cargos fijos. En el 
período (t + 1) los cambios en la población y 
las necesidades de agua per cápita se han 
desplazado hacia afuera lo que se traduce en 
un exceso de la demanda de (0t+1 - Ot) de 
unidades de agua al precio Pt. 

El beneficio económico bruto en el pe
ríodo (t+l), de un programa de ampliación 
de abastecimiento de agua (expresado en la 
curva de la oferta del nuevo sistema como 
51+ 1) viene dado por la zona QtABCOt+ 1. 
La zona QtACOt+ 1 representa el ingreso 
adicional producido por las ventas de agua, 
en tanto que el triángulo ABC representa el 
excedente del consumidor asociado al consu
mo adicional de agua, es decir, lo que los 
consumidores están dispuestos a pagar por 
el consumo adicional de agua con respecto 
al que pagan en la actualidad. 

En el período (t + 2) la demanda agrega
da de agua es Ot+2, partiéndose del supues
to que el promedio constante del precio del 
agua es Pt. Ahora bien, ese monto excede la 
nueva capacidad del sistema en la cantidad 
(0t+2 - St+!). Con objeto de eliminar este 
exceso de la demanda, en el período (t+2), 
el organismo administrador del agua deberá 
emplear alguna combinación de raciona
miento mediante el aumento del precio, o la 
imposición de restricciones cuantitativas al 
consumo de agua. En cualquier caso, la can
tidad de agua consumida en el período 
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(t+2) es St+t, y si se supone que sólo se eli
minan por racionamiento aquellos usos del 
agua que tienen un valor en uso marginal 
inferior a Pt+2, tenemos que el beneficio 
económico en el período (t+2) es la zona 
StDESt+l· 

Beneficio económico para 
consumidores que antes se 
autoabastecían 

La medición del beneficio se altera lige
ramente si parte del agua adicional suminis
trada por el proyecto, sustituye a la obteni
da de otras fuentes. El gráfico N° 5 ilustra 
la situación. 0 1 representa la demanda en el 
período 1 de las unidades familiares a las 
que sirve, en la actualidad una fuente de 
abastecimiento de agua distinta de la del 
proyecto y s, es el costo del suministro. Si 
esas unidades familiares no fueran a conec
tarse con el sistema público consumirían Q,' 
unidades de agua en d período "t" a un cos
to de suministro de DQ', por unidad. Con el 
proyecto pagarían un promedio de precio de 
agua de P, por unidad y consumirían Q,. El 
beneficio económico bruto consta de dos 
partes: (1) las primeras unidades Q,' de 
agua representan la sustitución de una 
fuente de agua por otra, y el beneficio es 
la liberación de recursos por la sustitución 
(es decir, la zona ACDQ', en el período 
"t");y (2) las unidades familiares obtienen 
ahora el agua a un precio más barato, lo 
cual significa que aumentan su consumo 
de Q,' a Q 1 en el período "t". El valor de 
este consumo adicional es lo que los con
sumidores están dispuestos a pagar, antes 
que prescindir de ese consumo extra, es 
decir, es la zona comprendida en la curva 
de la demanda representada por Ot'DEQ,. 

Si no se considera el hecho que una par
te de la demanda agregada de agua procede
ría de unidades familiares, que han dejado 
de abastecerse de otra fuente, se sobreesti
man los beneficios representados por la zo
na triangular CFD del Gráfico N° 5. 

Gráfico N° 5 
BENEFICIO ECONOMICO SI EL PROYECTO 
SUSTITUYE AL AGUA DE OTRAS FUENTES 

precio 
c:osto F 

~-"-
e '· ...... o St 

,-....._ 
' .. , ' .. , ' .. , E 

A a, consumo de 
egua, 

por per.odo 

Costo alternativo del 
abastecimiento como factor 
limitante de la medición de 
beneficios 

Con objeto de no sobreestimar los bene
ficios económicos de los consumidores ya 
conectados al sistema de abastecimiento pú
blico de agua, es necesario determinar un 
precio límite para cada categoría de consu
midores, por encima del cual resultaría más 
barato para ellos obtener agua de otras 
fuentes, antes que prescindir de ella. En el 
Gráfico N° 6 se muestra un ejemplo de ese 
tipo de ajuste. 

Gráfico N° 6 . 
INTRODUCCION DE UN PRECIO LIMITE AL 
CALCULO DE LOS BENEFICIOS 
CORRESPONDIENTESA LOS USUARIOS DEL 
SISTEMA PUBLICO 

preCIO 
CQOIO 

G 

p 

o cons~o~mo de 
agu• 

por periodo 



D 1 y Dz representan las curvas de la de
r. landa de un grupo determinado de consu
midores. Al precio P 'en el período 1 el con
sumo es Q¡. El valor en uso agregado (la 
disposición a pagar) por consumir OQ¡ uni
dades de agua en el período 1 es OPLHIQ¡, 
no OFHIQ¡. La razón es que a precios su
periores al precio límite PL, el consumidor 
podría obtener agua adicional de fuentes 
opcionales. a un costo inferior al del sistema 
público. Por consiguiente, el costo de una 
fuente opcional de abastecimiento limita la 
voluntad agregada de pagar. 

El precio límite también afecta a la me
dición de ber úcios si se amplia la capaci
dad del sistem:L Si el suministro de agua del 
Gráfico N° 5 es OQt sin el proyecto, y si no 
se considera el precio límite, el beneficio 
bruto de ampliar el sistema a OQz unidades 
en el período 2 corresponde a la zona 
Q¡ACQz. 

Ahora bien, los consumidores no estarán 
dispuestos a comprar agua al precio P' si la 
pueden conseguir de otra fuente a PL.. Por 
lo tanto, el consumo real en el período 2, 
sin la ampliación del sistema es el original 
de OQ¡ unidades, más una unidad extra OL 
- Q 1 obtenida de fuentes distintas. Así, el 
beneficio asociado a la ampliación del siste
ma se compone de dos partes: (1) el valor 
bruto del consumo adicional tomado del sis
tema público, indicado por la zona 
QLBCQz; y (2) el valor del ahorro de recur
sos por el cambio del consumo de la fuente 
opcional de abastecimiento (a un costo de 
PL por unidad) al sistema de abastecimiento 
público, o sea la zona Q¡EBQL.. 

El concepto del precio límite se relacio
na con el de determinación de los beneficios 
correspondientes a las unidades familiares, 
que cambian al sistema público. Ambos se 
derivan del principio que la existencia de 
una fuente alternativa, de abastecimiento 
para una comunidad, establece un límite a 
lo que el consumidor estaría dispuesto a pa
gar por el producto básico antes que pres
cindir de él. 
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Horizonte de evaluación 

Para efectos de la evaluación económica 
de proyectos de agua potable, el horizonte 
de evaluación normalmente considerado es 
de 30 años. 

En general, el horizonte de evaluación 
utilizado es menor o igual a la vida útil eco
nómica de las obras. 

Indicadores de rentabilidad 

Para determinar la bondad de un proyec
to de agua potable, ya sea privada o social, 
se emplea el Valor Actual Neto, que es la 
relación entre el Valor Actual de los Bene: 
ficios (V AB), y el Valor Actual de los Cos
tos (YAC) del proyecto (VAB- YAC) en 
que: 

n B; 
VAB = 2: 

(1 + r)' 1•1 
n Ca+Oa Vr 

VAC = I o+ 2: (1 +r); + --
i=l (1 +r)" 

en que : 
Bi = Beneficio en el período i 

lo = Inversión en el período O 

Ca¡ = Costos de operación en el período i 

Oc¡ = Otros costos en el perfodo i 

VR = Valor residual de las obras al final del hori· 
zonte del proyecto (periodo n) 

r = Tasa de descuento pertineme para la eva-
luación privada o social 

Así el VAN= VAB- YAC 

Vr 
VAN = (1 +r)" + 10 + 

i_81 +CO,+ÜC; 

1.1 (1+r)' 

Según se trate de evaluación privada o 
social, se definen los flujos de costos y bene
ficios pertinentes, determinando el VAN 
Privado, y el VAN Social, respectivamente. 
También se calcula la TIR Privada y la TIR 
Social. 

Momento óptimo de la inversión 

Si se posterga la ejecución de un proyec
to de inversión de agua potable, también se 
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postergan los beneficios que éste produce. 
Existe un período en que el VAN es máxi
mo, indicando el momento óptimo de ejecu
tar el proyecto. 

Tamaño óptimo de la inversión 

La determinación del tamaño del proyec
to es una etapa posterior a la decisión de 
realizar la inversión y en qué momento. El 
tamaño óptimo del proyecto consiste en de
terminar aquel tamaño que maximiza el Va
lor Actual de los beneficios netos del pro
yecto. Esto es equivalente a determinar el 
período de previsión óptimo. 

Por período de previsión se entiende el 
número de años, en que el proyecto cubrirá 
la demanda que se va generando. A partir 
de ese año en adelante,el sistema no tendrá 
capacidad para abastecer a los nuevos usua
rios, que se incorporen sin deteriorar el ser
vicio para los usuarios antiguos. 

El tamaño óptimo de la inversión se obtie
ne cuando el valor actual de la inversión (cos
to) marginal es igual al valor actual del bene
ficio (ingreso) marginal: 

D.C = i :lBN1 

1=1 (1 +r)' 

Existen proyectos que son divisibles en el 
sentido que su ejecución se puede ir cum
pliendo por etapas. 

Una de las ventajas de ejecutar proyectos 
divisibles es que permiten una mayor flexibi
lidad de acción, dando así oportunidad para 
corregir errores de diseño o de estimación 
en el crecimiento de la demanda. 

Para los proyectos de agua potable, cu
yos beneficios dependen pricipalmente del 
crecimienio de la población es pertinente 
hacer uso de esa flexibilidad, que permite la 
construcción "por etapas" del proyecto, o 
parte de él (por ejemplo estanques de regu
lación). 

Modelo para la evaluación 
económica 

Para la evaluación privada el modelo es 
común a todo proyecto, y consiste en esta
blecer el flujo neto de beneficios y costos, 
una vez deducidos los impuestos (para el ca
so de empresas), o el flujo neto bruto para 
el caso de entidades públicas. 

Para la evaluación social de proyectos de 
agua potable, que disminuyen racionamiento 
o aumentan disponibilidad, se utiliza el mo
delo de simulación SIMOP desarrollado por 
el Banco Interamericano de Desarrollo. Este 
programa computacional está estructurado 
conforme a la identificación y cuantificación 
de los beneficios sociales expuestos. Con él 
es posible diferenciar hasta 5 grupos de con
sumidores (pertenecientes y/o incorporados 
al sistema), en base a la definición de sus 
curvas de demanda con los parámetros ini
ciales de precio, demanda y elasticidad pre
cio-consumo. Se definen ofertas del sistema 
para las situaciones sin y con proyecto; se 
proyecta la demanda para el horizonte de 
evaluación previamente definido, se defint 
la política futura de precios, costos de inver
sión, operación, y otras variables. 

El modelo da una aproximación inmedia
ta de los resultados del proyecto: VANS, 
TIRS y Costo Incremental Promedio o Cos
to Marginal del proyecto. Permite obtener 
además el momento óptimo de la inversiór: 
y un análisis de sensibilidad de cada variablf. 
involucrada en el proyecto. Se recomiend<. 
su uso ya que es fácilmente operable. 

Preparación de proyectos de 
agua potable 

Para la preparación de un proyecto de 
agua potable se debe tener presente dos as
pectos del proceso: que no existe una "rece
ta" para prepararlos. La otra, es que estE> 
proceso es iteraiivo, es decir, continuamente 
se debe estar revisando el planteamiento ini. 
cial del problema y estar abierto a cambios, 

1 
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incluso en dichos planteamientos. Esto es 
natural ya que a medida que se avanza en el 
conocimiento del problema planteado ini
cialmente, se presentan nuevos antecedentes 
o parámetros que no se visualizan al comen
zar el trabajo. Sin embargo, se pueden ela
borar pautas que indiquen los principales 
aspectos que deben estudiarse para tener 
éxito en la preparación y posterior presenta
Ción de un proyecto. Los temas principales 
son el análisis de antecedentes, diagnóstico, 
optimización de la situación actual, proyec
cwn de la situación actual optimizada, alter
nativas de proyec10, proyección de la situa
ción con proyec10, preselección de alternati
vas, anteproyec10 de las alternativas prese
leccionadas, beneficios, evaluación y estudio 
financiero y tarifario. 

A continuación,se expone un breve desa
rrollo del contenido de estos temas, tenien
do presente que cada proyecto presenta difi
cultades distintas, por lo tanto, el énfasis de 
algunos aspectos dependerá de cada proyec
to. 

Análisis de antecedentes 

Es recomendable que el inicio de la pre
paración de un proyecto de agua potable sea 
la búsqueda de antecedentes existentes sobre 
el problema a estudiar. Esto evitará repetir 
trabajo ya realizado y por lo tanto significa
rá ahorro de tiempo y recursos. 

Dichos antecedentes pueden consistir eri 
estudios de prefactibilidad anteriores, estu
dios básicos de la zona en que se ubicará el 
proyecto, estudios de prefactibilidad relacio
nados con el problema, recopilación biblio
gráfica sobre el tema y, por último, entrevis
tas a profesionales expertos que tengan ex
periencia en este tipo de proyectos. 

Las principales fuentes de información pa
ra disponer de los antecedentes indicados an
teriormente son: 

o Empresa de Servicios Sanitarios Regio
nal; EMOS; ESV AL, V Región 

o MIDEPLAN (Bibliote€a) 
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o SERPLAC 
o Munieipalidades 
o Universidades (memorias o tesis) 
o Empresas privadas de Agua Potable 

Diagnóstico 

Conocidos los antecedentes disponibles 
se recomienda realizar un diagnóstico del 
problema, que permita tener un conoci
mien!O del área, de su población, del servi
cio de agua potable propiamente tal y de los 
servicios relacionados, por ejemplo: alcanta
rillado. 

El objetivo principal del diagnóstico es 
identificar y establecer, en base a un conoci
miento técnico, la magnitud actual del pro
blema. 

Los puntos principales a estudiar para el 
diagnóstico de un proyecto de agua potable 
son: 

Antecedentes generales del área de 
Influencia 

La importancia de este punto radica en 
que permite un conocimiento de variables. 
que si bien no están directamente relaciona
das con el problema, dan un marco de refe. 
rencia en el cual se efectuará y operará el 
proyecto. 

Las variables a considerar son: pobla
ción, nivel socioeconómico, ubicación geo
gráfica del área de influencia, tipos de vi
viendas, otros servicios públicos que se ubi
can en el área, especialmente alcantarillado 
y aguas lluvias, etc. 

Estudio de la oferta actual 

El estudio de la oferta actual consiste en 
realizar un análisis del servicio de agua po
table existente, desde un punto de vista flsi
co y operativo. Se pretende conocer en deta· 
lle la infraestructura que posee el servicio. 
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respalda,da con la realización de planos si es 
que no existen. 

Desde el punto de vista físico el análisis 
del servicio debe considerar la anligüedad 
del sistema, estado de conservación de las 
principales obras y algunos antecedentes 
técnicos como la longitud de la red, tipo de 
captación, tratamiento, número de estan
ques, número de plantas elevadoras y supo
tencia instalada (HP), número de medidores 
instalados y otros. Por otra parte, el análisis 
operativo debe entregar información de las 
capacidades de los principales elementos del 
sistema y su eficiencia. 

Algunos de los antecedentes pertinentes 
de incluir son el volumen producido, volu
men medido, volumen facturado, pérdidas y 
otros. Además se debe precisar la calidad 
del servicio, estudiando las características fí
sico químicas del agua y la presión del agua 
en toda la red. 

Estudio de la demanda 

Teóricamente, para conocer la demanda 
por agua potable de una localidad sería ne
cesario un estudio acucioso del comporta
miento de grupos de consumidores, con ca
racterísticas homogéneas. Este estudio debe
ría basarse en observaciones transversales 
y/o cronológicas, de modo de ajustar me
diante métodos econométricos algún tipo de 
curva de demanda. Las variables explicativas 
a considerar serían el precio de venta de 
agua, el ingreso familiar, el valor de las vi
viendas, un índice de las precipitaciones, la 
densidad poblacional, la presión del agua, 
otros. 

En la práctica, un estudio de esta natura
leza es complejo y costoso y en muchos ca
sos imposible de realizar por falta de series 
de datos estadísticamente confiables. 

En términos prácticos, para determinar 
la demanda actual se determina los grupos 
de consumidores de características homogé-

neas, considerando el tipo de consumo (resi
dencial, comercial, e industrial) y el nivel 
socioeconómico de los consumidores resi
denciales. 

La clasificación, según tipo de consumo, 
es fácil ya que está directamente relacionada 
con el tipo de conexión a la red (diámetro) 
de la vivienda. 

Además, todos los servicios que propor
cionan agua poseen información acerca del 
tipo de cliente. En general, es posible afir
mar que el mayor porcentaje son residencia
les (entre un 70 y 95%); por lo tanto, es es
te grupo el que se debe analizar con más 
detalle y agruparlos según nivel socio
económico. 

La separación por grupos socioeconómi
cos se justifica, ya que según el nivel de in
greso existen diferentes usos del agua. A 
mayor nivel de ingreso más intensiva es la 
utilización de agua para uso doméstico. "Al 
consumo familiar básico se agrega, por 
ejemplo, el consumo de artefactos que pue
den llamarse de lujo (lavadoras); y la de
manda para consumo fuera de los hogares, 
tales como el riego de jardines y otros más 
sofisticados como llenado de piscina. 

Según estudios estadísticos cada uno de 
estos grupos presenta distintas elasticidad
precio, siendo más elástico el uso del agua 
fuera del hogar, lo que implica que los gru
pos de ingresos más altos poseen curvas de 
demanda más elásticas que los grupos de in
gresos bajos2. 

Revisando los antecedentes de la factu
ración del último año, se determina la co
bertura actual del servicio y la facturación 
promedio mensual por conexión, para cada 
uno de los grupos definidos. 

Si existe déficit en el sistema, es posible 
obtener la demanda mediante una muestra 
de grupos de consumidores, por niveles so
cioeconómicos, y no afectos a déficit. Así se 
determinará su dotación de demanda y se 
extrapolará al resto de la población del sis
tema. 

2 ODEPLAN realizó un estudio de demanda para determinar elasticidades por agua potable. 

"1 
! 



De esta manera se obtiene un punto de 
la curva de demanda por grupo de consumi
dores a la tarifa vigente, que indica los m3 

totales consumidos a cierto precio (tarifa). 

Déficit actual 

El déficit actual se determinará en base a 
la demanda obtenida, según lo señalado en 
el punto anterior, y la situación actual de 
consumo de la población, por grupos de 
consumidores. 

La dotación de consumo actual se calcu
la a partir de la demanda promedio mensual 
por conexión, dividido por los habitantes 
por vivienda, estimados por el Instituto Na
cional de Estadísticas (INE), o por estudios 
en terreno a realizar para la respectiva loca
lidad. 

Con los resultados de estos cuatro pun
tos se está en condiciones de identificar el 
tipo de problema y sus efectos en la pobla
ción. 

Es importante determinar además, la efi
ciencia con que está operando el servicio, la 
que se puede establecer comparando la pro
ducción y la facturación, separando en lo 
posible las pérdidas del servicio y lo no fac
turado por falta de micromedición y por co
nexiones clandestinas. 

Cabe destacar que pueden existir diver
sos problemas, por ejemplo, déficit de co
bertura, mala calidad físico-química del 
agua, exceso de pérdidas en el servicio, falta 
de regulación que provoca racionamiento en 
horas peak, y otros. 

Optimización de la situación 
actual 

La optimización de la situación actual o 
situación "sin" proyecto, se determina al in
troducir modificaciones a la situación actual: 

o Incorporar los proyectos que la entidad a 
cargo del servicio ya ha decidido ejecutar 
o sean inevitables en ~u ejecución. 
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o Optimizar el servicio ejecutando inver
siones marginales en reparaciones menq
res a modo de conservación del sistema. 

o Aplicar medidas administrativas factibles, 
que mejoren la calidad del servicio, como 
programas de detección y reparación de 
conducciones y redes, a fin de disminuir 
fugas o pérdidas de agua, reposiciones de 
elementos de agua, etc. 

o Tarificación. 

Con la optimización se consigue que en 
la evaluación de los proyectos finalmente 
planteados, no se sobreestimen los benefi
cios atribuibles al proyecto, por considerar 
beneficios correspondientes a la optimiza
ción de la situación actual, ya que en la ma
yoría de los casos implica un cierto aumento 
de la oferta de agua del servicio. 

Análisis y proyección de la 
demanda · 

Para la proyección de la demanda se to
ma como base los valores de las variables de 
los últimos años. 

Las variables que deben proyectarse son: 

o Número y desglose, por tipo de consumi
dor, de conexiones residenciales, conexio
nes industriales, comerciales, fiscales y 
otras. 

o Población abastecida y población no abas
tecida; por conexiones intradomiciliaria, 
co- nexiones industriales, comerciales, 
fiscales y otras. 

o Población abastecida por pilones, norias 
y otros sistemas alternativos, que se in
corporan al sistema regular gracias al 
proyecto. 

o Consumo mensual por cada tipo de co
nexión, y consumo total anual, por gru
pos de consumidores identificados en el 
proyecto. 

o Pérdidas del servicio. El nivel de pérdi
das en la situación sin proyecto será el 
de la situación actual, mejorando sólo si 
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la optimización o el proyecto significa 
disminuirlas. , 

O Producción del servicio en m3/año. Con
siderando el consumo (m3/año) y las pér~ 
di das, se determina la producción total. 

o Dotación de consumo y producción 
(lt/hb/día). 

Por convención, el horizome de proyec
ción será igual al definido como horizonte 
de evaluación. Para proyectos de agua pota
ble, generalmente, se consideran 30 años, 
que representan la vida útil de las obras que 
deben realizarse. En la práctica, las obras 
tienen una vida útil mayor que 30 años, sin 
embargo, proyecciones para períodos excesi
vamente largos no se justifican por la incer
tidumbre que ello significa. Además, la inci
dencia en el valor presente al actualizar con 
tasas de 12% en los valores es despreciable. 

El aumento de consumos residenciales se 
proyecta considerando los siguientes aspec
tos: 

o Tasa de crecimiento de la población. 
o Porcentajes de cobertura a lograr con el 

proyecto. 
o Planes de construcción de viviendas. 
o Aumento o disminución-del consumo 

por conexión, tomando en consideración 
la elasticidad-ingreso y la elasticidad-pre
cio. 

Los consumos comerciales se proyectan 
proporcionalmente al crecimiento de los 
consumos residenciales o utilizando otro cri
terio que debe fundamentarse. 

Los consumos industriales se proyectan 
de acuerdo con el crecimiento de este rubro. 

Se supone que los consumos públicos 
mantienen el mismo porcentaje respecto al 
total residencial. Si se utiliza otro criterio 
debe fundamentarse. 

Alternativas de proyecto 

Deberán considerarse todas las alternati
vas técnicamente posibles de implementar, 
identificando cada una, con sus correspon-

dientes costos y beneficios. Las alternativas 
idemificadas corresponderán a cada periodo 
de previsión prefijado (15, 20, 25 años). 

De ser necesario se deberá realizar estu
dios específicos como, por ejemplo, levanta
miemo taquimétrico y/o nivelaciones; análi
sis físico-químico del agua;, estudio hidro
geológico, específicamente si se trata de de
terminar nuevas fuentes; estudio hidrológico 
y balance del uso del agua, etc. 

En este punto corresponde realizar un 
prediseño de las obras que permita estimar 
el costo de cada alternativa. 

Preselección de alternativas 

El desarrollo de este punto es opcional y 
dependerá del tipo de alternativas y de sus 
respectivos costos y beneficios. 

Si existen varias alternativas y todas pre
sentan los mismos beneficios, se puede sim
plificar el trabajo posterior realizando una 
preselección utilizando el criterio de míni
mo Costo Anual Equivalente. 

Si se tiene varias alternativas, pero con 
algunos costos y beneficios comunes y otros 
distintos, se utiliza el criterio de máximo 
VAN relativo. Este consiste en determinar 
el VAN considerando sólo los costos y be
neficios distintos de cada alternativa. Este 
criterio es válido sólo para la etapa de pre
selección. 

Se recomienda sensibilizar los resultados 
de las alternativas. 

Dependiendo de la complejidad de las 
obras y del costo total del proyecto, es nece
sario realizar el anteproyecto de las alterna
tivas. Es posible que el prediseño realizado 
sea suficiente para después cuantificar los 
beneficios y evaluar. 

De ser necesario el anteproyecto, éste 
debe incluir: 

o Descripción de las obras físicas. 
o Elección de materiales 
o Elección de equipos y maquinarias. 
o Detalle de la mano de obra. 
o Expropiaciones. 

l 



o Predimensionamiento de las obras ane
xas. 

En base a la información anterior se 
puede presentar un resumen de los costos 
de ejecución de las obras físicas, incluyendo 
como anexo el detalle de los precios unita
rios utilizados. 

Además, se debe presentar un calendario 
de la inversión, de acuerdo a la definición 
de las etapas de construcción. Se debe indi
car criterios utilizados para definir las eta
pas de construcción. 

Por último, en el anteproyecto se deberá 
incluir algunos estudios adicionales que _res
palden las alternativas planteadas, por ejem
plo el comportamiento de la napa, realizan
do aforos de ser necesarios, estudio de me
cánica de suelo y otros. 

Análisis y estimación de la oferta 

En base al diagnóstico y al estudio de la 
oferta actual, se determinará, para cada 
componente del sistema, la captación, con
ducciones (aducciones), impulsiones, capaci
dad de los equipos de elevación y de las 
fuentes de recursos de agua (superficiales, 
subterráneas); estanques y matrices de dis
tribución; además de la capacidad de cada 
una. 

Si en la situación optimizada se conside
ra alguna modificación o reemplazo necesa
rio, debido a algún deterioro de su compo
nente, se vuelve a reconsiderar la capacidad 
máxima en función del componente vigente, 
en orden ascendente. La oferta se expresará 
en litros por segundo y m3/añoconsumidos, 
como capacidad máxima de venta Según la 
situación optimizada existirá una proyección 
de la oferta en el horizonte de evaluación. 

La oferta en la situación con proyecto, u 
oferta adicional aportada por el proyecto, 
que da definida según el período de previ
sión seleccionado y la alternativa técnica 
elegida 
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Evaluación del proyecto 

Descripción de beneficios y 
costos 

Debe describirse todos los beneficios y 
casios atribuibles al proyecto (directos, indi
rectos e intangibles). 

Estimación de beneficios por 
período de previsión 

Beneficios privados 

Debe indicarse los métodos para estimar 
los beneficios privados asociados al proyec
to. Se deberá incluir un cuadro indicando 
cada tipo de beneficio, cantidad y valor de 
éstos anualmente. 

Beneficios sociales 

Debe indicarse los métodos utilizados 
para estimar los beneficios sociales directos 
e indirectos, explicitando la forma utilizada 
en la cuantificación y valoración de ellos. Se 
deberá incluir cuadros anuales indicando los 
beneficios sociales identificados, cuantifica
dos y valorados, según indica el modelo de 
simulación SIMOP. 

Estimación de costos por 
período de previsión 

Costos privados 

Se debe indicar los métodos usados para 
estimar los costos privados de la inversión, 
operación, y mantención. Se deberá incluir 
un cuadro con los costos detallados, por 
año. 
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Costos sociales 

Se debe indicar los métodos utilizados 
para estimar los costos sociales de la inver
sión, operación y mantención, incluyendo 
cuadros anuales con desglose de cada uno 
de ellos. 

Cálculo de indicadores por 
período de previsión 

Determinar según sea el caso: 

o Valor Actual Neto (VAN) privado y so
cial. 

o Valor Actual de Costos (VAC) privado y 
social. 

o Cos10 Incremental Promedio (CIP). 
o Determinar, desde el punto de vista eco

nómico, el tamaño óptimo del proyecto 
o el período óptimo de previsión. 

o Determinar, desde el punto de vista eco
nómico, el momento óptimo de ejecutar 
el proyecto. 

o Análisis de sensibilidad para la solución 
final elegida. Indicar las variables más re
levantes del proyecto que· requieran sen
sibilizarse. 

o Si el proyecto ha utilizado el indicador 
de rentabilidad VAN, se sugiere determi
nar además la tasa TIR como una tasa 
de corte en la rentabilidad del proyecto. 

Beneficios y costos no medidos 

Si es que existen se debe entregar un lis
tado de todos aquellos cos10s y beneficios 
que no pudieron valorarse. 

Conclusiones y recomendaciones 

En esta sección debe incluirse las princi
pales conclusiones del estudio y en forma 
especifica las recomendaciones que se sugie
ren. 

Elementos condicionantes del 
proyecto 

Deberá indicarse todos aquellos factores 
externos al proyecto que condicionan los re
sultados obtenidos (procesos productivos y 
tecnología asociada, tecnología y tamaño 
óptimo, tamaño y mercado del producto e 
insumo, estacionalidad de los insumas, razo
nes institucionales, de geografía física, eco
nomías o deseconomías externas, etc.). De
berá incluirse en este punto aquellas varia
bles que presentan más problemas en su es
timación, como también los problemas más 
comunes que presentan los proyectos en 
análisis. 

Financiamiento 

Si corresponde, se deberá indicar los cri
terios utilizados para el financiamiento del 
proyecto y las instituciones que en él parti
cipan. Al mismo tiempo deberá indicarse los 
requisitos que se exigirán a las instituciones 
que participan en el financiamiento (cana 
compromiso del gerente, del alcalde etc.). 

Presentación del documento 

La presentación del proyecto o estudio 
resultante debe incluir al menos todos los 
puntos señalados en la sección preparación 
de proyectos de esta pauta, agregando un 
primer capítulo llamado "Resumen y Con
clusiones" donde se presente una síntesis de 
los aspectos más relevantes del estudio, de 
modo que sea autosuficiente para entender 
todo el proyecto y en especial la situación 
problema que se quiere resolver. 

Con respecto a la forma de presentación 
del documento que contiene el detalle del 
estudio de preinversión, se señalan algunas 
indicaciones básicas tales como: 

o Todas las cifras monetarias deben expre
sarse en moneda de un mismo momento 



del tiempo (inclusive el tipo de cambio 
utilizado). 

o En todo cuadro, figura o tabla debe indi
carse el respectivo título y fuente de in
formación. 

o La numeración tanto de tablas, cuadros 
y/o figuras debe ser por capítulos. 
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o Se debe señalar al final del texto la bi
bliografía utilizada en el estudio. 

o Las referencias a textos o estudios dentro 
del documento mismo deben hacerse con 
un número que se explicará a pie de pá
gina. 

. ' 
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Metodología de preparación 
y evaluación de proyectos 
de alcantarillado urbano 

Introducción 

Todo individuo en su quehacer diario, 
produce una cierta cantidad de residuos só
lidos y líquidos que necesita eliminar de su 
entorno. Estos residuos por lo general, son 
contaminadores del medio ambiente, ya que 
parte de éstos son materias orgánicas que 
entran en descomposición, y además son 
portadores de microorganismos patógenos 
que producen enfermedades, tales como la 
tifoidea, diarrea, hepatitis y otras. 

La can ti dad de aguas servidas a eliminar 
está directamente relacionada con el tipo de 
abastecimiento de agua potable. 

Si existe un sistema público de agua po
table, el problema de eliminación de aguas 
servidas se agudiza aún más, ya que al dis
poner de agua potable existe un incentivo 
para mejorar las instalaciones sanitarias de 
las viviendas, lo que provoca un aumento en 
las aguas a eliminar. 

En consecuencia, sobre cierta cobertura 
de agua potable, se hace indispensable con
tar con un sistema de alcantarillado. 

Si una población no dispone de un siste
ma público de evacuación de aguas servidas, 
la evacuación de las aguas se realizará de 
dos formas, dependiendo de su uso: si se 
utiliza en quehaceres domésticos como la
var, cocinar u otros, se eliminará directa
mente en acequias o simplemente a la calle. 
El resto de las aguas servidas que contienen 
residuos humanos se eliminará en pozos ne
gros o letrinas y, en muy pocos casos en sis
temas de fosa-pozo absorbente. 

En estas condiciones el peligro que signi
fica para la salud de la población es alto; 
además de producir externalidades negativas 

como malos olores, deterioro del terreno, 
moscas y otros efectos. 

Los beneficios que generan los proyectos 
de alcantarillado son de difícil medición, ya 
que intluyen en la salud y en la calidad de 
vida; aspectos que también dependen de 
otros servicios como agua potable, educa
ción, alimentación, atención preescolar, etc. 

En Chile y de acuerdo a la políticas de 
desarrollo, es dable suponer que es rentable 
socialmente realizar un proyecto de alcanta
rillado en una ciudad, cuando se cumplen 
ciertas características, como cobertura de 
agua potable, concentración de población y 
otros. 

Por lo tanto, para los proyectos de alcan
tarillado se busca la alternativa de mínimo 
costo anual equivalente 1. 

Tipologías de proyectos 

Un sistema de alcantarillado público está 
compuesto principalmente por el siguiente 
conjunto de elementos: 

o Redes 
o Unionesdomiciliarias 
o Casetassanitarias 
o Colectores 
o Plantas de elevación 
o Colectores interceptores 
o Emisarios 
o Plantas de tratamiento de aguas servidas 

Dependiendo del efecto producido al in· 
corporar o mejorar algunos de estos ele· 
mentos, se pueden distinguir los siguientes 
tipos de proyectos: 

o Construcción de un sistema de alcantari· 
U a do 

o Proyectos de instalación de redes de al· 
cantarilladocon uniones domiciliarias 

o .Aumentos de capacidad de colectores y/o 
interceptores existentes (instalación o 
cambio) 

1. Para los proyectos de construcción o ampliación de la red de alcantarillado, MIDE PLAN está desarrollando un.• 
metodologfa de evaluación ba:sada en indicadores de Beneficio-Costo. 



o Plantas elevadoras de aguas servidas en 
colectores principales o emisarios de des
carga 

o Construcción o mejoramiento de planta 
de tratamiento de aguas servidas 

o . Construcción de emisario submarino 

Construcción de un sistema de 
alcantarillado 

Estos proyectos consisten en dotar de al
cantarillado a una localidad desprovista to
talmente de este servicio. 

En estos casos se debe considerar el pro
yecto completo, que va desde las redes de 
recolección hasta la evacuación final. 

La evacuación puede ser en forma direc
ta a un curso receptor, siempre que no cau
se daños por contaminación orgánica y/o 
biológica; o a un curso receptor previo tra
tamiento, si éste curso es insuficiente para 
autodepurar las aguas servidas. 

Proyectos de Instalación de redes de 
alcantarillado con uniones domiciliarlas 

Este tipo de proyectos consiste en dotar 
de un sistema de alcantarillado, a parte de 
una localidad desprovista de éste, que se ca
racteriza por un predominio de familias en 
extrema pobreza. . 

Toda vivienda sin sistema público de 
evacuación de aguas servidas posee algún 
sistema de evacuación, que generalmente, es 
de baja calidad sanitaria, tales como pozos 
negros o letrinas. En algunos casos, existen 
sistemas de fosa-pozo (fosa séptica) cuyo 
costo de inversión es aJto2. La fosa séptica 
proporciona un servicio de calidad equiva
lente al alcantarillado público. Sin embargo, 
por su costo, sólo familias de ingresos me
dios y altos lo construyen. 

2. Del orden de S 300.000 moneda promedio 1989 
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En proyectos de instalación de redes se 
debe considerar la ejecución de las unio
nes domiciliarias, para las familias en ex
trema pobreza, puesto que esta población 
no se conectará a la red, ya que no tiene 
los medios económicos para hacerlo y sus 
viviendas no poseen artefactos sanitarios. 

Para las familias en extrema pobreza 
existen programas de financiamiento para la 
construcción de infraestructura sanitaria3, 
para asegurar el uso de la red pública por 
parte de dichos estratos socioeconómicos, el 
cual percibe una parte significativa de los 
beneficios de proyecto. 

Finalmente, es importante verificar la ca
pacidad de evacuación de aguas servidas d·el 
sistema, al cual se conectará la nueva red de 
alcantarillado, de modo de no provocar pro
blemas a los usuarios del sistema existente. 

Aumento de capacidad de colectores y/o 
Interceptores existentes (Instalación o 
cambio) 

La realización de este tipo de proyecto, 
generalmente permite mejorar el servicio, 
aumentando la capacidad de los colectores 
que han excedido su capacidad de diseño. 
además de permitir incorporar a nuevo:; 
usuarios, mejorando la cobertura del serv:
cio. 

Al igual que en el caso de proyectos de 
instalación de redes, en proyectos de au
mento de cobertura debe considerarse la 
evacuación final de las aguas servidas adicio
nales. 

Planta elevadora de aguas servidas en 
colectores principales 

Generalmente, consiste en ampliaciones 
de plantas elevadoras ya existentes, las que 
debido al aumento en el volumen de aguas 

3. Programas de lotes con servicios y casetas sanitarias, financiados con recursos F.N.D.R, B. l. O, presupuesto muni
cipal y aportes de los beneficiarios. 

,, 
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servidas no son capaces de elevarlas, hasta 
el punto de descarga. 

También puede tratarse de proyectos de 
renovación, si la planta ha cumplido su vida 
útil. 

Construcción o ampliación de planta 
de tratamiento de aguas servidas 

Se justifica ejecutar este tipo de proyecto 
si se detecta que los niveles de contamina
ción de los cuerpos receptores (lagos, lagu
nas, ríos o mar) han excedido los niveles 
máximos de contaminación permitidos, en 
las normas sanitarias, de acuerdo al uso del 
cuerpo receptor, respectivo. 

Construcción de emisarios submarinos 

Este tipo de proyecto consiste en evacuar 
las aguas servidas a cierta distancia de la 
costa. Su ejecución se justifica cuando el ni
vel de contaminación de las aguas marinas 
ha excedido los niveles máximos permitidos, 
por las normas sanitarias, de acuerdo al uso 
del cuerpo receptor. Generalmente, un emi
sario submarino se construye en babias con 
playas de uso recreacional. 

La construcción de un emisario submari
no puede realizarse en conjunto con la 
construcción de una planta de tratamiento 
de aguas servidas. 

Teoría sobre la cual se basa 
la metodología 

Identificación de los beneficios 

Beneficios privados 

Corresponden a los beneficios moneta
rios que recibe la empresa de agua, por la 
operación de 1 proyecto. Provienen de ingre-

sos adicionales por concepto de cargo fijo 
por alcantarillado, cobrado a los nuevos 
usuarios del sistema; aportes de obras gene
rales, por la incorporación de nuevos usua
rios; y por el mayor consumo de agua pota
ble, atribuible al uso del sistema de alcan
tarillado. 

Beneficios sociales 

No existe una metodología simple de 
aplicar que, permita medir los beneficios di
rectos e indirectos, producidos por el mejo
ramiento de un sistema de alcantarillado, o 
por la construcción de un sistema de alcan
tarillado domiciliario a la población de una 
localidad. 

En proyectos de instalación o ampliación 
de servicios de alcantarillado, como benefi
cio directo se genera un aumento en el con
sumo de agua de los consumidores; produ
ciéndose además un beneficio derivado del 
ahorro de costos de mantención y limpieza 
de sisiemas alternativos, de disposición de 
aguas servidas y excretas ( por abandono de 
sistemas como la fosa y pozo absorbente; y 
sistemas como letrinas y pozos negros). 

No existe metodología para poder cuan
tificar los beneficios de proyec1os que abar
can el mejoramiento de la red de colectores, 
plantas elevadoras, y emisarios de descarga 
final, en una localidad. En su defecto, para 
un período de previsión prefijado, se recurre 
a seleccionar la alternativa técnico-económi
ca de mínimo costo (menor costo anual 
equivalente), ya que todas ellas, en aproxi
mación entregan beneficios similares. 

Para proyectos de disposición final, como 
plantas de tratamiento y/o emisarios subma
rinos, los beneficios son difíciles de cuantifi
car, puesto que tienen relación con la reduc
ción en las tasas de mortalidad y morbilidad 
de la población -en caso que las aguas del 
curso receptor sean usadas para riego de 
hortalizas, baño y recreación, pues a causa 
del proyecto podrán ser utilizadas sin riesgo 
para la salud humana-. Los beneficios intan-



gibles se relacionan con una mejor calidad 
fisico-química y bacteriológica del curso re
ceptor, que permite una mejor valoración 
del paisaje; y con una mejoría de las condi
ciones para la vida de llora y fauna acuática. 

Identificación de costos 

Costos privados 

Son todos los costos en que incurre la 
empresa de agua o la entidad ejecutora del 
proyecto. Corres pandeo a los costos, valora
dos a precios de mercado, de los servicios 
que involucra la realización de estudios de 
factibilidad y diseños; y a los costos de los 
insumas necesarios para la construcción de 
las obras y operación del proyecto (mano de 
obra, materiales y equipos). 

Costos sociales 

Son los costos directos corregidos por 
los precios sociales recomendados por 
MIDEPLAN en relación a la divisa, mano 
de obra y tasa de descuento4. 

En general, el precio social de los mate
riales y equipos es neto de IVA y de dere
chos de aduana, y su componente importado 
se corrige según el factor de corrección de 
precio social de la divisa. 

Horizonte de evaluación 

El horizonte de evaluación se define co
mo la vida útil económica del proyecto de 
alcantarillado, la que es menor que su vida 
útil técnica. Si el horizonte de evaluación a 
utilizar es menor que la vida útil económica, 
debe estimarse un valor económico residual 
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de las obras, al término del horizonte de 
evaluación. 

' En general, las obras se diseñan para un 
período de previsión preestablecido. Para 
tuberías de alcantarillado, el periodo de pre
visión aconsejable es de 20 años. Depen
diendo de la magnitud del proyecto, y para 
plamas de tratamiento de aguas servidas y 
emisarios submarinos, el horizonte de eva
luación a urilizar es de 30 años. 

Indicadores de rentabilidad 

En proyectos de instalación de servicios 
de alcantarillado es posible determinar el 
VAN y TIR (privado y social), ya que, según 
se mencionó, es posible cuantificar sus benefi
cios privados y sociales. 

Para proyectos de mejoramiento y am
pliación de redes de colectores de sistemas 
de alcantarillado, plantas elevadoras, emisa
rios, y disposición final, es posible determi
nar como indicadores el VAC o el CAE. 
Con este indicador es posible definir el índi
ce YAC/Población, que expresa el monto in
vertido por habitante beneficiado con el 
proyecto. 

Preparación de proyectos 

Para la preparación de un proyecto de 
alcantarillado hay que tener en cuenta que 
no existe una "receta" para su preparación, y 
que el proceso es iterativo, es decir, que a 
medida que se avanza en el conocimiento 
del problema planteado inicialmente, se pre
sentan nuevos antecedentes o parámetros a 
considerar. 

A continuación, se exponen los principa
les temas que deben estudiarse, en la prepa
ración y posterior presentación de un pro
yecto, con un breve desarrollo de su come
nido, teniendo presente que cada proyecto 

4. MIDEPLAN Depanamentode Inversiones. "Pnx:edimientosy formularios para el Sistema de Estadisticas BásJCu 
de Inversión". 

,, 
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presenta dificultades distintas, por lo tanto, 
el énfasis de algún aspecto dependerá de las 
características de cada proyecto. 

Análisis de antecedentes 

Es recomendable que el inicio de la pre
paración de un proyecto de alcantarillado, 
sea la búsqueda de antecedentes existentes 
sobre el problema a estudiar. Esto evitará 
repetir trabajo ya realizado, y por lo tanto 
significará ahorro de tiempo y recursos. 

Dichos antecedentes pueden consistir en 
estudios de prefactibilidad anteriores, estu
dios básicos de la zona en que se ubicará el 
proyecto, estudios de prefactibilidad relacio
nados con el problema, recopilación biblio
gráfica sobre el terna y, por último, entrevis
tas con expertos o profesionales que tengan 
experiencia en este tipo de proyecto. 

Las principales fuentes de información 
para disponer de los antecedentes indicados 
anteriormente son: 

o Empresa de Servicios Sanitarios Regio-
nales; EMOS; ESV AL V Región 

o MIDEPLAN (Biblioteca) 
o SERPLAC 
o Municipalidades 
o Universidades (Memorias o Tesis) 
o Empresas sanitarias privadas 

Diagnóstico 

Conocidos los antecedentes disponibles 
se recomienda realizar un diagnóstico del 
problema, que permita tener un conoci
miento del área, de su población, del servi
cio de alcantarillado propiamente tal y de 
los servicios relacionados. Especial énfasis 
requiere el estudio del sistema de agua po
table, por su estrecha relación con el siste
ma de alcantarillado. 

El objetivo principal del diagnóstico es 
identificar y establecer, en base a un conoci
miento técnico, la magnitud actual del pro-
blema. · 

Los puntos principales a estudiar para 
realizar el diagnóstico de un proyecto de al
cantarillado son: 

Antecedentes generales del área de 
Influencia 

La importancia de este punto radica en 
que permite un conocimiento de variables, 
que si bien no están directamente relaciona
das con el problema, dan un marco de refe
rencia en el cual se efectuará y operará el 
proyecto. 

Las variables a considerar son : pobla
ción, nivel socioeconórnico, ubicación geo
gráfica del área de influencia, tipos de vi
viendas, otros servicios públicos que se ubi
can en el área, especialmente agua potable y 
aguas lluvias, etc. 

Estudio de la oferta actual 

El estudio de la oferta actual consiste en 
realizar un análisis del servicio de alcantari
llado existente, desde un punto de vista físi
co y operativo. Se pretende conocer en deta
lle la infraestructura que posee el servicio, 
información respaldada por realización de 
planos, si es que no existen. 

Desde el punto de vista físico el análisis 
del servicio debe considerar la antigüedad 
del sistema, estado de conservación de las 
principales obras y su capacidad, descripción 
del tipo de sistema (sanitario, combinado, 
pluvial). área cubierta, longitud de colecto
res secundarios, colectores principales, inter
ceptores, plantas elevadoras, plantas de tra
tamiento, e misarios y disposición final. 

Desde un punto de vista operativo se de
ben determinar los caudales, características 
de las aguas servidas (domésticas, comercia
les, industriales, etc). Si es necesario, debe
rán realizarse aforos y análisis de las aguas, 
especialmente en los cursos receptores. 

Deberán determinarse los caudales de in
filtración y entrada ilícita de aguas lluvias. 

r 
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Finalmente deben indicarse las principa
les deficiencias físicas y operativas del siste
ma 

Estudio de la demanda 

Para determinar la demanda actual y 
futura, sin proyecto de alcantarillado, se 
requiere un estudio de la población servi
da, y por servir hasta el período de previ
sión. Para efectos de cobertura debe consi
derarse las metas preestablecidas por 
SENDOS. 

Para determinar el volumen de aguas 
servidas por evacuar se deben seguir los si
guientes pasos: 

Determinación de caudales medios y má
ximos de agua potable: Considerando los va
lores de demanda de agua se calcula el con
sumo promedio por conexión, y aplicando a 
este consumo un factor de 1,3 se obtiene el 
consumo máximo diario; y multiplicando es
te último valor por un factor de 1,5 se ob
tiene el máximo horario. Estos factores de
ben ser tomados como referencia, siendo 
posible utilizar otros valores siempre que se 
justifiquen. 

Determinación de caudales medios y má
ximos de alcantarillado: Para determinar es
tos valores se aplica el factor de recupera
ción 0,8 a los valores obtenidos para el cau
dal medio de agua potable. Este factor sirve 
de referencia, si se usa otro debe justificar
se. Para el caudal máximo o de diseño del 
sistema de alcantariUado se utiliza el coefi
ciente de Harmon. 

Caudal de infiltración: En algunos pro
yectos es importante considerar caudales de 
infiltración, ello depende de la superficie de 
la napa subterránea y del material de las tu
berías. Este caudal se suma al calculado an
teriormente. 

También hay que considerar posibles in
filtraciones de aguas lluvias al sistema. 
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DéflcH del sistema actual 

Una vez determinados los caudales ac
tuales de aguas servidas, se puede determi
nar el déficit actual del sistema, de acuerdo 
a la población actualmente servida. 

Se recomienda realizar el análisis por 
áreas independientes, es decir, las que cons
tituyen un subsistema, incluyendo la disposi
ción final. 

Con los resultados de estos cuatro pun
tos, se está en condiciones de identificar cla
ramente el tipo de problema a solucionar 
con el proyecto; y sus efectos en la pobla
ción y en el sistema de alcantarillado. 

Optimización de la situación 
actual 

La optimización de la situación actual o 
situación sin proyecto se determina al intro
ducir modificaciones a la situación actual: 

o Incorporar los proyectos que la entidad a 
cargo del servicio ya ha decidido ejecutar 
y cuya ejecución está programada. 

o Optimizar el servicio ejecutando inver
siones marginales en reparaciones meno
res. 

o Aplicar medidas administrativas factibles, 
que mejoren la calidad del servicio entre
gado. 

Con esto se consigue que en la evalua
ción del proyecto finalmente planteado, no 
se sobreestimen sus beneficios, al no consi
derar convenientemente la optimización de 
la situación actual. 

En oportunidades, con la optimización 
del sistema es posible que se solucione parte 
del problema y se postergue la ejecución del 
proyecto. 

,, 
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Análisis y estimación de oferta y 
demanda 

Proyección de la situación "sin 
proyecto• 

Para la proyección de la situación sin 
proyecto, se considera como base los valores 
de las variables de los úllimos años, y en la 
proyección se deben incorporar las variacio
nes debidas a la optimización. 

Las variables que deben proyectarse son: 

o Número de conexiones de agua potable 
residenciales, industriales y comerciales. 
La proyección de conexiones se realiza 
considerando los proyectos de Agua Po
table factibles de realizar en el período 
de proyección. 

o Número de conexiones de alcantarillado 
residenciales, comerciales, industriales. 
La proyección de conexiones se realiza 
considerando los proyectos de alcantari
llado factibles de realizar en el período 
de proyección. ·-

o Población servida y no servida por unio
nes intradomiciliarias de alcantarillado. 

o Dotación de consumo de agua potable 
(lt!hb/día) para la población servida con 
alcantarillado. 

Para proyectos de alcantarillado el perío
do de previsión generalmente se considera 
de 20 años. 

El horizonte adoptado para la evaluación 
del proyecto es de 30 años, ya que para pe
ríodos mayores la evaluación se dificulta por 
la incertidumbre que significa, y su inciden
cia al calcular su valor presente es mínima. 

Proyección de la s"uaclón 'con 
proyecto' 

Corresponde proyectar las mismas varia
bles indicadas en la situación sin proyecto, 
considerando el efecto que produce la ejecu
ción del proyecto. Los consumos residencia
les de agua potable, generalmente, aumen-

tan con la construcción de un sistema de al
cantarillado público. 

En el caso de la población en extrema 
pobreza al instalar las uniones domiciliarias 
y las case las sanitarias, el consumo aumenta 
en forma importante; generalmente pasan 
de abastecerse en pilones, con dotaciones 
cercanas a 50 (11/hb/día) a un abastecimiento 
intradomiciliario con dotaciones superiores 
a 100 (lt/hb/día). 

Alternativas de proyectos 

Para el período de previsión prefijado 
deberán considerarse todas las allernativas 
técnicamente posibles de implementar, iden
tificando cada una de ellas, con sus corres
pondientes costos. 

De ser necesario se deberán realizar es
tudios específicos como levantamientos.ta
quimétricos y/o nivelaciones, estudio hidro
lógico y balance del uso del agua, estudios 
de corrientes marinas, análisis de aguas y 
otros. 

Preselección 

Si existe más de una alternativa, se pro
cede a realizar una preselección con el mé
todo del Costo Anual Equivalente, realizan
do un prediseño de las obras, lo que permi
te estimar el costo de cada alternativa. 

Anteproyecto de las a"ernatlvas 
seleccionadas 

Dependiendo de la complejidad de las 
obras y del costo total del proyecto, será ne
cesario realizar el anteproyecto de las 
alternativas. Es posible que el prediseño sea 
suficiente. De ser necesario la realización 
del anteproyecto, éste debe incluir: 

o Descripción de las obras físicas 
o Elección de materiales 
o Elección de equipos y maquinarias 
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o Detalle de la mano de obra 
o Expropiaciones 
o Predimensionamiento de las obras anexas 

En base a la información anterior se 
presenta un resumen de los costos de eje
cución de las obras, separado por compo
nentes del sistema (redes, impulsión, emi
sario, descarga, etc.), incluyendo como 
anexo los precios unitarios utilizados. 

Los proyectos pueden ser divisibles y 
construidos por etapas, situación determina
da por razones técnicas y/o de financiamien
to de las obras del proyecto. En todo caso, 
los proyectos separables deben ser evaluados 
como tales, a fin de no asignar beneficios 
que no corresponden. 

También, en el anteproyecto se deberán 
incluir algunos estudios que respalden las 
alternativas planteadas, por ejemplo, com
portamiento de la napa, aforos, estudios de 
mecánica de suelo y otros. 

Selección de la alternativa de proyecto 

Además del criterio del Costo Anual 
Equivalente para seleccionar la alternativa, 
se utilizan algunos indicadores que dan una 
idea de la urgencia de realizar el proyecto. 

A continuación se describen brevemente 
otros indicadores pertinentes para la deci
sión de ejecutar las tipologías de proyectos 
definidas: 

Proyectos de instalación de redes de al
cantarillado con uniones domiciliarias: En 
este caso además del análisis de beneficio
costo se considera: 

o Población beneficiada directamente con 
el proyecto. 

o Cobertura de agua potable y alcantarilla
do de la localidad, comuna y región. 

o Grado de utilización real de la red de 
agua potable y alcantarillado. 

o Características de estratificación social de 
las familias beneficiadas. 
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o Indicadores de salud, comparando indica
dores de la localidad del proyecto con la 
región. 

o Otros indicadores iécnicos como las ca
racterísticas del terreno, densidad de la 
población y otros. 

Aumento de capacidad de colectores y/o 
interceptores existentes (instalación o reem
plazo): Además del análisis de costo-eficiencia 
se considera: 

o Cobertura de agua potable y alcantarilla
do de la localidad, comuna y región. 

o Grado de utilización real de la red actual 
de agua potable y alcantarillado. 

o Estratificación social de las familias benefi-
ciadas. 

o Indicadores de salud. 
o Número de beneficiarios del proyecto. 
o Número de usuarios perjudicados por la 

situación actual. 

Plantas elevadoras de aguas servidas en 
colectores principales: En este caso sólo se 
considera el análisis de costo- eficiencia o 
mínimo Costo Anual Equivalente. 

Construcción o mejoramiento de plantas 
de tratamiento: Además del análisis de mí
nimo costo y de determinación del Costo 
Anual Equivalente, se considera necesario 
realizar un estudio sobre las características 
de contaminación de los cursos receptores, y 
los usos posteriores de estas aguas. 

Construcción de emisario submarino: 
Para proponer este sistema como solución a 
los altos niveles de contaminación de aguas 
servidas, se deberá realizar los estudios co
rrespondientes y evaluar a mínimo costo las 
alternativas de solución. La construcción de 
un emisario submarino puede realizarse en 
conjunto con una planta de tratamiento de 
aguas servidas. 
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Evaluación del proyecto 

Descripción de beneficios y 
costos 

Debe describirse todos los beneficios y 
costos atribuibles al proyecto. 

Estimación de beneficios 

Beneficios privados 

Los beneficios privados derivados de la 
ejecución del proyecto deberán calcularse a 
través del flujo de ingresos monetarios en 
todo el horizonte de evaluación. 

Beneficios sociales 

Los beneficios se producen principal
mente en la salud pública y en general, en el 
nivel de vida de las personas. Como se sabe, 
estos aspectos de la calidad de vida depend
en de otros parámetros, además del alcanta
rillado. 

Por lo tanto, en la actualidad para eva
luar este tipo de proyectos se considera que 
todas las alternativas generan beneficios si
milares, lo que permite seleccionar la alter
nativa de mínimo Costo Anual Equivalente. 

Estimación de costos 

Costos privados 

Se deberá incluir un detalle de los costos 
de inversión, operación y mantenimiento, 
valorados a precios privados, y separados 
por componentes del sistema. 

Costos sociales 

·Se deberá incluir un detalle con los cos
tos de inversión, operación y mantenimien-
10, valorados a precios sociales, y separado 
por componentes del sistema. 

Cálculo de indicadores 

Valor actual neto, VAN: para proyectos 
de instalación de redes de alcanlarillado, 
con uniones domiciliarias. 

Valor actual de los costos, YAC, y/o cos
to anual equivalente, C.A.E: para otros pro-
yectos de alean tarillado. · 

Análisis de sensibilidad 

Se deberá realizar un análisis de sensibi
lidad de las variables más relevantes del 
proyecto y/o de mayor incertidumbre en su 
cuantificación. 

Beneficios y costos no medidos; 

Como anexo a la evaluación y determina
ción de los indicadores económicos, se debe
rá mencionar y explicar todos aquellos bene
ficios y castos, dificiles de cuantificar e in
cluir en la evaluación, y que se estime son 
importantes. 

Conclusiones y recomendaciones 

En esta sección deben incluirse las prin
cipales conclusiones del estudio, y en forma 
específica las recomendaciones que se sugie
ren. 

Factores externos al proyecto 

Deberán indicarse todos aquellos facto
res externos al proyecto que condicionan los 
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resultados obtenidos (procesos productivos y 
tecnología asociada; tecnología y tamaño 
óptimo; tamaño y mercado del producto e 
insumo; estacionalidad de los insurnos; razo
nes institucionales, de geografía física; eco
nomías o deseconornías externas, etc.) 

Financiamiento 

Si corresponde, se deberán indicar los 
criterios utilizados para el financiamiento 
del proyecto y las instituciones que en él 
participan. Al mismo tiempo, deberá indi
carse los requisitos que se exigirán a las ins
tituciones que participan en el financiamien
to ( Cana compromiso del gerente de la 
empresa, del alcalde, etc. ). 

Presentación del documento 

La presentación del proyecto o estudio 
resultante debe incluir al menos lOdos los 
puntos señalados en la sección preparación 
de proyectos de esta pauta, agregando un 
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primer capítulo llamado "Resumen y Con
clusiones" donde se presente una síntesis de 
los aspectos más relevantes del estudio, de 
modo que sea au!Osuficiente para entender 
todo proyec10 y en especial la situación pro
blema que se quiere resolver. 

Con respecto a la forma de presentación 
del documento que contiene el detalle del 
estudio de preinversión, se señalan algunas 
indicaciones básicas tales corno: 

o Todas las cifras monetarias deben expre
sarse en moneda de un mismo rnornen!O 
del tiempo (inclusive el tipo de cambio 
utilizado). 

o En lOdo cuadro, figura o tabla debe indi
carse el respectivo título y fuente de in
formación. 

o La numeración tanto de tablas, cuadros 
y/o fi'guras debe ser por capítulos. 

o Se d~be señalar ál final del texto la bi
bliografía utilizada en el estudio. 

o Las ~eferencias a texws o estudios dentro 
del' documento mismo deben hacerse con 
un número que se explicará a pie de pá
gina. 
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Metodología de preparación 
y presentación de 
proyectos de- educación 

Introducción 

La Educación, según señala la Constitu
ción Política de Chile es un derecho al cual 
tienen acceso todos los habitantes del país, 
definiendo el rol educativo en un contexto 
de igualdad de oportunidades y libertad de 
enseñanza. 

El sistema educacional fomenta la inicia
tiva privada en la administración y financia
miento de la educación, a la vez de garanti
zar la igualdad de oportunidades a todos los 
chilenos orientando los recursos estatales 
hacia los más desposeídos. 

El sistema se caracreriza por la administra
ción descentralizada de los establecimientos 
educacionales, labor que se realiza a través de 
las Municipalidades y Corporaciones Privadas, 
radicando en el nivel central el rol nonnativo 
y fiscalizador. 

La ejecución de proyectos· de inversión 
en Educación tiene como objetivo contribuir 
a mejorar la infraestructura física del siste
ma educacional, adecuando sus instalacio
nes, para de este modo mejorar la atención 
prebásica, básica y media. 

La inversión en capital físico se comple
menta, entre otros, con la aplicación de pro
gramas de innovación curricular, capacitación 
docente y supervisión. La aplicación de estos 
programas, junto a la entrega estatal de sub
venciones que financian los costos de opera
ción de los establecimientos, persiguen au
mentar la eficiencia del sistema educativo. 

En general, las iniciativas de inversión 
que realiza el Estado en infraestructura edu
cacional, corresponden a aumentos de co
bertura o mejoramiento del servicio educa
cional, es decir, ejecutando el proyecto se 
entrega un servicio, cuya renlabilidad social 
está avalada por las politicas sectoriales vi
gentes o por estudios ya: realizados. En res u-

men, las tipologías usuales de proyectos de 
Educación corresponden a la inversión que 
se realiza principalmente en infraestructura, 
para proveer y mejorar el servicio educacio
nal. 

La educación tiene la particularidad de 
ser un bien de consumo y de inversión si
mulláneameme. La educación como inver
sión provee de un cierto stock de capacidad 
para generar ingresos en el futuro, por lo 
que constituye inversión en capital humano. 
El componeme que se considera consumo 
satisface las preferencias del consumidor e 
indica en cuánto valora la sociedad la satis
facción que produce consumir los servicios 
de la Educación. 

Además, todo proyecto de Educación ge
nera externalidades, que son los beneficios 
que perciben los grupos de personas distin
tos de quien obtiene un mayor nivel educa
cional y por los cuales no es posible cobrar. 

La evidencia empírica señala que el cre
cimiento del ingreso nacional· no se explica 
totalmente por la tasa de crecimiento de los 
factores productivos tradicionales, tales co
mo el mejoramiento en la calidad de los re
cursos productivos y en la adopción de nue
vos procesos técnicos, atribuyéndose gran 
importancia al mejoramiemo del stock de 
capital humano con que cuenta la economía. 

A través del proceso educativo es posible 
generar un flujo adicional de conocimientos 
y destrezas que se agrega al stock de capital 
humano disponible en la economía. En la 
teoría del capital humano se considera a los 
individuos como poseedores de cierto stock 
de capital, equivalente al valor presente del 
flujo de ingresos derivados de su posesión. 

La educación constituye un flujo de in
versión en capital humano que, destinada a 
desarrollar capacidades productivas en los 
individuos, implica sacrificios de consumo 
preseme (costos) y genera ciertos beneficios, 
siendo posible detenninar su rentabilidad a 
través de la evaluación del proyecto en tér
minos del flujo costo- beneficio. 

Al evaluar proyectos de inversión en 
Educación se analiza, en general, idénticos 



aspectos que al evaluar cualquier iniciativa 
de inversión; sólo que por las características 
particulares de este tipo de proyectos, la 
cuantificación monetaria de los beneficios 
atribuibles a su ejecución es compleja. La 
dificultad reside en cómo cuantificar los 
efectos de ejecutar el proyecto, al incremen
tar con ello los años de escolaridad de sus 
beneficiarios, y aún cuando existan tales an
tecedentes, subsiste el problema de su valo
ración monetaria. 

La valoración de los beneficios produci
dos por la ejecución de un proyecto de Edu
cación, se ha enfocado tradicionalmente ha
cia los beneficios directos, es decir, a la esti
mación de los cambios en la productividad 
de sus beneficiarios, medida por el mayor 
ingreso futuro que se obtendría al ejecutar 
el proyecto. 

Para la cuantificación monetaria de los 
beneficios producidos por la realización de 
un proyecto de educación se requiere dispo
ner de información respecto al perfil de in
gresos futuros provenientes del trabajo, aso
ciados a la permanencia de un individuo en 
el sistema educacional. Se requiere entonces 
de una matriz actualizada de ingresos prove
nientes del trabajo, asociados a un determi
nado número de años de permanencia en el 
sistema educacional. 

La difícil cuantificación de los beneficios 
de un proyecto educacional por esta vía, ha
ce aconsejable utilizar el criterio de costo -
eficiencia para tomar decisiones en materia 
de inversión en educación. El análisis de cos
to - eficiencia requiere el previo estableci
miento de las metas y objetivos concretos que 
se requiere del proceso educativo. Para el caso 
particular, del sistema educacional chileno, la 
utilización de este criterio de decisión se en
cuentra avalado por las políticas de desarrollo 
social que determinan que asignar recursos a 
la inversión en infraestructura educacional es 
conveniente y rentable socialmente, por cuan
to incrementa el stock de capital humano de 
la economía 
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Preparación C:e proyectos 

Tipologías de proyectos 

Las tipologías más comunes de proyectos 
de inversión en Educación corresponden a 
la construcción, reposición, ampliación y re
paración de establecimientos educacionales 
que proporcionan ya sea atención prebásica, 
básica, media científico-humanista y/o técni
co-profesional; y algunas combinaciones de 
éstos, como por ejemplo, reposición de la 
infraestructura existente con aumento en la 
cobertura de atención. 

Los proyectos de construcción de esta
blecimientos educacionales responden a· la 
necesidad de crear infraestructura física des
tinada a proveer servicios de Educación en 
sectores poblacionales no atendidos ante
riormente, o que por expansión de la pobla
ción en edad escolar de dichos sectores, se 
ha producido déficit de atención educacio
nal. 

La ejecución de proyectos de reposición 
de infraestructura educacional corresponde 
a la reconstrucción o renovación parcial o 
total del servicio existente, afectando o no la 
capacidad'de éste. 

Con la realización de proyectos de am
pliación de establecimientos educacionales 
se aumenta su capacidad de atención, siendo 
posible con ello aumentar el número de 
alumnos que accede al servicio educacional. 

El objetivo de tos proyectos de repara
ción es recuperar el deterioro ocasional ex
perimentado por la infraestructura educacio
nal existente, a través de la realización de 
acciones de mantención y mejoramiento . 
Consiste en la ejecución de obras menores 
como, por ejemplo, cambio parcial de tablas 
de piso, cambio total o parcial de planchas 
de cubierta, de puertas y ventanas. 

\ . 
' 
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Aspectos principales 

Se presentan a continuación los principa
les aspectos que debe considerarse ai prepa
rar un proyecto de inversión en Educación, 
tarea que debe realizarse previo a la formu
lación definitiva de un proyec10 específico. 
Los beneficios que produce, invertir tiempo 
y recursos en definir y preparar adecuada
mente un proyecto, en su etapa de análisis, 
hacen aconsejable utilizar como referencia 
los lineamientos que se señalan a continua
ción. 

La formulación de proyec10s de inversión 
en Educación tiene su origen en la identifi
cación y definición de una idea mediante la 
cual se plantea una situación problema. 

Conviene identificar la idea de un pro
yecto formulando preguntas apropiadas y 
pertinentes, de modo tal que permitan emi
tir un juicio primario respecto a la conve
niencia y viabilidad de buscar soluciones a la 
situación problema detectada. 

En general, la identificación de ideas de 
proyectos de inversión en Educación se re
aliza utilizando como base la información 
existente en la Secretaría Regional Ministe
rial, respecto a la situación educacional de 
una determinada zona, las pautas de prepa
ración de proyectos del sector y las instruc
ciones que contiene el documento "Procedi
mientos y Formularios para el Sistema de 
Estadísticas Básicas de Inversión" 1, que se 
emite anualmente y que entrega recomenda
ciones para la realización de los respectivos 
estudios de preinversión. 

La idea de un proyecto debe ser funda
mentada y precisada con antecedentes que 
puede proporcionar la SEREMI de Educa
ción respectiva, la Municipalidad, la comu
nidad o institución que primariamente de
tectó el problema. Complementando la idea 
del proyecto, es posible disponer de mayores 
antecedentes que proporcionen mayor certi
dumbre respecto a la necesidad detectada y 

que permiten mejorar y orientar la toma de 
decisiones al respecto. 

En el resumen del diagnóstico de la si
tuación actual se debe incluir una definición 
clara del problema que se propone solucio
nar, siendo conveniente además, investigar 
los orígenes de éste, a fin de plantear alter
nativas primarias de solución. Conviene 
abordar este aspecto en forma previa a la 
formulación de un proyecto específico, ya 
que en algunas oportunidades es posible ob
tener las mismas soluciones mejor;,¡ndo el 
uso de los recursos actualmente disponibles 
en vez de invertir en infraestructura; por 
ejemplo: contratar servicios de locomoción 
para permitir el acceso a los establecimien
tos existentes de los alumnos de sectores 
alejados, en vez de construir escuelas rurales 
aisladas. 

Diagnóstico situación actual 

El resultado del diagnóstico de la situa
ción actual resume la necesidad o situación 
problema detectada; dicho resumen debe 
adecuarse a las variables e indicadores soli
citados en el estudio de preinversión respec
tivo, formulando de este modo un proyecto 
específico, en el que se presenta la solución 
a una situación problema detectada. 

Con el próposito de determinar las nece
sidades que provee y satisface en la actuali
dad el sistema educacional existente, en el 
área de influencia del proyecto, se debe pre
cisar los antecedentes de demanda y oferta. 

El área de influencia de un proyec10 de 
Educación corresponde al ámbito geográfico 
que incluye la red escolar -conjunto de esta
blecimientos educacionales existentes- a la 
cual el alumno tiene o puede tener acceso. 
Para su definición se recomienda tener en 
cuenta variables como la distancia, topogra
fía del sector, condiciones climáticas de éste, 
estado del camino y condiciones de accesibi
lidad, disponibilidad y frecuencia de los me-

l. Departamento de Inversiones, Ministerio de Planificación y Cooperación, MIDEPLAN. 



dios de locomoción y todas aquellas varia
bles que se consideren relevantes para su 
determinación. 

Antecedentes de demanda 

En esta sección del estudio corresponde 
señalar cuantitativamente la información 
respecto a la matrícula del establecimiento, 
correspondiente al año anterior al cual el 
proyecto postula a financiamiento. Las cifras 
deben expresarse al mes de junio de cada 
año, mes para el cual se supone se ha esta
bilizado la matrícula y asistencia al estable
cimiento educacional. Ello además, facilita 

_la comparación de antecedentes entre pro
yectos. 

Se solicita señalar la matrícula total y de
sagregada por niveles, para el establecimien
to objeto del proyecto, especificando además 
el número de turnos de funcionamiento. En 
aquellos casos en que el establecimiento de
ba funcionar y atender en un solo turno, ex
plicitar las razones para ello. Al desagregar 
la matrícula por niveles de atención, se re
comienda señalar información respecto al 
número de cursos; la matricula de cada uno 
de ellos, la escolaridad y el número de pro
fesores de estos cursos y los totales atendi
dos, para los turnos de la mañana y de la 
tarde, respectivamente. 

Para el caso específico de los estableci
mientos localizados en sectores rurales, se 
recomienda indicar además, el número de 
cursos combinados que alll funcionan, la 
matricula de cada uno de ellos, los. grados 
que atiende cada curso y el número de pro
fesores de cada uno. 

Con el propósito de disponer de antece
dentes respecto a la tendencia y estabilidad 
de la matricula del establecimiento, convie
ne incluir información agregada respecto a 
la matrícula total del local escolar, durante 
los tres últimos años de funcionamiento de 
éste. Deberá señalarse además, antecedentes 
respecto a la población en edad escolar y la 
población total del sector o comuna objeto 
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del proyecto, incluyendo información res
pecto de las características y estabilidad de 
la población de la localidad -señalando ex
presamente las variables que determinan 
que la población sea transitoria- por ejem
plo, debido a sus características y a la activi
dad económica y productiva que desempeña. 

Se debe incluir además, la información y 
antecedentes existentes respecto al funciona
miento de otros programas en el estableci
miento educacional, por ejemplo, Educación 
de Adultos y actividades extra programáticas. 

Antecedentes de oferta 

Corresponde señalar en esta sección los 
antecedentes e información disponible res
pecto de las características de la planta físi· 
ca del local que se propone reparar, reponer 
o ampliar. Para ello se debe explicitar si el 
local escolar fue construido originalmente 
para escuela o funciona en un local adapta
do, indicando además el propietario del edi· 
ficio. 

En los antecedentes de dimensiones ac· 
tuales del establecimiento se debe señalar la 
superficie construida, total y por pisos; indi· 
cando además, por tipo de recintos-aulas. 
talleres, biblioteca, laboratorio,dependencias 
administrativas -el material predominante; 
señalando las características físicas y estado 
de los muros, cubiertas y pisos del estableci· 
miento. 

Para señalar el material predominante 
del edificio se recomienda considerar para 
su respuesta las siguientes denominaciones: 

AM. Adobe macizo 
E.A Estructura de madera rellena de 

adobe 
M. Madera 
AL. Albañilería de ladrillo 
c. Concreto 
P. Piedra 
O. Mixto u otro material 
Para indicar el estado, se recomienda 

considerar para su respuesta y, a modo de 
referencia, las siguientes denominaciones: 
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B 

R 

Buen estado físico, si sólo son 
necesarias acciones referidas a 
mantención, por ejemplo: reposi
ción de vidrios, canales de aguas
U uvias lapados, pintura en mal 
estado, etc. 
Regular estado físico, si el dete
rioro es recuperable a través de 
reparaciones menores o mayores, 
por ej.: cambio parcial de tablas 
de piso, cambio total o parcial 
de planchas de cubierta, de puer
tas y ventanas, de instalaciones 
de agua potable, alcantarillado, 
red eléclrica. etc. 

M Mal estado físico, si el delerioro es 
irrecuperable, si hay serios daños 
en la estrucrura de muros, techum
bres, pisos. 

Para los restantes eslablecimientos edu
cacionales existentes en el área de influencia 
del proyecto, que corresponden a estableci
mientos municipales y particulares con y sin 
subvención, se recomienda señalar su locali
zación e identificación precisa: nombre, có
digo y localización, por ejemplo: Escuela G-
517 Las Breas, especificando la escolaridad 
del establecimiento, grados de enseñanza 
que imparte, el número de turnos, la capaci
dad lota! de atención del establecimiento, la 
matrícula del año anterior por turno y la 
matrícula total correspondiente a los tres úl-
timos años. 

Déficit actual 

De la comparación de antecedentes y ci
fras proporcionadas en los dos puntos ante
riores, es posible obtener una estimación del 
déficit de atención actual. El déficit puede 
presentar dos componentes simultáneos o 
sólo uno de ellos: déficit de cobertura, que 
se manifiesta en la ausencia de estableci
mientos educacionales que constituyan alter
nativas viables a las cuales el alumno puede 
acceder, y déficit por mala atención en que, 
aun cuando existan los establecimientos, sus 

caraclerísticas y estado de construcción defi
ciente o la atención de alumnos hacinados 
impide proporcionar un servicio educacional 
adecuado. 

Las cifras de déficit actual y su proyec
ción para el horizonte de evaluación del 
proyecto, resultan claves para el análisis y 
determinación del tamaño -dimensionamien
to- del proyecto, por lo cual debe explicitar
se claramente la fueme de información con
sultada y la fecha a la cual corresponda di
chosantecedentes. 

Optimización situación actual 

Abordar este punto resulta fundamental 
para la definición posterior de un proyecto 
específico, puesto que en oportunidades es 
posible obtener soluciones eficientes al pro
blema detectado mejorando el uso de los re
cursos disponibles. más que invirtiendo en 
infraestructura física. 

En algunos casos, producto del diagnós
tico realizado, resulta recomendable ejecutar 
acciones que permitan optimizar la situación 
actual, lo cual implica incurrir en costos de 
inversión, de operación o de mantención. 
Siendo conveniente, por ejemplo, realizar 
reparaciones menores en las cubiertas y pi
sos del establecimiento educacional objeto 
del proyecto o en alguna otra escuela locali
zada en el área de influencia de éste. En los 
sectores rurales, es posible estudiar la facti
bilidad de contratar servicios de locomoción 
para permitir el acceso del alumnado a los 
establecimientos existentes; de esta forma se 
proporciona el servicio educacional sin ne
cesidad de construir escuelas ruales aisladas, 
en las cuales se presentan dificultades para 
financiar los costos de operación. 



Proyección de la situación 
actual optimizada o "situación 
sin proyecto" 

Al igual que en la evaluación de cual
quier iniciativa de inversión, resulta funda
mental proyectar la situación actual optimi
zada durante el horizonte de evaluación del 
proyecto. 

En general, los antecedentes considera
dos para la evaluación de un proyecto de 
Educación contemplan un horizonte de 10 
años, período para el cual se estima se dis
pone de información; mientras que la vida 
útil estimada para un establecimiento educa
cional construido en albañilería, se estima 
en 30 años y más. 

Para el horizonte de evaluación -10 años
deben estimarse y proyectarse el comporta
miento de las variables de demanda, oferta y 
déficit de cobertura y por mala atención. 

En la estimación de la demanda, deberá 
señalarse antecedentes estadísticos respecto 
a la evolución del número de alumnos en 
edad escolar, a la estimación de la población 
escolar no atendida y a la proyección de cre
cimiento de la población del área de in
fluencia del proyecto, considerando variables 
como la factibilidad de emplazar nuevos 
conjuntos de viviendas básicas en dicha área. 
Se recomienda utilizar como fuente de in
formación las estadísticas oficiales publica
das por el MINEDUC, el Instituto Nacional 
de Estadísticas, INE y las Municipalidades 
pertinentes. 

Para la estimación del déficit de cobertu
ra y del déficit por mala atención, es conve
niente disponer de información estadística 
actualizada respecto a la capacidad de aten
ción y al estado de la infraestuctura de los 
es tab lecimien tos educacionales existen tes en 
el área de influencia del proyecto2. 

La información respecto a la capacidad 
de atención de los establecimientos está dis
ponible en el MINEDUC o en la Secretaria 
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Ministerial de Educación respectiva y para 
los antecedentes referidos al estado de la in
fraestructura es recomendable disponer de 
un informe técnico, avalado por una autori
dad competente, como la Dirección de Ar
quitectura del Ministerio de Obras Públicas, 
el Servicio de Vivienda de Obras Municipa
les. 

En la determinación de la situación ac
tual optimizada, deberá incluirse todas 
aquellas acciones que se estima se reali
zarían en el área de influencia del proyecto, 
independiente de la ejecución de éste; por 
ejemplo, otras iniciativas de inversión en 
Educación que se propone realizar (amplia
ciones, construcción de algún nuevo estable
cimiento, etc.), además de la inversión en 
reposición y mantención que rutinariamente 
debe realizarse, a fin de mantener operativa 
y funcional la red educacional existente. 

Análisis de tamaño y 
localización del proyecto 

Después de optimizar la situación actual, 
es posible disponer .de los antecedentes de 
la demanda educacional insatisfecha o del 
déficit de cobertura y/o por mala atención. 
Con tales antecedentes debe procederse a 
determinar el tamaño y la localización ópti
ma del proyecto que atendería la demanda 
insatisfecha 

Para la determinación del tamaño del es
tablecimiento, pueden utilizarse a modo de 
referencia, los Programas Arquitectónicos -
Pedagógicos que ha definido el MINEDUC; 
como normas de planta física. Los antece
dentes que contiene este documento deben 
ser utilizados como antecedentes técnicos de 
referencia, puesto que el tamaño y los mate
riales empleados en un proyecto específico 
deben ser acordes a las condiciones particu
lares del sector que atendería el proyecto. 
Por ejemplo, en los sectores rurales alejados y 

2. En el análisis se debe considerar a todos los establecimientos de administración municipa~ particulares subven
cionados, particulares p_~gadosy de corporaciones. 

\ o 
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con bajo número de alumnos, será priorita
rio disponer de los recintos docentes (de 
acuerdo al número de alumnos y turnos de 
funcionamiento) y de la vivienda para el 
profesor, siendo secundaria la construcción 
de dependencias administrativas del estable
cimiento. 

Entre las variables que conviene conside
rar al estudiar la localización definitiva del 
proyecto, resultan fundamentales los secto
res desde los cuales procede la población es
colar beneficiaria del proyecto, las condicio
nes de accesibilidad, disponibilidad y fre
cuencia de los medios de locomoción, dispo
nibilidad de terrenos para equipamiento con 
situación legal saneada y disponibilidad y 
dotación de servicios básicos en el terreno 
propuesto. Esto último debe tenerse en 
cuenta ya que la ausencia de servicios bási
cos como agua potable, alcantarillado y/o 
luz eléctrica, aumentará los costos de inver
sión del proyecto, por cuanto dotar de estos 
servicios al terreno es un costo adicional 
atribuible a la realización del proyecto. 

Alternativas y preselección del 
proyecto 

Para dar solución al problema detectado, 
inicialmente se presenta un conjunto de al
ternativas de solución, cada una de las cua
les presenta costos y beneficios que deberán 
ser considerados al optar por una alternati
va específica. Es importante no asignar be
neficios que se habrían obtenido de igual 
modo, aún sin ejecutar el proyecto, por 
cuanto con ello se favorece "sobremanera" la 
realización de un proyecto específico. Igual 
cuidado debe prestarse al determinar y esti
mar los costos de cada una de las alternati
vas de proyecto. 

Suponiendo beneficios similares para las 
alternativas de proyecto, se escoge la de mí
nimo costo, con lo cual se aplica el criterio 
de costo-eficiencia para decidir el curso de 
acción a seguir respecto al problema detec
tadoinicialmente. 1 

Beneficios y costos de los 
proyectos de educación 

Aun cuando la difícil cuantificación de 
los beneficios que produce la ejecución de 
un proyecto de inversión en educación ha
cen aconsejable no utilizar el análisis de 
costo-beneficio para la toma de decisiones 
en materia de inversión en infraestructura 
educacional, se describe a continuación un 
resumen de los principales beneficios que su 
ejecución contempla. 

Adicionalmente, se señala en detalle los 
principales ítemes de costos a considerar en 
el análisis de inversiones en educación, a 
través del criterio de costo-eficiencia. 

La educación incorpora conocimientos, 
habilidades y destrezas a las personas, lo 
cual las hace más productivas. En el merca
do laboral se remunera a las personas ~e 
acuerdo a su productividad, siendo posible 
encontrar una estrecha relación entre mayor 
educación y mayores salarios. El diferencial 
de ingresos asociado a los diferentes niveles 
de escolaridad corresponde a los beneficios 
monetarios que produce el mayor nivel edu. 
cacional. 

Dado que la educación constituye inver
sión en capital humano es posible calcular 
su tasa interna de retorno, permitiendo su 
comparación con la tasa interna de retorno 
de proyectos de inversión alternativos (en 
capital físico). 

Por las características del servicio educa. 
cional, en el cálculo de su rentabilidad es di· 
fícil cuantificar con precisión sus beneficios 
monetarios y el costo de oportunidad de 
educarse, que corresponde a los ingresos 
que se deja de percibir mientras se estudia. 

A través del tiempo, diversos estudios en 
el área de la economía de la educación han 
demostrado que la productividad de un indi· 
viduo depende de su nivel de escolaridad, de 
su experiencia en el trabajo y de su habih· 
dad, entre otras variables. 

En una economía de mercado, el sala no 
o ingreso proveniente del trabajo que pem· 
be el individuo de una determinada catego. 



ría ocupacional, corresponde al valor de su 
productividad. 

En diversos estudios empíricos sobre el 
tema, se han utilizado diversas relaciones en 
forma de ecuaciones para la estimación de 
los parámetros. La ecuación que ha dado 
mejores resultados es la función exponencial 
específica3 tal que: 

o un individuo sin escolaridad, de todos 
modos percibe algún ingreso. 

o a medida que aumenta el nivel de escola
ridad aumenta el nivel de ingresos prove
nientes del trabajo. 

o el nivel de ingresos aumenta con la edad, 
aunque a partir de cierta edad puede de
crecer. 

Para obtener los beneficios netos de un 
proyecto de educación y calcular su rentabi· 
lidad social, debe incluirse los efectos de la 
repitencia y de la deserción, correspondien· 
tes a cada nivel y período. Mientras mayores 
sean dichas tasas, mayor será el costo por 
alumno efectivamente retenido en el sistema 
educativo. 

Entre los costos de educación se distin
guen los directos e indirectos. Los costos di
rectos corresponden el valor de los servicios 
prestados por los profesores y personal ad· 
ministrativo de cada establecimiento, el va
lor de los materiales y los elementos necesa
rios para el estudio. Estos costos pueden ser 
pagados directamente por la persona y/o por 
la sociedad. 

Los costos indirectos de la mayor educa
ción se producen debido a que el individuo 
para aumentar su nivel de escolaridad, deja 
de trabajar y, por lo tanto, deja de obtener 
ingresos durante ese periodo; ello repre
senta el costo alternativo de permanecer en 
el sistema educacional. 

3. En general, la ecuación es de la forma: 
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Conviene señalar además, que los costos 
privados debidos a,la deserción pueden dife
rir de su valoración social, ya que la educa
ción es una necesidad básica, estando la so
ciedad dispuesta a pagar para que sus rniern· 
bros la satisfagan. 

Los proyectos de educación generan ex
ternalidades positivas. Por ello, los indivi
duos objeto del proyecto no captan privada
mente todos los beneficios que capta la so
ciedad4. 

Costos de inversión: 

Considerando las dificultades de cuantifi
cación de los beneficios sociales y por ende 
la dificultad de evaluar "tradicionalmente" 
un proyecto de educación en términos de 
los indicadores VAN y TIR. todos los costos 
- inversión, operación y mantención - se va
loran a precios privados sin efectuar ajustes. 

Los íternes de costos de inversión más 
frecuentes de un proyecto de educación co
rresponden a los costos de terreno, cons
trucción, habilitación y equipamiento. 

o Terreno: Corresponde a los costos de ad
quisición del espacio físico requerido pa
ra las obras. Aun cuando el terreno sea 
propiedad de la institución, haya sido 
una donación o esté cedido en cornoda
to, en la inversión debe asignársele un 
valor, el cual corresponderá al costo al
ternativo de dicho terreno. 

O Construcciones: Corresponde al valor de 
las edificaciones y obras físicas requeri
das para el proyecto. Para su determina
ción se recomienda utilizar corno valores 
de referencia, el costo por rn2 de cons
trucción de las últimas construcciones es
colares realizadas en la región. 

Lo ingreso¡= ao + at Educación+ azExperiencia¡ + aJEJ:perienciaa+Ui 
"Diferencias sectoriales de ingreso y retornos privado y social de la Educación". Luis Riveras. Documento de In
vestigación N°58, Departamento de Economla, Universtdad de Chile, 1983. 

4. Una persona con mayor educación, puede influir en la educac1ón de quienes le rodean (familia, vecinos, etc.). Si 
el nivel de educación de la sociedad aumenta, es esperable una disminución en los problemas de irregularidad so
cial( delincuencia, vagancia). 
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O Equipamiento.y habilitación: Correspon
. de al valor de los elementos necesarios 
para dejar el 'proyecto funcionando; por 
ejemplo, sillas y pupitres escolares, piza
rrón, estantes. En general, a este ítem se 
le asigna un valor que varía entre el 3 y 
5% del total del costo de construcción 
solicitado para ejecutar el proyecto. de
pendiendo si el proyecto es una reposi
ción parcial o una construcción comple
ta. 

Costos de operación: 

Entre los costos de operación destacan 
las remuneraciones, consumos básicos y ma
teriales. Conviene señalar que en los proyec
tos de ampliación sólo son relevantes los 
costos de operación adicionales y no aque
llos que se desembolsarían en las situaciones 
"con" y "sin" proyecto. 

Para estimar el costo atribuible a remu
neraciones, debe considerarse el número 
de empleos direcios a que da origen el 
proyecto; por ejemplo, director, profeso
res, auxiliares. Los costos de materiales 
corresponden al material didáctico, de 
aseo y artículos de oficina. Por su parte, 
los consumos básicos corresponden al pa
go de luz eléctrica, agua potable, calefac
ción, alcantarillado y teléfono, según co
rresponda. Las cifras deben expresarse en 
términos anuales, en moneda homogénea, 
que debe señalarse expresamente. 

Para los proyectos de Educación resulta 
fundamental asegurar el funcionamiento 
de éstos durante toda la vida útil estima
da. Por ello, en todos aquellos proyectos 
que implican aumentos de cobertura en la 
atención y que generan costos de opera
ción adicionales, es necesario anexar una 
carta compromiso de la institución res
ponsable del financiamiento de la opera
ción del proyecto, por ejemplo, la Munici
palidad en el caso de_ establecimientos de 
administración municipaL 

Evaluación del proyecto 

La selección y evaluación del proyecto 
definitivo se realiza utilizando el criterio de 
costo-eficiencia mediante el cual se seleccio
na aquel proyecto que entrega una solución 
de mínimo costo al problema detectado, cos
to que incluye en la actualización pertinen
te, los correspondientes costos de inversión 
y operación asignables al proyecto, supo
niendo que los beneficios de las alternativas 
de proyecto estudiadas y propuestas en defi
nitiva son similares. 

Presentación del documento 

La presentación del proyecto o estudio 
resultante debe incluir al menos todos los 
puntos señalados en la sección preparación 
de proyectos de esta pauta, agregando un 
primer capitulo llamado "Resumen y Con-, 
clusiones" donde se presente una síntesis d~ 
los aspectos más relevantes del estudio. de 
modo que sea autosuficiente para entender 
todo el proyecto y en especial la situac1ón 
problema que se quiere resolver. 

Con respecto a la forma de presentación 
del documento que contiene el detalle del 
estudio de preinversión, se señalan algunas 
indicaciones básicas tales como: 

o Todas las cifras monetarias deben expre
sarse en moneda de un mismo momen111 
del tiempo (inclusive el tipo de cambi•l 
utilizado). 

o En todo cuadro, figura o tabla debe in\11· 
carse el respectivo título y fuente de In
formación. 

o La numeración tanto de tablas, cuadr•" 
y/o figuras debe ser por capítulos. 

o Se debe señalar al final del texto la t-1 
bliografía utilizada en el estudio. 

o Las referencias a textos o estudios denll• • 
del documento mismo deben hacerse ,., '" 
un número que se explicará a pie de pa 
gina. 

1 

1 

1 

.,. 
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ja la vida útil económica del equipo y 
también el momento óptimo de reempla
zarlo. 

Costo marginal de operación 

Como se mencionó anteriormente, con
siste en aquel costo relevante para continuar 
operando un equipo durante un período 
adicional de tiempo. Esto es posible expre
sar de la siguiente manera: 

C.M. = C, 
(1 +i) 

+ VR0 
VR, 

(1 + i)' 
(1) 

donde: 

C. M. : Costo marginal de operación. 

C1 : Costo directo e indirecto asociado a la ope-
ración del equipo durante un periodo ad¡
CJOnal. 

V"Ro : Valor residual del equipo en el momento 
cero. Representa un costo margmal no per
cibido en caso de conttnuar operando el 
equipo. 

VRt : Valor residual del equipo al final del per!o-
doadiclonal 

: Tasa de descuento relevante para la Em
presa o Servicio 

Los valores residuales (VR) menciona
dos anteriormente, corresponden a aquellos 
valores en que es posible liquidar en el mer
cado, tanto hoy como en un período de 
tiempo adicional, el equipo que se pretende 
reemplazar. Al respecto es importante des
tacar que, normalmente, producto del uso 
del equipo viejo por otro periodo, éste pre
sentará un deterioro adicional al actual, el 
que se verá reflejado en una disminución 
del precio en el mercado en términos reales. 

Sucede también que, producto del grado 
de deterioro o antigüedad de un equipo, a 
veces su precio real no varía de período en 
período, e incluso en ocasiones éste es nulo 
o asimilable al de la chatarra. Por otro lado, 
los costos (C t) relevantes a considerar son 
aquellos que, producto de la experiencia o 
estimaciones de posibles mantenciones y 
otros, es esperable incurrir para mantener 
en servicio el equipo por un período más. 

Si bien es cierto que los costos pertinen
tes deben ser determinados en cada caso en 

particular, cabe señalar que además de los 
costos tradicionalmente conocidos, como 
niano de obra, combustibles, energía eléctri
ca, mantención, reparación, supervisión y 
otros, deben considerarse los seguros, paten
tes municipales, permisos de circulación, y 
las mantenciones mayores que conduzcan a 
mantener un nivel de servicio similar al del 
equipo nuevo. 

Costo anual equivalente (C.A.E.) 

La expresión matemática que permile 
anualizar los costos totales de tener y man
tener un equipo está dada por : 

CAE= [lo- VRn + I _<l_ l (1 +ij"·i (2) 
(1 +ij" ,., (1 +ij" (1 +ij"- 1 

donde: 

CAE : Costo Anual Equivaleme 

: Tasa de descuento pertineÓte para la Em
presa o Servicio 

n : Nú.merodeperíodosconsiderados 

C1 : Costo directo e indirecto asociado a la ope-
ración del equipo en el año j 

VRn : Valor res1dual del equipo (!O el año n 

lo : Valor de la inversión del equ1po en el año 
o. 

Esta expresión que conduce a idénticos 
resultados que el criterio VAN, tiene por 
objew anualizar dos términos de comporta· 
mieniO antagónico: por un lado, los costos 
totales de operación, que crecen a medida 
que transcurre el tiempo; y por otro, la in· 
versión neta del equipo, que tiende a dismi· 
nuir al considerar más años en su anualiza
ción. Ello ocurre suponiendo un sistema de 
depreciación lineal para los equipos. 

Asf, al conjugar ambos términos se suele 
'encontrar un punto en que el costo anual 
equivalente tiene un mínimo. 

El número de años para el cual el cos1o 
anual equivalente es mfnimo representa la 
vida económica del equipo que se está ana· 
!izando. 

Como ya se mencionó al destacar el en· 
terio de decisión de reemplazo de equip~ 
lo relevante para el análisis es el cálculo del 



Costo Anual Equivalente Mlnirno del equi
po o los equipos nuevos que están compi
tiendo entre sí para reemplazar a uno viejo. 

Así las cosas, se tendrá que aquel equipo 
nuevo que posea un CAE mínimo, compara
do con el del res10 de los equipos nuevos 
que están compitiendo, podrá ser compara
do con la continuación de las operaciones 
del equipo viejo (costo marginal del equipo 
viejo). 

Es10 se advierte con mayor facilidad en 
el gráfico que se muesrra a continuación. 

Gráfico N° 1 
COSTOS DE REEMPLAZAR EQUIPOS 

Co••• m-· 
, .. 
m in 

'/ 

.---Y' --- ' / ' -- : 

Análisis después de Impuestos 

operac10n 

.año1 

El hecho que la entidad que pretende 
efectuar el reemplazo de un equipo esté 
afecta a alguna tasa de impuesto que grave 
las utilidades que ella genera (Empresas), 
introduce una distorsión en la toma de deci
siones con respecto al momento óptimo pa
ra reemplazar un equipo. Esto se debe a 
que los costos marginales de cualquier em
presa que genera utilidades son absorbidos 
en parte por ella y en parte por quien recibe 
los impuestos. 

Al existir los impuestos mencionados las 
expresiones de Costo Marginal de Opera
ción y Costo Anual Equivalente, se modifi
can según se indica a co~tinuación: 

C.M.= C,(1·t)-D,t 
(1 +Q 

donde: 
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+ VRo-t(VR.Vi.<J) _ VA,·t(VR,.VL,) 
(1+Q" 

(3) 

D1 : Depreciación del equipo asociada al año 1 

VLo :Valor libro del equipo en el año O 

YL1 : Valor libro del equipo en el año 1 

: Tasa de impuesto. 

CAE= lo - + L --::- ---:-[ 
VRn-t(VRn-Vln) n C,(1-t)-0,t l (1+Q"·i 

(1+Q" j•l (1+Q n (1 +Q"-1 

(4) 

donde: 

YLn 

: Depreciación del equipo asociada al año j. 

: Valor libro del equipo en el año n · 

: Tasa de impuesto. 

Con respec10 a la expresión de Costo 
Marginal de Operación, es importante des
tacar que la depreciación (Dt) corresponde 
a aquella que la empresa imputará para el 
cálculo de impuestos en el período. Por lo 
tanto, si el equipo ya se encuentra totalmen
te depreciado, este valor será nulo y por 
consiguiente su valor libro también lo será, 
ya que este último corresponderá a la inver
sión inicial realizada para adquirir el equipo 
menos la depreciación acumulada del mis
mo. 

--------

En la expresión de Costo Anual Equiva
lente, fuera de ser válidas las observaciones 
hechas anteriormente, hay que tener presen
te que las depreciaciones del equipo nuevo 
(Dj) corresponden a las realmente imputa-· 
bies, o sea que, independientemente de la 
vida económica de dicho equipo, las depre
ciaciones anuales serán siempre las mismas 
y por un período fijo. 

Cálculo de VAN y TIA 

Una vez demostrado que el momento 
óptimo de reemplazar un equipo es hoy y 
no mañana, a través del método sugerido, es 
importante calcular los indicadores de VAN 
y TIR con el fin de hacer comparables este 
tipo de proyectos con otros de similares ca
racterísticas. 



MIDEPLAN 242 

Preparación de proyectos 

Análisis de antecedentes 

Se presentarán datos referentes a la ins
titución que presenta el proyecto y al equi
po en cuestión. 

De la institución debe proporcionarse 
antecedentes generales respecto de su activi
dad. servicio que presta. tamaño, ubicación 
geográfica y disponibilidad de recintos ade
cuados para el equipo. 

En relación al equipo, objeto del proyec
to. debe indicarse: 

r:::; Tipo de equipo y producto que propor
ciona. 

o Descripción del equipo existente, marca 
y año de adquisición, y calidad de pro
ducción del bien o servicio. 

o Descripción del equipo que se pretende 
adquirir y calidad de su producción. 

o Indicar los niveles de producción o pres
tación de servicios de los últimos años. 

o Indicar los niveles de producción o pres
tación de servicios solicitados a terceros. 

Diagnóstico situación actual 

En el planteamiento y análisis del pro
blema, corresponde definir la necesidad que 
se pretende satisfacer o se trata de resolver, 
establecer su magnitud y señalar las defi
ciencias detectadas. Es necesario indicar los 
criterios que han permitido detectar la exist
encia del problema, verificando la confiabili
dad y pertinencia de la información utiliza
da 

Si el problema está relacionado con el 
funcionamiento actual de un equipo, la pre
sentación del proyecto deberá respaldarse 
con informes técnicos referidos a las causas 
del funcionamiento deficiente. 

Optimización de la situación , 
actual 

La determinación de la situación actual 
optimizada es clave para determinar los be
neficios pertinentes al reemplazo de un 
equipo especifico. Ello con el objeto de no 
atribuir al proyecto beneficios que se po
drían obtener incurriendo en menores cos
tos. 

Es posible que con medidas administrati
vas o de racionalización del servicio, se lo
gre una situación mejor que la actual. En el 
caso de proyectos de reemplazo, puede me
jorar el rendimiento del equipo existente 
perfeccionando al personal a cargo de su 
operación. 

Alternativas de solución 

Para el caso de proyectos de reemplazo. 
las alternativas de solución son: 

o Mantención del equipo existente. 
o Reemplazo del equipo por uno nuevo. 
o También, puede considerarse como alter

nativa adicional la contratación de servi
cios a terceros. 

Evaluación del proyecto 

Corresponde en esta etapa definir todos 
los beneficios y costos atribuibles al proyec
to. Estos pueden ser directos o indirectos_ 
La evaluación privada sólo considera los be
neficios y costos que afectan directamente a 
los "dueños" del proyecto, en tanto la eva
luación social introduce correcciones a di
chos valores privados y agrega los costos y 
beneficios que genera el proyecto y que 
afectan los mercados de bienes o servicios 
no considerados en la determinación de los 
valores privados. 

Además, los proyectos pueden generar 
beneficios y costos diflciles de medir, e in-

-~ . 



cluso dificiles de identi,ficar tales como con
taminación, calidad de trabajo, etc. 

En todo caso, los beneficios y costos por 
considerar en el análisis son incrementales, 
en otras palabras, sólo importa identificar 
los costos y beneficios adicionales que pro
porciona el proyecto en relación a la situa
ción sin proyecto. 

En ese sentido, la evaluación del reem
plazo de equipos que mantienen un deter
minado nivel de servicio o producción no 
requiere determinar los beneficios de la si
tuación con y sin proyecto ya que en la 
comparación se anularían. 

En ese caso, los beneficios están dados 
exclusivamente por las diferencias de costos 
de operación y mantención de ambas situa
ciones. 

Previo a determinar si se reemplaza un 
equipo, se debe determinar la alternativa de 
mínimo CAE. Seleccionada la alternativa 
más conveniente, se compara el CAE con 
los costos marginales de seguir operando el 
equipo antiguo; si el CAE es menor se 
reemplaza, de lo contrario conviene poster
gar. 

Si la decisión es reemplazar se debe cal
cular el VAN del proyecto. 

Estimación de beneficios 

Los beneficios deben estimarse para la 
alternativa de mínimo costo anual equiva
lente y compararlos con los beneficios de la 
situación base optimizada. 

Los principales beneficios asociados a es
tos proyectos corresponden a ahorros de 
costos de operación y mantención; sin em
bargo, por constituir un costo, su análisis se 
realiza en la estimación de costos. 

Los beneficios atribuibles a la produc
ción de bienes o servicios pueden determi
narse en base al valor asignado a cada uni
dad multiplicados por la cantidad de unida
des entregadas o producidas. Si se diera el 
caso, que la alternatiYa elegida presentara 
realmente beneficios adicionales a los consi-
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derad<:Js relevantes para tomar la decisión de 
reemplazar o no, como por ejemplo, mejo
rar la calidad del producto o del servicio en
tregado, disminución de la contaminación, 
aumento en la seguridad de trabajo, etc., en 
el cálculo del VAN deben considerarse. 

Por otra parte, al final de la vida del 
proyecto debe considerarse el valor residual 
del equipo (que dependerá de los años de 
funcionamiento que aún le quedan al equi
po); se puede tomar como valor residual el 
probable valor de venta que tendría el equi
po a esa fecha, o el valor de sus elementos 
que pueden usarse como repuestos al inte-
grar otros procesos. . 

En la evaluación privada los valores an
tes indicados no deben incluir el impuesto 
IV A. Para la evaluación social los valores 
privados deben corregirse por los factores 
de ajuste de la divisa y mano de obra, elimi
nando previamente todo impuesto o subsi
dio. 

Estimaciones de costos 

Costos privados 

Los costos que deben considerarse co
rresponden a los desembolsos que requeriría 
la alternativa seleccionada en relación a la 
situación base optimizada y que presenten 
varia- cienes en el tiempo. 

Los costos pueden ser ocasionados por la 
adquisición de bienes y servicios, por la ull· 
lización de mano de obra y por el pago de 
impuestos a las utilidades. En el caso de 
bienes y servicios, su valor debe excluir el 
impuesto al valor agregado (!YA), e incluar 
los aranceles de importación, además de to
das las erogaciones necesarias para 1enertos 
disponibles en la institución o Empresa. 

En el caso de personal, el costo se made 
por las remuneraciones que deben pagar\C. 
Ellas deben incluir todos los conceptos que 
signifiquen una erogación para la instituCH~D 
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(lo que se le paga al empleado, los ap<?rtes 
patronales, etc.). 

Costos de inversión 

En la situación sin proyecto se incluye el 
costo que requiere la mantención del equipo 
existente para seguir operando. La base para 
la estimación de la inversión serán las coti
zaciones obtenidas de una o más empresas. 
Este desembolso se efectúa en el momento 
inicial del proyecto (llamado momento ce
ro). aunque puede suceder que no sea nece
saria una mantención mayor. 

Es importante conocer la vida útil de la 
mantención mayor, es decir, dentro de cuán
tos años, a partir del año cero, habría que 
hacer otra mantención importante. Si es ne
cesario dentro del horizonte considerado co
mo vida del proyecto, en el año que corres
ponda, habrá que preveer la inversión co
rrespondiente a la nueva mantención mayor. 

En la situación con proyecto, se incluye 
la inversión total de compra del equipo nue
vo hasta su puesta en funcionamiento, inclu
yendo también las modificaciones y/o adap
taciones en el edificio. 

También corresponde asignar ese gasto 
al momento cero, si la inversión durara más 
de un año se asignará a cada año la eroga
ción que le corresponda. 

La duración del proyecto a partir del ini
cio de la operación coincidirá con los años 
de vida normal del equipo nuevo. 

Costos de operación 

Se estimarán los costos de operación en 
que incurrirá la institución debido a la pro
ducción de bienes o prestación de servicios, 
para la situación base optimizada y para la 
alternativa seleccionada. 

El costo total de operación será igual a 
los costos fijos, que no dependen de los ni
veles de producción, más el costo unitario 

variable multiplicado por el nivel de produc
ción o prestación de servicios. 

Para obtener el costo unitario variable, 
por producto o prestación de servicio, se de
ben determinar los costos totales variables 
incurridos en un determinado período, en el 
tipo de producto o servicio que se está estu
diando y se dividirá luego por el nivel de 
producto o servicio de ese mismo período. 

El costo fijo se estimará como un pro
medio de esos gastos en una época de fun
cionamiento normal del equipo. 

Para el equipo nuevo se puede obtener 
el costo promedio de un equipo similar (en 
tamaño y características) al que se pretende 
adquirir. 

Deben incluirse en este análisis los cos
tos correspondientes a la adquisición de: 

o Insumas, materiales necesarios para la 
producción o prestación del servicio. -

o Remuneración del personal (puede in
cluir a profesionales, ayudantes, secreta
rías, etc.). 

o Gastos generales, fijos y variables. 
o U tites, etc. 

Costos de mantención 

Para la situación base optimizada y la al
ternativa seleccionada deberá estimarse los 
costos de mantención. 

Es una información que suelen propor
cionar las empresas que reparan o venden 
los equipos. Puede aparecer como un por
centaje del valor inicial del equipo y gene
ralmente los gastos de mantención crecen a 
medida que el equipo se hace más antiguo. 

Costos sociales 

A partir de tos datos de costos privados 
se estiman los costos sociales, correspon
dientes a las alternativas de solución y la si
tuación considerada como base. Para ello, se 
deben realizar correcciones a los costos de 



acuerdo con las instrucciones sobre precios 
sociales dadas por MIDEPLAN cada año. 

Bienes materiales y servicios: (reparación, 
equipos nuevos, insumas materiales para 
operación, combustibles, etc.) se dividirán 
en bienes que son transables internacional
mente y los que no lo son. 

Bienes transables: en primer lugar, se de
be descontar el IVA y el arancel de impor
tación. Así, si el IV A es 18%, y el arancel 
15%, el valor del bien se debe dividir por 
( 1.18 x 1.15) para llegar al valor sin IV A y 
sin arancel. Luego, el valor así obtenido de
be multiplicarse por el factor de corrección 
dado por MIDEPLAN para el valor social 
de la divisa. De esta forma se obtiene el va
lor social del bien transable. 

Bienes no rransab/es: se debe descontar 
solamente el !VA y otros impuestos especí
ficos aplicables a ese bien. Si el impuesto es 
del 20%, se divide por 1,20. 

Remuneraciones: se deberá distinguir en
tre tres categorías de recursos humanos: 

o Mano de obra calificada 
o Mano de obra semicalificada 
L! Mano de obra no calificada 

Los valores privados correspondientes a 
cada tipo de mano de obra deberán ser mul
tiplicados por los factores de corrección di
fundidos por MIDEPLAN2 para obtener el 
costo social de la mano de obra. 

Estos cálculos referentes a bienes mate
riales y a remuneraciones se harán para ca
da uno de los rubros de costos indicados an
teriormente. 

Cálculo de indicadores 

Valor actual neto 

Para llegar a la obtención de indicadores 
de rentabilidad social es necesario en primer 
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lugar, formar el ,flujo de costos y beneficios 
que se espera ocurrirán como consecuencia 
del proyecto, para la situación base optimi
zada y la alternativa de solución. 

Por ejemplo, si la inversión de un pro
yecto demora dos años se tendrán valores de 
inversión en el momento cero y en el mo
mento uno del proyecto. Los beneficios y 
costos de operación asociados a un intervalo 
de tiempo "i" se asignarán al término de este 
período, denominado momento "i". Al final 
de la vida útil del proyecto debe incorporar
se el valor residual como un beneficio aso
ciado al último momento. 

A partir de estos elementos puede for
marse perfiles de costos y beneficios para la 
situación base optimizada y para la alterna
tiva de mínimo CAE como se indica en el 
siguiente cuadro (N°1). 

Cuadro N° 1 

Momento o Concepto 
1 ...... n 

Inversión -1 

Beneficios s, ...... Bn 
Valor Residual - VA -
Costos Operación (CO,) ...... (COn) 

Costos Mantención (CM,) ..... (CMn) 

Beneficio Neto -1 + B,.co,.CM, .. Bn + VR·COn.CMn 

La comparación entre beneficios y costos 
de la situación sin proyecto y con proyecto 
permite calcular los beneficios netos atribuí
bies a la alternativa de proyecto. 

Si se considera que los beneficios netos 
se obtienen a partir de la diferencia entre 
beneficios brutos (Bi) y costos brutos (Ci) 
esta relación se transforma en: 

BN, = (9¡"0 - C1 c~0) - (9,,¡0 - C1,¡0) 

Para el caso particular de aquellos pro
yectos que proporcionarán igual nivel de 
producción o servicio que su situación base, 
el beneficio neto puede escribirse como: 

BN1 = C,,¡0 - C,"• 

2. MIDE PlAN. Departamento de Inversiones "Procedimientos y Formularios para el Sistema de Estad!slicas Básicas 
de Inversión". 

---
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En otros términos, los beneficios atribui
bles al proyecto se pueden estimar a partir 
de los ahorros de costo (mantención y ope
ración) de las situaciones planteadas. Los 
beneficios brutos se anulan en la compara
ción de ambas situaciones. 

Para el cálculo del valor actual neto, será 
necesario actualizar cada flujo por la tasa de 
descuento pertinente para la institución o 
empresa según lo indica la siguiente rela
ción: 

BN, BN, 
VAN = BN + - +····· + -0 (1 +r) (1 +r)' 

Beneficios y costos no medidos 

Es importante tener en cuenta que los 
indicadores de rentabilidad se obtienen con
siderando los beneficios y costos que pudie
ron cuantificarse. Es decir, si hay alternati
vas en que no es posible calcular algunos 
beneficios y muestran indicadores de renta
bilidad bajos, no significa que deban descar-
tarse del análisis. · 

Por otra parte, puede suceder que los be
neficios no medidos no sean iguales en to
das las alternativas de solución consideradas. 
En ese caso, hay que tomarlos en cuenta pa
ra la decisión final de la elección de alterna
tivas y de la ejecución del proyecto. 

Conclusiones y recomendaciones 

En esta sección debe incluirse las princi
pales conclusiones del estudio y en forma 
específica las recomendaciones surgidas del 
estudio. 

Elementos condicionantes del 
proyecto 

Deberán indicarse todos aqueUos facto
res externos al proyecto que condicionan los 
resultados obtenidos (procesos productivos y 
tecnología asociada, tecnología y tamaño 
óptimo, tamaño y mercado del producto e 

insumas, estacionalidad de los insumes, ra
zones institucionales, de geografía física, 
economías o deseco no mías externas, etc.). 
Deberá incluirse en este punto aquellas va
riables que presentan más problemas en su 
estimación, como también los problemas 
más comunes que presentan los proyectos 
en análisis. 

Financiamiento 

Si corresponde, se deberá indicar los cri· 
terios utilizados para el financiamiento del 
proyecto y las instituciones que en él parti
cipan. Al mismo tiempo deberá indicarse los 
requisitos que se exigirán a las instituciones 
que participan en el financiamiento (carta 
compromiso del Gerente, del Alcalde, etc.). 

Presentación del documento 

La presentación del proyecto o estudio 
resultante debe incluir al menos todos los 
puntos señalados en la sección preparación 
de proyectos de esta pauta, agregando un 
primer capitulo llamado "Resumen y Con
clusiones" donde se presente una síntesis de 
los aspectos más relevantes del estudio, de 
modo que sea autosuficiente para entender 
todo el proyecto y en especial la situación 
problema que se quiere resolver. 

Con respecto a la forma de presentación 
del documento que contiene el detalle del 
estudio de preinversión, se señalan algunas 
indicaciones básicas tales como: 

o Todas las cifras monetarias deben expre
sarse en moneda de un mismo momento 
del tiempo (inclusive el tipo de cambio 
utilizado). 

o En todo cuadro, figura o tabla debe indi
carse el respectivo titulo y fuente de in
formación. 

o La numeración tanto de tablas, cuadros 
y/o figuras debe ser por capítulos. 



o Se debe señalar al final del texto la bi
bliograffa utilizada en el estudio. 

o Las referencias a textos o estudios dentro 
del documento mismo deben hacerse con 
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un número que se explicará a pie de pá
gina 
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Metodología para la . 
preparación y evaluación 
de proyectos de rlego1 

Introducción 

El objetivo de esta metodología es dar 
una pauta para evaluar económicamente la 
ejecución de proyectos de riego. con el fin 
de tener una herramienta común de compa
ración y priorización para la mejor asigna
ción de los recursos del sector. 

Los proyectos de riego tienen como ob
jetivo reducir la brecha que existe entre la 
oferta y la demanda de agua para la produc
ción agrícola, debido a que las épocas de 
lluvias, concentradas en los meses de invier
no, no coinciden con las épocas de mayor 
requerimiento hídrico de los cultivos, co
munmente los meses de verano. 

Dentro de las tipologías de proyectos de 
riego se pueden mencionar las ampliaciones 
y mejoramientos de la infraestructura exis
tente, la construcción de nuevas obras, el sa
neamiento de terrenos potencialmente agrí
colas, la transferencia tecnológica destinada 
a mejorar los sistémas de aplicación del 
agua y los cambios de patrones de cultivo de 
manera de optimizar el recurso hídrico dis
ponible, entre otros. 

La infraestructura o sistema de riego 
comprende básicamente un conjunto de 
obras destinadas a la captación, derivación, 
conducción y regulación de aguas. 

Las obras de captación corresponden 
principalmente a los pozos que captan aguas 
subterráneas. 

Las obras de derivación están constitui
das por las bocatomas de carácter perma
nente. las cuales llevan a canales las aguas 
de ríos, esteros o vertientes. 

Las obras de conducción llevan las aguas 
desde la captación o derivación, hasta las 

1. Versión preliminar. 

obras de regulación o de distribución ubica-
' das en los predios. 

Las obras de distribución consisten en 
redes de canales secundarios y terciarios, 
que llevan el agua desde un canal matriz 
hasta los predios; dentro de éstas se inclu
yen los marcos partidores, compuertas, cá
maras y estructuras de medición del flujo de 
agua, además de los canales propiamente ta
les. 

Las obras de regulación sirven para el 
aprovechamiento de las aguas, que escurren 
durante los períodos en que no son utiliza
das, almacenándolas para usarlas cuando se 
origine un déficit, o para aumentar la super
ficie bajo riego. Dentro de esta categoría se 
in el uyen los embalses y los tranques de re
gulación nocturna o de temporada. 

Teoría sobre la cual se basa 
la meto~ología 

Definición de costos y beneficios 

Para la evaluación del proyecto de riego 
se distinguen dos situaciones, una situación 
base optimizada, una "sin proyecto" y otra 
"con proyecto", cada una con sus respectivos 
costos y beneficios. 

La diferencia de costos y beneficios entre 
estas dos situaciones, permitirá obtener los 
beneficios netos atribuibles al proyecto. La 
conveniencia de su materialización depende
rá de si los beneficios asociados a él son 
mayores que sus costos; o en caso contrario, 
si no es rentable no deberá llevarse a cabo. 

Los costos asociados a los proyectos co
rresponden a los costos de inversión, y a la 
mayor utilización de recursos debido al pro
yecto. También forman parte de los costos, 
todos aquellos beneficios que se obtienen 
antes del proyecto y que, posteriormente, 
con su materialización se dejarán de perci
bir. 
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Los beneficios de los proyectos de rega
dío están relacionados con la mayor disponi
bilidad de agua, el ahorro o la liberación del 
recurso hídrico, producto ya sea de una nue
va captación. aumento en las eficiencias de 
riego o una mejor regulación. 

Dado que no existe un mercado formal, 
con una demanda y oferta de unidades de 
agua. se ha buscado una forma alternativa 
de cuantificar los beneficios a través de otro 
mercado. que es el de los productos agríco
la-ganaderos. en cuya producción el agua in
ter:iene como un insumo. Los beneficios 
asociados al proyecto corresponden por lo 
tanto. al aumento en la producción agrícola
ganadera, debido a la realización del mismo. 

Identificación de beneficios 

Una de las principales dificultades que se 
presenta al evaluar proyectos de riego es 
identificar y cuantificar los beneficios del 
proyecto. 

La producción agrícola, que refleja los 
beneficios del proyecto, depende de las co
sechas de los cultivos. Estos se pueden sepa
rar en dos tipos: 

Cultivos anuales: Son aquellos que du
ran una sola temporada, es decir, se siem
bran y cosechan en el mismo período. Ejem
plo: trigo, hortalizas. 

Cultivos permanentes: Son aquellos que 
tienen una duración de más de una tempo
rada, es decir, se siembran o plantan una 
vez, y se pueden cosechar durante varias 
temporadas. Por ejemplo, frutales. Estos 
cultivos, en general, requieren de una inver
sión mayor que en el caso de los cultivos 
anuales, y consecuentemente su rentabilidad 
es también mayor. 

A su vez, la cosecha de los cultivos de
pende entre otros factores, de la satisfacción 
de sus demandas de riego dentro de la tem
porada. Es así como al productor agrícola le 
interesa, tanto la disponibilidad del recurso 
hidrico como su distribución dentro del pe
ríodo de riego. Además, para el caso de los 

MIDEPLAN 249 

cultivos permanentes, le interesará el abas
tecimiento del recurso en los períodos si
guientes. 

La disponibilidad del recurso hídrico es 
una variable aleatoria. que está asociada, 
por lo tanto, a una distribución de probabi
lidades. De esta manera se hace necesario 
definir el concepto de seguridad de riego, 
que indica la probabilidad de contar con los 
recursos hidricos necesarios, durante varias 
temporadas (o años), dicho de otra manera, 
es una forma de medir el riesgo asociado al 
abastecimiento del recurso. 

Los productores toman las decisiones de 
plantar, previo a conocer la disponibilidad 
de recursos hídricos necesarios, por lo que 
su decisión se basa en un pronóstico o "es
peranza". 

Por lo tanto, el productor de un predio 
que tenga una seguridad de riego baja, opta
rá sólo por plantar cultivos anuales, cuando 
su pronóstico le indique que tendrá recursos 
suficientes. Por otro lado, un productor de 
un predio que tenga una seguridad de riego 
alta, podrá optar por plantar cultivos per
manentes, ya que su riesgo es menor. 

Los beneficios del proyecto se generan al 
aumentar la seguridad de riego para las tie
rras beneficiadas, permitiendo una mayor 
producción; ya sea por aumentar la superfi
cie regada en cada año, como por permitir 
un cambio a cultivos más rentables, al dis
minuir el riesgo del abastecimiento de agua. 

Las tierras de secano, que son aquellas 
que no se riegan, tienen un beneficio que se 
puede estimar por el valor comercial de la 
tierra en esas condiciones. 

Este beneficio se debe considerar en los 
casos en que estas tierras pasen de la situa
ción de secano a tener riego. 

Identificación de costos 

A diferencia de las dificultades mencio
nadas para la identificación de los benefi
cios, respecto a los costos hay bastante ex
periencia acumulada, en términos de las va-
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riables a las cuales se recurre para el cálcu
lo. 

A continuación se indican los itemes de 
costos: 

Costos de Inversión 

Entre éstos se contempla el pago por 
concepto de las expropiaciones de terrenos 
que serán inundados por un embalse, o es
tán ocupados por los canales de riego; las 
obras civiles y equipos, que pueden variar 
dependiendo del proyecto, por ejemplo, sis
temas de captación, conducción, canales ma
trices secundarios, regulación nocturna," re
vestimientos, equipos de bombeo. perfora
ciones, puesta en riego, etc. Para algunas ti
pologías de proyectos, entre Ios costos de 
inversión se contempla el financiamiento 
para programas de capacitación, por ejem
plo en técnicas agrícolas y técnicas de riego, 
etc. 

Costos de operación y mantención 

Se incluye el financiamiento para la ope
ración de embalses, limpieza de canales, 
energía, repuestos, limpieza de tranques, 
etc., que dependerán de cada proyecto en 
particular. 

Costos de producción 

Se refieren a la adquisición de insumas y 
factores productivos, tales como semillas, 
mano de obra, fertilizantes, pesticidas, 
arriendo de. máquinas agrícolas, tiempo del 
empresario. 

En los costos se debe incluir además, 
aquellos bienes durables propios del empre
sario, que se incorporen en la situación con 
proyecto, por ejemplo galpones, maquina
rias, casas, etc. 

Horizonte de evaluación 

El horizonte de evaluación corresponde 
a los años de vida útil económica del pro
yecto. En este tipo de obras es común usar 
un valor igual a 30 años. Todos los benefi
cios netos adicionales, que podrían obtener
se con posterioridad al término de la vida 
útil económica del proyecto, deben incorpo
rarse como beneficio en ese momento del 
tiempo, calculándose como un valor actual 
neto. 

Indicadores económicos 

La conveniencia de ejecutar o no un pro
yecto puede determinarse comparando los 
beneficios y costos de cada alternativa de 
proyecto, con los beneficios y costos de la 
situación sin proyecto. 

Este análisis requiere construir flujos de 
beneficios netos diferenciales. para cada al
ternativa en diferentes periodos de tiempo. 
para calcular el valor actual neto (VAN) de 
acuerdo a la siguiente expresión: 

n 6¡-C¡ 
VAN = I (1 )' 

i=o + r 

Donde: 
B; : beneficio del periodo i 

C¡ : costo del período i 

: periodo 

n : vida útil del proyecto 

r : tasa de descuento 

Si el valor actual neto de las alternativas 
analizadas resulta negativo, la situación base 
se transforma en alternativa de solución a 
los problemas detectados, y conviene econó
micamente su materialización. 

Es necesario señalar, que la situación ba
se puede no ser la situación actual. En este 
sentido, será necesario ejecutar todas las 
modificaciones que deberán efectuarse a la 
situación actual para llegar a la situación 
optimizada, usada en el proceso de compa
ración de beneficios y costos. 

También es importante señalar, que a de· 
más de las conclusiones que se pueden obte· 
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ner del indicador VAN, en el momento de 
tomar la decisión sobre la ejecución del pro
yecto se debe considerar los beneficios que 
no fue posible medir. 

En general, la alternativa de solución 
más conveniente es aquella que muestra el 
mayor VAN. Para cada alternativa de solu
ción debe calcularse el tamaño óptimo re
querido. 

Además de este indicador, se deben cal
cular la tasa interna de retorno (TIR) y la 
rentabilidad social por unidad monetaria in· 
vertida (IV A.t\1). 

Tanto laTIR corno el IV AN, son indica
dores útiles para elegir los mejores proyec
tos dentro del universo de proyectos renta~ 
bies. 

Es importante señalar que un proyecto 
puede ser rentable, pero eso no asegura la 
conveniencia de su ejecución inmediata. 
Aún teniendo VAN positivo. puede ser re
comendable su postergación de modo de ob
tener el máximo VAN posible. De esta ma
nera, se debe determinar el año óptimo de 
inversión, el que debe coincidir con aquel 
en el cual el proyecto postula su ejecución. 

Este análisis se debe realizar en aquellos 
proyectos que tengan variables que influyen 
en sus costos o beneficios, y que cambian no 
sólo con la edad del proyecto, sino además 
con el tiempo. Ejemplos de estas variabes 
son el crecimiento de la población, una pro
yección de precios de los productos, etc. 

Preparación de proyectos 

Análisis de antecedentes 

El análisis de los antecedentes debe rea
lizarse como una de las primeras actividades 
antes de formular un proyecto de riego es
pecífico. Para ello, es necesario ubicar los 
antecedentes requeridos en fuentes como los 
Ministerios de Agricultura, Obras Públicas y 
Bienes Nacionales, Comisión Nacional de 
Riego, CIREN, CORFO, a nivel central; y 
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en los organismos privados peninentes. A 
nivel regional, dicha información puede ubi
carse en los organismos públicos y privados 
existentes, en el área o radio de acción del 
proyecto, por ejemplo: SERPLAC, SEREMI 
de Agricultura, otras. Además, se recomien
da analizar la información relevante de estu
dios anteriores. 

Se debe especificar la localización geo
gráfica. las principales características físicas 
y ecológicas del área, su población, la in
fraestructura de servicios y las principales 
acti\idades económicas. 

Además, se debe incluir un detalle y eva
luación de los recursos disponibles en el 
área, tales corno clima, suelo, agua y recur
sos humanos, caracterizando la situación 
agropecuaria y de regadío e indicando el 
problema o necesidad insatisfecha que se 
desea solucionar. 

A continuación, se indican los principa
les factores a considerar en la evaluación de 
los recursos. 

Climatología: El análisis del recurso cli
ma tiene por finalidad definir las zonas 
agroclimáticas de acuerdo a su potencialidad 
productiva. 

Recurso suelo: Su análisis tiene por obje
to determinar el potencial productivo de las 
diferentes zonas del proyecto. 

Hidrología: Se debe analizar la informa
ción disponible. que permita trabajar con un 
período representativo para la zona del pro
yecto. Por tratarse de variables aleatorias, es 
importante que se utilice información con
fiable desde el punto de vista estadístico. 

Situación agropecuaria: Su análisis permi
te establecer niveles de desarrollo agrtcola, 
tecnológico, social e institucional, para ela
borar planes de capacitación, asistencia téc
nica, asistencia crediticia. 

Superficies disponibles: Productivas, ara
bles, de riego, de secano. 

Estructura de propiedad agrlcola: Según 
tamaño, tenencia, capacidad empresarial. 

Organización de los beneficiarios: En aso
ciaciones de canalistas, de regantes, etc. 

,. 
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Caracterización económica de la produc
ción: Consiste en determinar la composición 
de costos y de ingresos por cultivo, en el 
área del proyecto. La idea es establecer in
gresos netos mediante el análisis de precios 
de insumas, y de productos bruto y neto. Se 
analiza además la ocupación de mano de 
obra en sus diferentes tipos y especialidades. 

Marco legal: Se debe analizar la condi
ción jurídica de los terrenos donde se cons
truirán las obras, la posterior administra
ción. la necesidad de realizar aportes de par
te de los beneficiarios, etc. 

Diagnóstico 

Para el planteamiento y análisis del pro
blema, corresponde definir claramente la ne
cesidad insatisfecha que se pretende solucio
nar. o los problemas que se intenta resolver, 
señalando sus magnitudes. 

Esto generalmente se inicia con una des
cripción general del área que se pretende 
regar y un comentario sobre las principales 
características y limitaciones previstas para 
su desarrollo. 

Oferta 

Se debe realizar un análisis de la oferta 
co ns id e randa los siguientes aspectos: 

Infraestructura de riego: obras de capta
ción, red de canales, tranques de regulación 
nocturna, drenajes, todo ello con un diag
nóstico del estado en que se encuentran. 

Operación y mantenimiento del sistema de 
n·ego: revestimiento de canales, técnicas de 
riego, determinación de eficiencias, costos 
de operación y de mantenimiento del siste
ma. 

Organización: se identifican las organiza
ciones de riego existentes y se analiza su 
funcionamiento. 

Finalmente interesa,-conocer mes a mes, 
la oferta de agua disponible, es decir, los 

caudales en (lis), en las bocatomas de las 
obras de distribución. 

Demanda 

Por su parte, la demanda actual se deter
mina en base a los requerimientos para rie
go y los requerimientos para usos no agríco
las, en caso que estos últimos existan. 

La demanda de agua para riego se puede 
determinar, a nivel de predio (demanda de 
agua de los cultivos), y a nivel de bocatoma 
y sistemas de riego. 

Demanda de agua de los culn'>·os: Con la. 
estructura de cultivos, incluyertdo praderas y 
plantaciones, y con los sistemas de riego 
existentes. se determinan las demandas o ta
sas de riego por cultivo. Para este efecto, se 
utilizan ecuaciones que señalan los requeri
mientos de agua para cada tipo de cultivo, 
en función de la evapotranspiración, las pre· 
cipitaciones efectivas y las eficiencias de rie
go, compatibles con el nivel tecnológico 
existente. La ecuación que relaciona dichas 
variables para un mes determinado es la si
guiente: 

n 

Tr = 2. ,., 
donde: 

(K, · ETP - Pe) P, · f 
Nr 

Tr : tasa de riego en lilros/segundos/há 

Ki : coeficiente de consumo mensual de cultr.·o 

ETI : evapotranspiracióo potencial media men-
sual en mm 

Pe : :precipitaciónefeclivaen mm/mes 

Pi : ponderación del cultivo i 

: Factor de conversión de unidades= lf2SQ.: 

Nr : e[iciencia de riego a nivel del área 

n : nO mero de cult[Vos 

La tasa de riego considera la demanda de 
agua de la estructura de cultivo por sobre 

. sus necesidades netas e incluye, por lo tanto. 
los excedentes asociados a la ineficiencta 
propia de las tecnologlas de riego a nivel de 
potrero. Las necesidades netas de los culn
vos corresponden a la evapotranspiracu~a 
real, ajustada por los aportes de las preCipt-



taciones que quedan almacenados en el sue
lo y en la zona radicular de los cullivos 
(precipitación efectiva). 

Con las tasas de riego estimadas, se pue
de determinar el volumen tmal de agua re
querida por los cullivos en el área, a nivel 
de predios. 

Demanda de agua en el nivel de bocato
mas y sistema de riego: Para su estimación se 
analiza el sistema de canales extraprediales y 
la infraestructura de regulación nocturna, 
con el propósilO de determinar las pérdidas 
por conducción (infiltración en canales). los 
recursos y derrames existentes en el sistema, 
sobre la base de las demandas de los culti
vos (a nivel del predio). Después de la apli
cación de estos fac!Ores de eficiencia, se de
terminan las demandas !Otales en el nivel de 
boca lOmas y sistemas de riego. 

Detenninación de las necesidades de agua 
no agrícolas: Se estudian los usos actuales 
del agua para fines de consumo, sanitario, 
industrial, minero, hidro-eléctrico y turísti
co. Para cada caso se calculan sus demandas, 
identificando sus usuarios más significativos. 

Después de realizar los análisis anterio
res, corresponde comparar las disponibilida
des con las necesidades de agua (balance hi
drológico). Como consecuencia del balance 
realizado, para varios años de estadísticas, se 
determina el déficit de agua y las áreas efec
tivamente regadas, en los diferentes meses 
considerados. 

Corresponde definir además, como año 
fallado, aquel en que al menos un mes pre
sente un déficit de agua superior al 15% de 
la demanda, o en que en dos meses consecu
tivos se presente déficit mayores a un 10% y 
menores a un 15%. Definida esta situación 
es posible conocer la pérdida de la produc
ción del área considerada. 

Junto a lo anterior se define el concepto 
de seguridad de riego, que es el cuociente 
entre los años no fallados y el total de años 
considerados. 

Desde el punto de vista agro-hidrológico, 
un superficie con riego seguro, es aquella 
que tiene una seguridad- de riego mayor o 
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i,gual ~ 85%. Para este nivel es posible supo
ner que el riesgo para el agricullor es el 
adecuado para decidir invenir en la planta
ción. 

En resumen, resullado del diagnóstico se 
debe determinar la seguridad de riego actual 
del área del proyecto, y la superficie que se 
puede regar con una seguridad del 85%. 

Para proyectos cuya ejecución involucra 
un al! o volumen de inversión este análisis se 
realiza, por lo general. con la ayuda de un 
modelo de simulación agro-hidrológico. Es
lO se realiza a través del uso de técnicas más 
complejas, para la determinación de las su
perficies regadas y las posteriormente cose
chadas, como por ejemplo. realizando mode
laciones que permitan efectuar balances de 
humedades en las áreas de riego. 

Además, en el diagnóstico se debe defi
nir claramente el origen, magnitud y carac
terísticas del problema actual que se preten
de resolver. 

Finalmente. será necesario especificar los 
criterios utilizados en la detección del pro
blema, verificando la confiabilidad y peru
nencia de la información usada para este 
fin, señalando en cada caso su origen y los 
supueswsconsiderados. 

Optimización de la situación 
actual 

La evaluación del proyecto se determina 
en base a los flujos de costos y beneficios. 
originados al comparar las situaciones sin y 
con proyecto. 

La situación sin proyecto corresponde a 
la situación actual optimizada, la cual se lo
gra mediante la incorporación de los proyec
tos que ya se ha decidido su ejecución; me
diante obras de inversión menores o margi
nales; y la aplicación de medidas de gestión. 
que mejoren las condiciones de operación y 
de servicio de la infraestructuraEsto se re
fiere a realizar cambios en las reglas de ope
ración de un embalse, mejoramiento en la 
eficiencia de ciertos puntos estratégicos, etc. 
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Otro tipo de medidas pueden proponerse 
luego de un estudio sobre la distribución ac
tual de los derechos de agua. 

Con esto se consigue que en la evalua
ción de los proyectos planteados, no se so
breestimen los beneficios atribuibles a su 
ejecución. por considerar beneficios corres
pondientes a la optimización de la situación 
actual. 

En resumen, en esta sección, se debe 
describir claramente la situación actual y la 
situación adoptada sin proyecto. 

En muchos casos la '"situación optimiza
da"' implica incurrir en costos adicionales 
con respecto a la situación actual. los que 
requerirían también de una evaluación antes 
de ser realizados. Es decir. se debe compro
bar que lo que se propone como "situación 
actual optimizada" es mejor para el país que 
la situación actual. 

Esto resulta de gran importancia dado 
que si el proyectO en estudio no es factible 
técnica ni económicamente, el proyecto a 
ejecutar corresponde la optimización antes 
mencionada. En este caso se debe hacer una 
referencia explícita a las acciones necesarias 
para llegar a esta situación, indicando sus 
correspondientes costos y beneficios. 

Alternativas de proyecto 

Se deben estudiar y describir todas las al
ternativas que den solución al problema en 
análisis, que sean técnicamente factibles de 
realizar y que se enmarquen en las politicas 
del sector vigentes a la fecha, explicando sus 
características principales, los costos de in
versión y operación, las ventajas y desventa
jas. 

Es normal que en un proyecto de riego 
se adopten diferentes medidas para evitar 
pérdidas o aprovechar el agua que escurre 
por canales; asl por ejemplo, una obra de 
mejoramiento puede contemplar la realiza
ción de ensanches de canales, limpieza y re
vestimiento especial de ellos, construcción 
de tranques nocturnos, etc., acciones que 

contribuyen a una mejor utilización del 
agua 

Cada una de las alternativas debe ser 
evaluada en forma separada, en la medida 
que sean subproyectos separables. pues pue
de ocurrir que los costos actualizados, incu
rridos al implementar alguno de los subpro
yectos, sean mayores a los beneficios actuali
zados que reporta. De esta forma se deberá 
realizar el proyecto si es rentable, sin inver
tir en aquel o aquellos subproyectOs que no 
lo son. 

Las alternativas pueden considerar desde 
la realización de un subproyecto, hasta dife
rentes combinaciones entre varios subpro
yectos dependientes. 

Un tipo de sub proyecto se puede referir 
al mejoramiento tecnológico, que contempla 
la combinación más adecuada de los recur
sos disponibles, y la racionalización en uso 
del agua, de acuerdo a la legislación existen
te. Otro tipo puede ser la construcción de 
obras para mejorar los sistemas de conduc
ción y de distribución de las aguas actuales.· 
Un tercer tipo puede ser la construcción de 
obras mayores. La ejecución de cada upo de 
estos subproyectos o las combinaciones en
tre ellos. dan como resultado una mayor su
perficie bajo riego. 

La evaluación de las combinaciones en
tre subproyectos se puede efectuar conside
rando que si uno de ellos (o más de uno se
gún sea el caso) está materializado, analizar 
cuando se hace rentable la realización del 
otro (o los otros), dentro del horizonte de 
evaluación. 

Unido a lo anterior, es fundamental ana
lizar los planes de desarrollo agropecuario 
existentes. La eficiencia en la aplicación de 
acciones de capacitación en tecnología agro
pecuaria, capacidad empresarial y mano de 
obra, tiene gran influencia sobre la efectivi
dad y viabilidad de un proyecto de regad lo. 

En proyectos más complejos, para el de
sarrollo de este punto, se debe utilizar un 
modelo de simulación agro-hidrológico. 



F-reselección de alternativas 
' 

El desarrollo de este punto dependerá 
del tipo y número de alternativas que den 
solución al problema en análisis. 

Si el conjunto de opciones es numeroso, 
es necesario hacer una evaluación prelimi
nar cuyo resultado genere dos o tres solu
ciones posibles, las que posteriormente se
rán evaluadas en detalle. Además, de las ra
zones económicas pueden haber razones téc
nicas, institucionales u otras. por las cuales 
se puedan descartar. a priori. algunas alter
nativas de solución. 

La comparación para seleccionar proyec
tos. entre diferentes alternativas, debe ser 
realizada para el mismo horizonte de eva
luación. Si dos alternativas tienen diferente 
vida útil. se debe utilizar como criterio de 
decisión el Costo Anual Equivalente, que 
permite comparar proyectos de distinta vida 
útil. 

Si un proyecto tiene sub proyectos depen
dientes. la elección debe hacerse basada en 
la comparación de todas las alternativas per
tinentes y seleccionar aquella que tenga el 
mayor valor actual neto. Si existen los sub
proyectos A y By sus beneficios y costos es
tán relacionados. existen tres alternativas: 
puede realizarse únicamente A o únicamen
te B, o ambos conjuntamente; en cualquier 
caso la selección se realiza calculando el 
VAN de cada una y comparando los resulta
dos. 

En los proyectos de regadío de mayor 
complejidad y altos costos se hace necesario 
realizar el anteproyecto de alternativas. En 
general, se incluye un anteproyecto de las 
obras matrices, con el grado de detalle que 
permita definir sus características físicas y 
obtener una razonable aproximación al pro
yecto definitivo. En este caso se consideran 
factores tales como, sismicidad del área, ma
teriales disponibles, aprovechamiento de 
materiales provenientes de excavaciones, 
condiciones de operación del embalse, etc. 
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Análisis y estimación de la 
demanda futura 

El proceso de determinar la demanda fu
tura es complejo, porque no sólo depende 
de la demanda actual sino también del im
pacto del proyecto en su área de influencia. 

No debe olvidarse que existen ciertos 
factores que hacen variar el comportamiento 
de la demanda, y que por lo tanto se deben 
incluir en su determinación, por ejemplo: el 
volumen y localización espacial de la pro
ducción, la distribución territorial y el nivel 
de ingreso de la población. el precio de los 
bienes sustitutos y complementarios, etc. 

Evaluación del proyecto 

Descripción de beneficios y 
costos 

Los proyectos de riego, como ya se men
cionó, pueden aumentar la disponibilidad de 
agua, como también mejorar la regulación o 
la eficiencia en el uso del recurso hidrico 
existente. Esto permite la incorporación de 
nuevas tierras a la producción y mejorar los 
rendimientos de aquellas que se regaban y a 
las cuales, producto del proyecto, les au
mentó la seguridad de riego. 

En general los costos de estos proyectos, 
están relacionados con las obras de regadío, 
con el aconclicionamiento de terreno (nive
lación, const'rucción de acequias, desmonte, 
etc.), y con los recursos necesarios para dis
poner de los insumas y factores requeridos 
en la producción. 

Los efectos indirectos como la mayor ac
tividad en la zona, sólo se considerarán si 
los mercados en que interactúan tienen dis
torsiones como seria el caso de externalida
des, impuestos o subsidios discriminatorios, 
empresas de carácter monopólico o monop
sónico, etc. 

Los beneficios o costos a considerar en 
estos casos se calculan a partir de los incre- . 
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mentes (positivos o negativos) de producto 
o servicio ajustados por la distorsión respec
tiva. 

Estimación de beneficios 

Los beneficios de los proyectos de rega
dío se derivan del aumento en la disponibi
lidad de agua. y de las mejoras en la regula
ción o eficiencia del sistema. 

Dichos beneficios se retlejan en la posi
bilidad de incorporar nuevas tierras a la 
produccción, y en el aumento en la seguri
dad de riego de áreas que antes se regaban. 
Para estas últimas, la ejecución del proyecto 
permite por un lado, aumentar los rendi
mientos de la produccción anterior, al tener 
una mayor dotación y frecuencia de agua; y 
por otro, cambiar a cultivos más rentables, 
al disminuir el riesgo asociado a la oportu
nidad y cantidad del recurso disponible. 

Para determinar los beneficios del pro
yecw se pueden usar dos métodos: método 
del valor incremental de la tierra (estima
ción de los aumentos en el valor de la tie
rra); y método del presupuesto (estimación 
del valor actual neto de los aumentos de la 
producción agrícola). 

Método del valor Incremental de la 
tierra 

Consiste en atribuir al recurso agua la 
diferencia que existe entre el valor de la tie
rra, de igual calidad y localización, en condi
ciones de riego o de secano. Considera, por 
lo tanto, que el valor presence de los benefi
cios de las futuras dotaciones de agua que 
recibirá el área, corresponde a la diferencia 
de precios existentes entre las tierras de rie
go y de secano, bajo las condiciones aludi
das. El precio de las tierras con riego se 
considera libre de mejoras, (de infraestruc
tura, por ejemplo); es decir, el precio (o au
mento) refleja los retornos producidos por 

la disponibilidad de agua, y no por efecto de 
las mejoras. 

Este método responde a un criterio de 
evaluación privada, puesto que el incremen
to del valor de la tierra se basa en precios 
de mercado observados y no tiene en cuenta 
otros efectos económicos no captados por el 
mercado de la tierra. 

Para efectos de evaluación en la determi
nación de la superficie de riego, correspon
de determinar aquella que tiene una seguri
dad de riego del 85%, de acuerdo a los cri
terios antes mencionados. 

Método del presupuesto 

Consiste en la determinación de los be
neficios netos que se obtendrán por aumen
to de la productividad de la tierra, debido al 
proyecto. En otras palabras, consiste en de
terminar el diferencial de beneficios y costos 
agrícolas que se producen en la situación sin 
y con proyecto. Puede aplicarse tanto para 
una evaluación privada como para una so
cial, corrigiéndose, para este último caso, las 
distorsiones que existan en los mercados, 
aplicando los precios sociales. 

Los beneficios agrícolas se estiman sobre 
la base de proyecciones de precios y produc
ciones por hectárea. Las producciones por 
hectárea para cada cultivo, pueden hacerse 
basadas en la información de los últimos 
años, lo más desagregada posible. Estos da
tos son, en general, promedios zonales y, 
por tanto, subestiman los aumentos de pro
ducción debido a la incorporación de nuevas 
tecnologías. 

Para la situación con proyecto se debe 
realizar la proyección de los patrones de 
cultivo, de rendimientos y producciones por 
hectárea, que permitirá la materialización 
del proyecto. 

Dado que lo que se desea es estimar el 
beneficio neto anual, se deben tener en 
cuenta todos los costos requeridos para ob
tener la producción agricola (por ejemplo, 
fertilizantes, salarios, etc.), y restarlos de los 



ingresos brutos. De este modo, se obtiene el 
beneficio neto atribuible a la disponibilidad 
de agua. 

En el costo deben incluirse todos los ele
mentos necesarios para llevar adelante la 
producción; incluso debe computarse el re
torno para el empresario, el que debe ser 
calculado sobre la base de lo que podría ga
nar en la mejor alternativa que tenga. 

Para utilizar este método de evaluación 
los beneficios y costos deben ser proyecta
dos en forma anual y, con el uso de la tasa 
de descuento, se obtiene el valor presente 
del beneficio neto. La dificultad reside en 
seleccionar valores apropiados para la pro
yección. 

Es claro que los flujos considerados en la 
evaluación son dependientes de variables 
aleatorias (caudales disponibles, precipita
ciones, etc.), por lo cual cualquier valor que 
se utilice en el proyecto será válido sólo pa
ra la serie estadística usada, y como ésta no 
tiene por qué repetirse de igual forma en el 
futuro, se puede estar sobre· o sub-estiman
do los verdaderos beneficios netos del pro
yecto en análisis. 

Para atenuar la existencia de este proble
ma hay dos alternativas: 

o Se determina el área con seguridad de 
riego 85% y se proyectan los costos y be
neficios suponiendo que se cosechará esa 
área, durante todo el horizonte de eva
luación. Para esto se aplica los procedi
mientos descritos anteriormente, calcu
lando los beneficios y costos para ese 
año. Luego estas cifras se proyectan para 
todo el horizonte, y utilizando la tasa de 
descuento se calculan los valores netos. 

o En la segunda alternativa se determinan 
los flujos de beneficios y costos para ca
da año, como se indicó anteriormente, 
calculando las superficies cosechadas en 
cada oportunidad y luego se saca un pro
medio. Este es el valor que se proyecta y, 
con el uso de la tasa de descuento perti
nente, se obtiene el valor presente del 
beneficio. 
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Un aspecto importante a considerar en 
ambas alterqativas, tiene relación con el 
tiempo de incorporación al riego de los sue
los que son de secano, y con el proceso de 
adopción de nuevas tecnologías. 

En general, el proceso de incorporación 
al riego y de adopción de tecnologías se de
be a un conjunto de factores interrelaciona
dos, los que sobre la base de la experiencia 
han demostrado que pueden asimilarse a 
una curva logística, cuya expresión es del ti
po: 

T= 
K 

donde: 
T : Tasa de adopción o incorporación (%) 

a : Parámetro que define la posición de la cur-
va respecto al tiempo 

b : Coeficiente que determina la tasa de creci-
miento 

K : Nivel máximo por alcanzar que, en este ca-
so, se supone 100% 

e : Logaritmonatural 

: Tiempo en a O os. 

Para determinar la superficie con seguri
dad de riego 85%, en la primera alternativa 
(valor incremental de la tierra) se puede su
poner que la situación está en régimen 
(adopción de tecnologías e incorporación de 
nuevas tierras de 100%); luego al proyectar 
los costos y beneficios y formar el flujo del 
proyecto, se utiliza la curva logística. 

Para determinar los beneficios y costos 
de cada año en el caso de la segunda alter
nativa (método del presupuesto) se puede 
suponer que la situación está en régimen; y 
luego al proyectar el valor promedio se u ti· 
liza la curva logística. De otra manera se es
tá suponiendo que la estadística utilizada se 
volverá a repetir, con la misma periodicidad 
(número y posición de años secos con re$
pecto a años húmedos). 

Estimación de costos 

Para efectos de evaluación se deben con
siderar todos los costos pertinentes de cada 
una de las alternativas (costos de inversaoo. 
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costos de operación y mantención de las 
obras). 

Cualquiera sea el tipo de proyecto de 
obra de regadlo, la base de los estudios de 
costos surge de los cálculos de ingenieóa. 
Para ello se determina, un presupuesto en 
términos flsicos y luego se establece cuál es 
el costo de oportunidad de cada uno de los 
factores que se emplean, en los casos que se 
es tima que los precios de mercado no refle
jan el valor de estos insumos para la econo
mla como un todo. 

Se debe elaborar un cronograma detalla
do de cada uno de los rubros de inversión 
propuestos. Se incluirá, además, una estima
ción razonable del posible escalamiento de 
costos. La duración del periodo de construc
ción es fundamental, puesto que para efec
tos de compararlo con los beneficios los 
costos deben ser descontados (o acumula
dos) a alguna fecha. 

Para incorporar áreas de secano al riego, 
junto a los costos de inversión en obras ma
trices, se debe considerar los llamados cos
tos de puesta en riego errraprediill e intrapre
diill. 

Los costos de puesta en riego extrapre
dial se refieren a los costos en infraestructu
ra que permiten conducir el agua desde el 
canal u obra matriz hasta la entrada del pre
dio. 

Los costos de puesta en riego intrapre
dial corresponden a los costos de acondicio
namiento del terreno que se regará, e inclu
yen los costos de construcción de la infraes
tructura que permita el riego del predio y 
los costos de: nivelación del terreno, cons
trucción de acequias, despedrados, desmon
te, canales interiores y desagües, caminos in
teriores y drenajes. 

Para todos estos costos (obras y puesta 
en riego) deben considerarse los costos de 
operación y mantención de las obras. 

En el caso de utilizar en la evaluación un 
beneficio neto asociado a los cultivos, se de
be considerar para áreas cultivadas, que en 
un determinado alío se sequen, un costo de 
falla que represente los ··costos incurridos 

durante ese alío. Para los cultivos perma
nentes se debe considerar además el tiempo 
que requieren para entrar nuevamente en 
producción. 

Cálculo de Indicadores 

Valor actual neto privado y social 

Las alternativas de proyecto se evalúan 
identificando claramente los beneficios y 
costos atribuibles, a la mayor disponibilidad 
o mejor distribución de agua que generan. 
Dichas alternativas se comparan con la si
tuación sin proyecto para establecer cuál es 
la más rentable. 

Una vez estimados los flujos anuales de 
beneficios y costos, tanto privados como so
ciales, se utiliza el criterio del Valor Actual 
Neto (VAN) privado y social, para medir la 
rentabilidad de cada alternativa y comparar
la con otras alternativas de inversión. 

Si para determinar los beneficios netos 
· atribuibles al proyecto se utiliza el método 

del valor incremental de la tierra se tiene 
inmediatamente un valor actualizado. 

Si se utiliza el otro método se deben se
guir las recomendaciones indicadas, para 
evitar sobreestimar o subestimar el valor ac
tual neto, debido a la ocurrencia de los 
eventos hidrológicos paniculares a la serie 
estadlstica utilizada y que resultan claves en 
la estimación de los beneficios. 

Determinación del tamaño óptimo 

En proyectos de regadlo es importante 
determinar el tamalío óptimo de las obras. 
El número y las capacidades de estas obras 
deben optimizarse, determinando aquella al
ternativa de tamalío que maximiza el VAN. 

A fin de determinar el tamalío óptimo y 
no inducir a sobre o subdimensionamientos 
del proyecto, se debe prestar especial aten
ción y cuidado a la proyección de la sirua-
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ción actual optimizada·y a la proyección ba
sada en eventos probabilísticos. 

Dentro de la búsqueda del tamaño ópti
mo se deben considerar otros elementos que 
pueden influir en el dimensionamiento de 
una determinada obra. Por ejemplo, la de
terminación del volumen de un embalse de
pende de las eficiencias de aplicación del 
riego y de las eficiencias de regulación noc
turna. Por lo tanto, se debe proyectar en el 
tiempo. los cambios esperados en el uso de 
las tecnologías de riego y la inversión en 
tranques de regulación nocturna, y luego de
terminar el volumen del embalse. 

Momento óptimo de ejecutar el 
proyecto 

El momento óptimo de ejecutar el pro
yecto se determina a través del valor actual 
neto como indicador de rentabilidad. Se de
be comparar la alternativa de ejecutar el 
proyecto en el instante del tiempo presu
puestado originalmente, y su postergación 
en un período más. Si el valor actual neto 
de postergar el proyecto es mayor que el de 
hacerlo en el período antes señalado, el pro
yecto debe postergarse. La situación contra
ria indicaría que el proyecto debe ejecutarse 
a la brevedad posible. 

Si el VAN indica que es conveniente 
postergar, se debe seguir analizando poster
gaciones sucesivas, hasta encontrar el año 
en que el valor actual de Jos beneficios ne
tos de postergar la ejecución de proyecto 
sea menor que el de no postergarlo, lo que 
indicaría que se ha determinado el año ópti
mo de iniciar el proyecto. 

Análisis de sensibilidad 

Es de gran importancia efectuar un aná
lisis de sensibilidad de las variables que son 
más relevantes en la determinación de la 
rentabilidad del proyecto, tales como: cos
tos, ingresos, periodo ejecución, eficiencias 
de aplicación del riego, rendimiento, etc. 
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Beneficios y costos no medidos 

Es necesario tener presente que los indi
cadores de rentabilidad se calculan a partir 
de los beneficios y costos que pudieron 
cuantificarse. En ese sentido, si hay alguna 
alternativa en donde no fue posible determi
nar todos sus beneficios o costos no signifi
ca que deba descartarse del análisis. 

Conclusiones y recomendaciones 

En esta sección debe incluirse las princi
pales conclusiones del estudio y en forma 
específica las recomendaciones que se sugie
ren. 

Elementos condicionantes del 
proyecto 

Deberá indicarse todos aquellos factores 
externos al proyecto que condicionan Jos re
sultados obtenidos (procesos productivos y 
tecnología asociada, tecnología y tamaño 
óptimo, tamaño y mercado del producto e 
insumo, estacionalidad de los insumas, razo
nes institucionales, de geografía física, eco
nomías o deseco no mías externas, etc). Debe
rá incluirse en este punto aquellas variables 
que presentan más problemas en su estima
ción, como también los problemas más co
munes que presentan los proyectos en análi
sis. 

Financiamiento 

Si corresponde, se deberá indicar Jos cri
terios utilizados para el financiamiento del 
proyecto y las instituciones que en él parti
cipan. Al mismo tiempo deberá indicarse tos 
requisitos que se exigirán a las instituciones 
que participan en el financiamiento (carta 
comprom.iSo de los regantes, del presidente 
asociación de canalistas, etc.) 
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Presentación del documento 

La presentación del proyecto o estudio 
resultante debe incluir al menos todos los 
puntos señalados en la sección preparación 
de proyectos de esta pauta, agregando un 
primer cap!tulo llamado 'Resumen y Con
clusiones' donde se presente una sintesis de 
los aspectos más relevantes del estudio, de 
modo que sea autosuftciente para entender 
todo el proyecto y en especial la situación 
problema que se quiere resolver. 

Con respecto a la forma de presentación 
del documento que contiene el detalle del 
estudio de preinversión, se señalan algunas 
indicaciones básicas tales como: 

o Todas las cifras monetarias deben expre
sarse en moneda de un mismo momento 
del tiempo (inclusive el tipo de cambio 
utilizado). 

o En todo cuadro, figura o tabla debe indi
carse el respectivo titulo y fuente de in
formación. 

o La numeración tanto de tablas, cuadros 
y/o figuras debe ser por capitulas. 

o Se debe señalar al final del texto la bi
bliografia utilizada en el estudio. 

D Las referencias a textos o estudios·dentro 
del documento mismo deben hacerse con 
un número que se explicará a pie de pá
gina_ 



Metodología de preparación 
y presentación de 
proyectos de salud 

Introducción 

La política del gobierno en materia de 
inversiones está encaminada a lograr una 
eficiente asignación de los recursos de inver
sión, desarrollando aquellos proyectos que 
generen el máximo beneficio social. 

Bajo este contexto la metodología que se 
presenta tiene por objetivos: 

u Ser una guía para la preparación de pro
yectos de salud, ya que cualquier método 
que se utilice para su evaluación sólo tie
ne sentido en la medida en que previa
mente el proyecto haya sido bien prepa
rado. 

u Permitir hacer un ordenamiento según 
prioridad de los proyectos, herramienta 
de gran utilidad para la toma de decisio
nes que enfrenta la autoridad en materia 
de inversiones. 

Cabe destacar que el trabajo metodológi
co que se indica se centra fundamentalmen
te en una buena formulación del proyecto, 
debido a que los proyectos de salud no se 
evalúan pretendiendo obtener indicadores 
de ren labilidad socio- económica (VAN, 
TIR); ya que existe gran complejidad en la 
valoración en términos monetarios de los 
beneficios sociales atribuibles a este tipo de 
proyectos. 

Por otra parte, dado que la organización 
en la entrega de prestaciones es de tipo pi
ramidal; considerando en la cúspide estable
cimientos de alta complejidad (atención ter
ciaria) y en la base unidades de atención 
primaria, pasando por atenciones de media
na complejidad, es que se distinguen tres ti
pos de establecimientos que dan origen a 
distintos procesos de proyectos, tales como 
construcción, reposición y ampliación de 
postas, consultorios y hospitales. 
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El mélodo de trabajo que se presenta es 
aplicable a los tres tipos de establecimientos 
indicados; estudiándose cada problema en el 
contexto del área en que está ubicado. Se 
tiene así, entonces, una visión de sistema 
para efectos de análisis y búsqueda de solu
ciones. 

Fundamentos generales de 
la metodología 

El principal propósito de los programas 
y proyectos de salud es salvar vidas y reducir 
las enfermedades. Esa acción contra las en
fermedades puede tener básicamente dos 
fundamentos: uno económico y otro huma
nitario. 

Desde el punto de vista económico. la 
salud contribuye a la formación de capital 
humano en el sentido de que las personas. 
como agentes productivos, son mejoradas y 
como resultado se obtiene un retorno en el 
futuro. 

Es decir, que los servicios que prestan 
los establecimientos de salud se incorporan 
al individuo y tienen un valor para él y para 
la sociedad (país). Una parte de ese valor se 
traduce en un incremento de producción fu
tura. En concecuencia, se puede decir que la 
salud es un bien de consumo y de inversión. 
tal como ocurre en otras formas de forma
ción de capital humano, como por ejemplo 
la educación. 

Como todos los proyectos, los de salud 
también dan origen a costos y a beneficios. 
En general no suele haber dificultades para 
es timar los costos de los programas o los 
proyectos de salud, que consisten en el valor 
de los bienes materiales y del tiempo de los 
recursos humanos que utilizará el proyecto 
o programa. 

En cuanto a los beneficios de un aumen
to en la salud, puede decirse que consi.sten 
en disminuir las enfermedades o reducir su~ 
efectos perniciosos. 

Los efectos de las enfermedades sobre e 1 
capital humano son, en general: 



MIDEPLAN 262 

o· muertes'anticipadas 
o pérdida_ de tiempo de trabajo y de ocio 
Ci debilidad, que se traduce en pérdida de 

capacidad de trabajo 

Todo ello se traduce en perjuicios que 
serían parcialmente evitados con adecuadas 
atenciones de salud. La parte de perjuicios 
de las enfermedades que podría ser evitada 
con cierto proyecto constituye precisamente 
los beneficios de ese proyecto. 

U na parte de esos beneficios es teórica
mente medible y está relacionada con el ma
yor tiempo disponible para trabajar que una 
persona puede disponer por el hecho de dis
minuir los efectos de las enfermedades, y 
con la mayor productividad. 

Otra parte de los beneficios (salud como 
bien de consumo) no son medibles en térmi
nos monetarios: perjuicio de tipo afectivo 
en relación a la familia, incomodidad por el 
hecho mismo de estar enfermo, etc. 

En relación a la parte 'medible' de los 
beneficios. habría que realizar estimaciones 
básicamente en dos áreas: 

c:::r Estimar ganancias en tiempo de trabajo 
productivo debidas a un determinado 
proyecto: para ello es necesario contar 
con estimaciones efectuadas por especia
listas en la materia (médicos). Es esta 
área existe una gran escasez de estadísti
cas. 

u Asignarle un valor monetario al tiempo 
ahorrado por una postergación de la 
muerte o por menor cantidad de días no 
trabajados debido a la enfermedad, inclu
so por realizar el trabajo con menor efi
ciencia debido a la debilidad ocasionada 
por la enfermedad. Para estimar estos va
lores existen una serie de problemas: 
¿cuánto ganará una persona el resto de 
su vida? 
Depende de su edad, de la edad a su 
muerte, de si está o no trabajando, de su 
contribución al producto a cada edad_ 

¿cuánto vale el tiempo de las personas 
que no trabajan, o que trabajan y no re
ciben una remuneración? 

Además, con este criterio podría llegarse 
a la conclusión de que es más conveniente 
salvar la vida o disminuir las enfermedades 
de las personas que son 'más productivas', o 
de una persona joven en lugar de un bebé. 

Estos inconvenientes, entonces. surgen 
cuando se pretende asignar un valor a los 
beneficios "medibles' de un proyecto de sa
lud. Aparte están, como se mencionó, los no 
medibles 1. -

Debido a ello, se ha propuesto otra me
todología para decidir acerca de los proyec- . 
tos de salud, siendo ésta la de Cosco-Efecti
vidad. Para aplicarla se parte de la defini
ción de objetivos en la provisión de salud y 
luego se busca la alternativa que logra ese 
objetivo al mínimo costo total. Los objeti
vos suelen expresarse como tasas (de con
sulta, control, de ocupación de camas, de 
exámenes radiológicos, etc.) y esas tasas se 
aplican a la población del área de influencia 
del establecimiento. 

Este enfoque metodológico, entonces, 
considera como efecto del proyecto su con
tribución al logro de los objetivos del sector, 
el que se contrasta con el costo involucrado 
en entregar cada atención. El tipo de aten
ción que se otorga corresponde a las presta
das por los programas existente, los que tie
nen como objetivo prevenir, recuperar y re
habilitar al individuo y, son entregadas en 
distintos niveles de complejidad de acuerdo 
a los requerimientos del beneficiario. 

De acuerdo con lo ya indicado, cabe des
tacar que para que esta metodología permi
ta el análisis de proyectos de salud, requiere 
que se establezcan objetivos claros en mate
ria de salud proveida por el gobierno. Esos 
objetivos tendrán que estar de acuerdo con 
las pautas que dé la autoridad política res
pecto del nivel de salud que desee asignar a 
la población. Además, los objetivos deberán 

l. Sin embargo, es factible medir este tipo de beneficios en algunos programas especfficos,talescomovacuoaciooes 
contra la poliomclitis u otras.-
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estar de acuerdo con los recursos disponi
bles para el país. 

Si los objetivos se establecieran a un ni
vel muy alto, podría darse el caso de justifi
car proyectos en cienas zonas del país que, 
de acuerdo con esos objetivos, permitan al
canzar un alto nivel de salud. mientras que 
en otras zonas no se cubren las prestaciones 
más básicas. 

Incluso es posible que los objetivos se 
vayan modificando a través del tiempo. en el 
sentido de mejorar las rasas de atención, 
realizar estudios de salud más avanzados 
tecnológicamente, etc. Esa mejora será facti
ble en la medida que el país disponga de 
más recursos y que haya consenso en desti
nar más recursos al Sector Salud. 

Esta metodología supone que existe una 
demanda social por prestaciones de salud 
que sería una expresión de los objetivos 
concretos establecidos por el gobierno, y 
que el país desea y está dispuesto a pagar 
(utilizar recursos) para lograr esos objetivos. 

Es importante tener en cuenta que cier
tos grupos de nivel socio-económico bajo 
seguramente tienen una demanda privada de 
salud que está muy por debajo de lo que se 
considera la demanda social, ya sea debido a 
que ellos personalmente no valoran las pres
taciones de salud o bien porque tienen esca
so poder adquisitivo. 

Sin embargo, con esta metodología no se 
valoran los servicios de salud entregados a 
estos grupos según su demanda privada, sino 
según la demanda considerada social. Esto 
es importante, ya que si no fuera así, se es
tarían favoreciendo los proyectos que pres
tan servicios a grupos de personas con altos 
ingresos, ya que su demanda de salud sería 
mayor que la de grupos con bajos ingresos. 
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Preparación de. proyectos2 

Identificación del problema 

Una idea de proyecto surge a raíz de la 
detección de un problema, pero antes de 
adoptar una solución directa a él, se debe 
estudiar las posibles causas que lo originan, 
considerando la realidad del sector Salud en 
el área correspondiente. 

Cada proyecto debe tener como objetivo 
inmediato el dar solución a problemas pun
tuales, claramente identificados, que en ma
yor o menor medida dificultan la labor del 
sector en el logro de sus objetivos. 

Normalmente, un análisis rápido permite 
identificar los efectos de un problema antes 
que sus causas. es por ello que el proyecto 
debe fo-rmularse en términos que permita 
solucionar la causa del problema que se de
tecta en primera instancia. Por lo tanto. una 
buena Idencificación del Problema de Fondo 
es el punto de panida para originar el pro
yecto preciso. 

Diagnóstico del sector salud en 
el área de influencia 

El establecimiento en el cual se detecta 
el problema constituye el centro de referen
cia del área para la cual se hará el diagnós
tico. Corresponde, entonces, identificar el 
área de influencia, la que está formada por 
todos Jos establecimientos a los cuales irían 
Jos pacientes, en el caso de no resolverse el 
problema en el establecimiento que lo pre
senta. Luego, se debe hacer un Análisis d~ 
cada Establecimiento del área en términos 
de oferta y demanda de atenciones de salud. 

2. Documento base "Manual de Preparación y Priorización Proyectos de Inversión Sector Salud". Vemón actuai~UJ.~ 
1986. MIDEPLAN- MINSAL 
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Oferta 

Se entiende por oferta el recurso huma
no y físico disponible actualmente para 
otorgar las atenciones de salud en un deter
minado período3. Su medición se hace a tra
vés de: 

o Número de controles y consultas entre
gadas por cada programa (infantil, ma
terno y adulto). en el caso de los consul
torios generales y, número de egresos 
por servicio clínico y exámenes en el ca
so de hospitales. Estas mediciones deben 
hacerse respecto de los datos del último 
año. 

e:; Disponibilidad de recursos humanos 
(personal profesional, paramédicoy auxi
liar). 

o Disponibilidad de recursos físicos en tér
minos de infraestructura y equipamiento. 

Demanda 

Se entiende por demanda, el número de 
atenciones que socialmente sería deseable 
otorgar o el número de egresos hospitala
rios que debieran ocurrir y exámenes que 
fuera necesario realizar, de acuerdo a la po
blación asignada a cada uno de los progra
mas o servicios clínicos, según corresponde, 
en un determinado período (el mismo usado 
para la oferta). Esta demanda será medida 
utilizando como base de información la po
blación asignada y las metas de salud que se 
desea alcanzar, de acuerdo a la politica de 
salud vigenté Para ello se debe proceder a 
estimar cada uno de los siguientes requeri
mientos: 

o Controles y consultas esperables de en
tregar por cada uno de los programas, en 
el caso de consultorios. Para los hospita-

les, el número de egresos por servicio 
cl!nico esperables de realizar. En este úl
timo tipo de establecimiento, la estima
ción de la demanda no es sencilla, ya que 
depende del nivel de complejidad de és
te. Se debe contemplar, como aspecto re
levante, las atenciones referidas desde 
centros menos complejos hacia aquellos 
de mayor complejidad, de modo de reba
jar o incorporar este número de presta
ciones, según corresponda. 

o Requerimientos de recursos humanos. Se 
calcula la cantidad de personal profesio
nal, paramédico y auxiliar necesario para 
entregar el número de atenciones estima
das. 

o Requerimientos de recursos físicos. Con
siderando el rendimiento de los recintos 
(boxes de atención, pabellones quirúrgi
cos, etc.) y coeficientes técnicos definidos 
por el Servicio de Salud pertinente, de 
acuerdo a sus estándares objetivos (me
tas), se calcula el número de recintos pa
ra entregar el número de atenciones es
peradas. 

Además de esta información, se debe in
cluir cualquier otro dato que se considere 
relevante y que de alguna forma esté afec
tando a la oferta o a la demanda. Por ejem
plo, radicaciones de poblaciones en el área 
en que se localizará el proyecto. 

Una vez que se cuenta con estos antece
dentes, corresponde elaborar las conclusio
nes del diagnóstico, las que se fundamentan 
en el balance oferta-demanda de atenciones, 
recursos humanos y recursos físicos. 

3. Existen ml11tiples tipos de atenciones, por ejemplo: consulla de morbtlidad, control de salud,egresosbospitalanos, 
inmunizaczones, consulla de especialidad, etc. . . 

4. Las metas están refendas, en el caso de consultorios generales, a las tasas de control y consulta uuhza~as1 e~ cada 
uno de los programas: infantil, materno y adulto(tasaconsultalbabitante·ado)y, ata tasadeegresobospna ano por 
servicio clínico, en el caso de bo~pitales. 



Optimización situación base y 
alternativas de solución . 

Se debe analizar las conclusiones del 
diagnóstico y llegar a plantear el problema 
que se abordará. La idea es que aquí se 
plantee la causa última que está constitu
yendo el problema que dió origen al proyec
to. Vale decir. se debe definir el problema 
actual estableciendo claramente las relacio
nes causa-efecto detectadas en el diagnósti
co. 

Por ejemplo, si inicialmente se detecta 
atochamientos en un establecimiento y el 
diagnóstico demuestra déficit de boxes, el 
problema se plantea como causado por in
fraestructura. Sin embargo, se debe poner 
especial atención en esta etapa ya que un 
mismo problema puede obedecer a causas 
muy diferentes siendo sus soluciones tam
bién diferentes. 

Una vez efectuado este análisis en el 
área de influencia como un todo. correspon
de identificar alternativas de solución al 
problema que se ha planteado. Muchas ve
ces, la solución no se traduce necesariamen
te en la construcción de una obra física, sino 
en medidas de tipo administrativo que cons
tituyen la "situación base optimizada". Una 
vez hecha la optimización, corresponde vi
sualizar el problema en un horizonte de 5, 
lO ó 15 años, de modo de no dar soluciones 
sólo para el presente. Para eUo, primero se 
proyecta la población asignada (beneficiaria) 
a cada establecimiento del área de influencia 
(establecimientos de igual complejidad o al
ternativos), con el fin de estimar el déficit 
en el horizonte utilizado. Lo anterior, per
mitirá determinar los requerimientos de in
fraestructura para los cuales se deben identi
ficar alternativas de solución (ideas de pro
yectos) que sean factibles técnicamente. 

Posteriormente, se debe especificar cada 
alternativa en términos de atenciones, egre
sos hospitalarios y/o intervenciones quirúrgi
cas, recursos humanos y recursos físicos. A 
partir de esta información se define el tama
ño del establecimiento y su tocalización. 
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En el caso de una posta, su tamaño se 
define para un rango de población determi
nado, para lo cual existen "proyectos tipo", 
es decir, una superficie y diseño ya estableci
dos. Su localización está determinada por la 
existencia de núcleos poblacionales que no 
cuentan con establecimientos de salud y en 
los cuales la población no tiene acceso expe
dito a otros establecimientos. 

Para los consultorios, el tamaño se defi
ne de acuerdo al número de atenciones que 
se entregarán en el horizonte utilizado, el 
que está en función del número de recintos 
necesarios para prestar las atenciones. Por 
su parte, el tamaño de un hospital queda 
determinado por el número de camas, nú
mero de pabellones quirúrgicos, de servicios 
de apoyo y servicios clínicos que tendrá el 
establecimiento en el horizonte de proyec
ción. 

Para establecer la localización óptima de 
cualquiera de estos establecimientos se debe 
tener en cuenta: topografía del lugar, tipo 
de red vial, medios de movilización existen
tes y accesibilidad. 

Selección de la mejor alternativa 

Una vez especificada cada alternativa, la 
selección entre ellas se hace con el criterio 
de costo-eficiencia; es decir, considerando 
que todas las alternativas postuladas entre
gan un beneficio similar, se opta por la que 
tenga el menor costo involucrado en la en
trega de cada atención. 

Para obtener esta información, primero 
se debe hacer una estimación de los costos 
de cada alternativa tanto de inversión como 
de operación y mantención (estos costos se 
refieren sólo a los atribuibles a la alternati
va): 

o Costos de inversión, correspqnden a 
aquellos en que se debe incurrir desde el 
inicio de la ejecución del proyecto hasta 
dejarlo en condiciones de empezar a fun
cionar. Entre éstos se identifican los cos
tos de terreno, construcción, equipamien-
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toe inversiones complementarias cuando 
corresponda 

o Costos de operación, referidos a aquellos 
gastos necesarios para que el proyecto 
funcione y entregue bien el servicio para 
cuya producción fue ejecutado. Se identi; 
fican dentro de estos costos principal
mente. las remuneraciones, material y 
medicamentos y, secundariamente, los 
útiles de escritorio, de aseo y gastos ge
nerales. 

o Costos de mantención. referidos a aque
llos gastos necesarios para que el proyec
to pueda mantener tanto el nivel como 
la calidad de operación para la cual fue 
diseñado. Se identifican aquí los costos 
de mantención de equipos y edificios. 

Cabe destacar que los costos a utilizar 
corresponden a los costos adicionales que 
genera el proyecto. por ejemplo: en el caso 
de una ampliación los costos pertinentes 
son los atribuibles sólo a la ampliación y en 
el caso de una reposición o construcción, los 
costos adicionales serán iguales a los totales. 

Una vez obtenido el costo total adicional 
involucrado en cada una de las alternativas, 
corresponde poner dichos costos en térmi
nos comparables para así optar por el me
nor de ellos. 

Para este efecto se utiliza el método de 
estimar el Costo Equivalente por Persona 
(CEP), Costo Equivalente por Atención 
(CEA) o Costo Equivalente por Egreso 
(CEE), según se trate de una posta, consul
torio u hospital respectivamente. 

Este método considera el costo de inver
sión expresado en términos anuales y los 
costos de operación y mantención anuales 
expresados como un promedio entre el año 
1 y el año de dimensionamiento (horizonte 
utilizado). Estos costos se dividen por lapo
blación beneficiada con el proyecto en el ca
so de las postas; por el promedio de aten
ciones adicionales que se espera entregar el 
año 1 y el año de proyección utilizado, en el 
caso de consultorios y, por el promedio de 
egresos adicionales que sé· ·espera tener el 

año 1, y el año de dimensionamiento consi
derado, para el caso de hospitales. 

El· cálculo de estos indicadores se pre
senta a continuación: 

Posta: 

C_T~·~0~,1~2+~C~C~·0~,1-~~2~4~+~C~E~·0~.~277 __ 4~10~+~C~O~+~C~M. CEP-- PB 
donde 

CEP 

cr 
ce 
CE 
co 

: Cosw equivalente por persona beneficiada 
con el proyecto (en establecimaento de ma· 
dera). 

: Costo del terreno. 

: Costoconstrucción. 

: Costoequipamiento. 

: Costo de operación anual. 

CM : Costo de mantención anual. 

PB : Población bene[iciada con el proyecto, que 
corresponde al tamaño de población que 
será atendida por éste y se expresa en nú· 
mero de personas. 

En la estimación de los factores se ha 
considerado: 

o Tasa social de descuento 12% 
o El valor del terreno se recupera en un 

100% al final de la vida útil del proyecto 
o Construcción en madera con vida útil de 

15 años 
o Equipamiento con vida útil promedio de 

cinco años 

ConsuHorlo General 

Establecimiento de albañi/erfa 

CT·O, 12+CC·O, 1241436+CE·O, 1769841 +CO+CM 
CEA- PAA 

donde 
CEA : Costo equivalente por atención (en estable· 

cimiento de albaáilerla ). 

Cf : Costo del terreno. 

CC : Costo de construcción. 

CE : Costodeequipamiento. 
CO : Costo de operación anual (promedio). 

CM : Costodemantenciónanual(promcdio). 
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P AA : Promedio de atenciones adicionales anua-
les, expresado en número de atenciones. 

En la estimación de los factores se ha 
considerado: 

o Tasa social de descuento 12% 
e; Valor del terreno se recupera en un 

100% al final de la vida útil de proyecto. 
e; Construcción en albañilería con vida útil 

de 30 años 
e; Equipamiento con vida útil de 10 años 

Establecimiento de madera 

CEA=CT·0.12+CC·0.146824+CE·O, 1769841 +CO+CM 
PAA 

donde 
CEA : Costo equivalente por atención (en estable

cimiento de madera). 

CT : Costo del terreno. 

CC : Costo de construcción. 

CE : Costodeequipamiento. 

CO : Costo de operación anual (promedio). 

CM : Costo de mantención anual (promedio) 

PAA : Promedio de atenciones adicionales anua-
les, expresado en número de atenciones. 

En la estimación de los factores se ha 
considerado: 

e; Tasa social de descuento 12% 
e; Valor del terreno se recupera en un 

100% al final de la vida útil del proyecto 
o Construcción en madera con vida útil de 

15 años 
o Equipamiento con vida útil de 10 años 

Hospitales 

CEE= CT·0,12+CC·O, 124144+CE·0.176984+CO+CM 
PEA 

donde 
CEE : Costo equivalente por egreso (en estableci-

miento de albaiiilerta). 

CT : Costo del terreno. 

CC : Costo de construcción. 

CE : Costodeequipamiento. 

CO : Costodeoperación(promedio). 

CM : Costo de mantención(promedio). 
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PEA. : Número de egresos anuales adicionales 
promedio. Corresponde al tamaño de po
blación que será atendida por el proyecto, 
expresado en número de personas. 

En la estimación de los factores se ha 
considerado: 

o Tasa social de descuento 12% 
o Valor del terreno se recupera en un 

100% al final de la vida útil del proyecto 
o Construcción en albañilería con vida útil 

de 30 años 
e; Equipamiento con vida útil de 10 años. 

Si por alguna razón cambian estas consi
deraciones, la fórmula correspondiente al 
factor de recuperación permite recalcular 
los factores de cada uno de los componen tes 
de la inversión. 

FR = 

(1 + i)" 

en que 
FR : Factorderecuperación. 

: Tasa social de descuento. 

n : Vida útil del proyecto. 

U na vez hecho el cálculo de los indica
dores correspondientes se presenta un resu
men del costo equivalente por persona, 
atención o egreso, según corresponda, de ca
da alternativa. 

. Finalmente, se selecciona aquella alter
nativa que presenta el menor costo equiva
lente. 

Proyecto definitivo 

Una vez elegida la alternativa de solu
ción para el problema estudiado correspon
de dar la forma definitiva al proyecto. Para 
ello se debe revisar el estudio de demanda, 
los requerimientos de recursos humanos, de 
recursos físicos, localización, estudio de cos
tos y reestimar el costo equivalente corres
pondiente. 
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Indicadores de priorizaclón 

El objetivo de esta etapa de la formula
ción del proyecto es culminar la preparación 
del mismo con la elaboración de un indica
dor global que implícitamenle considere los 
beneficios y cosros derivados del proyecto. 

Es1e indicador permite comparar entre 
proyectos que entregan un nivel similar de 
salud y de esre modo esrablecer prioridades 
en la asignación de recursos de inversión. 
Así. entonces, se cuenta con un indicador 
que permite priorizar entre postas y otro 
entre consultorios. 

La pauta utiliza para priorizar cuatro in
dicadores, los cuales tienen relación directa 
con los objerivos planteados en la Estrategia 
Global de Salud del país. los que se resu
men finalmente en el Indicador Global del 
Proyecto (IGP). El IGP considera más con
veniente ejecutar aquellos proyec10s que 
contribuyan mejor a alcanzar los objerivos 
del sector y para ello utiliza cuatro indica
dores: de salud, de cobertura, socioeconómi
co y de costo. 

Los tres primeros constituyen variables 
"proxy" de los beneficios y el cuarto entrega 
el cosro anual imputable a cada persona be
neficiada con el proyecto. Es importante te
ner presente que el IG P considera el enfo
que costo-eficiencia, en el sentido de dar 
prioridad a aquellos proyectos de menor 
cosro. O bien, que para beneficios distintos 
tengan una razón "costo/beneficio" menor. 
Se han usado comillas para destacar el he
cho que en este caso, mientras los costos se 
expresan en términos monetarios los benefi
cios se presentan en términos de puntaje. 

Como se indicó, el beneficio está repre
sentado por indicadores de salud, de cober
tura y socioeconómico con una ponderación 
de 50%, 30% y 20% respectivamente, lo que 
permite obtener el puntaje "proxy" del bene
ficio (o puntaje del proyecto). 

Indicadores de salud 

o Tasa de Mortalidad Infantil. 
o Porcentaje de niños desnutridos sobre la 

población en control. 
o Porcentaje de partos sin atención profe

sional. 

El puntaje de este indicador se asigna 
considerando la situación relativa del área 
geográfica del establecimiento, respecto de 
la región en que se localiza y respecto del 
país (AG, R, P). 

Indicador de cobertura 

En el caso de postas, se emplea como in
dicador el origen del proyecto, sea éste, va
cío de cobertura o establecimiento en mal 
estado. En el caso de consultorios, se utiliza 
el déficit de atenciones que se detectó en 
cada programa en el diagnóstico (se calcula 
en forma separada, el déficit para cada pro
grama). 

Indicador socloeconómlco 

Se utiliza la información de la ficha de 
caracterización social (CAS), y se construye 
un indicador promedio para las familias que 
sean beneficiadas por el establecimiento. 

Puntaje del proyecto 

La suma de los puntajes parciales de es
tos indicadores entrega como resultado el 
"Puntaje del Proyecto" (PP). 

El indicador de costo ha sido estimado 
en la etapa anterior y expresado como costo 
equivalente por persona o atención (CEP. 
CEA). 

Una vez obtenido estos indicadores se 
define el IGP como la razón entre el cos1o 
equivalente y el puntaje del proyecto, es de· 
cir: 

•· 



CEP CEA 
IGP0osw= f5P , IGP""'"'"""bs = pp 
donde 

IGP : Indicador Global del Proyecto. 

CEP : Costo equivalente por persona. 

CEA : Costo equivalente por atención. 

PP : Puntaje. 

Así, entonces, en el listado de proyectos 
de consultorios será más prioritario aquel 
que tenga un menor IGP. Cabe señalar que 
para el caso de hospitales no se cuenta con 
una pauta que permita priorizar entre este 
tipo de proyectos. 

A continuación se entrega el procedi
miento a seguir en la estimación del benefi
cio atribuible a estos establecimientos. 

Indicadores de salud 

Comparando los indicadores referidos al 
área geográfica del proyecto (AG), a la res
pectiva región (R) y al indicador a nivel de 
país (P), se asigna un puntaje según los va
lores que se señalan a continuación: 

o Tasa de Mortalidad infantil: 

o 

C! 

Si: 
AG>R y R>P = 16 puntos 
AG>R y R<P = 10 puntos 
AG<R y R>P = 5 puntos 
AG<R y R<P = O puntos 

% menores 6 años desnutridos sobre 
población en control 
Si: 

AG>R y R>P = 17 puntos 
AG>R y R<P = 11 puntos 
AG<R y R>P = 6 puntos 
AG<R y R<P = 0 puntOS 

%partos sin atención profesional 
Si: 

AG>R y R>P = 17 puntos 
AG>R y R<P = 11 puntos 
AG<R y R>P = 6 puntos 
AG<R y R<P = O puntos 

la 
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Indicador de cobertura 

o Pos1as: 
Vacío de cobertura 
Establecimientos 
en mal estado 

= 30 puntos 

= 10 puntos 
o Consultorios se asigna un puntaje en 

función de la magnitud del déficit (D) 
para cada programa: infantil, materno y 
adulto. 

0>60 = 10 puntos 
30 S 0<60 =.· 6 puntos 
10 S 0<30 = 3 puntos 

0<10 = O puntos 

Indicador socloeconómlco 

Si: CAS Promedios 1.5 = 20 puntos 
1,5<CAS Promedio.s2,5 = 13 puntos 
2,5<CAS Promedio.s 3 = 7 puntos 

CAS Promedio> 3 = ·O puntos 
Para obtener el CAS promedio se debe 

anotar el número de familias del área geo
gráfica que existe en cada índice (sólo hasta 
el índice 5), y luego se suman para obtener 
un total. Posteriormente, corresponde obte
ner el CAS Ponderado para lo cual se mul
tiplica el índice con que se caracteriza a la 
población, por el número de familias en ca
da índice. Igual que en el caso anterior se 
suman los cinco valores y se saca un total. 
Por último, el CAS Promedio del área geo
gráfica se obtiene dividiendo el total del 
CAS Ponderado por el primer total obteni
do. 

De este modo, se obtiene el puntaje del 
proyecto que constituye parte del indicador 
Global que permite la priorización. Cabe 
reiterar que dada la forma de obtención de 
este indicador se está considerando tanto la 
contribución del logro de los objetivos del 
sector como los costos involucrados; es de
cir, se utiliza plenamente el concepto Costo
Efectiviiiad. 



MIDEPLAN 270 

Presentación del documento 

La presentación del proyecto o estudio 
resultante debe incluir al menos todos los 
puntos señalados en la sección preparación 
de proyectos de esta pauta, agregando un 
primer capítulo llamado "Resumen y Con
clusiones" donde se presente una síntesis de 
los aspectos más relevantes del estudio, de 
modo que sea autosuficiente para entender 
todo el proyecto y en especial la situación 
problema que se quiere resolver. 

Con respecto a la forma de presentación 
del documento que contiene el detalle del 
estudio de preinversión, se señalan algunas 
indicaciones básicas tales como: 

o Todas las cifras monetarias deben expre
sarse en moneda de un mismo momento 
del tiempo (inclusive el tipo de cambio 
utilizado). 

o En todo cuadro, figura o tabla debe indi
carse el respectivo título y fuente de in
formación. 

o La numeración tanto de tablas, cuadros 
y/o figuras debe ser por capítulos. 

o Se debe señalar al final del texto la bi
bliografía utilizada en el estudio. 

o Las referencias a textos o estudios dentro 
del documento mismo deben hacerse con 
un número que se explicará a pie de pá
gina 
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Metodología de 
preparación, evaluación y 
presentación de proyectos 
de transporte caminero. 

Introducción 

El objelivo del presente trabajo es dar 
una pauta uniforme para preparar, evaluar y 
presentar proyectos de Transpone Camine
ro. 

El Sector Transpone Caminero incluye a 
todos aquellos caminos nacionales, regiona
les y comunales que unen ciudades, pueblos, 
localidades rurales o que permiten el acceso 
a zonas productivas, turísticas, países veci
nos, etc. 

Tipos de proyectos camineros 

Esta metodología permite determinar la 
rentabilidad social de proyectos camineros 
del siguiente tipo: 

Ampliación 

Corresponde a aquellos proyectos que 
aumentan la capacidad vehicular de un ca
mino, por ejemplo: 

o Construcción de segundas calzadas. 
o Construcción de terceras pistas. 

Mejoramiento del trazado 

Corresponde a aquellos proyectos que 
-aumentan la calidad del servicio existente 

mediante cambios en la trayectoria del cami
no, por ejemplo: 

o Disminución de la curvatura de un cami
no. 

o Disminución de las pendientes de un ca-
mino. 

o Construcción de ún camino alternativo o 
variante. 

o Construcción de un túnel que evita una 
cuesta 

Mejoramiento de la carpeta 

Corresponde a aquellos proyectos que 
cambian el tipo de carpeta de rodado; a una 
de mejor calidad, por ejemplo: 

o Pavimentación de un camino de ripio. 
o Ripiadura de un camino de tierra. 

Reposición de la carpeta 

Consiste en renovar parcial o totalmente 
la carpeta de rodado deteriorada, incluyendo 
las obras básicas necesarias, por ejemplo: 

o Repavimentación de una carpeta de hor
migón. 

o Recapado con mezcla asfáltica. 
o Reposición de la carpeta de un camino 

de ripio. 

Construcción de caminos nuevos 

Corresponde a aquellos proyectos q uc 
incorporan zonas con problemas de accesibt· 
lidad. Por ejemplo: 

o Construcción de caminos de penetración. 
o Construcción de caminos costeros. 
o Construcción de pasos fronterizos. 

Conservación de la carpeta 

Normalmente las conservaciones de ca. 
minos no requieren de una evaluación eco
nómica, pues son actividades previstas en la 
vida útil de las obras. No obstante, esta me. 
todologfa puede servir de apoyo al análi~L' 
de politicas de conservación. 



Por conservación de caminos se entien
den todas aquellas acciones que tienen por 
finalidad evitar el deterioro acelerado de la 
carpeta de rodado, postergando su reposi
ción. 

Estas acciones se aplican tanto sobre la 
carpeta misma como sobre sus obras anexas, 
por ejemplo: 

O Reposición de algunas losas de hormi
gón. 

o Bacheo sobre carpe !a asfáltica. 
o Reperfilado de una carpeta de ripio o de 

tierra. 
o Reta pe de hoyos. 
o Sello de junturas. 
o Conservación y mejoramiento de obras 

de drenaje. 
Q Conservación de puentes, etc. 

Teoría sobre la cual se basa 
la metodología 

Desde el punto de vista económico el 
transporte es un "bien" y como tal se rige 
por las leyes del mercado. Existe una de
manda por este bien, la cual refleja la dispo
sición a pagar por viajes y existe una oferta 
que representa el costo en que se incurre 
por realizar tales viajes. 

Es !a situación se representa en el gráfico 
de oferta y demanda que muestra la figura 
l. En la abscisa se representa el número de 
viajes, Q, que se realizan por unidad de 
tiempo, entre un par origen-destino y en la 
ordenada un valor económico P, medido en 
pesos. Ambas curvas expresadas en términos 
privados, es decir, a precios de mercado. 

El área OABQo bajo la curva de deman
da D, representa la disposición a pagar, y 
por lo tanto el beneficio que perciben los 
usuarios del camino, por realizar Qo viajes 
entre el par origen- destino. 

El costo en que incurren los usuarios se 
denomina costo generalizado de viaje, CGV, 
el cual principalmente depende de la valora
ción del tiempo empleado en el viaje y del 
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Figura1 
OFERTA Y DEMANDA DE TRANSPORTE 

/' f SI l 

• CGV = CMgP : CMeS 

D 
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costo de operación de los vehículos en que 
se realizan dichos viajes (combustibles, neu
máticos,etc). 

El cos10 que percibe el usuario que se 
incorpora a una ruta es el CGV, por lo que 
también se le conoce como costo marginal 
privado, CMgP. Dad.o que el CGV es el cos
to que percibe cada uno de los usuarios de 
la vía, también será igual al costo medio so
cial, CM eS. 

Antes de continuar es conveniente seña
lar la diferencia entre "costo privado" y "cos
to social". El primero representa el costo 
para un individuo en forma particular, en 
cambio el segundo representa el costo que 
tiene para la sociedad como un todo. 

Entonces, el beneficio neto para los 
usuarios o excedente del consumidor corres
ponde a la diferencia entre la disposición a 
pagar por viajes, área OABQo, y el costo 
que efectivamente pagan, área OEBQo, re
sultando el área ABE. 

Es conveniente mencionar, que a medida 
que se realizan más viajes por unidad de 
tiempo, en una ruta, es posible que aumente 
el CGV debido a la congestión vehicular, si
tuación que en la figura 1 se refleja a partir 
de un nivel de tránsito Qc. 

Cuando una ruta presenta congestión ve
hicular, la incorporación de un nuevo vehí
culo afectará a todos los usuarios de la ruta, 
al aumentar la congestión, es decir, el costo 
marginal social (CMgS) será mayor que el 
costo marginal privado (CMgP) del vehículo 
que se incorpora. 
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En la figura 2 se muestra, además d_e la 
curva de demanda, las curvas de CMgP y 
CMgS. Nótese que el equilibrio se produce 
para una cantidad de tránsito Qo, es decir, 
donde se iguala el CMgP con la demandaD, 
esto debido a que el usuario toma la deci
sión en función del costo que percibe. El 
tránsito Qo no sería óptimo desde el punto 
de vista social, el cual se lograría teórica
mente para un tránsito Q*, si existiera un 
peaje óptimo que hiciera percibir a los 
usuarios un CGV igual al CMgS. Es decir: 

CGV* = CMgS = CMgP + PEAJE* 

Figura2 
OPTIMOSOCIAL EN CONGESTION VEHICULAR 

Pr $ J 

CGV' 
CGV0 

o 

Beneficios de un proyecto 
caminero 

CMgP 

o 

Q. 

La materialización de un proyecto cami
nero puede producir reasignación de flujos 
vehiculares, pues algunos usuarios preferirán 
la ruta que el proyecto mejora. En este sen
tido se distinguen los siguientes tránsitos: 

Tránsito normal 

Corresponde al tránsito que no cambia 
su ruta por la ejecución del proyecto. 

Tránsito desviado 

Corresponde al tránsito que cambia su 
ruta por efecto del proyecto, pero mantiene 
su origen y destino. 

Tránsito Transferido 

Corresponde al tránsito que por efecto 
del proyecto cambia su origen-destino o am
bos. Por ejemplo, un productor que al dis
poner de un camino en mejores condiciones 
decide comprar insumos en otra localidad. 

Tránsito Generado 

Corresponde al tránsito vehicular que se 
incorpora a la red vial por causa del proyec
to, el cual antes no circulaba por ningún 
tramo de ella. Por ejemplo, la construcción 
de un camino de penetración genera tránsi
to al permitir-la explotación de áreas que 
antes eran inaccesibles. Otro ejemplo, es el 
caso de los habitantes de predios agrícolas 
que al disponer de un camino en mejores 
condiciones deciden realizar más viajes a las 
zonas urbanas. 

Para determinar los beneficios sociales 
que conlleva la ejecución de un proyecto ca
minero es conveniente dividir la red vial en 
tramos de demanda homogénea, es decir, 
que no salgan ni entren vehículos en puntos 
intermedios. 

Los efectos que ocurran en los tramos 
que el proyecto mejora, se denominan efec
tos directos y los que ocurren en otros tra
mos se denominan indirectos. 

En la figura 3 se presentan las curvas de 
CGV, tanto para la situación sin proyecto 
CGVsp, como para la situación con proyec
to CGVcp. El efecto de la mejora del tramo 
produce una disminución de la curva CGVy 
por lo tanto un beneficio directo. 



Figura3 
BENEFICIOS DIRECTOS EN EL CAMINO OBJETO 
DEL PROYECTO 
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En la figura 4 se muestra la curva CG V 
para un tramo de la red vial, asociado a un 
camino alternativo al mejorado; se ha su
puesto que esta curva no cambia por efecto 
del proyecto, ya que el camino mantiene su 
estándar. El proyecto produce un desplaza
miento de su curva de demanda, desde D a 
D', al desviarse o transferirse parte de su 
tránsito a la ruta que el proyecto mejora. 

Figura 4 
BENEFICIOS INDIRECTOS EN UN CAMINO 
ALTERNATIVO 
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En el caso que en este tramo exista una dis
torsión ( CMgP distinto de CMgS ), tal co
mo la congestión, la disminución del tránsi-
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, to provocará un beneficio indirecto del pro
. yecto. 

Por otro lado, los tramos de un camino 
complementario al que el proyecto mejora, 
verán incrementado su tránsito, tal como 
muestra la figura 5. En este caso, la exis
tencia de una distorsión, tal como la ·conges
tión, provocará un beneficio indirecto nega
tivo del proyecto (equivale a un costo pero 
se considera parte de los beneficios, porque 
el beneficio del proyecto es la suma de estos 
parciales). 

Figura 5 
BENEFICIO INDIRECTO NEGATIVO EN UN CAMINO 
COMPLEMENTARIO 
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De manera que, el beneficio social del 
proyecto corresponde a la suma de los bene-. 
ficios directos e indirectos que se mostraron 
en las figuras anteriores, es decir, las si
guientes áreas sombreadas: 

o Area AEFB, figura 3, la cual correspon
de a la liberación de recursos o aumento 
en el excedente del consumidor, asociado 
al tránsito normal del camino que mejo
ra el proyecto. 

o Area FBG, figura 3, la cual corresponde 
al aumento del excedente del consumidor 
asociado al tránsito desviado, transferido 
y generado, que circula por el tramo que 
mejora el proyecto. 

··-
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o Area HKU, figura 4,la cual corresponde 
al aumento en el excedente del consumi
dor asociado al tránsito normal del cami
no sustituto o alternativo, debido a una 
reducción de la congestión. 

o Area LMJ, figura 4, la cual corresponde 
al aumento en el excedente del consumi
dor, asociado al tránsito que se desvía y 
al que se transfiere a la ruta que el pro
yecto mejora: este incremento de exce
dente se determina por la reducción de 
la congestión hasta el punto en que el 
usuario decide cambiarse de ruta. En 
efecto, la disposición a pagar por des
viarse, representada por un punto de la 
curva de demanda de la ruta mejorada, 
es igual al CG Y del vehículo en el mo
mento en que decide el cambio de ruta, 
el cual es menor que el CGV que tenía 
antes que se desviara algún vehículo. Y 
finalmente. 

o Areas RSTU y TWU, figura 5, las cuales 
deben considerarse con signo negativo 
pues corresponden a costos. 

Costos de un proyecto caminero 

Para poder percibir los beneficios del 
proyecto es necesario incurrir en costos. 
Evidentemente, los costos más importantes 
están relacionados con el tramo de camino 
que se mejora, tal como los costos de cons
trucción de las obras que contempla el pro
yecto, su conservación y las reposiciones fu
turas necesarias. 

No obstante, por causa del proyecto se 
pueden producir efectos en tramos donde 
no se realizan trabajos de construcción, por 
ejemplo, los caminos alternativos demanda
rán menos inversiones en conservación y se 
postergará la reposición futura de sus carpe
tas, en la medida que se haya desviado una 
buena parte de su tránsito pesado. En el ca
so de los caminos complementarios ocurrirá 
lo contrario, demandarán mayores inversio
nes. 

En la práctica, lo que comúnmente se 
hace es determinar el total de recursos que 
se necesitarían cada año para mantener el 
estándar técnico de los tramos que pertene
cen al área del proyecto (incluido caminos 
alternativos y complementarios). Luego, el 
costo del proyecto vendrá dado por la canti
dad adicional de recursos que se requieren 
en la situación con proyecto respecto de la 
situación sin proyecto. 

Además de lo anterior, dentro de los 
costos del proyecto se deben incluir las in
terferencias que provocan al tránsito las 
obras de construcción (desvíos,detencio
nes,molestias,etc). 

Análisis de la red vial 

La determinación de la rentabilidad eco
nómica de un proyecto caminero puede ser 
un trabajo engorroso, cuando se genera 
tránsito. No obstante, si este no existe, el 
análisis se simplifica, siendo necesario reali
zar lo siguiente: 

o Determinar los tramos de la red que se 
verán afectados por el proyecto. 

o Determinar los flujos vehiculares que cir
cularán por dichos tramos, en la situa
ción sin proyecto y para todo el período 
de análisis. 

o Determinar el CGV para cada vehículo, 
en la situación sin proyecto y para todo 
el período de análisis. 

o Determinar las inversiones que se reque
rirán en la situación sin proyecto y para 
todo el período de análisis, incluyendo 
tanto las inversiones en infraestructura 
como las conservaciones. 

o Reasignar los flujos vehiculares determi
nados en el segundo punto, considerando 
las nuevas características de la red, en la 
situación con proyecto. Cabe señalar que 
el número total de viajes será el mismo 
en la situación con y sin proyecto, por 
cuanto se ha supuesto que no existe 
tránsito generado. 



o Determinar los puntos CGV y las inver
siones para la situación con proyecto. 

o Determinar el costo de viaje total para la 
situación sin proyecto y con proyecto, lo 
cual se logra sumando los CGV de todos 
los vehículos, para cada situación. 

o Determinar el beneficio para cada año 
del período de análisis, el cual se calcula 
como la diferencia entre el costo de viaje 
total sin proyecto y con proyecto. 

o Determinar el total de inversiones (inclu
yendo todos los tramos), para cada año 
del período de análisis y para las situa
ciones con y sin proyecto. 

o Determinar los costos para cada año del 
período de análisis como la diferencia 
entre inversiones con y sin proyecto. 

o Conocidos los anteriores costos y benefi
cios, se puede determinar fácilmente la 
rentabilidad. 

Por otro lado, cuando existe tránsito ge
nerado será necesario analizar los mercados 
que lo generan, pues los beneficios serán 
percibidos principalmente en ellos. Por 
ejemplo, un camino de penetración requeri
rá analizar mercados como el forestal, gana
dero. turístico, etc, según sea el caso, y los 
beneficios serán en gran medida el exceden
te de los productores y consumidores de los 
bienes que se generen. 

Horizonte de evaluación 

Para evaluar económicamente un proyec
to se debe definir un período de análisis u 
horizonte de evaluación, el cual dependerá 
de las características particulares del proyec
to. No obstante, en lo que sigue se dan al
gunas recomendaciones que facilitan su de
terminación. 

Si existen varias alternativas de solución, 
deberá fijarse un período de análisis único, 
para los fines de comparación. Escogida la 
alternativa más conveniente podrá definirse 
un período de análisis menor, con el fin de 
determinar ·la rentabilidad asociada a la in
versión inicial. 
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Co':llo criterio de selección dc:l horizonte 
de evaluación, se recomienda utilizar un pe
ríodo de análisis igual a la vida útil de la 
obra más importante o representativa del 
proyecto. Así, por ejemplo, si el proyecto 
consiste en evaluar la pavimentación de un 
camino de ripio se utilizará la vida útil del 
pavimento, aún cuando las obras de drenaje, 
movimiento de tierra, etc, duren más tiem
po. 

En el caso que la obra más importante 
tenga una vida útil muy extensa, como es el 
caso de puentes o túneles, será conveniente 
reducir el período de análisis, por ejemplo a 
20 años u otro. 

Para aquellas obras que terminado el pe
ríodo de análisis queden con un excedente 
de vida útil, debe incorporarse su valor eco
nómico residual, el cual será siempre menor 
que la inversión original, y se considera co
mo un beneficio percibido durante el último 
año de análisis. 

Indicadores económicos 

Hasta el momento los costos y beneficios 
sociales del proyecto se han calculado utih· 
zando precios de mercado; tales como prc· 
cios de combustibles, neumáticos, etc. para 
determinar los costos generalizados de via¡c 
(CGV) y precios de insumos para la cons
trucción de las obras de infraestructura que 
requiere el proyecto. 

Esto es adecuado en economías en que 
no existen distorsiones, pues en ellas los 
precios de mercado reflejan adecuadamente 
el precio social de los bienes y servicios que 
se transan. No obstante, en economías wn 
distorsiones es necesario corregir los precw' 
de mercado para obtener precios sociales. 
La forma de realizar estas correcciones, para 
la economía chilena, se muestra en el Anexo 
1 de este documento. 

Una vez calculados los costos y benc!l· 
cios sociales de un proyecto, valorados a 
precios sociales, es posible ·calcular los 1 mll· 

cado res económicos más relevantes: 
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Valor actual neto (VAN) 

Para efectos de evaluación, ios flujos de 
costos y beneficios del proyecto deben ser 
llevados a un mismo momen10 del tiempo, 
para lo cual se utiliza una tasa social de des
cuento. 

El VAN Social corresponde a la diferen
cia entre los beneficios actualizados (Bia) y 
los costos actualizados (Cia) e indica cuánto 
más rico o más pobre se hace el país al rea
lizar el proyecto. Entonces, un proyecto pú
blico será económicamente rentable si el 
VAN, descontado a la tasa social, resulta 
positivo. 

n 

VAN = I ( Bia - Cia ) 
p::Q 

B
. Bi 
Ja = (1 +r}" 

C
. Ci 
Ja = (1 +r)" 

en que: 
VAN = Valor Actual Neto 

Bia = Beneficio del proyecto percibido el año i, 
actualizado al año cero. 

Cia = Costo del proyecto incurrido el año i, ac· 

Bi 

Ci 

tualizado al año cero. 

= Beneficio del proyecto percibido el año i 

= Costo del proyecLO mcurrido el año i 

n = Per!odo de análisis, en años. 

r = Tasa social de descuento. 

Tasa Interna de retorno {TIA) 

La TIR es aquella tasa de descuento que 
anula el VAN y se obtiene de resolver la si
guiente ecuación: 

I (Bf-CQ = O 
i=O (1 +TIA)' 

En consecuencia, un proyecto público 
rentable debe necesariamente arrojar una 
TIR mayor que la tasa social de descuento. 

Cabe señalar que como criterio de deci
sión, la TIR es útil para proyectos que se 
comportan normalmente, es decir, para 
aquellos que en sus primeros años tienen 
costos y después generan beneficios. 

Si el signo de los flujos netos del proyec
to cambia más de una vez existe la posibili
dad de obtener más de una TIR. Al tener 
soluciones múltiples, todas positivas, la elec
ción de cualquiera de ellas puede inducir a 
adoptar una decisión errónea No obstante, 
considerando que comúnmente los proyec
tos de Transporte Caminero no presentan 
los anteriores problemas, es adecuado refe
rirse a la TIR como uno de los indicadores 
adecuados para la 10ma de decisiones. 

Costo de postergar el proyecto (CPP) 

Es común encontrar proyectos de Trans
porte Caminero que aún siendo muy renta
bles son postergados, ya que los recursos 
disponibles son asignados a otros de mayor 
urgencia. 

Si se posterga un proyec10 rentable, co
múnmente se incurre en un costo, el cual se 
puede medir por la disminución que experi
menta el VAN, tal como se indica a conti
nuación. 

OVAN = VAN -VAN, 

en que: 
DV AN = Costo de postergar en un año el proyecw. 

VAN = VAN, si el proyecto se inicia el año cero. 

VAN 1 = VAN, si el proyecto se inicia el año l. 

Por otro lado, el costo de postergar el 
proyecto se puede expresar como fracción 
de la inversión inicial que demanda el pro
yeciO (Iao) y denotar CPP. 

CPP = OVAN 
lao 

Para los proyectos camineros que sus be
neficios corresponden exclusivamente a aho
rros en costos de operación y tiempo de via
je, es decir, para aquellos que no generan 
tránsito, es posible calcular en forma senci
lla el costo de postergar el proyecto (CPP). 

En efecto, si se posterga la ejecución de 
un proyecto caminero se incurre en un costo 
igual al beneficio del primer año de opera
ción del proyecto (Bz), el cual se deja de 
percibir y se percibe el beneficio de poster
gar en un año la inversión inicial (lao). Con-

,. 
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siderando que la rentabilidad alternativa del 
capital es la tasa social de descuento, este 
beneficio será (lao r), el cual previa actuali
zación puede ser comparado con el costo Bz 
antes mencionado, también actualizado. De 
manera que la expresión es la siguiente: 

CPP = 2_ r~ -~ l 
lao (1 +r)' (1 +r) 

en que: 

CPP = CasiO de postergar el proyecto, expresado 
como fracción de la inversión inicial. 

Bz = Beneficio del pnm.er año de operación del 
proyecto. 

z = Número de años en que se realiza la inver-
sión 1nicial. 

Dado que el primer año de inversión co
rresponde al año cero del período de análi
sis, el año "z" es el año en que se pone en 
operación el proyecto y por lo tanto el año 
en que se obtiene el primer beneficio. 

lao = Inversión inicial. 

r = Tasa social de descuento. 

La inversión inicial (Iao) corresponde a 
la suma de las inversiones realizadas en la 
situación con proyecto, con anterioridad a la 
puesta en operación del camino y previa
mente actualizadas, es decir: 

,., lcpi 
lao = I . 

i=O (1+Ti 
en que: 

Iao = Inversión inicial. 

lcp, = Inversión realizada el año i, en la situación 
con proyecto. 

z = Año en que se percibe el primer beneficio 
del proyecto. 

, r = Tasa social de descuento. 

La expresión del CPP se basa en algunos 
supuestos, como que la inversión inicial no 
variará si se posterga en un año el proyecto, 
que los beneficios de un año calendario 
cualquiera no son significativamente depen
dientes del momento de inversión, que el 
período de análisis se puede escoger, para 
este cálculo, lo suficientemente extenso co
mo para independizarse del beneficio del úl
timo año y que los costos adicionales de via
je (molestias, detenciones, desvíos, etc.) pro-
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dueto de la ejecución de la inversión inicial 
son despreciables. 

En el caso que este último supuesto no 
se cumpla, el CPP debe ser corregido de la 
siguiente manera: 

CPP* = CPP _ (CEao r - DCEao ) 
(1+r)lao 

en que: 

CPP' = CPP corregido. 

CPP = Costo de postergar el proyecw. 

CE,)() = Costos adicionales de viaje asociados a la 
ejecución de la inversión inicial. 

DCEJO = Incremento actualizado del costo CEo, pro· 
ductode la postergación del proyecto. 

El cálculo de CEao es análogo al de Iao, 
salvo que incluye otros costos. 

Finalmente, se señala que existe un indi
cador similar al CPP, llamado "Tasa de Ren
tabilidad Inmediata", TRI. Estos dos indica
dores de rentabilidad de corto plazo se rela
cionan de la siguiente manera: 

TRI = r + (1 + r) CPP 

en que: 
mi = Tasaderentabilidadinmediata. 

r = Tasa social de descuento. 

CPP = Costo de postergar el proyecto. 

Momento óptimo para ejecutar la 
Inversión (Año óptimo) 

El momento óptimo de ejecutar la inver
sión o de iniciar un proyecto es aquel que 
maximiza el VAN. 

Si el costo de postergar el proyecto 
(CPP) es negativo significa que el VAN au
menta con dicha postergación, y por lo tan
to no se está en el año óptimo. 

Para los proyectos camineros que sus be
neficios corresponden exclusivamente a aho
rros en costos de operación y tiempo de via
je, es razonable suponer que los beneficios 
(Bi) son crecientes en el tiempo y por lo 
tanto que el costo de postergar el proyecto, 
CPP, será también creciente en el tiempo. 

Por lo anterior, el año óptimo para eje
cutar la inversión será aquel en que el CPP 
sea mayor o igual a cero. 
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En el caso de no existir restricción pre
supuestaria es posible y conveniente iniciar 
las inversiones en su momento óptimo. No 
obstante, en la práctica es común que el 
universo de proyectos públicos rentables sea 
mayor que el marco presupuestario, y por lo 
tanto sea necesario y conveniente postergar 
algunos. En este caso, el indicador relevante 
es el CPP. 

Evaluación económica 

Al evaluar un proyecto de Transporte 
Caminero se debe estudiar todas las alterna
tivas de solución posibles, respetando las 
políticas vigentes del sector, las cuales inclu
yen recomendaciones sobre diseños técnicos 
y materiales. 

A modo de ejemplo, se puede mencionar 
el caso de una cuesta que muestra proble
mas de operación y requiere algunas inver
siones, para lo cual se proponen las siguien· 
tes alternativas de solución: 

o Reponer el pavimento de la cuesta y 
construir un túnel en el futuro. 

o Construir ahora el túnel y dejar fuera de 
servicio la cues la. 

Cada alternativa de solución puede con
siderar varias inversiones en el periodo de 
análisis, tal como la primera alternativa que 
considera una reposición en el corto plazo y 
un túnel en el futuro. 

La realización de cada una de estas in
versiones se debe considerar en su momento 
óptimo, dado que el supuesto de trabajo es 
que existen y existirán los recursos para ha
cer las obras. 

Finalmente, la alternativa de solución 
más rentable será aquella que muestre el 
mayor VAN. Esto no significa que será ella 
la que en definitiva se materialice, pues el 
evaluador deberá considerar otros factores 
en su proposición, tales como: 

o Existe un riesgo asociado al VAN, lo que 
puede hacer atractiva una alternativa de 
menor rentabilidad pero más segura. Por 

esto es importante el realizar análisis de 
sensibilidad ante variaciones en la inver
sión inicial, en el crecimiento del tránsi
to, etc. 

o El VAN de un proyecto se maximiza 
cuando la inversión se inicia en su mo
mento óptimo. No obstante, en presencia 
de restricción presupuestaria, lo más 
conveniente puede ser postergar el pro
yecto. 

o El análisis de tamaño óptimo supone 
que se deben materializar todas aquellas 
obras que aumentan el VAN del proyec· 
to. No obstante, algunas obras repre
sentan un aporte pequeño a la rentabili
dad del conjunto y por lo tanto, en con-· 
diciones de restricción presupuestaria, 
podría ser conveniente postergarlas o ex
cluirlas. 

Por ejemplo, dentro de un proyecto de 
pavimentación podrían finalmente poster
garse aquellos tramos de menor rentabili
dad. 

Preparación del proyecto 

Para la preparación del proyecto se debe 
seguir la siguiente pauta: 

Descripción del proyecto 

En primer lugar se debe formular el pro
yecto que se desea estudiar, incluyendo, por 
lo menos, los siguientes aspectos: 

o Nombre del proyecto. 
o Región y Provincia en que se localiza. Es 

conveniente presentar un mapa o esque
ma de ubicación, destacando claramente 
el tramo de la red vial que se quiere 
abordar. 

o Problema o necesidad insatisfecha que se 
desea solucionar. 



Análisis de antecedentes 

Se deberá recopilar y describir aquellos 
aspectos que han sido abordados en estudios 
previos. 

Es posible encontrar información sobre 
caminos principalmente en instituciones co
mo: 

o Dirección de Vialidad, Ministerio de 
Obras Públicas. 

o Departamento de Inversiones y Bibliote-
ca de MIDEPLAN. 

o Secretaría de Transporte, SECTRA 
o Direcciones Regionales de Vialidad. 
o Secretarías Regionales de Planificación y 

Coordinación, SERPLAC 

Diagnóstico 

Se debe incluir un diagnóstico de la si
tuación actual, para lo cual es necesario 
abordar los siguientes aspectos: 

Oferta actual de Infraestructura 

En esta sección se debe incluir aquellos 
factores, distintos del tránsito mismo, que 
permiten explicar el nivel de servicio de la 
infraestructura vial existen te. 

Para cada sector, se deberá incluir por 
ejemplo lo siguiente: 

o Longitud en kilómetros. 
o Características geométricas del trazado 

en planta y longitudinal. 
o Características de la sección transversal 

del camino (número de pistas, ancho de 
la calzada, etc.). 

o Características de la carpeta de rodado. 
o Descripción del estado de puentes, ber

mas, sistema de drenaje, etc. 
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Demanda vehlcular actual 
' 

La demanda de un camino está determi
nada por el flujo de vehículos que circula 
por él. El flujo vehicular de un camino se 
representa por el Tránsito Medio Diario 
Anual (TMDA), es decir, la cantidad de ve
hículos que circulan cada día, en ambas di
recciones, en promedio durante el año. 

Información respecto de !lujos vehicula
res históricos. de caminos específicos. se 
puede obtener del documento "Volúmenes 
de tránsiw en los caminos de Chile" que pu
blica cada dos años el Ministerio de Obras 
Públicas. 

Los estudios de prefactibilidad requieren 
además conteos vehiculares en terreno, que 
permitan determinar la relación que existe 
entre el tránsito medido para cada tramo de 
camino y el medido en el punto censal más 
representativo. Para ello es necesario que 
esta última medición se realice en forma si
multánea. La información de tránsito debe 
incluir los siguientes anteceden tes: 

o Mapa que indique el área que abarca el 
proyecto, ubicación de los puntos censa
les escogidos y ubicación de los conteos 
vehiculares de terreno. 

o Cuadro que muestre, para los puntos 
censales, la máxima información de trán
sito disponible. 

o Cuadro que muestre el tránsito obtenido 
en terreno. 

o Relación entre el tránsito de cada tramo 
y el de su punto censal asociado. 

Para aquellos proyectos que desvían 
tránsito, será necesario entregar información 
de origen destino de viajes, ya sea recogida 
en terreno o de la publicación de la Direc
ción de Vialidad "Encuestas Origen- Desti
no en Caminos de Chile" 

Análisis de oferta y demanda 

Una vez realizado el estudio de oferta y 
demanda actual del camino se debe analizar 
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la informació,n y con ella explicar claramen
te el nivel de servicio que se observa en te
rreno, de tal·manera de responder las pre
guntas cómo, cuándo y por qué el nivel de 
servicio del camino es inadecuado y requiere 
la ejecución de un proyecto. 

Optimización de la situación 
actual 

En esta sección. se debe describir clara
mente la situación actual del camino y la si
l uación sin proyecto que se adoptará para la 
evaluación. 

La situación sin proyecto corresponde a 
la situación actual optimizada, la cual se de
termina ejecutando obras de inversión me
nores o medidas de gestión, factibles y ren
tables, que mejoren las condiciones de ope
ración del camino. Muchas veces no es ne
cesario evaluar económicamente estas inver
siones, pues aparecen como evidentemente 
rentables. 

Por ejemplo, si se desea evaluar la repa
vimentación de un camino que-está lleno de 
hoyos, la situación sin proyecto sería la mis
ma carpeta, pero manteniendo los hoyos ta
pados o bacheados. 

En el caso de un camino que tiene pro
blemas de anegamiento en el invierno, por 
causa de un sistema de drenaje insuficiente, 
la situación sin proyecto deberá considerar 
la solución de ese problema, pues se haga o 
no el proyecto, no es posible mantener el 
camino en esas condiciones. 

Cabe señalar, que si ninguna de las alter
nativas de solución resulta rentable, se debe 
ejecutar la optimización antes mencionada. 

Alternativas de proyecto 

Se debe estudiar y describir todas las al
ternativas que den solución al problema vial 
en análisis, que sean técnicamente factibles 
de realizar y que respeten las políticas del 
sector, vigentes a la fecha. Las principales 

exigencias técnicas se pueden encontrar en 
el "Manual de Carreteras", de la Dirección 
de Vialidad. 

Dentro de las alternativas de solución 
habrá que considerar, en cuanto se justifi
que: 

o Trazados con distintas velocidades de di
seño. 

o Distintas carpetas de rodado, tales como, 
ripio, doble tratamiento asfáltico, concre
to asfáltico y hormigón. 

o Distintos tamaños de obra, de manera de 
determinar el tamaño óptimo, si corres· 
pon de. 

o Distintos momentos de inicio de obras, 
de manera de determinar el momento 
óptimo de inversión, para cada una. 

Preselección de alternativas 

En estudios de prefactibilidad, en base a 
las conclusiones del estudio a nivel de perfil 
se podrá descartar algunas alternativas de 
solución. 

En oportunidades, además de las razones 
económicas pueden existir razones técnicas. 
institucionales o de otra índole por las cua
les se puede descartar a priori algunas alter
nativas de solución. 

Análisis y estimación de la 
demanda vehicular futura 

Demanda vehlcular futura 

El número de viajes que se realizarán a 
futuro en la red vial, es difícil de predecir. 
Una posibilidad es suponer que la tendencia 
histórica de crecimiento del tránsito se va a 
mantener a futuro, otra posibilidad es anali· 
zar cada sector productivo, estimar el desa
rrollo que tendrá, y a partir de eso, derivar 
el tránsito asociado. 

El proyectar el tránsito histórico puede 
ser un buen método para algunos proyecto~ 



específicos, pues es relativamente simple; y 
muchas veces entrega información de cali
dad similar a otros métodos. No obstante, es 
conveniente tener presente lo siguiente: 

o Aplicar sólo a aquellos caminos en que 
convergen vehículos provenientes de mu
chas actividades productivas, y por lo 
tanto seria extremadamente difícil hacer 
un análisis específico para cada una de 
ellas. 
Un caso habitual lo constituye el camino 
longitudinal. Ruta 5. 
A modo de ejemplo, en un estudio de 
caminos forestales se proyectó el tránsito 
histórico mediante una función exponen
cial. Cuando ya se había concluido el es
tudio, quedó en evidencia que el tránsito 
fulUro estimado era muy superior a lo 
que la actividad forestal de la zona podía 
generar. En ese caso, lo conveniente era 
hacer un análisis específico al sector 
forestal que servía el camino. 

o En aquellos casos en que la función ex
ponencial no sea representativa, se reco
mienda estimar en forma independiente 
tres niveles de tránsito, el asociado al 
año cero del período de análisis, el aso
ciado al último año del período de análi
sis, y alguno intermedio. Luego, para los 
otros años se pueden hacer interpolacio
nes lineales. 

o Se debe verificar que la información his
tórica sea homogénea. 
A modo de ejemplo, se señala que hay 
puntos censales que se han visto afecta
dos, temporal o permanentemente, por 
desvíos de tránsito, producto de ejecu
ción de obras o de deficiencias en la in
fraestructura 

Para aquellos proyectos en que se hace 
evidente la necesidad de analizar los "siste
mas de actividades", es decir, cada sector en 
forma independiente, se dan las siguientes 
recomendaciones: 

o Utilizar información de censos ori
gen/des tino. 
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o Realizar un análisis de este tipo sólo pa
ra aquellas actividades que sean relevan
tes, por su incidencia en el flujo vehicu
lar actual o futuro. 

o Estimar el desarrollo de cada sector me
diante criterios simples y claros, de ma
nera de no complicar innecesariamente 
el análisis. 
Por ejemplo, el crecimiento del tránsito 
que accede a puertos está ligado a la ca
pacidad de operación del puerto y a las 
posibilidades de ampliación que tiene. 

Variación horaria del tránsito 

Para los proyectos camineros en que se 
requiere evaluar el problema de la conges
tión vehicular será también necesario dispo
ner de la variación horaria del tránsito. 

Se puede encontrar información horaria, 
para los 365 días del año. pero sólo para 
una dirección, en las plazas de peaje del 
país. También, se dispone de la información 
horaria que recolecta la Dirección de Viali
dad en el Plan Nacional de Censos, para 
tres días del año, pero que no está desagre
gada según dirección. 

Lo que comúnmente se hace es utilizar 
la información de algún punto censal y veri
ficar su representatividad con información 
de peajes, además de la información recolec
tada en terreno. 

Una vez que se dispone de la informa
ción horaria, es conveniente generar una 
curva de carga del camino, según el siguien
te criterio: se define "hora 1" como la hora 
del año en que circuló el mayor tránsito por 
el camino (ambas direcciones), "hora 2" a la 
segunda hora de mayor tránsito, etc. 

Se recomienda presentar un cuadro, con 
las horas de mayor tránsito del año. Este 
cuadro debe mostrar en su encabezamiento 
el TMDA del año y la fuente de informa
ción. Se sugieren las siguientes columnas: 

o Hora (1,2,3,etc.): Se deberá presentar co
mo mínimo el triple de las horas que ac-
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tualmente muestran síntomas de conges
tión vehicular. 

o Fecha: Fecha del día en que se produjo 
ese !lujo vehicular. Por ejemplo, 
03/04/90. 

o Día (lunes a domingo): Día de la semana 
en que se produjo ese !lujo vehicular, in
dicando además si tiene relación con al
gún día festivo. 

o Hora del día (1 a 24) 
o Cantidad de vehículos que circularon en 

la hora (incluye el tránsito en ambos 
sentidos) 

o Cantidad de vehículos en el sentido de 
referencia, expresado en vehículos 1 hora. 

o Porcentaje de vehículos livianos, pesados 
y buses, en el sentido de referencia. 

o Cantidad de vehículos en el sentido con
trario al de referencia, expresado en ve
hículos 1 hora. 

o Porcentaje de vehículos livianos, pesados 
y buses, en el sentido contrario al de re
ferencia. 

U na vez generada la curva de carga es 
conveniente hacer un análisis exhaustivo de 
las primeras horas y describir cualitativa
mente el estado en que opera el camino en, 
al menos, las horas 1,5,10,20 y 50. 

Esto permitirá tener una idea de los pro
blemas de saturación de la vía y del número 
de días en que ocurre. 

En base a este análisis se deberán propo
ner medidas de gestión y/o nueva infraes
tructura, que permita dar una solución ade
cuada a esas horas. Dado que la hora "1" se
guramente no es significativa en el total de 
costos de operación y tiempo de viaje del 
año, las proposiciones deben centrarse en lo 
técnico. 

El procedimiento anterior se deberá re
petir para los tres años del período de aná
lisis en que se estimó el tránsito futuro, si 
así se proyectó. 

Reaslgnaclón de flujos . 

En aquellos proyectos que no generan 
tránsito, el número de viajes realizados debe 
ser igual en la situación con y sin proyecto, 
para cualquier año del período de análisis. 
No obstante el TMDA de cada tramo de ca
mino diferirá en cuanto cambie la distribu
ción de los viajes por efecto del proyecto, es 
decir, por la existencia de tránsito desviado 
y transferido. 

El nuevo equilibrio se debe estimar para 
cada alternativa de solución en forma inde· 
pendiente; y depende de la calidad del servi
cio de viaje que ofrece cada una de las rutas 
camineras alternativas y de la valoración 
"privada" que dan los usuarios a dichos ser
vicios. Lo más común, es suponer que el 
nuevo equilibrio se logra igualando los cos
tos generalizados de viaje entre las distintas 
rutas alternativas. 

Evaluación del proyecto 

La evaluación se debe realizar y presen
tar en forma independiente para cada alter
nativa de solución. 

Descripción de beneficios y 
costos 

Se deberá describir en términos genera
les el tipo de beneficios y costos asociados 
al proyecto. 

Estimación de beneficios 

Los beneficios del proyecto se obtienen 
principalmente de comparar los costos gene
ralizados de viaje, asociados a las situacio
nes sin y con proyecto. 

Se deberá presentar toda la información 
necesaria para la determinación de los cos
tos de operación y tiempo de viaje. Esto in-



cluye características geométricas, rugosida
des, tránsito, precios sociales, etc. 

A continuación, se mencionan los com
ponentes del costo generalizado de viaje que 
en definitiva permiten calcular los benefi
cios. 

Costo de operación vehlcular (COP) 

El costo de operación de los vehículos 
depende fundamenralmente de: 

o Geometría del camino 
o Tipo y estado de la carpeta de rodado 
o Tipo de vehículos que circulan 
o Volumen, composición y distribución ve

hicular 
o Precio social de los insumas 

Para cada tipo de vehículo se debe calcu
lar los siguientes ítemes de costo: 
o Consumo de Combustible (CCO) 
o Consumo de Lubricantes (CL) 
o Consumo de Neumáticos (CN) 
o Consumo de Repuestos (CRE) 
o Consumo de Horas de Mantención 

(CHM) 
o Depreciación del Vehículo (DEP) 

Costo del tiempo de viaje (CTV) 

El costo del tiempo de viaje de los vehí
culos que transitan por el camino depende 
fundamentalmente de: 

o Velocidad de operación vehicular 
o Valor social del tiempo de los usuarios 

de los vehículos. 
o Valor social del tiempo de retención de 

carga o del costo alternativo de utiliza
ción de vehículos comerciales. 

Para determinar costos de operación y 
tiempo de viaje se deberán utilizar los si
guientes modelos: 
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Modelo HDM lll·Chlle 

Se utilizará para aquellos caminos que 
presentan flujo libre, es decir, para aquellos 
en que la interacción entre vehículos no es 
una variable económicamente importante. 
En general, este modelo se aplica para pro
yectos que no tienen como finalidad aumen
tar la capacidad de la vía. 

La versión de este modelo que debe ser 
utilizada es la que se indica en Anexo 2. 

Modelo TRARR·Chile 

Este modelo permite analizar caminos 
que presentan congestión vehicular. En ge
neral se utilizará sólo para proyectos que 
tienen como finalidad aumentar la capaci
dad de la vía. 

La versión de este modelo que debe ser 
utilizada es la que se indica en Anexo 2. 

Este modelo permite calcular sólo consu
mo de combustibles y tiempo de viaje, de 
manera que el resto de los ítemes deben cal
cularse con el modelo HDM III-Chile. 

Estimación de costos 

Costos de Inversión en Infraestructura 
y conservación del camino (1) 

Los costos de inversión en infraestructu
ra (costo de construcción de obras) deben 
desprenderse de un análisis de profundidad 
variable según el nivel de estudio del pro
yecto: 

o Estudio a nh·el de perfil: A nivel de Perfil, 
se puede utilizar estimaciones de inver
sión, basadas en el costo promedio por 
kilómetro de obras similares, indicando 
la 'fuente de información de dichos valo
res. 

o Estudio a nivel de prefactibilidad o factibi
lidad: En este caso, las estimaciones se 
deben basar en un anteproyecto de inge-
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niería. Se debe indicar las principales 
obras que incluirá el proyecto y adjuntar 
un presupuesto detallado de la obra, ex
presado en términos privados y sociales, 
indicando además el origen de los pre
cios unitarios utilizados. 

Por otra parte, para determinar los cos
tos de inversión en conservación del camino 
se requiere lo siguiente, según sea el nivel 
del estudio en que se encuentra el proyecto: 

o Estudio a nivel de perfil: En este caso se 
puede utilizar estimaciones de los reque
rimientos de conservación, basadas en la 
experiencia sectorial. 
En Anexo 3 se entregan costos aproxi
mados de conservación para ser utiliza
dos en estudios a nivel de perfil. 

o Estudio a nivel de prefactibilidad o facti
bilidad: En este caso, debe tenerse pre
sente los modelos de deterioro para esti
mar el nivel de conservación que requie
re la carpeta, a fin de mantener el están
dar del camino dentro de rangos razona
bles. 
El valor unitario de las conservaciones 
debe expresarse en términos privados y 
sociales. 

Costos adicionales de viaje Incurridos 
durante la ejecución de las obras de 
Inversión (CE) 

La metodología supone que durante la 
ejecución de las obras de inversión, el cami
no sigue en su operación normal, y por lo 
tanto, no se producen costos adicionales de 
operación y tiempo de viaje. Esto puede no 
reflejar la realidad, pues lo común es que el 
usuario tendrá que esperar en cola, cuando 
se implanta el sistema de banderero, o bien, 
deberá circular por caminos alternativos. 

Cabe señalar que en la mayoría de los 
cas·os, los costos adicionales incurridos por 
los usuarios durante la ejecución de las 
obras de inversión serán poco significativos 
y podrán ser despreciados. · 

En caso de considerarse, ellos se deben 
' describir claramente, indicando el tipo de 

interferencias que provocará la construcción 
de las obras y el costo adicional de viaje en 
que incurrirán los usuarios respecto de una 
situación sin interferencias. 

Evaluación e indicadores 
económicos 

La actualización de los costos y benefi
cios del proyecto se deberá realizar median
te la tasa social de descuento que 
MIDEPLAN publica anualmente en 'Proce
dimientos y Formularios para el Sistema de 
Estadísticas Básicas de Inversión'. 

Se deberá calcular los indicadores de 
rentabilidad económica VAN y TI R. 

Además, deberá determinarse el año óp
timo de inversión y el costo que implica 
postergar el proyecto, según se explicó en 
detalle en el punto 'Indicadores económi
cos". 

Los resultados así obtenidos, deberán 
sensibilizarse frente a cambios en variables 
que se estima relevantes y presentan mayor 
riesgo de ocurrencia . 

En estudios a nivel de Perfil bastará con 
sensibilizar la rentabilidad del proyecto ante 
aumentos de la inversión inicial. 

En estudios a nivel de Prefactibilidad 
también será necesario sensibilizar la renta
bilidad ante cambios en la estimación del 
tránsito futuro, suponiendo un escenario pe
simista, medio (más probable) y optimista. 

Finalmente, se debe entregar, si corres
ponde, un listado de todos aquellos costos y 
beneficios que no pudieron incluirse en la 
evaluación, ya sea por su difícil cuantifica
ción o porque la metodología no los incluye. 

Presentación del proyecto 

Se recomienda que la presentación del 
proyecto incluya las siguientes secciones: 
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Resumen y conclusiones 

Presenta una síntesis de los aspectos más 
relevantes del estudio, de modo que sea au
tosuficiente para entender todo el proyecto 
y en especial la situación problema que se 
quiere resolver. 

Preparación del proyecto 

Debe contener un resumen de los puntos 
que se describieron en el Capítulo de Prepa
ración del proyecto incluido en esta meto
dología 

Evaluación del proyecto 

Debe contener un resumen de los puntos 
que se describieron en el capítulo corres
pondiente a la evaluación del proyecto de 
esta metodología. 

Conclusiones y recomendaciones 

Debe incluir las principales conclusiones 
del estudio y en forma específica las reco
mendaciones que se sugieren. 
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Financiamiento 

Debe indicar, si corresponde, las fuentes 
de financiamiento a que postulará el proyec
to y sus· principales aspectos relacionados, 
incluyendo también un cuadro detallado con 
el calendario de inversiones, expresado en 
términos privados. 

Con respecto a la forma de presentación 
del estudio, se señalan algunas indicaciones 
básicas tales como: 

o Todas las cifras monetarias deben expre
sarse en moneda de un mismo momento 
del tiempo (inclusive el tipo de cambio 
utilizado). 

o En todo cuadro, figura o tabla debe indi
carse el respectivo título y fuente de in
formación. 

o La numeración tanto de tablas, cuadros 
y/o figuras debe ser por capítulos. 

o Se debe señalar al final del texto la hi· 
bliografía utilizada en el estudio. 

o Las referencias a textos o estudios dentro 
del documento mismo deben hacerse con 
un número que se explicará a pie de pa
gina. 

o La teoría en que se basa la evaluación 
económica no debe explicarse en detalle 
en el estudio, pues se encuentra en CSia 

metodología . 

• 
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Metodología para la 
presentación y evaluación 
de proyectos de vialidad 
urbana1 

Introducción 

La infraestructura vial de una ciudad se 
puede representar mediante una red de vías 
o arterias y nudos o intersecciones que pro
veen una cierta capacidad de transpone al 
flujo vehicular urbano. En un momento da
do del tiempo, las características de diseño y 
construcción de esta red y sus elementos, 
conjuntamente con el nivel de utilización a 
que éstos se ven sometidos, determinan lo 
que generalmente se llama un "nivel de ser
vicio de transporte" que puede ser repre
sentado en términos de los costos que para 
los distintos usuarios implica el uso del sis
tema. 

Dichos costos, denominados "costos de 
transporte", pueden ser modificados en el 
largo plazo a través de cambios en la in
fraestructura. En nuestro caso, a través de 
modificaciones en la estructura de la red 
vial o el rediseño de sus elementos. 

La metodología que a continuación se 
presenta tiene por objetivo uniformar la 
evaluación de este tipo de proyectos, deno
minados "proyectos de vialidad urbana". La 
fuente de información básica usada es el 
Manual de Diseño y Evaluación Social de 
Proyectos de Vialidad Urbana, desarrollado 
por la U. de Chile en 1988 por encargo de 
la Comisión de Transporte Urbano1 (en 
adelante se referirá como SECTU, 1988). 

El proceso de desarrollo de proyectos de 
vialidad urbana se divide básicamente en 
cuatro etapas: generación de proyectos, de
sarrollo y selección de anteproyectos, pro
yecto definitivo y ejecución y seguimiento. 
Las dos primeras etapas presentan fases di-

l. Versión preliminar. 

-
fe rentes dependiendo, principalmente del ti-
po de impactos y efectos que cada proyecto 
produzca sobré el sistema en su conjunto. 

A este respecto cabe distinguir ciertas 
clases de proyectos, los cuales es tan diferen
ciados por la naturaleza de los impactos es
perados de un proyecto. En panicular si el 
proyecto modifica la demanda de viajes en 
el área (generación, distribución y partición 
modal de los viajes), se tiene dos clases : 
proyectos estructurales y no estructurales. 

Proyecros escmcmra/es. Son aquellos que 
inducen cambios significativos en las matri
ces origen-destino por modo. Desde el pun
to de vista del tratamiento de un proyecto 
conviene diferenciar en esta clase proyectos 
que pertenecen a un plan evaluado en un 
nivel estratégico que comprende, típicamen
te, toda la red de la ciudad pertinente, y 
proyectos que, por ausencia de estas herra
mientas, son estudiados individualmente con 
modelos ad-hoc de carácter estratégico. 

Proyectos no estructurales. Son aquellos 
en que se puede suponer que no hay efectos 
sobre la demanda y sus impactos se produ
cen en un área restringida de la ciudad. Si 
estos impactos o la inversión asociada al 
proyecto no superan umbrales preestableci
dos, éste se define como merior y recibe un 
tratamiento especial. En otro caso, se deno
mina corriente. 

En vialidad urbana existen principalmen
te tres factores importantes en la clasifica
ción de proyectos: el impacto del proyecto 
sobre la estructura de la demanda en el sis
tema de transporte urbano, el impacto sobre 
la estructura de flujos en las redes de dicho 
sistema y el aspecto dominante de la inter
vención sobre el sistema. En el primer caso 
se hablará de proyectos estructurales y no 
estructurales; en el segundo, de proyectos 
con y sin reasignación de flujos y en el ter
cero, de proyectos de infraestructura o de 
gestión. Dado que los proyectos estructura
les siempre producen reasignaciones, esta 
clasificación da origen a seis tipos diferentes 



1 
l 

1 

de proyectos: estructurales de infrae~tructu
ra y de gestión; no estructurales con y sin 
reasignación, de estructura o de gestión. 

En la clasificación de proyectos según 
impacto en la demanda, la característica 
fundamental de un proyecto estructural es 
su impacto en la demanda a nivel de la ge
neración, distribución o la partición modal 
de los viajes. Esto implica un cambio en las 
matrices de viajes por modo. Un proyecto 
no estructural. en cambio, no produce cam
bios relevantes en este sentido. Luego, al 
concebir un proyecto de este tipo sólo se 
debe esperar cambios en la operación del 
sistema analizado. 

En la clasificación de proyectos según 
impacto en la estructura de flujos, se dife
rencia entre proyectos que implican un cam
bio en las rutas utilizadas por los usuarios 
del sistema (cambios en la asignación de los 
viajes). Por definición, los proyectos estruc
turales implican reasignaciones. Los no es
tructurales pueden ser de ambos tipos. 

En la clasificación según aspecto domi
nante de la intervención, se consideran pro
yectos de infraestructura y de gestión. Ob
viamente todo proyecto tiene asociadas, en 
algún grado, componentes de ambos tipos. 
Es prácticamente imposible concebir proyec
tos puros en términos de infraestructura y 
gestión. Sin embargo, es siempre posible 
precisar en cuál de estos terrenos se sitúa el 
objetivo del proyecto. 

Aún cuando en rigor se debería tener 6 
metodologías distintas, las diferencias exis
ten solamente en algunas de las actividades 
consideradas en el proceso de desarrollo de 
proyectos de vialidad urbana. A continua
ción se indica en cuales, según el tipo de 
proyecto: 

Proyectos estructurales vs proyectos no es
tructurales. La diferencia metodológica prin
cipal se presenta en la evaluación. Los pro
yectos no estructurales se evalúan entera
mente en la etapa de desarrollo y selección 
de alternativas. En el caso de los proyectos 
estructurales, en cambio, la evaluaCión se re
aliza en un nivel estratégico y en la etapa de 
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desarrollo y selección de anteproyectos sola
mente se comparan alternativas y se realiza 
un análisis de consistencia entre los costos y 
beneficios resultantes y los obtenidos en el 
estudio anterior. 

Proyectos con reasignación vs proyectos 
sin reasignación. Aquí las diferencias princi
pales se refieren a las actividades de mode
lación y simulación. El hecho que exista o 
no reasignación de flujos incide normalmen
te en el tamaño del área de influencia del 
proyecto y en la necesidad de usar un mode
lo para predecir la elección de ruta de los 
usuarios. Esto implica el uso de programas 
computacionales adicionales y la recolección 
de datos considerablemente más numerosos. 

Proyectos de infraestructura •·s proyectos 
de gestión. Al tratar proyectos de infraes
tructura o de gestión se observan diferencias 
importantes tanto en la actividad de diseño 
como en la de evaluación. En los proyectos 
de infraestructura predomina el diseño físico 
y en los de gestión, el operacional. Respecto 
a la evaluación, la diferencia fundamental 
radica en que los proyectos de gestión re
quieren tratar la estimación de beneficios en 
mayor detalle porque sus beneficios, aunque 
altos en relación a los costos, están más su
jetos a incertidumbre. 

Como simplificación, en este trabajo, se 
ha resumido la metodología a seguir para 
los proyectos no estructurales sin reasigna
ción, de tipo corriente y para el caso de los 
proyectos estructurales el lector debe refe
rirse al Manual de Diseño y Evaluación So
cial de Proyectos de Vialidad Urbana (SEC
TU, 1988). 

Teoría sobre la cual se basa 
la metodología 

Los beneficios y costos sociales provie
nen de la comparación de la situación sin 
proyecto con la situación con proyecto. En 
general los proyectos no estructurales re
quieren de una metodología simple, la cual 
consiste en identificar los respectivos costos 
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y beneficios y calcular los indicadores eco
nómicos de corto plazo (TRI y VAN¡) y/o 
largo plazo (VAN, TIR y B/C) dependiendo 
del tipo de proyec10. 

RespeclO de los costos de inversión se 
consideran fundamentalmente los cos10s 
asociados al suelo urbano, a la construcción 
de las obras, incluyendo los cos10s de los 
sistemas de operación y control de !fánsito, 
así como los del proyec10 definitivo de inge
niería y de asesoría y supervisión a la cons
trucción. También para ciertos casos se de
berá considerar los costos de congestión du
rante la construcción. 

Los beneficios económicos provienen 
principalmente del tránsilO, producto del 
ahorro de recursos asociados al desplaza
miento de vehículos. Los recursos a conside
rar son: tiempo de usuarios, combustible y 
o1ros recursos de operación de vehículos. 

Un supuesto básico en el cálculo de be
neficios es que no se consideran los benefi
cios asociados a cambios en las matrices ori
gen-destino por modo. Es decir, no se consi
dera el caso de tráfico generado (nuevos via
jes en la red), transferencias de tránsito 
(modificación de la distribución de los via
jes) y cambios en la elección de modo de los 
usuarios. 

El ahorro de costos de viaje corresponde 
a la diferencia de costos entre las situacio
nes sin y con proyeclO, lo cual corresponde 
a la variación en el excedente del consumi
dor con demanda inelástica entre el par ori
gen-destino respectivo. 

Preparación de proyectos 

Desarrollo y selección de 
anteproyectos 

En el desarrollo de un proyecto de viali
dad urbana se contemplan básicamente dos 
fases: · 

Primera fase 

Corresponde al análisis del proyecto cuya 
finalidad es generar buenas alternativas de 
proyec10 a nivel de prediseño, que deben ser 
desarrolladas y evaluadas en la fase siguien
te. Para los proyectos no estructurales la in
formación necesaria proviene de mediciones 
en terreno y de estimaciones obtenidas a 
partir de ellas. 

Las actividades metodológicas contem
pladas en esta fase son: definición del área 
de referencia, aquella en que se estima que 
se producirán los impac10s del proyec10 
analizado. Luego, es necesario definir la se- . 
mana tipo. A continuación, se debe recolec
tar información a través de mediciones de 
terreno o de otras fuentes. Dado todo loan
terior, se aborda en paralelo la periodiza
ción y la modelación de la situación actual 
con la que se hace posible simular la situa
ción actual, para calibrar el modelo cons
truido a partir de la realidad. Para los dis
tin!Os períodos en que se ha dividido la se
mana tipo y para cada corte temporal consi
derado (años futuros) debe estimarse flujos. 

La fase de análisis continúa con la gene
ración de allernativas y elaboración de pre
diseños. Finalmente, la actividad de selec
ción de alternativas para la fase siguiente 
implica simulación de las alternativas gene
radas, a partir de las que es posible obtener 
estimación de benefiCios. Estos, junto a los 
costos provenientes de los prediseños elabo
rados, permiten realizar una evaluación pre
liminar. A continuación se presenta una 
descripción gruesa de las principales activi
dades aquí mencionadas. 

Definición del Area de Referencia y Sema
na Tipo. Los análisis que deben realizarse 
en esta fase se dan en un determinado con
texw espacio-tiempo. Es10 implica definir 
un área de referencia, en la que se medirán 
los impactos del proyecto y una semana tipo 
o representativa del año. Si el proyecto co
rresponde a un área con fluctuaciones esta
cionales importantes, el año debe dividirse 



en temporadas, cada una de las cuales ten
drá una semana tipo. 

Mediciones y Recolección de Antecedentes. 
En líneas generales se requiere información 
para simular la situación actual, para esti
mar información para los años futuros (cor
tes temporales) y para la actividad de diseño 
físico. 

Periodización. Esta actividad se. realiza 
para obtener, al interior de cada semana ti
po. una serie de períodos diferentes entre sí 
pero internamente homogéneos. Cada uno 
de estos períodos debe ser analizado separa
dameme para la estimación de beneficios. 
Para estimar los beneficios anuales del pro
yecto es necesario determinar ponderadores 
por período que transformen los beneficios 
de cada período a beneficios de la(s) sema
na(s) tipo. 

Modelación y Calibración de la Sinlación 
Acmal. Esta actividad se realiza principal
mente para contrastar los resultados de la 
simulación con la realidad y dar confiabili
dad a los resultados de la evaluación. A es
tos efectos se emplean los programas com
putacionales, de manera distinta según tipo 
de proyecto. · 

Generación 'de Alternativas. En general, 
existen múltiples formas de materializar un 
proyecto. La finalidad de esta actividad es 
definir alternativas que difieren en sus ca
racterísticas físicas u operacionales sin que 
el tipo o el alcance de_ los impactos que pro
ducen sean diferentes. La concepción de es
tas alternativas se apoya en el diagnóstico 
proporcionado por la actividad anterior. 

Elaboración de Prediseños. En esta fase 
se debe representar, sobre planimetrías del 
terreno, la planta de los prediseños; con sus 
eventuales afectaciones a la propiedad, los 
dispositivos de señalización y control y el 
trazado y características principales de los 
servicios que deban modificarse. No es nece
sario realizar cálculos exactos, sino tan solo 
se exige una representación y cuantificación 
aproximada. 

Selección de Alternativas. De todas las al
ternativas generadas, se· trata de elegir un 
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conjunto reducido p3;ra análisis ulterior. La 
atracción de cada una es sopesada mediante 
indicadores de rentabilidad social, derivados 
de estimaciones preliminares de beneficios y 
costos, y el estudio de otros impactos. 

Segunda fase 

Corresponde al anteproyecto y emluación 
de altematims. Esta fase tiene dos objetivos 
principales: Por un lado. los prediseños ela
borados en la fase anterior deben ser afina
dos y desarrollados a nivel de anteproyecto 
para obtener un buen diseño físico. Por 
otro, y no menos importante, se debe pro
ducir información relevante y confiable que 
permita sustentar la elección de una alterna
tiva y compararla con otras, en igual grado 
de desarrollo, de otros proyectos en orden a 
establecer prioridades de ejecución. 

Hay tres áreas metodológicas claramente 
distinguibles en esta fase: diseño a nivel de 
anteproyecto, simulación de tráfico v evalua
ción. Todas ellas comprenden una serie de 
actividades, íntimamente relacionadas. Los 
anteproyectos físico y operacional entregan 
la información requerida para modelar las 
alternativas en estudio. La actividad de mo
delación busca representar las características 
físicas y operacionales de dichas alternativas 
y de la situación base. El modelo resultante 
en cada caso (alternativas y base) es la red 
pertinente dentro del área de influencia del 
proyecto. La actividad siguieme es la de si
mular las redes modeladas y su finalidad es 
obtener indicadores de su comportamiento 
que constituyen información básica para la 
evaluación. Realizado todo lo anterior, los 
costos de construcción son estimados a par
tir del anteproyecto, los beneficios de la 
operación de cada alternativa se obtienen 
del análisis de los resultados de la simula
ción y un análisis simultáneo permite esti
mar otros impactos, entre los que destacan 
aquellos sobre el medio ambiente. Con esta 
información de entrada se aborda el análisis 
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costo-beneficio de corto y largo plazo, de 
cada alternativa. 

Las diferentes aciividades en esta fase 
son las siguientes: 

Diseño Físico. En esta fase se debe com
plewr la representación de los diseños. La 
geometría de los elementos de infraestructu
ra vial y de servicios, así como las afecciones 
a la propiedad que resulten del diseño, de
berán ser objeto de cálculos para determinar 
con cxactilud sus posiciones. dimensiones y 
costo. 

Diseño Operacional. Consiste en la espe
cificación de las condiciones de uso de la 
vialidad, mediante la determinación de un 
conjunto de regulaciones que constituye el 
sistema de control de tránsito. Aunque se 
refiere al uso de la vialidad, una determina
da regulación puede implicar modificaciones 
menores al diseño físico. De ahí que sea 
crucial la relación en ambos sentidos entre 
diseño físico y diseño operacional en esta fa
se. También es clave su interacción con la 
simulación para optimizar algunas variables 
de control. 

Modelación y Simulación. Para evaluar 
una determinada alternativa de diseño es 
necesario predecir las características de la 
circulación en el área de influencia del pro
yecto con la finalidad de estimar sus benefi
cios. Esto requiere modelos que de alguna 
forma represen ten las interacciones existen
tes entre los diferentes elementos del siste
ma en estudio, es decir, los efectos a nivel 
de la red. Asi, la red, incluidas las interac
ciones entre vehículos, peatones, infraestruc
tura, control del tráfico, etc., constituye un 
modelo de la realidad que se estudia, cuyo 
comportamiento se intenta predecir. Dado 
que en la mayoría de los casos no existen 
fórmulas analíticas que expliquen tales rela
ciones, normalmente se usan técnicas de si
mulación. Las herramientas de simulación 
(programas computacionales) entregan indi
cadores del comportamiento de las redes 
analizadas. Un análisis de.estos resultados 
permite cuantificar una amplia gama de im-

pactos operacionales de los esquemas plan
teados. 

Estimación de Costos y Beneficios. Esta 
actividad tiene como finalidad proveer de 
toda la información necesaria para la eva
luación de alternativas. Respecto a los cos
tos de inversión, la mayoría de las partidas 
en obras de construcción tienen un precio 
de mercado a partir del cual se estiman pre
cios sociales. Existen casos en que se debe 
estimar costos sociales en forma especial. 
Entre ellos vale la pena mencionar el precio 
de reposición de servicios, de las expropia· 
ciones y de las áreas verdes o áreas de uso 
recreaciona l. Respecto a los beneficios, se 
distingue entre los que se deben a impactos 
sobre el tráfico vehicular, que se estiman a 
partir de la simulación, y beneficios sobre 
otros usuarios del sistema. Como informa
ción adicional para la toma de decisiones se 
hace un análisis de grupos, el que permite 
presentar los beneficios de un proyecto se
gún los diferentes grupos de usuarios del 
sistema. 

Evaluación. La evaluación de alternativas 
tiene como objetivo esencial entregar la infor· 
mación relevante para apoyar el proceso de to
ma de decisiones. La evaluación económica in
cluye análisis costo-beneficio de cono y largo 
plazo. En general, los proyectos de gestión no 
estructurales, dado que tienen bajos costos de 
inversión y conos períodos de vida útil, están 
sujetos solamente a un análisis de cono plazo 
basado en el cálculo de indicadores tales como 
la tasa de rentabilidad inmediata y valor pre· 
sente neto del primer año. Los proyectos de in· 
fraestructura, en cambio, con costos de inver· 
sión mayores y más larga vida útil, están sujetos 
a los análisis de cono y largo plazo. Hay que 
realizar análisis de sensibilidad a una serie de 
variables para estudiar la influencia sobre la 
rentabilidad social estimada de la incertidumbre 
asociada a ellas. Este análisis es complementa· 
do con el de los impactos sociales y ambienta· 
les para ofrecer una perspectiva amplia, y lo 
más rigurosa posible, de los efectos de la alter· 
nativa sobre el conjunto de actividades y pe~ 



nas que tienen relación con el área sujeta a 
proyecto. 

Tratamiento de la información 
de flujos 

El tratamiento de la información de flu
jos contempla básicamente tres etapas: me
diciones en la situación actual. periodización 
y la estimación de !lujos para cortes tempo
rales. En el Anexo N° 1 de esta metodolo
gía. se describe cada una de estas etapas en
tregándose además, las definiciones básicas 
necesarias para un, correcto entendimiento 
de la materia. 

Diagnóstico 

La etapa de diagnóstico comprende la si
mulación y análisis de la situación actual y 
la determinación de los !lujos de diseño físi
co. 

Respecto de la simulación, en el Anexo 
N° 2 se explica el ámbito de ésta, descri
biendo los procesos de modelación y cali
bración. En el mismo Anexo se describen 
los objetivos de analizar la situación actual y 
el tratamiento a seguir para determinar los 
!lujos de diseño. 

Generación de alternativas a 
evaluar 

Formulación de alternativas 

Definición de la situación base. La evalua
ción de un proyecto implica comparar entre 
sí diversos cursos de acción. Los indicadores 
de rentabilidad social que se obtienen son 
entonces relativos y en procura de darles un 
sentido homogéneo, se define una situación 
de referencia que comprende cambios me
nores o nulos. Esta se denomina situación 
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base y existe para cada corte temporal. Su 
alcance depende del tipo de proyecto. 

En el caso de los proyectos no estructu
rales de gestión, el objetivo principal del 
proyecto es optimizar, a través de inversio
nes reducidas, la situación actual, lo que ha
ce aconsejable que ésta sea la base. Pero co
mo hay que referirla al corte temporal en 
que se evaluará, en que los flujos serán dis
tintos de los presentes, debe adecuarse la 
programación de semáforos a los t1ujos pro
yectados. 

En los proyectos no estructurales de in
fraestriJctura debe prestarse especial aten
ción a la definición de la situación base. 
Con frecuencia, las condiciones deterioradas 
que se dan en la situación actual responden, 
al menos parcialmente. a una utilización 
ineficiente de la vialidad disponible. Medi
das de costo sustancialmente inferior al del 
proyecto podrían, en tales circunstancias, 
producir mejoras importantes. Introducirlas 
en la situación base evita atribuir a la nueva 
infraestructura beneficios que no le son pro
pios. El carácter de dichas medidas ha de 
estar en proporción al del proyecto en cuan
to al ámbito espacial de aplicación y a su 
costo. No obstante, se recomienda que ellas 
sean de gestión de tránsito. orientadas a 
abordar problemas de subutilización de ca
pacidad detectados en el diagnóstico. Es 
cierto que a veces cabe concebir soluciones 
que conllevan modificaciones a la infraes
tructura de magnitud menor. Es preferible 
que éstas se traten como alternativas de di
seño y no como componentes de la situa
ción base. En panicular, no pueden incluir,, 
se en ésta rediseñas que impliquen expro
piaciones o reposición de servicios públicos. 

Planteamiento de Alternativas. Un proyec
to representa una transformación de la si
tuación base que pretende alcanzar objetivos 
determinados. El modo de intervención so
bre la vialidad o su uso queda definido para 
cada estudio, mediante la clasificación del 
proyecto. Pero él puede materializarse de 
diversas formas, que difieren sensiblemente 
en sus características físicas u operacionales 
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pero no en el tipo y ámbito de los impactos 
que producen. Estas formas se denominan 
allernativas. 

Todo proyecto tiene efectos en cuatro 
aspectos principales: fluidez del tráfico, se
guridad vial, accesibilidad al transporte, a la 
propiedad adyacente y calidad ambiental del 
área circundanle. Generar alternalivas supo
ne conocer objetivos específicos en cada as
pecio, sea para modificarlo o para mante
nerlo inallerado.los que deberán ser explici
lados con el mayor detalle posible. Las 
orientaciones provislas en las Bases Técni
cas del estudio, la información recolectada y 
su análisis en el diagnóstico y las opiniones 
e inquietudes de los usuarios y organismos 
locales involucrados, conforman los antece
dentes en que ha de basarse esta actividad. 

Normalmente habrá varios elemen10s fí
sicos comprometidos por el diseño para los 
que cabe idear tratamientos distintos. No 
por ello la más mínima modificación consti
tuirá una alternativa. Conviene diferenciar 
acciones primarias y complemenlarias y sólo 
las primeras podrán dar origen· a alternati
vas diferenciadas. 

Acciones primarias. Son las que conslitu
yen la esencia del proyecto en cuan lo deter
minan el carácter y la magnitud de las obras 
a emprender. Por ejemplo, solución a nivel 
o a desnivel en un nudo, ensanchar a lres o 
a cuatro pistas una vía, abrir una nueva co
nexión de doble sentido de tránsito o dos de 
sentido único; o si se trata de proyec10s de 
gestión, hacer un cambio de sentido de trán
sito o imponer sentido reversible, establecer 
prioridad para ciertos usuarios en unas u 
otras vías u horas. 

Acciones complementarias. Son aquellas 
destinadas al tratamiento de conflictos loca
les o a corregir el efec10 de alguna acción 
primaria para preservar un objetivo. Por 
ejemplo, habilitar una pista o fase especial 
para cierto viraje, relocalizar lugares de es
tacionamiento, crear facilidades para el cru
ce de los peatones en una intersección. Si 
bien hay varias maneras de.coricretar accio
nes semejant~s no constituyen alternativas, 

tal como éstas han sido definidas. Son deci
siones que hay que adoptar al interior de 
cada alternativa como problema de diseño 
operacional. 

El estudio conjuniO de los antecedentes 
mencionados permitirá identificar formas al
ternativas de alcanzar los objetivos plantea
dos. Aunque ellas pueden ser muy distintas 
de un proyec10 a otro es necesario, en pri
mer lugar, que su concepción esté sujeta a 
estándares generales derivados de la jerar
quía que ocupa en la red cada vía. 

Los proyectos no estructurales de gestión 
no atraviesan por una selección de alternati
vas ya que ellas son escasas. Lo fundamental 
en este caso es, apoyándose en el diagnósti
co, concebir acciones que efectivamente pro
vocarán Jos cambios deseados en los pará
metros operacionales. Muchas veces, medi
das exitosas en un contexto no lo son en 
otro para un mismo problema; justificar de
talladamente las medidas propuestas es, en
tonces, esencial en es10s proyectos. 

Selección de alternativas 

Aunque para generar alternativas se haya 
seguido un proceso estructurado y apoyado 
en la simulación de la situación actual, no 
10das ellas merecerán un análisis más deta
llado. Las restricciones de recursos de los 
estudios obligan a considerar en el nivel de 
anteproyecto un número reducido de situa
ciones. Para que la selección sea objetiva y 
lo más consistente posible con el conjuniO 
del proceso de desarrollo de un proyecto, 
debe basarse en métodos similares a los que 
se usan posteriormente en su evaluación. 
Por otra parte, es recomendable que esta ac
tividad signifique un volumen de trabajo 
proporcionado a la trascendencia de la deci
sión en que resulta y al grado de precisión 
de la información con que se alimenta, defi
nido por los prediseños. Se entiende que al
gunas de las ideas de proyecto concebidas 
pueden haber sido previamente descartadas. 



En esta etapa se requiere contar previa
mente con información relativa a terreno, 
datos de tránsito y estimación de paráme
tros de tránsito. Para mayor detalle de esta 
información ver Anexo N°3. 

Modelación y simulación 

Se uata de predecir las características de 
la circulación en el área de influencia con el 
fin de estimar posteriormente los beneficios 
de las alternativas de diseño. Es importante 
que la predicción sea certera, para lo cual 
debe tenerse en cuenta los fenómenos más 
relevantes que se producen. De aquí la ne
cesidad de llevar a cabo este proceso con 
modelos matemáticos que recojan las com
plejas interacciones que tienen lugar en el 
área, particularmente las que dicen relación 
con efectos de red. El desarrollo de herra
mientas completamente analíticas a este ni
vel es todavía bastante insuficiente; en cam
bio, técnicas de simulación han dado exce
lentes resultados. En suma, el propósito que 
se persigue es predecir las características de 
la circulación en cada caso a través de pro
gramas computacionales que, generalmente, 
simulan la red pertinente. Esta red es un 
modelo matemático, tan representativo co
mo sea posible, de la situación correspon
diente. La predicción puede servir eventual
mente para introducir correcciones al diseño 
físico u operacional de una alternativa. 

En esencia las variables a predecir son: 
velocidades en los tramos de vía (arcos de la 
red), demoras y detenciones en los nodos de 
la red. En algunos casos, las velocidades se
rán da tos y en otros (proyectos con re asig
nación) habrá también que predecir los flu
jos en los arcos. Cabe destacar que normal
mente, si bien hay parámeuos de la capaci
dad que vienen determinados por el diseño 
físico y operacional, el valor de ella será es
tablecido en el proceso de simulación ya 
que está influido por factores, como la pro
gramación de los semáforos o la forma de 
los patrones de llegada, que resultan de ese 
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proce~o. Con todo, la capacidad no interesa 
por sí misma sino a través de su efecto so
bre demoras y· detenciones, para la evalua
ción. 

En cada proyecto debe ser modelada y 
simulada cada alternativa seleccionada y la 
situación base (si la hay) en cada período de 
cada corte temporal. 

Para una detallada descripción de las 
etapas a seguir en la modelación y simula
ción referirse a SECTU ( 1988). 

Conceptos generales y 
evaluación económica 

Aspectos generales de la 
evaluación 

Fundamentos del proceso de 
evaluación 

Definición de la situación base: El proceso 
de evaluación de alternativas requiere defi
nir una situación base que servirá de refe
rencia para la estimación de beneficios, cos
tos e indicadores de rentabilidad. Se entien
de, por lo tanto, que la alternativa de refe
rencia puede ser la seleccionada por lo cual 
debe ser factible de implementar además de 
cumplir las condiciones mínimas de funcio
namiento impuestas para el conjunto de al
ternativas. Por definición, la situación base 
no debe ser sometida a evaluación, incluyén
dose en ella aquellos mejoramientos en ges
tión y/o rediseñas cuya rentabilidad esté ase
gurada. En aquellos casos en que el monto 
de las inversiones de la situación base supe
re el 10% de la inversión media de las alter
nativas en estudio se recomienda evaluar la 
situación base en relación a la situación ac
tual. Si supera el 20% debe ser evaluada, 
cambiándose por lo tanto la situación de re
ferencia. Por último, si dentro del periodo 
de evaluación, y por lo tanto de compara
ción de alternativas, la situación base ad-
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quiere un elevado nivel de saturación puede 
resultar aconsejable plantear mejoramientos 
en ella en algún año intermedio (por ejem
plo, año 10). 

Valoración de recursos: La evaluación eco
nómica se realiza comparando las diversas 
alternativas con la situación base como refe
rencia (equivalente a situaciones sin y con 
proyecto) durante la vida útil económica de
finida para el estudio. La comparación se 
efectúa considerando el valor social de los 
recursos consumidos. En algunos casos la 
valoración social deberá ser estimada por el 
margen de la demanda del recurso (disponi
bilidad a pagar, eventualmente corregida por 
factores de equidad que consideran distribu
ción de ingreso) y en otros por el margen de 
la oferta (costos de producción menos trans
ferencias). Para los recursos básicos mano 
de obra y divisas deben utilizarse los facto
res de corrección al precio de mercado indi
cados por MIDEPLAN. Otros parámetros 
sociales de importancia para el proceso de 
valoración de recursos pueden ser sugeridos 
directamente por la Comisión de Planifica
ción de Inversiones en Infraestructura de 
Transporte (Ex-Comisión de Transporte Ur
bano). 

Impactos considerados en la 
evaluación económica 

Definición: Los impactos considerados en 
la evaluación económica serán todos aque
llos en que resulta posible y aconsejable ha
cer una estimación monetaria, a precios so
ciales, de los recursos afectados por el pro
ceso de comparación de alternativas. La cla
sificación principal reduce la evaluación eco
nómica a la determinación de costos de in
versión y beneficios económicos. 

Costos de inversión: Considera todos los 
recursos necesarios para la construcción de 
las obras en los períodos correspondientes, 
incluyendo los sistemas operativos necesa
rios para su óptimo funcionamiento. Estos 
últimos adquirirán especial relevancia y su 

situación deberá ser más precisa en proyec
tos de gestión. De acuerdo con las caracte
rísticas del proyecto y alternativas en estu
dio podrá ser necesario agregar a los costos 
de construcción una estimación de los cos
tos de congestión durante la construcción. 
Con fines de. evaluación el costo de inver
sión de una alternativa corresponde al costo 
diferencial entre la situación base y la alter
nativa de referencia. 

Beneficios económicos: En beneficios 
económicos se incluyen todos los impactos 
económicamente cuantificables provocados 
por la inversión de cada alternativa, obteni
dos como diferencial con respecto a la situa
ción de referencia. Se pueden clasificar en 
dos grandes grupos: beneficios económicos 
provenientes de impactos sobre el tránsito 
vehicular, cuya estimación provendrá funda
mentalmente de modelos de simulación de 
tráfico; y otros beneficios económicos, que 
incluyen impactos sobre otros usuarios ade
más del valor residual considerado al final 
de la vida útil económica de cada alternati
va. Se excluye en este caso la consideración 
de beneficios al tránsito vehicular prove
niente de mejoramientos en la carpeta de 
rodadura 

Análisis de grupos: La presentación de los 
beneficios económicos del proyecto según 
los diferentes usuarios del sistema de trans
porte permitirá hacer un análisis de. los gru
pos favorecidos o perjudicados por cada al
ternativa. Este análisis debe ser complemen
tado por los impactos sociales y de medio 
ambiente, negativos o positivos, sobre cada 
uno de ellos. 

Impactos considerados en la 
evaluación social y ambiental 

Definición: Se incluye en este tipo de im
pactos a todos aquellos efectos positivos o 
negativos de un proyecto que, siendo de re
levancia para el estudio (explicitados o no 
en los objetivos), no quedan' considerados 
en la evaluación económica. Este análisis 



adquiere de esta forma un carácter comple
mentario a la evaluación económica, esta
bleciéndose entre ambos el conjunto de ele
mentos que servirán a la autoridad compe
tente para tomar una decisión. 

Impactos sociales: Un proyecto de vialidad 
en un contexto urbano puede provocar un 
número apreciable de impactos sociales que 
no quedan recogidos en la evaluación eco
nómica. Algunos de ellos pueden ser: 

e disminución o aumento de áreas verdes; 
e cambios en uso del suelo producto de ex-

propiaciones: 
o efectos sobre peatones y biciclos siempre 

que no hayan sido incorporados en la 
evaluación económica; 

o aumento o disminución de oferta de es
tacionamientos; 

o accidentes. 

Impactos sobre el medio ambiente: Los im
pactos más usuales sobre la calidad ambien
tal son: contaminación del aire, ruido, intru
sión visual y vibraciones. 

Criterios de rentabilidad y proyección 
de beneficios 

Introducción 

Los proyectos de vialidad urbana presen
tan algunas características particulares que 
justifican un tratamiento especial en la utili
zación de indicadores de rentabilidad y pro
yección de beneficios. Las más importantes 
son: 

o Carácter creciente de los flujos, lo cual 
permite esperar una estructura de consu
mo de recursos y beneficios también cre
ciente. En este sentido, la utilización de 
indicadores de rentabilidad de corto pla
zo plantea una serie de ventajas. 

o Alta complejidad en la simulación de ca
da una de las alternativas para cada pe
ríodo de rnodelación. Esta característica 
hace en la práctica imposible simular to-
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dos los períodos para cada año de plazo 
de evaluación, siendo necesario desarro
llar procedimientos ad-hoc de proyección 
de beneficios. 

Criterios de rentabilidad de corto plazo 

Su utilización es adecuada cuando los 
beneficios son crecientes y cuando el incre
mento relativo de los beneficios entre alter
nativas se mantiene aproximadamente cons
tante. Alternativas que significan montos de 
inversión y capacidad de reserva significau
vamente diferentes deben evaluarse utilizan
do indicadores de largo plazo. Los indicado
res de corto plazo que se sugiere son: 

Tasa de rentabilidad inmediata. Está dada 
por 

TRI = b, 1 10 

en que: 

TRI :tasa de rentabilidad inmediata (o 1as<1 Jc: 

bt 

lo 

retorno del primer año) y corresponde ,,¡ 
valor de la tasa de actualización soc1al ( .\) 
que hace cero el valor actualizado neto Jc . .-1 
primer año 

: beneficios del primer año de funcionam1c:n · 
to del proyecto 

: inversión actualizada al año anterior al pn
merode funcionamiento 

Si TRI es mayor que la tasa de actuali7a
ción social (a) vigente, el proyecto se comt· 
dera rentable. 

Valor actualizado neto. Para el primer 
año se calcula utilizando la siguiente expre
sión: 

VAN, = {b,-10 · a)l{1 +a) 

en que: 

VAN1 :valor actualizado neto del primer año. Cu-
rrespocde al costo de postergar un año d 
proyecto 

a : Tasa de actualización social 

Criterios de rentabilidad de largo plazo 

Los indicadores usuales de largo pla'" 
corresponden al Valor Actualizado Nct.• 
(VAN), la Tasa Interna de Retorno (TI R l. 

l. 
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la razón Beneficio-Costo (B/C) y Valor Ac
tualizado Neto por unidad de inversión 

-(IV AN). Los dos últimos resultan aconseja
bles cuando se trata de decidir entre proyec
tos que disputan un mismo presupuesto. La 
descripción de estos indicadores se encuen
tra en diversos textos de evaluación de pro
yectos. 

Proyección de beneficios 

Los proyectos son clasificados de acuer
do a sus características, lo que define su me
todología de evaluación. Los proyectos de 
gestión no estructural no requerirán proyec
ción de benet"icios, evaluándose a partir de 
indicadores de corto plazo. 

En los proyectos de infraestructura sin 
reasignación, la proyección de beneficios se 
obtiene a partir de la curva de beneficios 
por hora para cada período simulado, te
niendo como límite en el crecimiento del 
flujo la capacidad existente en los accesos al 
área modelada. Esta capacidad se supone in
variante entre las situaciones base y las al
ternativas de proyecto. 

Costos de inversión 

Aspectos generales 

Definición: La evaluación económica de 
una alternativa corresponde esencialmente a 
una comparación de los beneficios económi
cos que ella produce durante su vida útil 
con los costos de inversión necesarios para 
su puesta en funcionamiento. Los beneficios 
económicos corresponden a un diferencial 
de consumo de recursos durante la vida útil 
de la alternativa, con relación al de una si
tuación base de referencia. Los costos de in
versión de una alternativa, con fines de eva
luación, se estiman también como un dife
rencial con relación al requerido por la mis
ma situación base. Los costos de inversión 

, consideran fundamentalmente los costos 
asociados al suelo urbano, a la construcción 
de las obras, incluyendo los costos de los 
sistemas de operación y control de tránsito, 
así como los del proyecto definitivo de inge
niería y de asesoría y supervisión de la cons
trucción. En determinados casos será impor
tante considerar los costos de congestión 
durante la construcción. 

Algunos conceptos básicos 

Los costos de inversión deben determi
narse tanto a precios de mercado, con fines 
de asignación presupuestaria, como a pre
cios sociales con fines de evaluación. Algu
nos elementos importantes de considerar 
son: 

o La determinación de precios sociales, en 
la generalidad de los casos, se realiza a 
partir de los precios de mercado, elimi
nando las transferencias internas de la 
sociedad (aranceles, impuestos, utilidades 
supernormales o monopólicas cuando 
existan, etc.). De esta forma se deberá in
tentar reflejar el grado de escasez del 
bien para la economía, descomponiendo 
los precios de mercado de cada partida 
en sus recursos básicos y aplicando los 
factores sociales establecidos por 
MIDEPLAN. 

o Debe considerarse en los costos de inver
sión, todas aquellas partidas en que se 
incurrirá a futuro como consecuencia de 
la decisión, más aquellas que, a pesar de 
haber sido financiadas previamente, tie
nen un uso alternativo y por lo tanto es 
posible determinarles un costo de opor
tunidad. Entre estas últimas se puede 
mencionar el valor de la tierra, aún 
cuando ya esté disponible para el proyec
to por ser de propiedad pública. 

o Será importante considerar en los costos 
de inversión, y por lo tanto en la evalua
ción económica, los costos de congestión 
durante la construcción cuando existan 
diferencias apreciables entre las alternati-



vas que se comparan. Por ejemplo, cuan
do se compara un aumento de capacidad 
en una ruta existente con alto nivel de 
tráfico, versus una ruta alternativa nueva. 
En el caso de estimarse necesaria su in
corporación, el costo resultante deberá 
ser agregado al de inversión en el perío
do en que se produzca. 

Determinación de costos de Inversión 

La generalidad de las partidas en obras 
de construcción tienen un precio de merca
do a partir del cual es posible estimar el 
precio social. Hay sin embargo algunas par
tidas que ya sea por no transarse en el mer
cado o por sus peculiares características tie
nen un alcance especial. 

Precio social de la reposición de servicios: 
Los presupuestos que se solicite a las em
presas de servicios correspondientes deberán 
consignar separadamente los costos que in
volucran divisas, mano de obra en sus dife
rentes grados de calificación y costos inter
nos del país. Además, deberá ser posible ex
traer a partir de dichos presupuestos qué 
partidas corresponden exactamente a reposi
ción de servicios y cuales a inversión en me
joras. A partir de la información anterior 
será posible estimar el precio social con la 
metodología tradicional. 

Precio social de expropiaciones: En general 
se aceptará como válida una estimación del 
precio social de las expropiaciones a partir 
del precio de mercado, bajo el supuesto de 
que éste último es un buen asignador del re
curso suelo y/o de edificaciones. Sin embar
go, debe incluirse en el costo de expropia
ción todos aquellos costos relativos a los 
procesos judiciales y negociaciones, con par
ticipación tanto de profesionales del sector 
público corno privado. 

Precio social de area verde y/o areas de uso 
público recreacional: Un proyecto de vialidad 
urbana puede consumir áreas verdes o de 
uso público recreaciona~ así como entregar 
una mayor disponibilidad para su uso social. 
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A pes~r de que el ví!lor del suelo sea sustan
cialmente diferente entre diferentes sectores 
de la ciudad se estima adecuado por razones 
de equidad asignarle un valor social único a 
nivel de cada área urbana. Dicho valor se 
deberá estimar localmente de acuerdo a la 
disponibilidad financiera y al grado de esca
sez que tenga el recurso. El valor a utilizar 
en la evaluación deberá ser aportado por la 
Comisión de Planificación de Inversiones en 
Infraestructura de Transporte a fin de darle 
uniformidad al proceso de evaluación de 
proyectos de vialidad urbana. 

Respecto de las partidas de obras, en 
SECTU (1988) se entrega un listado de par
tidas de costos de inversión en proyectos de 
vialidad urbana que recoge la experiencia 
acumulada en el país. 

Beneficios económicos 

Beneficios provenientes del tránsito 

Introducción 

Los beneficios económicos producto del 
ahorro de recursos asociados al desplaza
miento de vehículos se obtienen directamen
te de los resultados de la simulación de 
tránsito comparando cada alternativa con la 
situación de referencia. Los recursos que se 
consideran son: tiempo de usuarios (viaje
ros), combustible y otros recursos de opera
ción de vehículos. La estimación del total de 
beneficios anuales depende del número de 
horas al año que representa cada uno de los 
períodos simulados, situación que se trata 
diferenciadarnente según tipo de proyecto. 
En los párrafos siguientes aparecen las ex
presiones que relacionan las variables para 
hacer la estimación. Ellas están adaptadas a 
los resultados que entrega el modelo 
TRANSIT. En los casos excepcionales en 
que se usa otro programa hay que emplear 
métodos equivalentes. 

1 
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Beneficios de tieiT(Po de viaje 

Derivan de computar los consumos tota
les de tiempo de los usuarios en cada situa
ción. Para un corte temporal y situación da
dos, se calculan sobre una base anual agre
gando las semanas tipo en que se divide el 
año. Luego, el consumo anual de tiempo en 
una situación (base o alternativa) y corte 
temporal determinados, está dado por: 

CTA =~S ~m CT;m 
n=l i=l 

donde CT tm es el consumo de tiempo en 
el período i(i= l, ... ,NPm) de la semana tipo 
m(m=l, ... ,NS) y su expresión para cada tipo 
es: 

FE; 

CT, = FE, 

en que: 

~V 
i=i 

(VT1·I q,
1
,TV,,T011,) 

keNA1 

: factor de expansión anual del período i 
(hr/año); 

q;1, : flujo de veh!culos tipo j U=l, ... ,NV) en el 
arco k durante el perlado i (veh/hr) 

TO;¡k : idem para la tasa de ocupación (pa'<lveh) 
lVik :tiempo medio de viaje medido por 

TRANSYT (agregando si es preciso la de· 
mora geométrica) para los vehículos del ar
co k en el período simulado i. Resulta de 
dividir, en la salida del programa, el tiempo 
total en el arco por su flujo (hrs) 

NA¡ : conjunw de arcos de la red en que hayve-
h!culos del tipo j 

VT1 : precio social del ttempo para los usuarios 
de veh!culos tipo j ($/pax· hr) 

El factor de expansión depende del tipo 
de proyecto. En proyectos sin reasignación 
de flujos la semana tipo se paniciona com
pletamente en períodos que se simulan. 

La expresión a usar es: 

FE1 = NS·NH1 

donde: 

NS = n6mero de semanas al año de la semana ti-
pocorrespondieote 

NH¡ = número de horas de la semana tipo que 
comprende el perlado i 

Los beneficios son estimados separada
mente para cada corte temporal. 

Beneficios de combustible 

Los consumos anuales de combustible en 
cada situación y corte temporal resultan 
también de la agregación de su valor para 
cada semana tipo considerada: 

CCA = ~ ~m CC1m 
m=! i=l ' 

donde ce denota consumo de combusti
ble y las demás variables han sido definidas 
en el párrafo anterior. Para computar CC en 
un período en S/año; se debe utilizar la si
guieme expresión: 

NV 
CC,= FE. I [VC¡· I qJ¡k(U.·cm¡(v;k) + h;k·Cd¡(Vik) +dik·cr¡l 

Lk 

h~ 

cm¡ 

j=k 
k e NA¡ 

donde: 

: longitud del arco k (km) 
: número medto de detenciones por vehículo 

en el arco k y período 1 

: consumo unitano en movimiento de los ve
hiculos tipo j, función de la velocidad, 
(l"veh-km) 

cdj : consumo en exceso por una detención de 
un vehfculo tipo J, func1ón de la velocidad, 
(lt) 

VC¡ : precio social del combustible ($/lt) 
dik. : demora en arco k durante el periódo i 

cq : consumo en ralent( de los vehfculos tipo j 

De TRANSYJ pueden obtenerse las va
riables Lk, hik y dik (agregando demora geo
métrica, si procede) y la velocidad v;k. Los 
consumos unitarios de cada clase se indican 
en tablas N° 3 a N° 5 del Anexo N° 4. Para 
velocidades no incluidas en las tablas indica
das, se interpola. Si hay en algunos arcos 
gradientes significativas, hay que incorporar 
su efecto en el consumo de combustible en 
movimiento. Designando por O la pendiente 
(en%) se hace cm=cm+KG; el valor del 
parámetro K también depende de la veloci
dad y figura en la tabla 6 del Anexo N° 4. Si 
la gradiente es negativa, la disminución con
siguiente de cm tiene como límite inferior 
cm = cr. Los factores de expansión FE; son 
calculados con las mismas expresiones del 
párrafo anterior. También se hace por sepa
rado la estimación de beneficios para cada 
corte temporal. 



Beneficios por otros costos de operación 

Se consideran como otros cosws de ope
ración de vehículos los ahorros en los si
guientes recursos: lubricantes, neumáticos, 
mantención y depreciación. Todos ellos se 
entenderán dependientes de la distancia re
corrida, por lo cual, en el caso de proyectos 
que no lleven asociados cambios en ella, no 
corresponde estimar este tipo de impacto. 
En la tabla N° 7 (ver detalle en 1'\nexo N° 
4).se entrega una estimación del valor del 
consumo unitario de estos recursos. 
TRANSYT entrega una estimación de la 
distancia viajada en la red para cada tipo de 
vehículo (arcos de buses y tráfico general) 
con la que se puede obtener el consumo lO
tal anual para cada situación y corte tempo
ral. Excepcionalmente, si se producen aho
rros significativos en tiempos de viaje que 
signifiquen menores tiempos en el ciclo de 
operación de vehículos comerciales (taxis 
colectivos, buses y taxibuses especialmente) 
puede estimarse un ahorro de parque, evi
tándose un doble conteo con ahorros por 
depreciación. De producirse esta última si
tuación es también posible agregar un aho
rro por concepto de interés relativo al costo 
de oportunidad del capital del parque vehi
cular ahorrado. 

Todos los ítemes, con excepción de la 
mano de obra, corresponden a bienes tran
sables para los que puede suponer que sus 
componentes importados y nacionales varia
rán en función del precio social de la divisa. 
La mano de obra de mantención, deberá va
riar con relación al Indice General de Suel
dos y Salarios (IGSS), para fines de actuali
zar los valores de la tabla. 

Precio social de los recursos 

Introducción 

En este acápite se aborda el problema de 
los precios sociales de los recursos relacio-
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nadas con el consumo de combustible y 
tiempo de usuarios del sistema de transpor
te, incluyendo entre estos últimos a peato
nes y usuarios de biciclos. Los precios socia
les deben reflejar el grado de escasez de los 
recursos para la economía o su costo de 
oportunidad social. 

Precio social del tiempo de usuarios 

Los ahorros de tiempo constituyen un 
elemenlO clave en la evaluación socio-eco
nómica de proyectos de transporte. Para va
lorarlos se considerarán dos grandes catego
rías: 

o tiempo de trabajo, que se refiere sólo a 
viajes realizados como parte de la activi
dad laboral de las personas ,y 

o tiempo normal, que considera todos los 
otros propósitos de viaje, incluyendo el 
viaje al trabajo. 

A continuación se presentan recomenda
ciones para el cálculo de cada uno. 

o Precio social del tiempo de trabajo. Se 
considera que éste es igual al ingreso 
bruto del viajero incluyendo cualquier 
casiO adicional al empleador; sin embar
go, se recomienda un valor único, igual 
al sueldo promedio en el país de un em
pleado adulto a jornada completa, por 
que permite consistencia entre evaluacio
nes. es equitativo entre individuos, regio
nes y modos de transporte y es más sim
ple de aplicar. 

o Precio social del tiempo normal. Se reco
mienda un valor equitativo único para 
todos los propósitos de viaje, medios 
molO rizados, regiones e individuos, igual 
al 43% del sueldo promedio de un em
pleado adulto a jornada completa. 

o Variaciones del precio social del tiempo. 
Como existe evidencia de que la valora
ción de ahorros de tiempo es distinta pa
ra jubilados, empleados adultos, otros 
adultos y escolares, el precio social es
tándar recomendado anteriormente, con-
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sidera la composición promedio de estas 
categorías en el país. La tabla N° 8 del 
Anexo N° 4, entrega valores separados 
para es10s grupos, a fin de que sea posi
ble estimar valores apropiados para si
tuaciones en las cuales esta composición 
sea considerada drásticamente distinta 
del promedio nacional. 

También existe evidencia de que la valo
ración de las distintas componentes del 
tiempo de viaje es diferente. Por esto, si se 
dispone de información sobre esas compo
nentes, se recomienda valorar el tiempo de 
espera en 2 veces el tiempo de viaje en el 
vehículo; el tiempo de caminata, ya sea de 
acceso a otro medio o como tiempo total 
del viaje, se debe valorar en 1,5 veces el 
tiempo de viaje en el vehículo; este último 
valor también debe ser aplicado a viajes en 
biciclos. 

Precio social del combustible 

El precio social del combustible se esti
ma a partir del precio social de los recursos 
involucrados en las diferentes etapas hasta 
alcanzar al consumidor final. Considerando 
su utilización en evaluación de proyec!Os, 
donde el efecto se traduce en una variación 
marginal del consumo a nivel nacional, el 
precio social base a considerar corresponde 
al precio de combustible importado (valor 
CIF) al cual se debe agregar los recursos in
ternos en comercialización y distribución. 
Las diferencias que se puede observar a ni
vel interno del país se deben fundamental
mente a diferencias en estos últimos. La me
todología para el cálculo del precio social 
del combustible se encuentra en SECTU 
(1988). 

Análisis de sensibilidad 

A través de este análisis se intenta medir 
el nivel de sensibilidad en la estimación de 
los indicadores de rentabilidad frente al 

comportall\iento de determinadas variables 
relevantes. En la selección de una variable a 
sensibilizar, debe considerarse dos aspectos 
básicos: 

o que tenga un impacto significativo en la 
estimación de los costos de inversión de 
beneficios económicos, y 

o que presente un nivel de incertidumbre 
apreciable en su estimación actual o fu. 
tura. 

Se deberá definir para cada caso un ran
go probable de variación con relación al va
lor medio estimado, sensibilizando indivi
dualmente el impacto causado sobre los in
dicadores de rentabilidad. 

Sin perjuicio de que cada estudio, de 
acuerdo con sus características, plantee exi
gencias adicionales de sensibilización, se es
tima como mínimo calcular los indicadores 
de corto plazo frente a las siguientes varia
bles y respectivos rangos de variación: 

Variable 
Costo global de la inversión 
Valor de las expropiaciones 

Beneficios de tiempo de viaje 
usuarios locomoción colectiva 
otros usuarios 

Otros Beneficios 
otros costos de operación 

Rango 
=20% 
=25% 

-70: +20% 
±20% 

=20% 

La introducción de una fuerte reducción 
de los beneficios de tiempo de viaje de los 
usuarios de locomoción colectiva responde a 
que los métodos de modelación existentes 
tienden a sobreestimarlos. Estos errores, 
inevitables en tanto no sean incorporadas 
nuevas recomendaciones al respecto, pueden 
tener gran trascendencia en la decisión por 
la alta proporción de ese tipo de usuarios. 
En proyectos en que se haya hecho un es
fuerzo especüil en el tratamiento de los bu
ses la incertidumbre será menor y el rango 
debe ser reducido. 

Los conceptos generales del ~nálisis de 
sensibilidad a aplicar a los resultados de la 
evaluación a largo plazo son equivalentes a 
los de la evaluación a cono plazo agregán-



dose algunas variables a sensibilizar. Pára 
lo:; proyectos de infracsuuctura sin reasigna
ción: tasa de crecimiento de los beneficios 
::30%. 

Presentación del documento 

La pre.;entación del proyecto o estudio 
resu!tante debe incluir al menos todos los 
puntos señalados en la sección preparadón 
de pm;vectos de esta pauta, agregando un 
primer n<pítnlo llamado "Resumen y Con" 
clusinues" donde se presente una slntesis de 
los a~pecws más releva!lles del estucHo, de 
mocto q:.¡e sea at.~<osuúciente para entender 
todr tl proyecto y en especial la situación 
proi:·<.-;ma que se quiere resolver. 
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Con respecto a la forma de presentación 
del documf'nto que contiene el detalle del 
estudio de preinversión, se señalan algunas 
indicaciones básicas tales como: 

o Todas las cifras monetarias deben expre
sarse en moneda de un mismo momento 
de; tiempo (inclusive el tipo de cambio 
utilizado). 

o ED todo cuadro, figura o tabla debe indi
ca.rse el respectivo título y fuente de in
formación. 

o La numeración tanto de tablas, cuadros 
y/o figuras debe ser por capítulos. 

o Se debe señalar al final del texto la bi
bliografía utilizada en el estudio. 

o Las rderencias a textos o estudios dentro 
del documento mismo deben hacerse con 
un número que se explicará a pie de pá
gina. 
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2. Materializando la inversión 

El proceso de transformación 
de las ideas de inversión. 
Ciclo de vida de un proyecto 

La transformación de las ideas de inver
sión significa la utilización de recursos (hu
manos, materiales, financieros, etc.) que van 
agregando valor a las mismas, a medida que 
se pasa de la identificación a la formulación, 
evaluación, ejecución del proyecto y luego, a 
su puesta en marcha. Si bien este proceso 
de transformación adquiere en la práctica 
matices distintos para cada proyecto, es po
sible observar que en todos los casos se dan 
algunas características que permiten efectuar 
una cierta generalización de éste. 

En otros términos, se podría asemejar 
esta acción transformadora a una serie de 
procesos de producción, en cada uno de los 
cuales el proyecto va revelando su potencia
lidad, lo que permite tomar decisiones sobre 
profundizar el estudio, modificarlo, poster
garlo, abandonarlo, o ejecutarlo y ponerlo 
en operación. 

La trayectoria de todo proyecto, que se 
materializa generalmente en una obra física, 
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constituye su ciclo de vida. Más específica
mente, ciclo de vida de un proyecto es el 
proceso de transformación de las ideas de 
inversión y el paso de los proyectos durante 
su vida a través de los estados de preinver
sión, inversión y operación. 

A continuación se analizará en qué con
siste cada estado explicando las etapas que 
lo componen. En general, se hará referencia 
a métodos y procedimientos de análisis que 
se han adoptado en el Sistema Nacional de 
Inversión de Chile 1

, aunque muchos concep
tos son aplicables para otros países o para 
proyectos privados de inversión. 

Estado de preinversión 

En este estado se prepara y evalúa el 
proyecto de manera de obtener de él, el má
ximo excedente económico a lo largo de su 
vida útil, realizando para esto estudios de 
mercado, técnicos, económicos, financieros y 
otros, que aseguren al mismo tiempo maxi
mizar beneficios y minimizar costos. 

1 Sistema que expone en detalle en la Sección IIl de este documento. 
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La selección de los mejores proyectos de 
inversión. es decir, los de mayor bondad re
lativa y hacia los cuales deben destinarse 
preferentemente los recursos disponibles, 
constituye un proceso que sigue etapas se
cuenciales. 

Estas etapas son: 

o Generación y análisis de la idea de pro-
yecto 

o Estudio en el nivel de perfil 
o Estudio de prefactibilidad 
o Estudio de factibilidad 

Cada etapa busca reproducir el ciclo de 
vida del proyecto, de manera que a medida 
que se avanza en las etapas, los estudios van 
tomando mayor profundidad y se va redu
ciendo la incertidumbre, respecto a los be
neficios netos esperados del mismo. La se
cuencia iterativa entonces, tiene por justifi
cación evitar elevados costos de estudios y 
poder desechar ya en las primeras etapas los 
proyectos que no son adecuados. 

Cada etapa se presenta en la forma de 
un informe respectivo, cuyo objetivo funda
mental es presentar los elementos que inter
vienen orientados claramente a la toma de 
decisión de abandonar la idea o proseguirla. 

Los informes por lo general deben con
tener los siguientes aspectos: 

Diagnóstico, que consiste en una descrip
ción cifrada del problema que da origen a la 
idea del proyecto; aclara por qué el proyecto 
planteado viene a solucionarlo en parte o 
totalmente. Es una justificación del proyecto 
como idea. 

Metodología de evaluación2 que indica 
paso a paso cómo se calcularán los benefi
cios netos del proyecto; ello implica entre 
otros aspectos, definir exactamente la situa
ción base o situación sin proyecto contra la 
cual éste se comparará, es decir, qué ocurri
rá durante el horizonte de evaluación si no 
se realiza el proyecto. También implica esta
blecer la separabilidad del conjunto de acti-

vidades que representa el proyecto, dando 
paso así a subproyectos que deben evaluarse 
independientemente. 

Análisis de factibilidad, que persigue de
terminar claramente los beneficios netos es
perados del proyecto, construyendo el perfil 
de los flujos de beneficios y costos en el 
tiempo, los que se obtienen del análisis de 
los aspectos de mercado, tecnológicos, admi
nistrativos y legales, y financieros del pro
yecto. 

Evaluación propiamente tal, que valora 
los beneficios netos del proyecto y conduce 
a conclusiones específicas sobre el asunto, 
de modo que la decisión que se tome sea 
clara respecto a sus limitaciones y/o riesgos. 

Generación y análisis de la idea 
de proyecto . 

En esta primera etapa es crucial emitir 
un buen diagnóstico, de modo que la gene
ración de una idea de proyecto de inversión 
surja como consecuencia clara de necesida
des insatisfechas, de políticas generales, de 
un plan de desarrollo, de la existencia de 
otros proyectos en estudio o en ejecución 
que requieren complementación mediante 
acciones en campos distintos, etc. En el 
planteamiento y análisis del problema co
rresponde definir la necesidad que se pre
tende satisfacer estableciendo su magnitud y 
señalar a quienes afectan las deficiencias de
tectadas (grupos, sectores, regiones o la to
talidad del país). 

Se requiere indicar los criterios que han 
permitido identificar la existencia del pro
blema, verificando la confiabilidad y perti
nencia de la información utilizada. De tal 
análisis surgirá la especificación precisa del 
bien que se desea construir o el servicio que 

· se pretende dar. 

2 En la Sección II de este documento se exponen en detalle diversas Metodologlas de EvaluaciónSocialde Proyectos, 
utilizadas en Chile para determinar la bondad de los proyectos de inversión presentados por distintos Sectores. 
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Asimismo, en esta etapa corresponde 
identificar todas las alternativas de solución 
del problema previamente detectado. 

Respecto de la idea de proyecto definida 
en una primera instancia, el análisis deberá 
servir para adoptar la decisión de abando
narla, postergar su estudio, o profundizarla. 

Estudio en el nivel de perfil 

En esta e1apa corresponde estudiar todos 
los antecedentes que permitan formar un 
juicio respecto de la conveniencia y factibili
dad técnico-económica de llevar a cabo la 
idea de proyecto. El énfasis está en identifi
car los beneficios y costos pertinentes, sin 
incurrir en mayores costos en recursos fi
nancieros y humanos para medirlos y valo
rarlos. 

La elaboración del perfil debe incluir un 
análisis preliminar de los aspectos técnicos, 
de los estudios de mercado y los de evalua
ción. Para su realización se utilizarán cifras 
estimativas que incluyan cuando correspon
da, una aproximación gruesa a los costos y 
beneficios. Este análisis permitirá elaborar 
el perfil de proyecto y deberá considerar un 
mínimo de elementos, de modo de evitar el 
rechazo de la idea a causa de la carencia o 
poca precisión de la información aportada. 

En la etapa de perfil se usan los datos 
disponibles y eventualmente se generan al
gunos otros a partir de estudios prelimina
res, pero, en general, no se incurre en mayo
res costos en crear ni generar datos nuevos. 

En la evaluación· se deben identificar y 
explicar los beneficios y costos del proyecto, 
para lo cual se requiere definir la situación 
"sin proyecto", es decir, preveer qué sucede
ría en el horizonte de evaluación si éste no 
se ejecutara. 

El perfil permite, en primer lugar, anali
zar la viabilidad técnica de las distintas al
ternativas propuestas, descartando aquellas 
que no son factibles técnicamente. 

En los proyectos que involucran inversio
nes pequeñas y cuyo perfil muestra la conve-
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niencia de su implementación, cabe avanzar 
de inmediato al diseño o anteproyecto de 
ingeniería de detalle, sin pasar por las otras 
etapas. 

Dependiendo del resultado del estudio a 
nivel de perfil es posible adoptar algunas de 
las siguientes decisiones: 
o Profundizar el estudio en los aspectos 

del proyecto que lo requieran. Para faci
litar esta profundización conviene formu
lar claramente los términos de referencia 
de tales estudios. 

o Ejecutar el proyecto con. los anteceden
tes disponibles en esta etapa, siempre 
que se haya llegado a un grado aceptable 
de certidumbre respecto de la convenien
cia de materializarlo. 

o Abandonar definitivamente la idea. 
o Postergar la ejecución del proyecto. 

Estudio de prefactibilidad . 

En esta etapa se examina con más deta
lle las alternativas viables desde el punto de 
vista técnico, económico, y social que fueron 
determinadas en general. en la etapa ante
rior, descartando las menos atractivas y se
leccionando la o las mejores. 

El énfasis en esta etapa es medir los be
neficios y costos identificados en la etapa de 
perfil. 

Es necesario estudiar con especial aten
ción el análisis de factibilidad, es decir ana
lizar los aspectos de mercado, la tecnología, 
el tamaño, la localización y las condiciones 
de orden institucional y legal relevantes pa
ra el proyecto. 

Conviene plantear el análisis en términos 
puramente técnicos, para después seguir con 
los económicos. Ambos análisis permiten 
calificar las alternativas u opciones del pro
yecto y, como consecuencia de ello, elegir la 
que resulte más conveniente en relación a 
las condiciones existen tes. 

La realización del estudio de mercado es 
la base para estimar los ingresos que gene
rará el proyecto. Procede aquí un análisis de 
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demanda, o sea, proyectar cuánto será la de
manda del bien o servicio que el proyecto 
proveerá, otro de oferta para conocer la 
cantidad ofrecida por los demás oferentes, y 
un tercer análisis, de las condiciones de pre
cios y comercialización. 

El análisis tecnológico, que incluye las 
variables equipos, materias primas, procesos 
y servicios tecnológicos, u otros, permite de
terminar los costos asociados al proyecto. 
Entre estos sobresalen los costos de inver
sión y de capital de trabajo. Conviene poner 
énfasis en el hecho que las variables de la 
tecnología aplicada al proyecto se interrela
cionan, de modo que, optar por un proceso 
o un equipo particular exige disponer de 
servicio técnico y de los insumas apropia
dos. 

Respecto de los elementos condicionan
tes del tamaño y la localización del proyecto 
cabe señalar, entre otros, su naturaleza 
(construir, reponer, ampliar y modificar una 
empresa o establecimiento),la enumeración 
y localización de los insumas, de los centros 
de distribución y consumo, y los efectos del 
proyecto sobre el medio ambiente. 

Los aspectos institucionales y legales 
afectan también a la naturaleza del proyec
to. Mediante el análisis administrativo legal 
es posible determinar los costos fijos asocia
dos a la operación del proyecto. En su ela
boración conviene determinar la organiza
ción que se dará a los factores que lo cons
lituyen, poniendo énfasis en las característi
cas del personal requerido y en el esquema 
organizacional pertinente. Asimismo, es re
comendable estudiar las características jurí
dicas de la unidad de gestión que manejará 
el proyecto y también la legislación vigente 
aplicable al proyecto, en temas específicos 
como por ejemplo, en materia de contami
nación ambiental y eliminación de desechos. 

Los análisis anteriormente señalados son 
interdependientes entre sí: uno condiciona 
al otro y viceversa Una vez determinados, 
permiten efectuar estimaciones de los mon
tos de inversión, costos de operación y de 
los ingresos que generaría el proyecto du-

rante su vida útil. Con tales antecedentes se 
lo evalúa desde un punto de vista económi
co, determinando así la rentabilidad de cada 
una de las alternativas seleccionadas en la 
etapa de perfil. Se establece así cuáles mere
cen un estudio más profundo y cuáles se 
descartan. 

Conviene sensibilizar los resultados de la 
evaluación, especialmente respecto de las 
variables que inciden directamente en la 
rentabilidad de las alternativas consideradas 
más favorables. 

Según los resultados de la evaluación del 
proyecto, en esta etapa se recomienda ejecu
tar el proyecto, postergarlo, abandonarlo de
finitivamente o continuar su estudio. En.es
te último caso, se debe hacer explícitos to
dos los aspectos que se estima conveniente 
abordar en la etapa de factibilidad. 

Estudio de factibilidad 

El estudio de factibilidad debe enfocarse 
hacia el examen detallado y preciso de la al
ternativa que se ha considerado más viable 
en la etapa anterior; es decir; poner el es
fuerzo en medir y valorar en la forma más 
precisa posible sus beneficios y costos. Dado 
que para ello se requiere utilizar bastantes 
recursos, los proyectos q~e llegan a esta eta
pa son sólo aquellos sobre los que no hay 
dudas acerca de su rentabilidad positiva. Se 
debe profundizar el análisis y el estudio de 
las variables que inciden en el proyecto y 
además minimizar la variación esperada de 
sus costos y beneficios. Como se piensa lle
varlos a cabo, en esta etapa toman impor
tancia los flujos financieros y la programa
ción de las obras. 

Una vez que el proyecto ha sido caracte
rizado y definido, debe ser optimizado. Por 
optimización se entiende la inclusión de to
dos los aspectos relacionados con la obra fí
sica (tamaño, localización), con el programa 
de desembolsos de inversión (momento óp
timo), y con la organizáción adecuada para 
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la construcción, puesta en marcha y opera
ción del proyecto. 

En relación a los aspectos referidos a la 
obra física cabe mencionar el proceso de 
producción, los tipos de insumas y la tecno
logía que se empleará, distancia desde los 
centros de abastecimiento de insumas y ha
cia los de consumo, etc. 

En la determinación del calendario de 
desembolsos para la inversión, hay que con
siderar factores tales como las condiciones 
financieras y de los mercados de capitales, 
tanto internos como externos, el anteproyec
to de ingeniería, la disponibilidad de equi
pos y posibilidades de obtenerlos, las obras 
auxiliares y complementarias, el efecto de 
dificultades técnicas, el entrenamiento del 
personal de operación y de mantenimiento y 
las etapas parciales de puesta en servicio. 

El análisis de la organización que se re
quiere crear para la implementación del 
proyecto debe considerar factores como el 
tamaño de la obra física, la capacidad em
presarial y financiera del inversionista, el ni
vel técnico y administrativo que su opera
ción requiere y las fuentes y los plazos para 
elfinanciamiento. · · 

Con la etapa de factibilidad finaliza el 
proceso de aproximaciones sucesivas en la 
formulación y preparación de proyectos, 
proceso en el cual tiene importancia signifi
cativa la secuencia de afinamiento y análisis 
de la información. 

El informe de factibilidad es la culmina
ción de la formulación de un proyecto, y 
constituye la base de la decisión respecto a 
su ejecución. Sirve a quienes promueven el 
proyecto, a las instituciones financieras y a 
los responsables de la implementación eco
nómica global, regional y sectorial. 

Estado de inversión 

En este estado se realizan todas las ac
ciones tendientes a ejecutar físicamente el 
proyecto o programa tal como fue especifi-

MIDEPLAN 29 

cado en la preinversión, a fin de concretar 
los beneficios netos estimados en la misma. 

En este estado se distinguen dos etapas 
principales: la etapa de diseño y la de ejecu
ción. 

Diseño 

En esta etapa se requiere elaborar la 
configuración de las características de arqui
tectura y de ingeniería, ajustar detalles fina
les previos a la ejecución tales como dispo
nibilidad y características del terreno o áreas 
de influencia con el objeto de reducir los 
riesgos inherentes a to.do proyecto de inver
sión. 

Ejecución 

En esta etapa corresponde la ejecución 
física del programa o proyecto, es decir, la 
construcción del bien capital definido en el 
estudio del proyecto. 

Estado de operación 

Consiste en poner en marcha los proyec
tos y concretar los beneficios netos y estima
dos en el estado de preinversión. 
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1. Proceso de inversión en una economía social de 
mercado 

Fundamentos teóricos del 
proceso de inversión 

Inversión es aquel aumento en el stock 
de capital que permile expandir las posibili
dades de 'producción'. y en definiliva de "in
greso' de la sociedad. En consideración a 
que un mayor ingreso neto permitirá mejo
rar el bienestar de la comunidad por cuanto 
se logrará un mejor nivel de \ida, se puede 
decir que la inversión tiene rele\·ancia indis
cutida en el desarrollo socioeconómico de 
ella y por ende de una nación. 

.Alternativamente la inversión es el uso 
productivo de bienes y seT\icios dejados de 
consumir en el presente para lograr una ma
yor producción futura De esto se puede in
ferir que la generación futura de bienes y 
senicios depende de la magnitud de la capa
cidad de ahorro (interno y externo), o sea 
sacrificio de consumo presente (ahorro in
temo) o futuro (ahorro externo). 

Al situarse dentro del contexto de Jos 
paises en vías de desarrollo, donde los re
cursos son limitados y las posibilidades de 
alterar los hábitos de ahorro de la generali
dad de la población es difícil, el crecimiento 

\ia cantidad de recursos in\·enidos sería muv 
b~o. · 

Sin embargo, el esfuerzo y sacrificio ne
cesarios para incrementar la rentabilidad de 
la inversión son claramente menores: la ren
tabilidad promedio de la inversión nacional 
se puede incrementar e\itando que se reali
cen aquellas con rentabilidad negativa v que 
rindan menos que un valor deseado. es de
cir, eligiendo proyectos de mejor calidad. 
para de esta forma, conseguir una mejor 
asignación de recursos. 

El problema de la ópúma asignación de 
recursos no queda totalmente resuelto al fi
jarse como política de inversión la de asiQ
nar los recursos a las mejores oportunidad;s 
de inversión. Esta política requiere estar in
serta en un programa económico que dé las 
condiciones propicias para el éxito de ella 
Principalmente debe haber una armonía en
tre las políticas cambiaria arancelaria de 
precios. moutaria y de remuneraciones. de 
manera que la econornia dé señales correc
tas para tomar decisiones de inversión. 

En una economía social de mercado. las 
orientaciones de política de inversión. están 
guiadas por el propósito último de contri-
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bu ir a alcanzar un acelerado desarrollo eco
nómico utilizando el mercado para asignar 
eficientemente los recursos de capitaf. Se es
tima que con un régimen de economía de 
mercado, es factible obtener sustanciales ta
sas de crecimiento a la vez que importantes 
mejoramientos en el nivel de vida de la co
munidad, porque es posible lograr una me
jor asignación y utilización de los recursos. 
Así, la existencia de precios determinados li
bremente por la competencia, tanto de pro
ductores como de consumidores, refleja la 
escasez relativa de los bienes, permitiendo 
asignar recursos hacia aquellas áreas en que 
la productividad es mayor. Por otra parte, la 
economía de mercado otorga incentivos que 
se asocian con una de las características bá
sicas del ser humano, cual es su capacidad y 
voluntad de obtener para él y su familia un 
destino mejor, a través de los cuales es posi
ble generar una alta productividad en el tra
bajo e inducir a una elevada propensión al 
ahorro y a la inversión, que permiten sentar 
las bases de una mayor disponibilidad de 
bienes y servicios. 

Dado lo expuesto, y aceptando como 
propósito fundamental que la política de in
versión debe manifestarse en una gestión in
versionista eficiente, entendiendo por tal 
aquella que permita generar una corriente 
de bienes y servicios con un valor superior 
al monto de los recursos que compromete, 
un primer elemento definitorio de dicha po
lítica reside en una distinción entre la inver
sión privada de aquella realizada directa o 
indirectamente por el Sector Público. 

En lo que se refiere a la inversión priva
da, se logrará una eficiente asignación de los 
recursos, en la medida que las políticas cam
biaría, crediticia, arancelaria, monetaria y de 
remuneraciones, logren hacer prevalecer 
precios que reflejen la real escasez relativa 
de los recursos que demandan los inversio
nistas. Esto, condicionado a que los proyec
tos que se aborden no sean de una magni
tud tal o no estén colocados en una posi
ción estratégica que les permita generar ele
mentos de control monopólico sobre las va-

riables del mercado. Además, en los casos 
que el objetivo de la inversión privada 
sea simplemente el de aumentar en fm. 
generalizada los bienes y servicios disponi
bles sino que se persigan otros, derivados de 
condiciones específicas particulares, las va
riables de políticas impulsoras de la inver
sión privada tendrán que ser orientadas por 
otras instancias. 

En lo que respecta a la inversión pública, 
no parece adecuado ni posible descansar ex
clusivamente en los estímulos generados por 
el mercado. Entre las razones que lo justifi
can, puede aducirse: 

o La magnitud propia de las inversiones 
que el Sector Público emprende, las que 
en países pequeños normalmente alteran 
la relación de escasez relativa de los fac
tores productivos. 

o El hecho de que habitualmente se 
comprometan recursos de magnitud 
apreciable en servicios que muy difícil
mente pueden medirse en términos.' 
nómicos (defensa, administración, or, 
interno, etc.) 

o Los mecanismos de control que el Sector 
Público maneja, le permiten presentar 
muy fácilmente con éxito las malas inver
siones, o en algunos casos mantenerlas 
operantes a pesar de sus resultados nega
tivos. 

o Tradicionalmente al Sector Público le ha 
correspondido desarrollar nuevas activi
dades (industrias incipientes) con el ar
gumento de que es éste quién debe 
afrontar los costos de llevarlas a un nivel 
competitivo. 

Además de las consideraciones anterio
res, existe el problema de la baja eficiencia 
de las actividades del sector estatal y en 
consecuencia de su gestión inversionista. Se 
afirma, con razón que el Estado es ineficien
te como inversionista Ello obedece funda
mentalmente a problemas de deficien· 
administrativa, falta de dirección técnL 
consideración parcial de los problemas por 
resolver con la inversión estatal, desacuer-



dos ínter o intrainstituciomdes, falla de cri
terios técnicos en la calificación de inversio
nes, etc. 

En consecuencia, es deseable una racio
nalización y una mayor eficiencia en la ges
tión inversionista del Sector Público. Para 
esto se hace necesario que el Estado cuente 
con un Proceso de Inversión Pública basado 
en los siguientes criterios generales: 

o Asignar los recursos proyecto a proyec10, 
en base a criterios técnico-económicos, 
con el objeto de promover las inversio
nes que acrecienten el bienestar general 
de la comunidad. 

o Normalizar la actividad de formulación, 
preparación y evaluación de proyectos 
específicos de inversión de las entidades 
públicas. 

o Administrar eficientemente el proceso de 
inversión pública, para lo cual es desea
ble disponer de cuadros técnicos de simi
lar nivel a los del sec10r privado y con 
una continuidad que permita mantener 
la experiencia de dichos cuadros por pe
ríodos largos. 

o Ausencia de presiones políticas, intereses 
personales e institucionales. 

Por otra parte, una política de inversio
nes que pretenda una eficiente asignación 
de los recursos de capital, implica que debe 
procederse a una valoración de los facwres 
productivos o insumas principales a un nivel 
tal que reflejen su escasez real relativa en la 
economía, como sería si no existieran ele
mentos dislOrsionadores en el mercado (di
ferentes grados de monopolio, deseempleo, 
indivisibilidades importantes etc.). 

Desde un punto de vista técnico, esta va- · 
torización de tos factores productivos o in
sumos intermedios en consonancia con su 
real escasez relativa, se logra a través de la 
cuantificación de los precios sociales. 

De esta forma, para el stock de inversio
nes potenciales detectadas en los diferentes 
sectores de la economía, se debería decidir 
su materialización a través de una evalua
ción económica, debiendo impulsarse !Odas 
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aquellas cuya rentabilidad económica supere 
a la productividad social marginal del capi
tal. 

En la práctica, para lograr decisiones de 
inversión de acuerdo con es lOs criterios, los 
Gobiernos deben orientar la economía del 
país de manera tal que, por un lado el sec
tor privado lOme las decisiones de inversión 
libremente pero en la dirección correcta, pa
ra es10, lo esencial es crear una estructura 
de precios eficaz, de m,odo que los precios 
de los bienes y servicios reflejen los costos 
reales de producción y se transformen en 
efectivas señales orien !adoras de la actividad 
económica. 

Por 01ro lado, para la inversión pública 
se deben crear las bases y las condiciones 
para el desarrollo de un proceso de inver
sión fundado en la asignación de recursos 
por proyec10s específicos y de acuerdo a una 
previa evaluación socioeconómica. 

Este proceso se denomina Sistema Na
cional de Inversión Pública y corresponde a 
un proceso de transformación de ideas de 
inversión, desde su identificación hasta su 
operación. En este proceso de transforma
ción se utilizan recursos que van agregando 
valor a dichas ideas, revelando su potenciali
dad y facilitando la toma de decisiones so
bre su futuro y conveniencia. 

Sistema nacional de 
inversión pública. Su 
justificación 

El objetivo fundamental de un sistema 
de inversión pública consiste en poder con
cretar las opciones de inversión más renta
bles desde el punto de vista económico y so
cial, según los lineamientos de la política de 
Gobierno. 

Para el logro de este objetivo, el Sistema 
Nacional de Inversión (S.N.l.) implementa 
relaciones de interdependencia y coordina
ción entre las entidades operativas (Servi
cios) de nivel Nacional y Regional, que con-
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duzcan esencialmente a la orientación y ra
cionalización de su capacidad inversionista. 

Es así como se deben desarrollar y difun
dir procedimientos metodológicos, normas y 
sistemas de información uniformes para la 
formulación, preparación y evaluación de 
proyectos, de manera que la selección de las 
mejores opciones de inversión sea realizada 
en forma generalizada y homogénea porto
do el Sector Público. 

Por. otra parte, se deben crear niveles de 
conducción y coordinación del proceso de 
inversión, de manera de facilitar la vincula
ción entre diferentes entidades relacionadas 
con la formulación, ejecución y operación 
de proyectos y además posibilitar la vincula
ción práctica entre las diversas instituciones 
que cumplen distintas funcio- nes de Go
bierno y que pudieran estar descentralizadas 
territorialmente. 

El S.N.I. debe abarcar en su integridad el 
proceso de inversión a través del cual los 
proyectos van evolucionando desde su iden
tificación hasta que entran en operación. 
Esto implica un flujo permanente de pro
yectos con distintos grados de elaboración, 
de manera que continuamente se estará 
identificando, formulando, evaluando y eje
cutando aquellos proyectos que se ajusten al 
rol asignado al Estado y que, dentro de ese 
marco de referencia, presenten las mayores 
rentabilidades sociales. 

En el proceso de inversión es posible en
contrar proyectos que están apenas a nivel 
de idea y que requieren aún de un largo tra
bajo para madurar, otros estarán en estudio 
a distintos niveles de profundida!l; otros, en 
diseño de detalle para ser ejecutados; otros 
habrán sido postergados, modificados o 
abandonados; otros estarán en ejecución y 
finalmente, otros ya terminados, estarán en 
operación y por tanto estarán produciendo 
bienes o servicios a través de los cuales sa
tisfacen necesidades de la comunidad. 

En consecuencia, en el proceso de trans
formación de las ideas de inversión, es posi
ble identificar tres estados sucesivos en la 
vida de todo proyecto que se materializa : 

Preinversión: Consiste en identificar 
ideas de inversión, formular, evaluar y s 
cionar los proyectos más rentables desu, _, 
punto de vista económico social. Es el esta
do, en el que se dan todos los elementos ne
cesarios y suficientes para la toma de deci
siones. 

Inversión: Consiste en ejecutar física
mente los proyectos seleccionados y priori
zados en la preinversión. 

Operación: Consiste en poner en marcha 
los proyectos y generar los beneficios netos 
estimados en el estado de preinversión_ 

El paso de los proyectos a través de la 
Preinversión, Inversión y Operación confor
ma el Ciclo de Vida de los Proyectos. (Ver 
Figura N° 1.1 ). 

El impacto de los proyectos en los nive
les de producción de bienes o prestación de 
servicios, depende del estado en que se en
cuentren en el ciclo de vida. En primer tér
mino, durante la preinversión (estudio), no 
existen efectos de importancia sobre <''-·ta 
o demanda agregada de bienes_ 

Durante la inversión, se producen efectos 
en la demanda agregada (desplaza recursos 
desde proyectos alternativos). 

Finalmente la operación del proyecto, 
dentro de las interrelaciones del sistema 
económico, puede producir efectos tanto a 
través de la demanda como de la oferta 
agregada. 

Esta diferencia de efectos de los proyec
tos, durante los estados que alcanzan en su 
vida, es lo que da lugar a los conceptos de 
período de maduración de la preinversión y 
de la inversión. El impacto de los proyectos 
sobre la disponibilidad de bienes y servicios 
se incrementa a medida que se acercan al 
estado de operación. 

Si a lo anterior se agrega que los recur
sos de preinversión son escasos, el costo so
cial de mejorar, postergar o rechazar tdeas 
de inversión en proyectos, programas o estu
dios básicos será menor si tal decisión ,_ 
ma en las etapas más tempranas del _ .u. 
con lo que se estará contribuyendo efectiva
mente al logro de los objetivos de la política 
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Figura N° 1.1 

CICLO DE VIDA DEL PROYECTO 

IDEA 

Espera 1 
Rechazo 

p 

R 

E PERFIL 

1 l N Espera Rechazo 

V 

E 
Ejecución 

R 
PREFACTIBILIDAD 

S 

1 1 1 Espera Rechazo 

o 
N Ejecución 

FACTIBILIDAD 

Espera 1 1 
Rechazo 

1 
N 
V 
E 
R DISEÑO Y EJECUCION 
S 
1 
o 
N 

o 
p 
E 
R 

OPERACION A 
e 
1 
o 
N 



MIDEPLAN 424 

de uso eficiente de los recursos. 
Además para lograr los mismos objetivos 

de eficiencia se debe tener en cuenta la indi
visibilidad, separabilidad, sustituibilidad y 
com plemen tariedad de los proyectos; se de
be eliminar la posibilidad de presentar como 
proyectos separados partes de un mismo 
proyecto indivisible o de presentar en forma 
separada proyectos complementarios, pues 
se afectan mutuamente de manera positiva, 
de lo contrario, no se aprovechan al máximo 
sus capacidades de generación de beneficios 
o se abandonan tardíamente proyectos que 
son sustitutos. 

Por lo tanro, la existencia de un sistema 
de inversiones, que permita un seguimiento 
de los proyectos a través de su ciclo es un 
instrumento básico para mejorar la toma de 
decisiones de inversión pública. 

A partir de los conceptos que surgen del 
proceso de transformación de las ideas de 
inversión o ciclo de los proyectos, es posible 
explicitar las dislintas etapas por las que pa
sa un proyecto desde que se identifica hasta 
que enrra en operación (Ver Figura N° 1.1 ). 

Por etapa se entenderá el grado de ma
durez o nivel de detalle y complejidad que 
debe tener la información relativa de un 
proyecto para la toma de decisiones, que 
puede consistir en el paso del proyecto a 
01ra etapa más avanzada; paralización tem
poral del proyecto en la etapa alcanzada, o 
abandono definitivo del proyecto. 

De acuerdo a esto, en la preinversión las 
etapas configuran niveles de los estudios, a 
través de los cuales por sucesivas aproxima
ciones se va precisando el problema por re
solver, los bienes o servicios que pueden sa
tisfacer las necesidades identificadas, las al
ternativas técnicas para ejecutar y operar el 
proyecto y sus respectivos costos y benefi
cios. Se trata, en consecuencia de un proce
so gradual de compra de certidumbre en el 
cual en ningún caso los costos incurridos en 
obtener certidumbre adicional deberían su
perar los beneficios derivados de la misma 
Este principio de economicidad es válido 
para todas las etapas y junto con el proceso 

de toma de decisiones reafirman el plantea
miento secuencial del proyecto. 

Sobre esta base se consideran las sig .-
tes :etapas en los estados de preinversión e 
inversión de un proyecto. 

Etapa de Idea: Está asociada a la identi
ficación del proyecto, y consiste en identifi
car la necesidad insatisfecha o problema por 
resolver, el conjunto de posibles beneficios y 
su localización geográfica, y los objetivos 
que en relación con esos beneficios se espe
ra alcanzar con el proyecto. 

Etapa de Perfil: En esta etapa se incor
pora información adicional y se precisa 
aquella proveniente del nivel anterior. La 
información adicional debe referirse a : 
cuantificación preliminar del mercado y ta
maño del proyecto a partir de la informa
ción disponible; un análisis preliminar de al
ternativas técnicas, una estimación de mon
tos de inversión por ítem (terreno, inversión 
principal, obras auxiliares y equipamiento), 
costo anual de operación promedio, · '1 

útil. En base a la información anten ~ 

debe hacer una evaluación preliminar del 
proyecto. 

Etapa de Prefactibilidad: En esta etapa 
se precisa con mayor detalle la información 
proveniente de los niveles anteriores y se in
corporan datos adicionales para permitir 
descartar ciertas alternativas y perfeccionar 
las restantes. Para cada una de las alternati
vas se hará evaluaciones económicas y técni
cas, con el propósito de identificar aquellas 
que resultan promisorias y descartar las res
tantes. 

Etapa de Factibilidad: Consiste en per
feccionar la alternativa que haya resultado 
con mayor valor actual neto (VAN) positivo 
en la etapa de prefactibilidad, reduciendo su 
rango de incertidumbre a límites aceptables. 

Etapa de Diseño Definitivo: En esta eta
pa se debe elaborar el diseño de ingeniería 
y/o arquitectura, ajustar detalles finales r 

vios a la ejecución (disponibilidad y can. 
rísticas del terreno o área de influencia), y 
las bases para la contratación de las obras. 



Etapa de Inversión: Todas las acciones 
tendientes a ejecutar físicamente el proyecto 
tal y como fue especificado en la preinver
sión, a fin de concretar en la operación del 
mismo los beneficios netos estimados. 

El desarrollo secuencial de las etapas de 
preinversión constituye la formulación del 
proyecto asociado con un proceso de toma 
de decisiones. 

La finalidad del proceso de formulación de 
un proyecto, es aportar elementos de juicio 
para tomar decisiones sobre su estudio, ejecu
ción o sobre el apoyo que se debiera prestar a 
su realizacióiL 

Concibiendo entonces la inversión públi
ca como un proceso contínuo, se pone de 
manifiesto que así como la magnitud y ca
racterísticas de la inversión actual depende 
del esfuerzo pasado en preinversión, el nivel 
y estructura de la inversión futura y su com-
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patibilidad con la política de Gobierno de
penderá de la posibilidad de programar el 
proceso de inversión desde las etapas más 
tempranas del mismo. 

En consecuencia, el S.N.I. centra gran 
parte de sus esfuerzos de normalización, 
coordinación y programación en el estado 
de preinversión de los proyectos. Las labo
res de programación y coordinación, para 
ser efectivas, deben iniciarse desde la fase en 
que se identifican los proyectos de inversión 
y seguirlos durante todo su ciclo. De esta 
manera, será posible mejorar la asignación 
de recursos de preinversión, otorgar funcio
nes de decisión, planificación y ejecución a 
los niveles pertinentes y asegurar la cohe
rencia entre la futura inversión, la situación 
financiera del sector público y la política 
económica y social del Gobierno. 
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2. Descripción general de un sistema nacional de inversión 

El análisis de proyectos específicos o de 
etapas aisladas de un proyecto es un ele
mento necesario, pero no suficiente para lo
grar una visión y tratamiento integral del 
proceso de inversión pública. El análisis de 
proyectos específicos debe complementarse 
con un tratamiento sistematizado e integral 
del proceso de inversión pública, a efecws 
de asegurar la consistencia entre este proce
so y otras variables de nivel nacional, secw
rial o regional. 

Por lo general, los programas de nivel 
nacional, los lineamientos de la política de 
Gobierno, el análisis financiero y presupues
tario del sector público y otros aspectos de 
similar naturaleza, corresponden conceptual
mente a un nivel de agregación con un hori
zonte temporal de -mediano o largo plazo y 
una visión del país en su conjunto. 

Por el contrario, los Ministerios e insti
tuciones inversoras sólo consideran variables 
microeconómicas y de corto plazo (y a veces 
sólo de plazo presupuestario) y con una vi
sión restringida a sus propias acciones. 

En consideración a lo expuesto, se esti
ma conveniente la participación en el S.N.I. 
de entidades distintas a las ejecutoras, de 
modo que se establezca una suerte de equi-

librio entre los intereses particulares de ca
da unidad inversora (Ministerio, Empresa, 
etc.) y los intereses del país en su conjunto. 
Estas entidades deben ser las encargadas de 
administrar el Sistema, de elaborar las nor
mas, establecer los procedimientos y dar las 
orientaciones necesarias para que el proceso 
de toma de decisiones se enmarque en las 
políticas de gobierno y las posibilidades fi
nancieras del país. A su vez, estas entidades 
conductoras del Sistema de Inversión se de
ben apoyar en unidades especializadas que 
deben existir en los Ministerios y demás or
ganismos que ejecutan proyectos. Estas uni
dades deben tener una visión integral del 
proceso en sus respectivos ámbi!Os geográfi
cos y una dedicación exclusiva a labores de 
promoción, coordinación, normalización 
metodológica y seguimiento de las activida
des de preinversión. 

En consecuencia, la estructura operativa 
(Figura N° 2.1) y el funcionamiento del 
Sistema Nacional de Inversión debe ser tal, 
que todas las acciones y decisiones de inver
sión que se adopten en los distintos niveles, 
estén orientadas al logro del objetivo funda
mental que es mejorar la asignación de re
cursos públicos, dentro de los lineamientos 
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económicos y sociales del Gobierno. 
En este esquema se pueden distinguir 

dos bloques de actividades que son realiza
das por organismos distintos y que tienen 
objetivos diferentes. 

Se puede observar que el bloque supe
rior (N°l) corresponde al ciclo de un pro
yecto completo; es asi como a este bloque 
entran las ideas de proyecto que nacen de 
toda la comunidad, se transforman, y salen 
como proyectos en operación que generan 
beneficios que satisfacen las necesidades ori
ginales de éstas. 

Cada uno de los cuadrados interiores de 
este bloque (N°l) representa una etapa del 
ciclo de un proyecto; para que una idea de 
proyecto se concrete, debe en términos ge
nerales seguir esa secuencia de desarrollo. 
Todo este proceso de transformación es res
ponsabilidad de las unidades ejecutoras, sin 
embargo, para avanzar de una etapa del 
proyecto a otra, estas unidades requieren re
cursos financieros, los cuales son provistos 
por una entidad externa. Ella a su vez debe 
exigir una identificación de cada proyecto, el 
que debe contar con la recomendación téc
nico-económica de un organismo técnico 

Figura N° 2.1 
ESTRUCTURA OPERATIVA DEL S. N. l. 

BLOQUE N° 1 

Idea -B-lden@- Prefact~ - Factib~ 
car Idea bilidad lidad 

BLOQUE N° 2 

asesor también externo a la entidad inverso
ra 

De esta manera en cada una de las eta
pas se produce la participación activa de las 
entidades conductoras del proceso y la vin
culación con la toma de decisiones. 

El bloque inferior N° 2 corresponde a un 
conjunto de tres subsistemas que conforman 
las instancias que un proyecto debe cumplir 
para que esté en condiciones de superar una 
etapa. Los subsistemas son :Análisis Técni
co-Económico, Formulación Presupuestaria 
y Ejecución Presupuestaria. 

El subsistema de análisis técnico-econó
mico corresponde a la parte del proceso, en 
que la unidad ejecutora presenta a una uni
dad técnica independiente, todos los antece
dentes del proyecto, de acuerdo a ciertas 
normas, para que los analice y emita su opi
nión sobre la conveniencia de continuar o 
iniciar una nueva etapa del proyecto. 

El subsistema Formulación Presupuesta
ria corresponde al conjunto de acciones que 
permiten que una unidad ejecutora disponga 
de los recursos financieros necesarios para 
continuar o iniciar una nueva etapa del ci
clo. 

-1 Di~ño 1-l~~uciónl-tperaciój 
Proyecto 

en 
Operación 

Análisis Formulación Presu· Ejecución Presu-
Técnico-Económico puestaria puestaria 

' 
BLOQUE N° 3 

Evaluación 
Ex-oost 1 



El subsistema Ejecución Presupuestaria 
corresponde al seguimiento físico-financiero 
que se efectúa para cada proyecto al cual se 
le ha asignado recursos financieros. 

Es en estas"instancias donde se incorpora 
al análisis del proyecto la visión general del 
proceso, así como los lineamientos de políti
ca y análisis financiero general del país. 

Como ya se ha dicho, este proceso es 
continuo y en un momento del tiempo se 
encontrarán muchos proyectos que estarán 
en distinto grado de madurez; sin embargo, 
para efectos de presentación del funciona
miento general del sistema se supone un 
proyecto que se incorpora al S.N.I. eil la 
etapa de idea y debe cumplir con todas las 
etapas del proceso. 

Tal como ya se dijo las ideas de proyecto 
tienen su origen en problemas o necesidades 
de la comunidad, éstas son recogidas por las 
autoridades locales o regionales o bien di
rectamente por los niveles Regionales o 
Provinciales de las unidades ejecutoras (Mi
nisterios, Servicios, etc.). 

Si se estima que la idea de proyecto es 
interesante, la misma unidad ejecutora pro
cederá a su identificación. Haciendo un pa
ralelo con el esquema operativo, esta etapa 
corresponde al primer cuadrado interior del 
bloque N° l. 

La realización de la etapa de identifica
ción se lleva a cabo con recursos de opera
ción del Servicio correspondiente; por lo 
tanto, no es necesario solicitarlos, lo que 
significa no someter la idea del proyecto a 
las instancias indicadas en el bloque N° 2 
del esquema operativo. 

Es así como la identificación de la idea 
se realiza internamente en el Servicio y con
siste en realizar una primera prueba de su 
viabilidad, considerando un número mínimo 
de elementos que ayuden a tomar una deci
sión de aceptarla o rechazarla. 

La aceptación implica que, como resulta-
do de un primer examen de tamaiio; deman
da, disponibilidad de insumas, tecnología, 
monto de inversión, y marco institucional y 
de política, no surge dato alguno que ponga 
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en duda la viabilidad de la idea. 
La aceptación de la idea no significa au

tomáticamente su paso a la etapa siguiente 
(perfil); puede suceder que por razones que 
deben considerarse en cada situación, se de
cida aplazar la continuación del estudio y 
crear una "reserva" de ideas cuya factibilidad 
inicial haya sido demostrada Esta "reserva" 
de ideas es la base de una adecuada progra
mación de la preinversión: mientras más 
ideas existan en este estado, mejor será el 
proceso de selección de éstas para continuar 
con sus estudios posteriores; además, au
menta la seguridad de que se están realizan
do las inversiones más rentables. 

En el caso de rechazo, esta decisión pue
de conducir al abandono de la idea, pero 
también puede llevar a reemplazarla por 
otra relacionada o que se derive de ella. 

Si junto con aceptar la idea se decide 
continuar a la etapa siguiente que corres
pondería al perfil, significa continuar inver
tiendo recursos en la formulación del pro
yecto. 

Esta decisión también depende sólo del 
organismo ejecutor; y por lo general la eta
pa de perfil también se financia con recur
sos de operación del Servicio. 

La etapa de perfil consiste en realizar 
un estudio donde se expliciten todas las al
ternativas y se analice el grado de viabilidad 
técnica de cada una. Se debe efectuar una 
evaluación preliminar de las alternativas 
técnicamente factibles, además de. identifi
car y explicitar aquellos aspectos económi
cos (costos y beneficios), técnicos, institu
cionales, de organización y de política que 
necesitan análisis especial en las etapas si
guientes. 

Dependiendo de los resultados del estu
dio a nivel de perfil, el organismo ejecutor 
tendrá varias opciones que son: abandonar 
el proyecto o continuar desarrollándolo; si 
continúa, se deberá decidir sobre la utiliza-

. -ción de recursos adicionales para realizar es
tudios más profundos o diseñar en forma 
definitiva la ejecución de la mejor alternati
va. 
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Si se decide continuar con estudios de 
preinversión más profundos, significa que la 
formulación del proyecto no entrega aúnan
tecedentes suficientes como para optar por 
alguna alternativa y proceder inmediatamen
te al dis~ño. 

En esta etapa de la formulación del 
proyecto y a medida que se avance a las 
etapas siguientes (prefactibilidad y factibi
lidad), cobra cada vez mayor importancia 
el costo de los estudios, ya que a medida 
que se avanza y se consigue mayor certi
dumbre en los resultados, los incrementos 
de certidumbre se hacen cada vez más cos
tosos. Esto es especialmente notorio una 
vez concluido el nivel de prefactibilidad, 
punto desde el cual la reducción del nivel 
de incertidumbre se va haciendo cada vez 
menor hasta alcanzar asintóticamente el 
umbral de lo previsible, mientras que los 
costos de reducción crecen fuertemente 
hasta alcanzar el máximo durante los tra
bajos de ingeniería de detalle. 

Además de los costos de los estudios 
para la decisión de continuar o no con las 
etapas de preinversión, siempre se debe 
tener presente el monto de· la inversión in
volucrada y la experiencia que tiene el or
ganismo ejecutor respecto al tipo de obra 
que se está analizando como alternativa 
técnica. 

Si se trata de un monto de inversión ba
jo y además de una alternativa técnica eje
cutada en forma rutinaria, es probable que 
de la etapa de perfil se pueda pasar a la eta
pa de diseño; sin embargo, si se trata de un 
monto de inversión alto y de una elevada 
complejidad técnica, lo recomendable es in
vertir recursos en estudios más profundos 
como· prefactibilidad y en algunos casos, 
hasta factibilidad. 

Es importante señalar que los aspectos 
que se analizan, tanto en estudios de prefac
tibilidad como en los de factibilidad, son los 
mismos que en el perfil, existiendo diferen
cia únicamente en los niveles de profundi
dad con que se analiza el tema y la calidad 
de la información utilizada. 

Para avanzar de una etapa a otra a partir 
de la etapa de perfil, el organismo inversor 
debe solicitar recursos financieros adiciona
les especificas para el proyecto; por lo tan
to, debe cumplir con las instancias de los 
subsistemas : Análisis Técnico-Económico, 
Formulación Presupuestaria y Ejecución 
Presupuestaria, representadas por el bloque 
N° 2 del esquema operativo. 

La decisión de avanzar de una etapa a 
otra sigue siendo del organismo ejecutor, 
pero está de alguna manera complementada 
con las observaciones y orientaciones que 
aporta especialmente el organismo técnico 
asesor, que es el encargado de la revisión y 
recomendación de los proyectos. 

Para que el organismo ejecutor obtenga 
los recursos financieros que necesita para 
continuar con el desarrollo de la etapa si
guiente, debe realizar una presentación 'de 
acuerdo a las normas y procedimientos del 
Subsistema de Análísis Técnico- Económico. 
Una vez obtenida la aprobación técnico
económica, está en condiciones de solicitar 
los recursos financieros. El organismo en
cargado de la Formulación Presupuestaria 
analiza dicha petición y si cumple con lo
dos los requisitos, asigna los recursos re
queridos. La unidad ejecutora debe gastar 
estos recursos en este proyecto y no en 
otro, para lo cual se confecciona un pro
grama de gastos para el año, que sirve co
mo base para el seguimiento físico-finan
ciero que realiza el mismo organismo que 
otorga los recursos financieros(Subsistema 
Ejecución Presupuestaria). 

Un aspecto importante respecto a la eje
cución de los estudios u obras es el meca
nismo que establece el S.N.I., que indica que 
ésta debe ejecutarse con la participación de 
terceros por Licitación Pública. Ello signifi
ca que las unidades inversoras son las res
ponsables financieras y técnicas, pero no son 
ellas quienes ejecutan, quedando esto en 
manos de los privados, organizados en Em
presas Consultoras para estudios y en Em
presas Constructoras para obras. 



La unidad ejecutora debe llamar a Lici
taciónPública1 que'consiste en un concurso 
donde pueden participar todas las empresas 
que lo deseen y cumplan con las exigencias 
de tipo económicas, administrativas y técni
cas que se determinan de acuerdo a la com
plejidad y tipo de estudio u obra que se de
sea ejecutar. 

Esta licitación debe ser transparente e 
informada de modo de lograr la máxima si
militud a un mercado competitivo con el 
objeto que en el costo de los proyectos se 
reflejen los precios de mercado reales de los 
insumos. 

Si se observa el esquema operativo del 
S.N.l., se aprecia que entre etapa y etapa 
existe un proceso de decisión sobre la conti
nuación o abandono del proyecto. Ya se ex
plicó que el paso de la Identificación de la 
Idea a Perfil es una decisión exclusiva de la 
unidad ejecutora; en cambio, el paso de Per
fil a Prefactibilidad es una decisión también 
de la unidad ejecutora, pero acompañada de 
las orientaciones que pudiesen surgir del 
análisis realizado por los subsistemas que 
conforman el bloque N° 2 (Análisis Técnico 
Económico y Formulación Presupuestaria). 
Lo mismo es válido para el paso de Prefac
tibilidad a Factibilidad y de Factibilidad a 
Diseño. 

En la secuencia de transformación de la 
idea, por lo general, avanzar de la etapa de 
Factibilidad a Diseño requiere de la decisión 
definitiva de realizar la inversión total, ya 
que esta etapa supone una inversión fuerte y 
un incremento menos que proporcional al 
grado de certidumbre; por lo tanto, parece 
lógico tomar esta decisión justamente antes 
de iniciar dicha etapa. Por esta razón se dice 
que la etapa de Diseño es parte del estado 
de Inversión. Existen casos especiales en los 
cuales es conveniente recomendar sólo el di
seño; posteriormente, con los antecedentes 
aportados por éste, en especial el recálculo 
de los costos definitivos, se recomiendan las 
obras. 
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El objetivo de la etapa de Diseño es ela
borar el diseño de arquitectura y/o ingenie
ría que servirá para recalcular el costo defi
nitivo de la obra a partir de su cubicación y 
elaborar las Bases Generales y Especificas 
para la contratación de las obras. 

Una vez decidida la ejecución de las 
obras, la unidad ejecutora procede a concre
tarlas dentro de los plazos y costos determi
nados en el estado de preinversión. Concluí
da la ejecución, la unidad ejecutora debe de
cidir sobre la utilización de recursos presu
puestarios de operación para la puesta en 
marcha y operación del proyecto, con el 
propósito que éste entre a producir bienes o 
prestar servicios. 

Es en esta etapa de Operación donde se 
producen los beneficios del proyecto. De
pendiendo de cuán aproximada sea a la re
alidad la proyección de los beneficios y cos
tos realizada en los estudios de preinversión, 
se confirmará la rentabilidad prevista para 
el proyecto. 

La calidad y pertinencia de los estudios y 
análisis de preinversión determinan en gran 
parte el éxito o el fracaso final de los pro
yectos, siempre que no se produzcan serias 
deficiencias en las fases de la Ejecución y 
Operación. 

En resumen, si el proyecto fue bien for
mulado, con la operación del proyecto se 
debe solucionar el problema o necesidad de 
la comunidad que dió origen al proyecto. 

La manera de comprobar si finalmente la 
operación de los proyectos cumple con el 
objetivo original de éstos es dotar a la es
tructura operativa del S.N.I. de un Subsiste
ma de Evaluación Ex-post (Bloque N° 3 del 
esquema). 

La evaluación ex-post debe ser vista co
mo la culminación del ciclo de un proyecto 
en que se analiza y mide los efectos reales 
que el proyecto produjo. 

Así, el objetivo de un subsistema de eva
luación ex-post es contar con un instrumen
to que contribuya a una ejecución eficiente 

1 En la Sección N° 4 del documento se presenta una Gula para contratar Estudios y Obras. 
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de proyec~os y, que permita a los encargados 
de tomar decisiones, el extraer enseñanzas 
para el futuro. 

El organismo a cargo de esta labor debe 
ser independiente a las unidades ejecutoras 
y de las entidades que de alguna manera es
tan involucradas en la formulación, evalua
ción y ejecución de los proyectos. 

El proceso de Inversión Pública, genera 
una gran cantidad de información que debe 
estar disponible para la toma de decisiones. 

Para que el esquema planteado pueda 
operar efectivamente requiere de informa-

ción sistematizada y oportuna, para ello es 
necesario primero normalizar la informa
cióny procedimientos, luego, difundirla para 
que ésta sea de uso común en todo el sector 
público, y recién entonces, crear un banco 
de proyectos de inversión pública2 que al
macene y procese todos los datos rele
vantes que van dando cuenta del avan
ce de cada proyecto en el ciclo y de los 
resultados que se obtengan en cada 
etapa. 

2 En la Sección N° 5 del documento se expone en detalle el Banco Integrado de Proyectos de Inversión POblica. 



Subsistema de evaluación 
ex-post 

lntroducci6n 

Existe en el país un proceso bien esta
blecido de evaluación ex-ante de los pro
yectos que financia el sector público. Este 
proceso es administrado por MIDEPLAN 
tal como se explica en el Subsistema de 
Análisis Técnico-Económico de proyectos. 

Una vez aprobado el presupuesto los Mi
nisterios y Servicios ejecutan sus proyectos, 
programas o estudios básicos. 

En esta etapa de inversión, la asignación 
por proyecto y el gasto, son objeto de un 
control estricto en el Ministerio de Hacien
da como se explica en los Subsistemas For
mulación Presupuestaria y Ejecución Presu
puestaria 

No existe en Chi'le un proceso de segui
miento completo de los proyectos y progra
mas, en el sentido que haya también un se
guimiento de las estimaciones del gasto ne
cesario para terminar el proyecto o progra
ma, de la relación que queda por gastar y lo 
que ya se consumió, y principalmente del 
comportamiento estimado de los beneficios 
potenciales. No hay así, forma de juzgar, so
bre la marcha, si la decisión de invertir si
gue siendo válida, si es necesario introducir 
cambios en el proyecto o programa para al
canzar los objetivos trazados, o si es preferi
ble cancelar el proyecto definitivamente. 

En forma similar, una vez que se conclu
ye un proyecto o programa no hay un siste
ma institucionalizado, de verificar si el pro
yecto se comporta como se planificó, si exis
ten desviaciones significativas entre lo espe
rado y lo realizado, y por qué. Asl no hay 
forma de aprender de la experiencia práctica 
de proyectos anteriores, no hay una memo
ria institucional que permita mejorar las 
metodologías de evaluación ex-ante y ejecu-

' ción de los proyectos, de dar cuenta de los 
recursos que se usaron, ni existe un control. 
de calidad de las inversiones. 



En esta área del S.N.I., hay un vacío im
portante que es preciso llenar. 

Con este fin MIDEPLAN ha realizado 
los primeros esfuerzos en diseñar un proce
so de Seguimiento y Evaluación Ex-post así 
como una metodología para la evaluación 
ex-post de los proyectos financiados con re
cursos públicos. 

Proceso de seguimiento y 
evaluación ex-post 

En este proceso deben participar los si
guientes niveles: 

o Nivel de Servicio o Unidad Ejecutora. 
o Nivel de Ministerio 
o Nivel de MIDEPLAN 

Nivel de Servicio o Unidad Ejecutora: 
Corresponde a la Unidad que realiza la eje
cución del proyecto. Las funciones de este 
nivel serían las siguientes: 

o Preparar la programación de las activida
des a realizar durante la ejecución del 
proyecto con el nivel de detalle requeri
do para la supervisión, seguimiento y 
avance de la ejecución. 

o Determinar los recursos humanos, físicos 
y financieros que requiera el proyecto 
durante su ejecución con el nivel de de
talle requerido para el seguimiento y la 
evaluación ex-post. 

o Establecer los puntos de control por ac
tividad e indicadores de verificación en 
cada punto. 

o Recolectar la información de avance físi
co-financiero. 

o Comparar lo ejecutado con lo programa
do, determinar las posibles desviaciones y 
su transcendencia en lo que queda por 
ejecutar. Si las desviaciones son impor
tantes, deberá investigar sus causas, pro
poner las modificaciones y realizar las re
programaciones pertinentes. 

o Preparar periódicamente los informes de 
seguimiento según pauta previamente es
tablecida y enviarlos al ministerio respec-
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tivo. 
o Una vez ejecutado el proyecto, deberá 

enviar al ministerio, un informe final que 
resuma todo el proceso de ejecución, re
firiéndose a los problemas de orden téc
nico, administrativo y financiero que sur
gieron durante la ejecución. 

o Realizar el seguimiento de las variables e 
indicadores de la operación del proyecto 
que se definieron cuando se evaluó en 
forma ex-ante. Esta información se en
viará al ministerio respectivo, en el cual 
habrán encargados de analizar e investi
gar los aspectos que se estimen pertinen
tes, de modo de validar la información. 

Nivel de Ministerio: Cada ministerio .de- · 
berá revisar y analizar los informes mensua
les de seguimiento, comparando lo real con 
lo programado y, en caso de ser necesario, 
estudiará los problemas surgidos en las dife
rentes etapas de la ejecución de los proyec
tos. 

Además, deberá preparar un informe de 
las evaluaciones continuas y enviarlo a las 
unidades ejecutoras para retroalimentar el 
sistema 

Nivel de MIDEPLAN: En este nivel se 
realizarán las siguientes actividades: 

o Preparar y enviar a ministerios las nor
mas e instrucciones referidas a la evalua
ción ex-post. 

o Seleccionar anualmente los proyectos a 
los cuales se les hará evaluación ex-post. 

o Preparar un informe inicial de cada uno 
de los proyectos, considerando la ficha y 
la evaluación ex-ante, el cual estará enfo
cado hacia los problemas técnicos, insti
tucionales y administrativos que puedan 
hacer fracasar el proyecto, como también 
señalando la información e indicadores 
que servirán para realizar la evaluación 
ex-post. 

o MIDEPLAN emitirá un informe final 
por proyecto, considerando su informe 
inicial y los demás informes enviados por 
el ministerio y la unidad ejecutora. En 
este informe se señalarán las conclusio-
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nes y recomendaciones que se despren
dan de las evaluaciones continuas y ex
post. 

o Mejorar las metodologias de evaluación 
ex-ante considerando los resultados y re
comen- daciones obtenidas en la evalua
ción ex-post. 

Una vez que MIDEPLAN cuente con los 
informes finales por proyecto, preparará un 
informe por sector en que se recopilarán las 
recomendaciones y conclusiones, todo lo 
cual servirá para mejorar la gestión de los 
proyectos. Estos informes sectoriales se cen
trarán en: 

o el logro de los objetivos, 
o la estimación de beneficios y 
o los costos de los proyectos. 

Metodología de evaluación 
ex-post 

En forma general, se pueden identificar 
cinco etapas en la metodologia de evalua
ción ex-post que son identificación, medi
ción. confrontación, explicación y divulga
ción. 

La identificación tien'e que ver con la ne
cesidad de precisar el proyecto a ser evalua
do, sus objetivos y los factores endógenos y 
exógenos que intervinieron. Es necesario en 
esta etapa la reconstrucción de la historia 
del proyecto desde su concepción en la for
ma de idea hasta su conclusión pasando por 
su evaluación y diseño. 

Estas no son tareas fáciles, rara vez se 
encuentran situaciones aisladas y suficiente
mente especificadas. Los proyectos son nor
malmente complejos, están insertos en un 
sistema preexistente o forman parte de un 
sistema mayor del cual son sólo un elemen
to. Las dificultades de separar un proyecto 
para analizarlo aparecen en todos los secto
res. 

La medición es la esencia misma de la 
evaluación y debe tender a producir, antes 
que una exactitud que muchas veces es im-

posible de alcanzar, por lo menos la direc
ción y el orden de magnitud de los efectos 
observados. 

Esto puede dificultarse dependiendo de 
la naturaleza del proyecto y normalmente 
requiere de la estimación de indicadores 
cuantitativos que deben ser definidos como 
parte de la evaluación ex-ante. 

La tercera etapa de una evaluación ex
post es la confrontación de la situación ob
servada con la situación que se esperaba en
contrar gracias al proyecto. La existencia de 
un sistema adecuado de archivo de los ante
cedentes que respaldaron al proyecto, de 
una memoria institucional, o de un banco 
de datos respecto de los proyectos es im
prescindible para la ejecución de esta tarea. 

La etapa siguiente es la explicación de 
los fenómenos y efectos observados, de las 
diferencias entre lo esperado y la realidad 
identificadas en la etapa anterior. Esta expli
cación es la base de las conclusiones y reco
mendaciones que se extraen del análisis ex
post de un proyecto, y la clave de cuya vali
dez depende en última instancia la validez 
de la evaluación y por lo tanto las generali
zaciones que se puedan hacer a partir de 
ella. Las conclusiones de una evaluación son 
en última instancia el elemento que, retro
alimentando el proceso, permite esperar que 
los proyectos futuros sean mejores que los 
precedentes. 

Finalmente está la difusión de los resul
tados. La publicidad que se dé a los infor
mes de evaluación es un asunto respecto del 
cual es imposible dar pautas sistemáticas. 

Ciertas evaluaciones deben ser por natu
raleza confidenciales o estar restringidas a 
circular sólo entre los actores principales de 
un proyecto. Como principio general, sin 
embargo es preferible fijar de antemano el 
grado de difusión que se pretende dar a los 
informes. 

Al final de cuentas uno de los propósitos 
de la evaluación es el proveer información a 
los niveles de decisión respecto del desen
volvimiento de los proyectos para mejorar 
los subsecuentes. Sin difusión es imposible 



lograr ese objetivo. 

Usos de la evaluación ex-post 

Es evidente que la evaluación permite 
discriminar entre los "buenos" y los "malos" 
proyectos, y además permite determinar la 
ericiencia con que se usaron los recursos de 
inversión así como su eficacia. 

Intimamente ligado a la eficacia, está el 
control de calidad de los proyectos. Desde 
un punto de vista macroeconómico, no basta 
sólo con invertir, es indispensable que la ca
lidad de la inversión sea tal que garantice la 
más alta rentabilidad. 

Finalmente, la evaluación ex-post puede 
y debe ser vista como un instrumento de 
cambio, como un medio de adaptar no sólo 
las técnicas y métodos de evaluación ex-an
te, sino todas las etapas del ciclo de los pro
yectos de acuerdo a los resultados de la ex
periencia práctica. La retroalimentación de 
la experiencia adquirida es una excelente vía 
para mejorar: 

o la forma de identificar proyectos y buscar 
soluciones a los problemas 

o la preparación, planificación y diseño de 
los proyectos 

o la evaluación ex-ante de los proyectos, 
D la administración, ejecución y supervisión 

de los proyectos 
D el seguimiento y la evaluación continua 

de las actividades de un proyecto 
o el grado de coordinación y cooperación 

entre instituciones 
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Principios básicos 

Se pueden distinguir por lo menos dos 
principios básicos para la conducción de la 
actividad evaluadora. Por un lado la evalua
ción debe ser llevada a cabo dentro de un 
marco en el que los resultados sean transpa
rentes y reproducibles. Segundo, el evalua
dor responsable de las conclusiones debe ser 
independiente de los entes que intervienen 
en la formulación, evaluación ex- ante, deci
sión y ejecución de los proyectos. 

El primer principio responde a la necesi
dad de evitar, dentro de límites razonables, 
ambigüedades que puedan dar lugar a inter
pretaciones antojadizas de los resultados. 
Para ello debe existir un instrumento como 
manual o guía que permita a cualquier eva
luador, con la misma información y siguien
do el mismo método, llegar a la misma con
clusión. Es~e manual debe fijar el objeto de 
la evaluación, las fuentes de información a 
utilizar, y las metodologías y técnicas de in
vestigación que se utilizarán. 

Tal manual no sólo es de utilidad para el 
evaluador, en cuanto que facilita el trabajo y 
permite despersonalizar la evaluación. 

El segundo principio responde a la nece
sidad de evitar riesgos innecesarios y los 
conflictos de interés, con que frecuentemen
te se asocia a las autoevaluaciones. Los be
neficios de una evaluación imparcial, inde
pendiente, son claramente mayores que los 
de una autoevaluación, en particular cuando 
se trata del uso y la difusión de los resulta
dos. 



2. Banco de proyectos 

Un banco de proyectos en un sistema de 
información sobre proyectos de inversión 
que tiene como objetivo fundamental apoyar 
la toma de decisiones de gestión de la inver
sión pública , la cual abarca desde la prein
versión hasta la operación. 

Estas decisiones pueden referirse a plani
ficación, programación, seguimiento y con
trol de la preinversión, la inversión y opera
ción. Para ello, se requiere de metodologías 
homogéneas relativas a programación, for
mulación, evaluación, control de avance, ad
ministración y manejo de proyectos que, or
ganizan y estandarizan la información rele
vante para el objetivo antes mencionado. 

Objetivos 

Un banco de proyectos debe, en térmi
nos generales, cumplir las siguientes condi
ciones: 

o contar con un flujo permanente y actua
lizado de información sobre proyectos 
con distinto grado de maduración, 

o mantener información homogénea sobre 
el grado de avance de los proyectos que 
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se están estudiando o elaborando, cual
quiera sea el estado y etapa en que se 
encuentren, 

o facilitar el análisis individual y agregado 
de los proyectos a distintos niveles: na
cional, institucional, sectorial, regional, 
municipal, etc., 

o constituirse en una herramienta de inte
gración entre los distintos subsistemas 
que participan en la gestión de inversión 
pública, 

o apoyar con información agregada la ela
boración de programas alternativos de 
prein- versión o inversión, 

o facilitar el seguimiento y evaluación ex
post de los proyectos, 

CJ retroalimentar, con información históri
ca, el mejoramiento de metodologías, 
normas y procedimientos del proceso de 
gestión de la inversión pública, mejoran
do por ende la calidad de la información 
actual y futura para la toma de decisio
nes, 

o apoyar la sistematización y organización 
del proceso de gestión de la inversión 
pública, de manera que las funciones de 
decisión, asesoría y control se cumplan 
sobre bases conceptuales, metodológicas 
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y técnicas, homogéneas y sistemáticas, y 
o apoyar, cuando corresponda, el proceso 

de descentralización en aquellas áreas re
lacionadas con gestión de la inversión 
pública. 

Dadas las condiciones anteriores un ban
co de proyectos podrá cumplir, entre otros, 
los siguientes objetivos: 

o Entregar en forma permanente y dinámi
ca, información del proceso de gestión 
de la inversión pública en su conjunto, 
como de cada una de las instituciones 
públicas involucradas en dicho proceso 
(ministerios, organismos regionales, pro
vinciales, comunales, etc.). 

o Brindar información detallada sobre cada 
uno de los proyectos y contratos que se 
suscriben, permitir efectuar análisis del 
proceso de preinversión y/o inversión, 
por ejemplo, los gastos incurridos en un 
contrato y su relación con lo estimado en 
la evaluación (nivel micro), y sobre el ni
vel agregado del proceso de inversión 
pública y sus efectos sobre variables co
mo: demanda y oferta agregada, empleo 

' 

generado, uso de divisas, endeudamiento, 
gastos futuros de operación, etc., 

o Satisfacer los requerimientos de los usua
rios, (instituciones del sector público), a 
fin de mejorar y agilizar, las labores de 
programación y ejecución relacionadas 
con la preinversión e inversión del sector 
público. 

o Vincular a las instituciones que partici
pan en el proceso de inversión pública y 
mejorar a través de la coordinación insti
tucional, la toma de decisiones, las labo
res de administración y las tareas de pla
nificación. 

Es asi que un banco de proyectos es un 
sistema de información que capta y procesa 
datos de proyectos a fin de apoyar el proce
so de gestión de la inversión pública 

Los objetivos mencionados son generales 
y abarcan el proceso completo de gestión de 
la inversión pública, dependerá de cada caso 
particular la definición precisa de los mis
mos y el énfasis que se pondrá en las distin
tas actividades relacionadas con la inversión 
pública. 
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3. Desarrollo de un banco de proyectos 

En el proceso de creación y desarrollo 
de un sistema de información como el 
banco de proyectos, cuyos objetivos se des
cribieron anteriormente, es posible distin
guir etapas secuenciales, la primera de las 
cuales consiste en realizar un diagnóstico 
exhaustivo del proceso de gestión de la in
versión pública vigente, a fin de determi
nar cómo operará en el futuro este proce
so, su estructura y las normas que lo orga
nizan y regulan. 

Una vez realizado lo anterior es posi
ble conocer los requerimientos de infor
mación que deberá satisfacer el banco de 
proyectos. A continuación, se procederá a 
elaborar el diseño conceptual del sistema , 
y a definir y evaluar las diversas alternati
vas factibles para proporcionar el servicio. 
Posteriormente, seleccionada la alternati
va, corresponderá elaborar en detalle el 
diseño lógico y físico, para luego contratar 
el desarrollo del sistema. Finalmente, pre
vio a la entrega del sistema a sus usuarios, 
deberá existir un período de marcha blan
ca, para luego entrar en operación. 

Diagnóstico del proceso de 
gestión de la inversión 
pública 

. 
A fin de identificar las necesidades y par-

ticularidades de la información requerida 
por el proceso, determinar si es necesario o 
no un banco de proyectos y de qué caracte
rísticas, se requiere conocer los aspectos ins
titucionales, conceptuales, administrativos, 
legales, humanos y materiales que confor
man el sistema de inversión local. 

Como paso previo a la creación de un 
banco de proyectos se debe conocer en deta
lle el proceso de gestión de la inversión pú
blica. Para ello, será necesario identificar las 
acciones de inversión que realiza el sector 
público. 

El diagnóstico debe cubrir el ciclo de vi
da de los proyectos, desde que son detecta
das las necesidades hasta su etapa de opera
ción o de generación de beneficios. 

Es preciso identificar todas las institucio
nes que participan en el proceso, establecer 
y definir claramente las funciones que reali
zan, clasificar su participación (directa o in
directa), definir el ámbito de acción de cada 
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una y el grado de descentralización existen-
te. 

A objeto de determinar y conocer en de
lalle el proceso de gestión de la inversión 
pública, a continuación se enumera un con
junto de interrogantes que se debiera res
ponder previo a definir el banco de proyec
tos: 

¿cuál es el ciclo de vida de los tipos de 
proyectos identificados?, ¿qué estados y eta
pas lo conforman?, objetivos y característi
cas de las mismas, nivel de profundidad de 
los estudios, contenido y resultados. 

Asimismo, ¿qué instancias administrati
vas se cumplen en relación al ciclo de vida?, 
¿qué se hace cuando se identifica una nece
sidad, cómo y a quién debe comunicarse?, 
¿quién autoriza la ejecución de los estudios? 
y ¿quién define cuál es el próximo nivel que 
corresponde elaborar?; ¿cómo se solicita 
fondos?, ¿a quién?, ¿a través de qué me
dios?, ¿cuál es la relación entre el ciclo de 
proyectos y el proceso presupuestario?. 

¿cuál es la reglamentación, normas o le
yes en que se apoya y regula el proceso de 
gestión de la inversión pública?. 

¿cómo están conformados y cuál es el 
nivel de capacitación de los cuadros técnicos 
que participan en este proceso?. 

¿oe qué recursos materiales dispone la 
administración pública para apoyar el proce
so de gestión de la inversión?. 

Con todos estos antecedentes se deberá 
determinar cómo operará en el futuro este 
proceso, conceptual y administrativamente; 
qué cambios corresponde efectuar, qué ne
cesidades existen en cuanto a normas, cómo 
se va a unificar la terminología en todo el 
sector público. 

Identificación de 
requerimientos de información 

Cumplida la etapa anterior, corresponde 
identificar la información requerida en las 
diversas instancias y que podría ser procesa
da por el sistema, tomando en cuenta para 

ello las características de la información, de 
acuerdo a las distintas funciones que cumple 
cada nivel de decisión.· 

En cuanto a la identificación de la infor
mación, deberá establecerse para cada fun
ción las entradas y salidas de información, 
así como para las diversas actividades identi
ficadas en cada una de ellas. 

Por ejemplo, las entradas de información 
para la función asesora pueden ser metodo
logías, estudios de proyectos, politicas de in
versión establecidas por la función de go
bierno; y sus salidas pueden consistir en lis
tados de proyectos recomendados y en algu
nos casos priorizados. 

Por su parte, en el caso de la función de 
gobierno, las entradas pueden ser las propo
siciones originadas en la función asesora y 
las solicitudes e informes provenientes de la 
función administración. Por otra parte, las 
salidas de esta función podrían corresponder 
a las politicas a seguir en el proceso de in
versión pública, (nacionales, sectoriales, re
gionales), readecuación financiera y decisio
nes relativas al curso futuro de los proyectos 
y estudios (a financiar, congelar o abando
nar). 

Asimismo, la función administración po
drá tener como entradas las decisiones de la 
función gobierno relativas a los estudios a 
elaborar, los proyectos a ejecutar y los re
cursos disponibles para ello; las metodolo
gías disponibles para la evaluación de los 
proyectos provenientes de la función aseso
ra. Esta función podrá entregar como sali
das proyectos o especificaciones para la con
tratación y elaboración de estudios, informes 
relativos al avance físico y financiero de los 
proyectos en ejecución y estudios en elabo
ración. 

Luego, corresponde identificar para cada 
fundón las diversas actividades que la com
ponen, efectuando para cada una de ellas. el 
mismo análisis anterior. 

Por ejemplo, en el caso de la función tle 
administración es posible distinguir las si
guientes actividades: identificación de pro-

¡· 



yectos, programación de caja, programación 
de estudios, progr.unación de obras. 

Realizado este análisis, es conveniente 
elaborar un diagrama de flujo que refleje lós 
requerimientos de información necesarios 
para el proceso d-e gestión de la inversión 
pública, el cual debe ser complementado 
con una clara descripción de los flujos y de 
las características de dicha información. 

Con todos los :u¡tecedentes descritos, co
rresponderá identificar, cuáles de los reque
rimientos de información identificados, se
rán procesados y cuáles podrían ser satisfe
chos por el sistema de información. Enton
ces se deberá defurir los objetivos específi
cos del sistema, los que serán la base para el 
diseño conceptual del mismo, y determinar 
las características del banco de proyectos re
querido. 

Diseño conceptual de un 
banco de proyectos 

Esta actividad tiene por finalidad definir 
las características !!enerales del banco de 
proyectos necesario-para cumplir los objeti
vos específicos ya determinados. Como re
sultado de ella se deberá identificar las fun
ciones que serán realizadas por el banco y 
los flujos de información entre éste y los 
usuarios. 

Cobertura conceptual 

Un banco de proyectos tiene como obje
tivo fundamental mejorar la toma de deci
siones en el proceso de gestión de la inver
sión pública. Por lo tanto, la demanda de 
información vinC1!!lada con este propósito 
especifico determina las variables peninen
tes. 

En la asignación de recursos para prein
versión e inversiótL la demanda de informa
ción proviene de todas las instituciones in
volucradas en el proceso, estando determi
nada por la función que desempeña cada 
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una (decisión, asesoría o ejecución), y por el 
marco legal que fija la competencia de cada 
institución. 

Para la toma de decisiones de asignación 
de recursos los niveles de gobierno requie
ren información oportuna, sistematizada, re
sumida, elaborada y analizada, la cual es 
preparada por los niveles de asesoría perti
nentes, quienes también demandarán infor
mación sistematizada, de detalle y resumida 
a fin de elaborar dichos informes. 

Por su parte, los niveles de ejecución, 
demandan información de detalle de los 
proyectos que se relacionan con su ámbito 
de acción, a objeto· de realizar análisis de se
guimiento de sus etapas, evaluación ex-post, 
y mejorar la gestión del proceso a nivel de 
su institución. 

La ofena o provisión de la información 
se origina, en su mayor parte, en las institu
ciones inversoras o ejecutoras, (nivel de ad
ministración) quienes deben incorporar in
formación homogénea y desagregada, con el 
grado de detalle que el nivel de gobierno re
quiera 

La información demandada por estos ni
veles puede referirse a cualquiera de las eta
pas del ciclo de vida de los proyectos. 

No obstante, el banco de proyectos sólo 
podrá almacenar y procesar información ho
mogénea, sistematizada y resumida a ser uti
lizada por los niveles de decisión, planifica
ción y ejecución. 

Al definir la cobertura conceptual de un 
banco de proyectos, se le debe estructurar 
de manera tal, que permita almacenar y pro
cesar información formal, sistematizada, ho
mogénea, relevante y oportuna, referida a 
los proyectos de inversión pública y al cum
plimiento de las actividades inherentes a su 
ciclo de vida. 

La carencia de información formal estan
darizada disminuye las posibilidades de con
cretar las funciones de asesoría y dificulta 
las vinculaciones y correcta comunicación 
entre los niveles de administración y los ni
veles de decisión. 
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Habiendo identificado y definido en el 
diagnóstico, las distintas acciones o tipolo
gías que se incluye en inversión pública, será 
necesario decidir cuáles de ellas serán incor
poradas en el banco de proyectos; si éste se 
restringirá sólo a proyectos de inversión en 
capital físico (proyectos) o si se incluirán las 
inversiones en capital humano y físico (pro
gramas) y otros estudios (básicos). 

En síntesis, el diseño debe abarcar lato
talidad del ciclo de vida de cada una de las 
tipologías de proyectos de inversión. En 
consecuencia, debe incluir todos aquellos as
pectos vinculados con el cumplimiento del 
ciclo de vida de los proyectos de inversión: 
identificación de ideas, descripciones, justifi
caciones, observaciones, resultados de estu
dios, decisiones, solicitudes de financiamien
to. Así como, resultados de análisis técnico
económico, presentación a presupuesto, 
asignación de recursos e identificación en el 
presupuesto, programación y avance finan
ciero del presupuesto otorgado, contratos, 
programación y avance físico y financiero de· 
contratos, créditos externos, etc. 

Banco de proyectos y el ciclo de los 
proyectos 

El banco de proyectos requiere de infor
mación sistematizada y homogénea, por lo 
tanto, si ésta no existe se deberá desarrollar 
una fase previa de normalización. En ella se 
deberá establecer normas y reglas que estan
daricen el proceso de estructuración de la 
información formal y su procesamiento. 

Para el diseño de un banco de proyectos 
es imprescindible normalizar la estructura 
del ciclo de los proyectos, las variables a 
considerar, las etapas que lo integran y su 
denominación. El sistema requiere un ciclo 
de proyectos normatizado a efectos de poder 
almacenar y procesar información homogé
nea 

Los proyectos pueden cumplir el ciclo de 
manera anormal, saltando etapas de la 
preinversión o no, desarrollando los estu-

dios que se requerirían para un tratamiento 
correcto de las opciones de inversión, tal si
tuación debe ser reflejada sin problemas en 
el banco de proyectos. En tal sentido, se es
tima que la obligatoriedad del cumplimiento 
del ciclo, de acuerdo con una cierta secuen
cia y requisitos debe imponerse a través del 
establecimiento de normas especificas, aje
nas al sistema de información. El uso de la 
estructura y operación de un banco de pro
yectos permitirá retroalimentar las normas y 
verificar sus efectos. 

El proyecto es la unidad del sistema 

Dada la conceptualización descrita del 
banco de proyectos, a través del sistema se 
debe mantener individualizado cada uno de 
los proyectos de inversión durante todo su 
ciclo de vida. Es decir, cada proyecto requie
re mantener invariables algunos datos que 
permitan identificarlq. 

Por los motivos antes expuestos, el pro
yecto es considerado la unidad mínima den
tro del sistema, que va pasando por una se
rie de etapas, sufriendo algunas transforma
ciones que van revelando su potencialidad y 
entregando antecedentes que apoyan la to
ma de decisiones en relación al curso a se
guir. Por lo tanto, para su identificación 
permanente e inequívoca cada proyecto de
be mantener inalterable al menos los si
guientes aspectos: 

Código identificador: es un código corre
lativo que identifica cada proyecto de inver
sión, puede ser otorgado automáticamente si 
el banco se instala en un medio computacio
nal y debe identificar al proyecto desde su 
incorporación al sistema y mantenerse inclu
so cuando es terminado o abandonado. 

Nombre del proyecto: cada proyecto debe 
ser incorporado al sistema con un nombre 
que debe permanecer también invariable du
rante todo el ciclo de vida Además, ser de 
naturaleza tal que identifique cada proyecto 
de manera inequívoca, dando una idea pre
cisa de lo que se desea efectuar y que sea 

1 

1 

1 

i 
1 

1 

1 



válido durante toda la vida del proyecto. Pa
ra ello se recomienda establecer normas es
trictas que normaticen su identificación y 
tengan por resultado un nombre uniforme 
para proyectos de una misma naturaleza. 

Etapa, proyecto y estado del proyecto 

El banco de proyectos debe reflejar la 
forma en que el proyecto cumple el ciclo de 
vida en la realidad, por lo cual cada proyec
to sólo podrá estar en una sola etapa en un 
momento determinado. 

Desde el punto de vista conceptual, los 
resultados alcanzados durante el desarrollo 
de una etapa del ciclo constituyen elemen
tos básicos para la toma de decisión relati
va al curso futuro del proyecto; es decir, 
avanzar o no a otra etapa, y a cuál de 
ellas, por lo tanto, conceptual y lógica
mente un proyecto sólo puede estar en 
una etapa en un momento determinado, y 
a su vez el estado de avance del proyecto 
se encuentra determinado por la etapa y 
por las tareas realizadas en el proyecto 
dentro de la etapa en que está radicado. 

A tales efectos, se podrá identificar los 
pasos que se debe seguir en el desarrollo de 
las etapas, y a través de los cuales se va 
marcando el grado de avance de cada una, 
como por ejemplo: etapa abiena, en elabo
ración, con resultados, con estimaciones, 
con contrato. 

En algunas oportunidades, un proyecto 
puede, durante el desarrollo de su ciclo de 
vida, completar una etapa más de una vez 
En otros ténninos, al cubrir una etapa, un 
proyecto no necesariamente pasará a la eta
pa siguiente desde el punto de vista concep
tual; por el contrario, es posible que un pro
yecto deba retroceder en el cumplimiento 
del ciclo a efectos de desarrollar nuevamen
te etapas ya elaboradas con anterioridad. 
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Etapas e Instituciones responsables 

Si los proyectos, dentro del sistema de 
inversión que hemos analizado; pueden cam
biar de institución responsable a medida que 
van superando etapas dentro del ciclo de vi
da, resultará imprescindible identificar con 
claridad la institución que tiene la responsa
bilidad del desarrollo de una determinada 
etapa de éste. 

Si tal situación se presenta, el banco de 
proyectos debe contemplar que siempre 
exista una institución que tenga asignada la 
responsabilidad del desarrollo de cada eta
pa; dado que esta institución será la única 
que puede incorporar o modificar informa
ción dentro de la etapa y dar por terminada 
la misma. La terminación de una etapa re
quiere la toma de una decisión de pasar el 
proyecto a otra etapa e identificar la institu
ción que será responsable del desarrollo de 
la misma. Por su parte, la apertura de la si
guiente etapa requiere, que la instilución 
responsable de ella, acepte a través de u 
acto explicilo, tal delegación, la que debe re
gistrarse en el banco de proyectos. 

Relación entre el ciclo de los 
proyectos, análisis técr.!co-económlco 
y presupuesto 

En el diseño de un banco de proyectos. 
determinado por las características del ciclo 
de vida de los proyectos, se debe considerar 
la integración con otros aspectos del sistema 
de inversión local, tales como: presemación 
del proyecto, solicitud de fondos, análisis 
técnico-económico, asignación de recursos a 
nivel de proyectos, ejecución del presupues
to, etc. De tal manera, que el diseño con
temple la individualización de cada proyecto 
a medida que se cumple con el desarrollo de 
actividades como: presentación del proyecto 
paras u análisis técnico-económico, solicilud 
de fondos para una etapa, programación d 
avance financiero y físico, suscripción de 
contratos, programas de avance de cada con
trato, avance físico y financiero"" real, ele. 
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Además es conveniente coordinar y compa
tibilizar la identificación de los proyectos en 
el banco de proyectos, con las normas y pro
cedimientos establecidos por los organismos 
pertinentes para la formulación del presu
puesto y contabilización.del gasto público. 

La Información es referencial y no 
sustHuye a la legal 

El sistema planteado deberá ser orienta
do hacia las instituciones usuarias de niveles 
de gobierno, asesoría y administración. Sin 
embargo, la información que el sistema al
macena y procesa es referencial; por lo tan
to no sustituye a las normas sobre compro
misos o responsabilidades legales que pue
dan tener las instituciones generadoras de la 
misma 

En especial, la información de asignación 
presupuestaria y de contabilidad guberna
mental a nivel de cada proyecto específico 
no tiene validez legal (por ejemplo, a efec
tos de rendiciones de cuentas de gasto pú
blico). No obstante, si las instituciones tie
nen la seguridad que la información conte
nida en el sistema responde a la realidad, 
ésta puede obtenerse a través de listados o 
reportes impresos y posteriormente legali
zarse. 

En síntesis, dado que el banco de proyec
tos tiene por objeto facilitar las labores de 
análisis, coordinación, programación y eje
cución de proyectos, la información del sis
tema es complementaria, pero no sustituto 
de la exigida a los efectos de contabilidad 
gubernamental. 

Identificación de alternativas 
técnicas 

Una vez claro el diseiío conceptual, del 
sistema a desarrollar, se deberá identificar 
las diversas alternativas técnicas que podrán 
satisfacer los requerimientos definidos: 

Sistema manual 

Esta alternativa consiste en desarrollar 
procedimientos y métodos sistemáticos para 
la administración de la información, lo cual 
incluyes u recolección, organización, almace
namiento, procesamiento, selección y pre
sentación, de manera que preste un apoyo 
eficaz a la torna de decisiones. 

Constituye, por lo general, la alternativa 
que debería desarrollarse en una primera 
etapa a fin de lograr establecer y consolidar 
los nuevos procedimientos y la estandariza
ción de la información en todo el sector pú
blico. 

Sistema computacional 

El diseño computacional de un banco de . , 
proyectos no debe pretender solucionar to
dos los problemas del Sistema Nacional de 
Inversión o apoyar todas sus funciones en 
él. Ello podría conducir al diseño de un sis
tema sumamente complejo, con costos de 
desarrollo y operación excesivos, creándose 
un sistema inmanejable debido a su comple
jidad y posible rigidez. 

En las primeras fases de desarrollo del 
banco, es conveniente que se considere e in
cluya los procedimientos ya existentes en el 
Sistema Nacional de Inversión, aún cuando 
ellos no sean perfectos. En caso contrario, 
la operación del sistema podría verse obsta
culizada por el rechazo natural que provo
can los cambios. 

En síntesis, algunas de las alternativas 
técnicas a considerar pueden ser las siguien
tes: sistema manual, bases de datos distri
buidas, computador central con bases de da
tos <lis tribuidas, computador central con ter
minales en linea. Asimismo, se podría consi
derar diversas alternativas de comunicación: 
listados, vía disl\.ettes, vía cintas o en linea. 

Determinadas las alternativas que satisfa
cen los requerimientos, deberá efectuarse su 
análisis técnico-económico, a fin de identifi
car la más rentable. 
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Diseño lógico 

U na vez seleccionada la alternativa más 
conveniente y tomada la decisión de desa
rrollar el sistema, se deberá proceder a eia
borar el diseño lógico y físico detallado. 

En esta etapa, corresponde identificar y 
definir, entre otros, la estructura de la base 
de datos, las variables del sistema, sus carac
terísticas, sus relaciones o bien la estructura 
de la información y los procedimientos den
tro de la base. 

Como resultado del diseño se podrá 
identificar y dimensionar los equipos reque
ridos, así como las características del softwa
re a desarrollar. 

Implementación del sistema 

Esta etapa comprende la adquisición de 
equipos, desarrollo del software, elaboración 
de manuales, capacitación de usuarios, en 
algunos casos la carga masiva de informa
ción y un periodo de marcha blanca; activi
dad indispensable a fin de detectar y corre
gir los errores o problemas en la operación 
del sistema. 

Posibles aplicaciones de un 
banco de proyectos 

A continuación se presenta un detalle, 
no exhaustivo, de posibles usos de la infor
mación existente en un banco de proyectos. 

Análisis particular de proyectos 

El sistema debe permitir un acceso rápi
do a la información de un proyec10 específi
co, conociendo su código, así mostrará las 
variables principales que caracterizan cada 
una de las etapas y aspectos de cada proyec
to, los que permitirán su análisis. 
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A este nivel, es conveniente definir infor
mes impresos, mediante los cuales se extrae
rá información predefinida relativa al pro
yecto y a las distintas variables que lo carac
terizan: etapa, contrato, solicitud de finan
ciamiento, asignación de recursos, a fin de 
facilitar el análisis puntual del proyecto o de 
una situación panicular de éste. 

Identificación de proyectos 
disponibles para ejecución 

Mediante el uso de listados, y definiendo 
las variables que permiten identificar los 
proyectos ya evaluados, analizados, reco
mendados y aprobados, y que no cuentan 
con financiamiento, se podrá disponer de in
formación relativa a aquellos que se encuen
tran listos para ser ejecutados. 

Seguimiento de proyectos · 

Dado que un banco de proyectos debe 
conservar la información generada durante 
los estudios de preinversión de cada proyec
to, será posible efectuar una evaluación ex
post de los principales aspectos incidentes 
en la decisión de ejecutarlo, a fin de verifi
car las estimaciones y supuestos y retroali
mentar la metodología aplicada en cada ca
so. 

Identificación de proyectos 
vinculados 

Si en el banco, al ingresar cada proyecto, 
se exige la identificación de algunos de los 
proyectos relacionados indicando para cada 
uno, el código y su relación con el proyecto 
que se está ingresando, se podrá entregar in
formación que ayude a planificar en forma 
más eficiente la asignación de recursos para 
inversión. 
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Análisis de la orientación de la 
preinverslón y de la futura 
inversión: global, sectorial y 
regional 

La información de las etapas de cada 
proyecto y el registro de los avances, en tér
minos de cambio de una etapa a otra, per
miten identificar los sectores con mayor de
manda por estudios de preinversión, tipos 
de estudios más demandados, y acorde con 
esta información, la inversión proyectada 
por período y sector. 

Cronograma de iniciación de 
estudios de proyectos 

El conocimiento de los requerimientos 
de estudios previos, por categorías de pro
yectos, permitirá programar la elaboración 
de los distintos estudios a fin de asignar una 
mayor prioridad a aquellos que afectan a 
proyectos y sectores considerados estratégi
cos en los planes de desarrollo. 

Seguimiento del avance de los 
estudios de proyectos 

Cualquier modificación en el avance pro
gramado para la ejecución de los estudios 
produce alteraciones en alguna etapa especí
fica, lo cual motiva requerimientos de infor
mación adicional por parte de la unidad téc
nica, significando cambios en la programa
"ción original. 

Estimación de costos promedio 
de estudios de preinversión, por 
etapa y tipo de proyecto 

Incluyendo los proyectos de un tipo de
terminado, que tengan información relativa 
a las etapas previas a la ejecución, es posi
ble obtener el monto invertido en las distin-

tas etapas para un tipo determinado de pro
yecto. 

Análisis de la demanda de 
financiamiento y cooperación 
técnica para preinversión 

La información obtenida relativa a la 
programación de los estudios de preinver
sión a ejecutarse en los diferentes sectores, 
permite anticipar los requerimientos finan
cieros para preinversión por período y sec
tor. 

Ello permitirá, identificar sectores con li
mitaciones en sus disponibilidades de recur
sos para inversión, como también aquellos 
sectores que, eventualmente, dispongan de 
recursos excedentes que pudieran ser reasig
nados, optimizando el proceso de inversión 
en general. 

Por otra parte, la naturaleza de algunos 
estudios de preinversión impone restriccio
nes de carácter técnico, que pueden o no ser 
satisfechas con los recursos humanos dispo- -
nibles en la propia institución gestora del 
estudio. En caso de no serlo, es posible soli
citar apoyo técnico complementario, a obje
to de contar con los medios necesarios para 
llevar a cabo eficientemente su ejecución. 

Análisis de financiamiento de 
preinversión e inversión a nivel 
de instituciones 

Mediante el uso de listados y definiendo 
las variables identificatorias de la institu
ción, etapas de la preinversión, montos asig
nados y área geográfica a considerar, es po
sible obtener un reporte con información 
relativa a los recursos asignados a preinver
sión, para una determinada institución en 
un área geográfica predefinida También se 
puede determinar los recursos asignados a 
inversión si se cambia la variable etapa y se 
incluye sólo los proyectos en ejecución. 



Programaciones preliminares de 
inversión sectorial o regional 

La disponibilidad de proyecciones de in
versión de acuerdo a los estudios y proyec
tos en ejecución, permite elaborar una pro
gramación preliminar de la inversión secto
rial, regional o comunal. Estas pueden ser 
comparadas con las estrategias de desarro
llo, a objeto de verificar la correcta asigna
ción de los fondos fiscales hacia aquellas 

. áreas consideradas prioritarias, para el logro 
de los objetivos planteados. 

Cronograma de la inversión 

Dado que el banco de proyectos incluye 
información histórica sobre la etapa de eje
cución de los proyectos, la programación fí
sica y financiera de las obras se podrá efec
tuar con un mayor grado de precisión, al 
disponer de perfiles que reflejen los flujos 
de gastos de cada proyecto. Entonces el sis
tema permitirá una mayor efectividad en la 
programación financiera de la inversión. 

Estimación de costo unitario 
promedio de ejecución, por tipo 
de proyecto 

Identificando una tipología específica de 
proyectos y definiendo las variables que per
mitan extraer los costos totales de ejecución 
y magnitud de cada proyecto, es posible esti
mar el costo unitario promedio de ejecu
ción. 

Estimación de la demanda de 
financiamiento para inversión 

La programación de los estudios permite 
también disponer de un calendario tentativo 
de inversiones por período y sector. Dicho 
calendario señala los sectores con mayor de
manda de recursos para inversión como 
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también los requerimientos totales de inver
sión por periodo. 

Análisis prospectivo de las 
fuentes de financiamiento de la 
inversión y sus efectos sobre el 
endeudamiento interno y externo 

La determinación de los requerimientos 
financieros por período y su comparación 
con proyecciones de disponibilidad de fon
dos, permitirá identificar el impacto de un 
determinado nivel de inversión sobre el pre
supuesto fiscal (endeudamiento interno o 
externo). Con esta información es posible 
estudiar las fuentes de financiamiento facti
bles, en términos del costo del endeuda
miento para el país. 

Análisis prospectivo del efecto 
de la inversión sobre los gastos 
de funcionamiento del sector 
público 

El sistema debe permitir agregar los gas
tos de funcionamiento de los proyectos en 
ejecución y por ejecutarse. Tal agregación 
posibilitará proyectar, la evolución futura 
del gasto corriente fiscal. Dicho anteceden
te, en conjunto con los requerimientos de 
inversión, permitirá efectuar simulaciones de 
presupuestos de gasto fiscal total. 

Función de control 

El banco de proyectos, al disponer de 
archivos que contienen información por 
proyecto y relativa a cada contrato, faci
lita a los organismos contralores el aná
lisis comparativo de las variables de ma
yor interés. En particular, un banco df 
proyectos podrá permitir entonces, efec
tuar controles por proyecto, por etapa, 
por contrato, por asignación y por fuente 
de financiamiento. 
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Posibilidad de disponer 
permanentemente de una fuente 
generadora de Ideas de 
proyectos: archivos de 
proyectos abandonados 

Todos aquellos proyectos que en alguna 
etapa de estudio de preinversión son descar
tados por alguna razón técnica o de otro or
den, pueden ser almacenados en un archivo 
de proyectos abandonados, en el cual per
manecerán con toda la información acumu
lada hasta el instante de la decisión de 
abandono, incluyendo la razón de esta deci
sión. Este archivo puede ser utilizado como 
fuente generadora de ideas de proyectos, 
que en algún momento pueden ser factibles 
de realizar cuando las restricciones que las 
afectaban hayan desaparecido. 

Análisis global 

De la información existente en el sistema 
se puede obtener oportunamente la rentabi
lidad de la inversión pública en algunos sec
tores y para un año determinado; informa
ción que puede ser usada para los efectos de 
definir tanto la estructura del gasto fiscal 
deseada en dichos sectores como el nivel y 
composición del financiamiento requerido. 

Medio de coordinación e 
información 

El uso de un banco de proyectos per
mitirá a los usuarios coordinar su acción 
en el sentido que, cualquier duplicidad, 
complementariedad o sustituibilidad de 

proyectos podrá ser detectada mediante un 
chequeo previo, utilizando para ello los lis
tados adecuados. 

Estandarización del lenguaje 

El funcionamiento de un banco de pro
yectos requiere una estandarización previa 
de todos los términos y conceptos emplea
dos, tal sistematización facilita la comunica
ción y coordinación entre las unidades parti
cipantes en el proceso de gestión de la in
versión pública. 

Sistema de archivo 

Un banco de proyectos permitirá a sus 
usuarios la disponibilidad de un archivo his
tórico de las variables que influyen sobre las 
decisiones de inversión pública. Este archivo 
puede ser usado como fuente de consulta 
básica para cualquier análisis sobre esta ma
teria, ya que el sistema debe permitir la ex-. 
tracción y ordenamiento por variable de la 
información contenida. 

Agrupación de información 

Un banco de proyectos debe permitir de
finircualquier.agrupación de información de 
acuerdo a las características, condiciones o 
estados deseados de cada variable. El siste
ma debe poseer la flexibilidad para definir 
conjuntos por proyecto y conjuntos de 
acuerdo a etapas y a características de pro
yectos, obteniendo como resultado reportes 
o listados. 
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RESUI'IEN 

El objetivo de este trabajo es la evaluación económica 
de la Incorporación del transporte ferroviario en el_ sistema 
de transporte urbano del Gran Mendoza. 

La evaluación se hace cesde el punto de vista de la 
sociedad en su conjunto. Este enfo~ue significa que la 
aceptación o rechazo del proyecto tiene en cuenta si la 
socieda~ mendocina se encuentra mejor o peor, desde el punto 
de vista económico, ai decidir la ejecución del proyecto 
frente a la opción de no hacer_lo. 

Si bien no ha sido objetivo del presente estudio 
analizar la optimización integra: del sistema de transporte 
urbano del Gran Mendoza, los resultados de la evaluación 
económica del Ferrobus deben ·compararse con la rentabilidad 
de proyectos alternativos. para seleccionar los mejores a 
incluir en el sistema de transporte. 

Los resultados obtenidos en los análisis de rentabilidad 
Y de sensibilidad del proyecto Ferrobus sugieren las princi
pales conclusiones que se obtienen en este estudio de pretac
tibilidad económica. 

Como se analiza en el trabajo, la baja rentabilidad 
obtenida se debe principalmente~ la falta de integración de 
este medio de transporte con los ya existentes, en el análi
sis de simulación del sistema de transporte. 

La sugerencia principal de estos resultados es que la 
incorporación del Ferrobus al sistema de transporte urbano no 
debe ser descartada desde el punto de vista econOmice. 

Para analizar la factibilidad económica del proyecto, el 
Ferr~bus debe ser considerado como un medio de transporte 
complementario de los ya existentes. Esto Implica compatlbl
ll~ar l~s decisiones de'la ·incorporación del nuevo medio de 
transporte con el diseno de los Itinerarios de los medios 
preexistentes, micro-ómnibus y trolebus. 

Esta forma de enfrentar el problema adquiere particular 
,relevancia cuando el mismo gobierno provincial es quien debe 

tomar 1 as dec i s 1 enes referentes a 1 a i ncorporac!On de 1 
Ferrrobus y al diseno de recorridos de los otros medios de 
transporte. 
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EVALUACION ECONOMICA PROYECTO FERROBUS - LINEA MENDOZA-LUJAN 
Una slntesls " 

por Roberto Cortegoso, Coloma 
Ferr~ y Hugo R. Balacco 
Profesores titulares del 
Departamento de Economia 

A. DEFINICION DEL PROYECTO 

El sistema de transporte urbano del Gran Mendoza incluye 
distintos medios, entre los cuales cabe mencionar: micro-ómni
bus, trolebuses, taximetros y medios particulares. 

En la década de los ~atenta se Incorporó en la linea 
Mendoza-Luj~n de Cuyo un servicio de transporte urbano con el 
material ferroviario tradicional. Este servicio dejó de 
prestarse en 1975 y no ha sido posible consultar los antece
dentes del mismo. Sin embargo es razonable suponer que el uso 
de locomotoras diesel tradicionales no se adaptó a las 
necesidades de un transporte urbano de recorridos cortos. 

El total de pasajeros transportados 
red total de ·transporte ascendia, en 1986, 
se obtuvo de la Encuesta de Transporte 
llevada a cabo en ese ano por la Dirección 
Provincia. 

diariamente por la 
a 416.792. El dato 
del Gran Mendoza, 
de Transporte de la 

La idea de incorporar el ferrocarril al sistema de 
transporte urbano se basa en dos elementos principales. Por un 
lado la industria ha Incorporado la producción de coches 
livianos adaptables al transporte urbano de corta distancia, 
con lo cual se el !minan los inconvenientes que tuvo la 
experiencia anterior. 

Además, la 1 inea Mendoza-Luján en la mayor parte de su 
recorrido se encuentra actualmente fuera de operación por 
parte de Ferrocarriles Argentinos. El estado de conservación 
de la infraestructura es adecuado para la utilización de los 
coches livianos, de acuerdo a los informes técnicos disponi
bles, previa realización de determinadas inversiones. 

Como consecuencia de lo anterior, se ha generado el 
proyecto Ferrobús, que consiste en la Incorporación del 
servicio de transporte urbano por ferrocarril en la linea 
Mendoza-Luj~n de Cuyo, mediante el uso de coches motores 
livianos. La longitud de la linea es de 18,5 Km. 

La utilización de la Infraestructura ferroviaria por 
terceros est~ prevista por parte de Ferrocarriles Argentinos, 
que se harta cargo del mantenimiento de la infraestructura 
ferroviaria mediante el pago de un canon. 

<•> Estudio realizado en virtud de un Convenio entre el Minis
terio de Obras y Servicios Públicos de Mendoza Y la Cooperado
ra de la Facultad de Ciencias Económicas <U.N.de Cuyo>. 
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Las esta~iones p~evistas por la Dirección de Transporte 
de la Provincia de Mendoza son las ocho siguientes! Estación 
Mendoza <Belgrano/J.B.Justol, Apeadero Tecnológica, Apeadero 
Carrodilla, Apeadero Besares, Apeadero Almirante Brown, 
Estación Drumond, Apeadero Carril San Martin y Estación Luján 
de Cuyo. 

~ 
Para la evaluación del proyecto Ferrobus se han conside-

rado los efectos económicos que produce la incorporación del 
ferrobus en el sistema de transporte urbano del Gran Mendoza, 
desde el punto de vista de la sociedad en su conjunto. Este 
enfoque significa que la aceptación o rechazo del proyecto 
tiene en cuenta si la sociedad mendocina se encuentra mejor o 
peor, desde el punto de vista económico, al decidir la 
ejecución del proyecto frente a la opción de no hacerlo. 

Se considera como situación sin proyecto la prestación 
actual del sistema de transporte público, en el cual se 
incluyen sólo los sistemas de micro-ómnibus, trolebuses y 
conexiones peatonales. Para los otros medios, automóviles 
particulares y taximetros, no se cuenta con información 
suficiente para su incorporación en este análisis. 

La situación con proyecto surge de incorporar el ferrobus 
en el sistema de transporte urbano, sin incluir cambios en los 
recorridos de los otros medios de transporte considerados. 

Dado que la duración de los coches que serian 
por el proyecto es de 30 anos, se ha considerado 
como vida útil del proyecto. Todos los valores 
corresponden a australes de diciembre de 1988. 

B. METODOLOGJA DE EVALUACION 

l. Elección del modo de viale 

utilizados 
ese lapso 
utilizados 

La decisión del usuario sobre qué medio de transporte va 
a utilizar para realizar un determinado viaje, supone comparar 
las alternativas disponibles teniendo en cuenta no sólo los 
costos monetarios del viaje, sino también caracteristicas 
tales como velocidad, seguridad, comodidad, confiabilidad, 
espera, etc. Si se asignan valores monetarios a esas caracte
rlsticas, se puede cuantificar cuál es el costo generalizado 
de un viaje para un usuario a través de un determinado medio 
de transporte. De esta forma el usuario elige el medio que le 
representa un menor costo generalizado. 

El usuario que se transfiere de un medio de transporte a 
otro lo hace, desde el punto de vista económico, teniendo en 
cuenta el cambio en el costo generalizado de viaje <costo 
monetario, tiempo. seguridad, y/o comodidad>. 
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Sin embargo, desde el punto de vtgta social las tarifas 
son sólo transferencias, ya que lo que paga el usuario es un 
costo para él y un beneficio <ingreso> para la empresa de 
tr•n~porta, ~1 beneficio 50C!al que se obtiene por el hecho de 
que un usuario sustituya un medio de transporte por otro es el 
ahorro de recursos productivos debido a ese reemplazo. 

2. Eva 1 uación social 

La incorporación del ferrobus en el sistema de transporte 
del Gran Mendoza puede generar una captura de pasajeros por 
este medio de transporte por dos motivos: sustitución y 
aumento del número de pasajeros transportados. 

Gráfico 1 

p (a) (b) 

p Do So So 
S¡ 

Po ----

pl 

Do 

N (Pasajeros) NJ No N (Pasajero•) 

En el mercado de ~ransporte se puede ver que la situación 
sin ferrobus está dada por una demanda D. y una oferta S. 
<gráfico l.al. El equilibrio del mercado se da con una tarifa 
P. Y una cantidad N. de pasajeros transportados por unidad de 
tiempo. La incorporación del ferrobus puede simularse agregan
do horizontalmente a s. la cantidad de pasajeros que transpor
tarla el ferrobus. As! se obtiene una curva S,. paralela as •. 
El nuevo punto de equi 1 ibrio estar la en P, y N,, donde el 
número total de pasajeros es ON, y el captado por el ferrobus 

····as· N, -N., del cual No -N 2 es debido al efecto sustitución Y 
N, -N., es el efecto incremento del número de pasajeros. 

Por el efecto sustitución existe un beneficio debido a la 
liberación de recursos, que pueden valorarse económicamente 
por el área bajo s., entre N2 y No Cárea Al. Los beneficios 
por el incremento en el número de pasajeros, se miden por el 
área bajo la curva de demanda, entre No y N, <área Bl. 

A los efectos de la estimación, se supondrá que no existe 
Incremento del número de pasajeros, o sea que la demanda de 
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transporte público de pasajeros tiene elasticidad igual a 
cero. Seria una situación como la del gráfico l.b, donde todo 
el beneficio es liberación de recursos. 

Esa liberación de recursos se refiere tanto al tiempo de 
viaje como a inversiones en material rodante y a los costos de 
operación y mantenimiento en que se deja de incurrir. Todos 
esos recursos liberados tienen usos alternativos, y por ello 
su valor es un beneficio atribuible ~l proyecto ferrobus. 

para transportar a los pasajeros que 
se debe incurrir en costos tales como 

inversiones y costos de operación. 

Por otra parte, 
vijar!an en ferrobus, 
tiempo de los usuarios, 

A continuación se enumeran los beneficios y los costos 
que debieran tenerse en cuenta para efectuar la evaluación del 
proyecto. 

a> Beneficios sociales 

Los beneficios sociales que teóricamente se 
atribu(r al proyecto Ferrobus son: 

1> Ahorro de tiempo para sus usuarios y para otras 
personas. 

pueden 

2> Ahorro de recursos por menores costos de operación e 
inversión en medios de transporte alternativos. 

3> Descongést!ón de v!as de circulación alternativas: 
a. Ahorro de tiempo para los v!ajero.s. 
b. Disminución de accidentes. 

4> Postergación de inversiones en infraestructura. 
S> Menor riesgo de accidentes. 
6> Mayor comodidad. 
7> Menor contaminación. 

Dada la disponibilidad de información, en este estudio 
sólo se han de cuantificar económicamente los beneficios 
correspondientes al ahorro de tiempo de viaje y la liberación 
de recursos en los medios de transporte alternativos. Sin 
embargo, se harán algunas consideraciones en relación a los 
beneficios no cuantificados. 

b> Costos sociales 

Los costos sociales corresponden a la asignación de 
recursos necesarios para poner en funcionamiento y operar el 
Ferrobus. 

Es necesario incurrir en costos de Inversión, operación y 
mantenimiento. Debe destacarse que la infraestructura de v!as 
eK!stentes puede ser utilizada por el Ferrobus. 

S! bien la propiedad de la v!a es de Ferrocarriles Argen
tinos y puede exigir un precio o canon por su uso y manten!-
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miento, desde el punto de vista social Interesa determinar 
cu~l es el uso alternativo de ese recurso, actualmente ocioso 
en su mayor parte. A los efectos de este estudio, se supondr~ 

que el canon refleja el costo de oportunidad del uso de la 
infraestructura. 

el Fuentes de información 

Para estimar los beneficios y costos mencionados ante
riormente, ha sido necesario obtener información de distinto 
tipo. 

Los par~metros b~sicos del sistema global de transporte 
públ ice de pasajeros, para las situaciones con y sin proyecto, 
tales como cantidad de pasajeros-d!a en cada sistema, parque 
móvil, promedio de tiempo de viaje, pasajeros-k! lómetro por 
ai'lo, etc., surgen del Modelo de Asignación Micronet, utilizado 
por la Dirección de Transporte. 

Para cuantificar el ahorro de recursos debido a los 
menores costos de inversión y operación en los medios de 
transporte alternativos, micro-ómnibus y trolebus, se ha 
utilizado el estudio de la Dirección de Transporte "Evaluación 
de costos del Servicio de Transporte Colectivo". Este estudio 
tiene en cuenta las caracter!sticas de equipos y operación del 
transporte por micro-ómnibus en el Gran Mendoza. 

Para determinar los costos de inversión y operación del 
Ferrobus se han consultado dos fuentes principales: firmas 
proveedoras de equipos y Ferrocarriles Argentinos. 

dl Evaluación del proyecto 

Tanto los costos como los beneficios del proyecto surgen 
de comparar las situaciones con y sin proyecto. 

La evaluación social del proyecto ferrobus es la que 
resulta de tener en cuenta los beneficios y costos sociales. 
Una vez estimados éstos, se obtendr~n indicadores de rentabi
lidad, tales como valor actual neto del flujo de beneficios 
netos y la tasa interna de retorno. A los efectos de tener un 
panorama m~s amplio de los resultados, se har~ anAI!sis de 
sensibilidad con algunas variables. 

3. Evaluación privada 

Dado el enfoque adoptado en este anAI!s!s, si el proyecto 
resulta rentable desde el punto de vista social, corresponde 
estudiar la factibilidad desde el punto de vista privado. 

Este enfoque toma en cuenta los costos del ·proyecto, 
inversión y operación, frente a la recaudación que es posible 
obtener. 
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C. EST!HACION DE PARAHETROS BAS!COS 

1. Información utiliza·da 

Para estimar la demanda de transporte que 
proyecto Ferrobus, se ha utilizado basicamente la 
obtenida de la simulación de la operación del 
transporte urbano del Gran Mendoza. 

enfrenta el 
información 
sistema de 

La Dirección de Transporte de la Provincia realizó en 
1966 una "Encuesta de Transporte del Gran Mendoza" entre los 
usuarios del sistema de transporte urbano, lo que permitió 
generar una matriz de viajes según origen y destino. 

Al superponer la Información de esta matriz con los 
recorridos actuales de los medios de transporte colectivo, 
micro-ómnibus y trolebus, se pudo aplicar el modelo de compu
tación Mlcronet que permite definir cuales son los medios de 
transporte elegidos por los usuarios. 

Este modeld necesita de tres archivos de datos: el siste
ma de recorridos de los distintos medios de transporte, la red 
de transporte codificada por nodos, y la matriz de viajes 
según origen y destino. Con estos datos iniciales y la Incor
poración de ciertos parametros de calculo, el modelo opera 
produciendo una serie de resultados tales como: caracteristi
cas de la oferta y de la demanda del sistema de transporte, la 
carga de pasajeros en cada recorrido, frecuencias, tiempos de 
viajes, relación pasajero-kilómetro y coche-kilómetro, etc. 

El modelo de asignación, con la información que se le 
proporciona, busca las diversas rutas que se pueden seguir 
para unir cada origen con cada destino, y luego asigna la ruta 
de acuerdo con un criterio preestablecido. 

La búsqueda de la ruta y la asignación 
modelo en función de los caminos de •enor 
viaje, que incluye no sólo el tiempo viajando 
tiempos de espera, trasbordo y caminata. 

la·s real iza 
tieapo total 
sino también 

el 
de 

los 

Para simular la situación con proyecto, se ha Incorporado 
el sistema· ferrobus. Este considera el ferrobus que une la 
estación Mendoza con la de Lujan de Cuyo. Para ello fue 
necesario modificar el sistema peatonal a los efectos de 
obtener conexiones entre los centroldes <centros geograficos 
de barrios o subzonasl y el recorrido del Ferrobus. Es 
importante destacar que no hubo posibilidad de realizar 
conexiones del sistema de micro-ómnibus y trolebuses con el 
del ferrobus. La existencia de esas conexiones posibllitarian 
los trasbordos entre sistemas y permltirian disminuir los 
tiempos de viaje. 

Con relación al 
frecuencia del actual 

sistema micro-ómnibus, se 
recorrido troncal de 
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pasándola de 8 minutos a 15 minutos para hacerla compatible 
con la frecuencia propuesta del Ferrobus. 

Los parámetros básicos aparecen en el cuadro 1. 

2. Limitaciones de la información 

Como ya se explicó, la situación sin proyecto consiste en 
la prestación actual de la red de transporte público qe 
pasajeros. Por otra parte, para obtener la situación con 
proyecto se ha introducido el ferrobus en el sistema global, 
pero solo a través de conexiones peatonales. Esto implica que 
'no se han modificado los recorridos del sistema micro-ómnibus. 
Si esto se hiciera, tenderla a facilitar la llegada de los 
usuarios hasta las estaciones del ferrobus. 

Este criterio constituye una restricción muy fuerte al 
limitar las alternativas de conexión que se deben considerar 
en la evaluación económica y técnica del proyecto. 

Sln embargó no ha sido posible considerar otras alterna
tivas mediante el uso del modelo Micronet, dadas las restric
ciones operativas del personal especializado del Departamento 
de Planificación de la Dirección de Transporte. 

Por lo tanto las conclusiones de este trabajo deben 
aceptarse teniendo en cuenta sus limitaciones. S! bien no ha 
sido objeto del presente estudio analizar la optimización ., 
Integral del sistema de transporte urbano del Gran Mendoza, 
los resultados de la evaluación económica del Ferrobus deben 
compararse con la rentabilidad de proyectos alternativos, para 
seleccionar los mejores a incluir en el sistema de transporte. 

En definitiva las situaciones que se deber!an comparar 
para determinar la factibilidad económica del proyecto son el 
sistema optimizado sin ferrobus versus el sistema optimizado 
con ferrobus. Con esos resultados se puede determinar si 
conviene o no incorporar el ferrobus. 

Dadas las restricciones de información, ya senaladas, en 
la simulación del sistema de transporte urbano con el modelo 
Micronet, podemos decir que el proyecto que se evalúa en este 
informe es la decisión de "incorporar el proyecto ferrobus en 
el sistema de transporte preexistente, sin vinculaciones 
adicionales con otros medios de transporte". 

D. ESTIMACION DE BENEFICIOS 

Los datos para estimar los beneficios Y los costos 
proyecto aparecen en el cuadro 1 y las estimaciones en 
cuadro 2. 
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1. Material rodante liberado 

Para medir la liberación de recursos de las inversiones 
evitadas en material rodante en transporte colectivo es 
necesario tener en cuenta los siguientes factores: Número de 
unidades <micros> liberadas, valor de las unidades inicialmen
te liberadas, antigUedad de las unidades liberadas, vida útil 
de las unidades nuevas y valor residual de Jas_unidades. 

Para estimar el número de unidades 
usar métodos alternativos, en función 
disponible. 

liberadas se pueden 
de la información 

En la prestación del servicio de transporte por micro
ómnibus es posible identificar variables que influyen sobre la 
magnitud del parque móvil <número de ómnibus> necesario para 
la prestación del servicio. Algunas de ellas son: pasajeros 
transportados <pasajeros o pasajeros-kilómetro>, longitud del 
recorrido, frecuencia del servicio,· ca~acidad unitaria 
<pasajero/coche>, longitud del viaje promedio. 

En esta primera evaluación se supondrá que el 
pasajeros captado anualmente por el ferrobus 
constante a través del tiempo, o sea que es 
originalmente sustituido~ 

número de 
permanece 
igual al 

Aún con ese supuesto, el beneficio por liberación de 
parque móvil no es solo el correspondiente a las unidades 
liberadas inicialmente. En efecto, también se evitarian las 
reposiciones futuras de esas unidades. 

La antigüedad de las unidades liberadas afecta el flujo 
de beneficios en dos formas distintas. Cuanto más antiguos 
sean Jos vehiculos liberados, menor será su valor y en conse
cuencia, menor.el beneficio por su liberación en el momento 
cero del proyecto. Por otro lado, cuanto mayor sea la anti
güedad de Jos vehiculos liberados, más próximas en el tiempo 
se encuentran las reposiciones que se evitarán debido a la 
existencia del ferrobus. 

A partir del beneficio por las unidades liberadas 
inicialmente, las sucesivas reposiciones de dichas unidades se 
producen a intervalos regulares de tiempo e iguales a la vida 
útil de las unidades nuevas. Estas inversiones se computan 
durante la vida útil del proyecto ferrobus. 

Al finalizar la vida útil de las unidades se puede 
considerar un valor residual positivo o nulo. Ese valor 
residual depende de si existen usos alternativos para esos 
vehiculos o no. Al computar las reposiciones de las unidades, 
debe deducirse ese valor residual, ya que la diferencia es la 
inversión ~evitada por la presencia del ferrobus. 
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Al comparar el ~l~tema de transporte urbano con y sin 
ferrobus se observa que para el mismo volumen de pasajeros 
transportados (416.792 pasajeros-dial, la introducción del 
ferrobus libera 65 unidades de micro-ómnibus. Esto surge de 
compa~ar los resultados que arroja el "Micronet" en ambas 
versiones. 

Este resultado es compatible con el supuesto de que la 
cantidad de micro-ómnibus es proporcional al número de 
pasajeros-kilómetro transportados en ese sistema. Si se 
supone, en cambio, que esa cantidad es proporcional al nUmero 
de pasajeros, el resultado es que se liberar!an solamente 35 
unidades de micro-ómnibus. En una primera estimación se 
supondrá.que se liberan 65 unidades como consecuencia de la 
introducción del ferrobus. 

Con respecto a la vida útil de los micro-ómnibus, los 
distintos antecedentes consultados coinciden en una vida útil 
de 10 a~os con un valor residual entre O y 12~ de la inversión 
inicial. Se adopta este último valor residual, lo cual es una 
posición pesimista en la estimación de este beneficio. 

Después de un an~lisls detallado del tema ant!gUedad, se 
optó por suponer que los vehlculos liberados inicialmente 
tienen una distribución de antigUedades uniforme CantlgUedades 
desde O a 9 a~osl. El beneficio por este concepto, actualizado 
al momento cero, resulta ser de A 111.353.937. 

2. Costos operativos evitados 

La reducción de costos de funcionamiento de los medios de 
transporte <debida a la reducción del parque móvil) se encuen
tra relacionada con dos variables: al kilómetros recorridos y 
bl número de vehiculos <parque móvlll. 

Los costos que 
recorridos son los 
cámaras y cubiertas, 

están relacionados con los kilómetros 
referidos a: combustibles, lubricantes, 
reparaciones y alistamiento. 

Los costos que dependen del número de vehlculos son los 
relativos a personal de conducción, seguros, desinfección y 
revisación técnica. 

Para determinar los costos unitarios que dependen de cada 
una de las variables mencionadas se utiliza la información 
suministrada por la Dirección de Transporte del Ministerio de 
Obras y Servicios Públicos, en el estudio "Evaluación de 
costos de! s•rvicio de transporte colectivo•. En dicho estudio 
para cada ltem de costo se especifica el precio unitario, el 
consumo en unidades y la frecuencia con que ocurre. Esta 
última se mide en kilómetros recorridos o en periodos de 
tiempo. Para el primer caso se obtiene el costo por kilómetro 
mientras que en el segundo se obtiene un costo por unidad de 
parque móvil para un periodo de tiempo, por ejemplo un ano. 
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A los efectos de encontrar el beneficio anual en concepto 
de liberación de recursos, el costo por kilómetro se multipli
ca por la cantidad de kilómetros que dejan de recorrer los 
otros medios de transporte, y el costo por unidad de parque 
móvil, por la cantidad de vehlculos liberados. En el primer 
caso resulta ser de A 16.600.619 y el segundo de 11.670.107. 

3. Ahorro de tiempo de vla le 

Uno de los beneficios del proyecto es el ahorro de tiempo 
de viaje, tanto de quiene5 eleglrtan viaJar en ferrobus como 
de los otros usuarios del transporte público de pasajeros. 

Por una parte, el ferrobus opera a velocidades promedio 
superiores a los micro-ómnibus; o sea que quienes decidan 
viajar en ferrobus captarán un ahorro de tiempo de viaje. Pero 
por otra parte, se supone que la frecuencia de los micro-ómni
bus va a disminuir debido a que algunos de ellos serian des
plazados; en consecuencia, los pasajeros que segulrlan usando 
el mismo sistema de transporte, verlan Incrementado su tiempo 
total de viaje. Lo que Interesa en definitiva es el neto 
resultante. 

El tiempo total de viaje Incluye: tiempo 
medio de transporte), tiempo de espera (en la 
de trasbordo <entre los recorridos afectados) 
<desde el origen hasta la parada y desde 
hasta el destino). 

viajando 
parada>, 
y tiempo 

la última 

<en el 
tiempo 

andando 
parada 

La Información en cuanto a tiempo por viaje promedio, 
para esas personas, surge como resultado de aplicar el 
"Mlcronet" a las situaciones con y sin proyecto. El resultado 
es que el promedio de tiempo de viaje <por pasajero y por d!a> 
con proyecto supera al promedio sin proyecto en O, 15 minutos. 
De alll se obtiene la diferencia total anual <en minutos>. 

En consecuencia, el ahorro resultante es negativo, es 
decir que, para el total de pasajeros que usan el transporte 
público, la introducción del ferrobus ocasiona un aumento en 
el tiempo total de viaje. Esto tiene su explicación en lo 
siguiente. 

El modelo Mlcronet asigna pasajeros a cada sistema de 
transporte, según el criterio de minimización de tiempos de 
viaje. Por lo tanto, se puede afirmar que hay una disminución 
de tiempo de viaje para los pasajeros que viajarian en ferro
bus. Pero por otro lado existe un aumento del tiempo de viaje 
para los usuarios de micro-ómnibus que se mantienen en ese 
sistema, debido a la disminución de la frecuencia de la linea 
20, de 6 a 15 minutos. 

Es importante destacar que este resultado no necesaria
mente coincide con lo que ocurriria en caso de concretarse el 
proyecto ferrobus. En efecto, al incluir el ferrobus en el 

252 

""' 



11 

modelo de asignación "Micronet", se modificó el sistema peato
nal para obtener conexiones entre centroides y el recorrido 
del ferrobus. Pero, según el Informe de la Dirección de Trans
porte, no se realizaron conexiones del sistema de micro-ómni
bus y trolebuses con el del ferrobus. En consecuencia, no se 
logró la precisión deseada en los valores de las variables que 
afectan el estudio. Tales conexiones entre sistemas mejorarlan 
los tiempos de viaje y posibilitarlan los trasbordos entre los 
otros sistemas y el ferrobus. 

Con respecto al valor unitario del tiempo de viaje, no 
existen estudios completos para la Argentina ni para la zona 
del proyecto. En consecuencia, se ha optado por usar criterios 
recomendados en otros paises, aplicados a los datos de ingre
sos familiares provenientes de la Encuesta Permanente de 
Hogares del Gran Mendoza, que se realiza cada seis meses. 

En definitiva, se opta por considerar como valor de la 
unidad de tiempo, el 43% del ingreso promedio por trabajador, 
correspondiente a los 2 estratos socio-económicos más bajos de 
la población <que está dividida en cuatro estratos>. Como 
estimación alternativa, se tomaron los 3 estratos más bajos. 

El resultado es un beneficio negativo de A- 3.660.104. 

E. COSTOS DE INVERSION 

Los costos de inversión en material rodante e infraes
tructura han sido estimados a partir de la Información sumi
nistrada por Materfer, una empresa proveedora del material 
rodante. 

Es conveniente aclarar que no ha sido posible obtener 
información relativa a ciertos costos que en principio serian 
afrontados por Ferrocarriles Argentinos. En este caso, se 
supone que estos costos serán recuperados por Ferrocarriles a 
~f~Y~~ ~~~ A~nAn que le cAbre a la empresa prestataria del 
servicio de ferrobús. 

1. Material rodante 

La determinación del material rodante a adquirir se ve 
afectada por diversos factores, los más Importantes de los 
cuales son: al frecuencia de servicio, bl tiempo que demora un 
ferrobus en dar la vuelta completa <ida y vuelta a Lujánl, el 
pasajeros a transportar en cada periodo <punta y fuera de 
puntal, dl curva de carga, es decir, la cantidad de pasajeros 
que viajan entre cada par de estaciones sucesivas, el 
capacidad de cada unidad. 

Salvo el último factor, que es un dato, 
variables relacionadas entre si. 
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Ademés, teóricamente pueden adoptarse diversos criterios 
para determinar el parque que va a satisfacer la demanda <que 
a su vez puede suponerse constante o creciente a través del 
tiempo>. 

Uno de los criterios consiste en comprar 
rodante necesario para cubrir totalmente el 
pasajeros estimado para la hora punta en el tramo 
Por razones de simplicidad, este es el criterio 
este trabajo. 

el material 
volumen de 
más cargado. 
adoptado en 

Se hacen los siguientes supuestos slmpllflcatorios: al Se 
mantiene constante la frecuencia de servicio cada 15 minutos y 
lo que varia es la cantidad y tipo de unidades que conforman 
cada ferrobús¡ bl Se mantiene la estructura tarlfarla¡ el Es 
posible la adquisición unitaria de unidades¡ dl El total de 
pasajeros transportados en el periodo de punta se distribuye 
uniformemente dentro de él¡ el Los pasajeros que utllizarian 
el ferrobús se distribuyen a lo largo del dla en la misma 
forma que el total de pasajeros que utilizan el transporte 
público en el Gran Mendoza. 

Existen varios modelos básicos de Coche Motor Liviano Y 
diversas formaciones posibles. En función de la Información 
disponible, por simplicidad se hará la evaluación para la 
formación "motriz-motriz", o sea dos coches motrices. 

Se determina en primer lugar, la cantidad de unidades 
<coches> necesarias compatibles con el supuesto adoptado. 
Además, hay que tener en cuenta que es necesario mantener una 

' reserva de unidades para eventuales fallas, reparaciones y 
mantenimiento. 

El número de unidades en servicio será igual a la 
cantidad de pasajeros en hora punta en el tramo más cargado 
multiplicado por el tiempo requerido por un ferrobus para dar 
la vuelta completa, expresado en horas, dividido por la 
capacidad de cada unidad <cochel, con pasajeros sentados y 
parados. 

Se conoce la distribución de pasajeros del transporte 
público en el Gran Mendoza, según la hora en que viajan. El 
porcentaje de pasajeros que viaja en la hora punta es de 
9,91~. el cual se aplica a los datos de distribución de carga 
diaria del ferrobus entre estaciones. "El tramo con mayor carga 
de pasajeros se observa entre los apeaderos Tecnológica Y 
Carrodilla. 

El número de coches necesario es de 
satisface con 4 trenes de dos coches cada 
coches de reserva. El costo total es de A 
momento cero. 
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2. Infraestructura 

La~ obra~ de Infraestructura que serian necesarias para 
el funcionamiento del ferrobus son las siguientes: reparación 
de puentes y obras civiles y barreras, se~alización, estacio
nes, edificios, terrenos e Instalaciones, y comunicaciones 
<tren/tren y tren/tierra>. El costo por estos conceptos es de 
A 8. 656.115. 

Según la empresa proveedora de los coches motores, estos 
coches pueden circular sin inconvenientes sobre v!as con 
mantenimiento deficiente o nulo, debido a sus condiciones de 
liviandad. El tramo Mendoza-Lujan se encuentra en buenas 
condiciones de utlllzaclón, salvo peque~as limpiezas o 
desmalezamiento y asegurado de durmientes, sin inversiones de 
importancia. De todos modos, estos costos estarlan a cargo de 
Ferrocarriles Argentinos, Incluidos en el canon. 

F. COSTOS DE OPERACION 

1. Costos de personal 

Para la organización de la empresa que tendra a su cargo 
la administración del servicio de ferrobus, se han tomado como 
base las sugerencias dadas por Materfer y la organización de 
una empresa tipo de transporte público de pasajeros. 

Se distinguen dos tipos de funciones basteas, trafico y 
administración, coordinadas por un gerente general. Del 
gerente general dependen también dos ~sesores, uno contable y 
otro jurldlco. 

En el caso de choferes, guardas, expendedores de boletos 
y guarda barreras <para las barreras no automatlcasl, la 
estimación tiene en cuenta que el ferrobus funcionaria 19 
horas al dla, lo cual impl lea el 80" de una dla completo de 
tres turnos de 8 horas cada uno. Por otra parte, se agrega un 
20" como reemplazantes para casos de licencias, vacaciones, 
etc. De esta forma, el personal a contratar es el que requerl
rlan tres turnos de ocho horas cada uno. 

Las estimaciones de personal dan el siguiente resultado: 
12 choferes, 24 guardas, 24 expendedores de boletos, 57 guarda 
barreras y 11 personas con cargos varios. El total es de 128. 

El costo anual de ese p~rsonal es de A 7.265.592. 

2. Reparaciones de material rodante 

La reparación de material rodante es un costo que esta 
relacionado con el kilometraje recorrido por los trenes. 

El estudio de Materfer proporciona en forma aproximada 
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los costos de reparaciones anuales de material rodante en 
precios de agosto de 1987. Para actualizar esos costos a 
precios de diciembre de 1988 se utiliza el Indica de precios 
mayoristas no a¡ropecuarlo. Los costos están definidos en 
australes por kilómetro de coche motriz. 

Las reparaciones Incluyen materiales, mano 
conservación y reposición de ruedas, lubricantes, 
caja, engrase y lavado. 

de obra, 
aceite de 

SI se considera el caso de la formación del tren con dos 
coches motrices, el costo de reparaciones por tren asciende a 
A 17,46758/Km. 

El kilometraje recorrido por el conjunto de trenes es de 
740.000 kilómetros/aMo, número que multiplicado por el 
costo/km, resulta en un costo anual de A 12.926.009. 

3. Combustible 

El consumo de combustible (dlesel olll se obtiene de la 
información proporcionada por Materfer. 

En la simulación del recorrido Mendoza-Luján-Mendoza del 
tren motriz-motriz se obtiene un consumo de diese! oll de 
46,219 litros para una distancia de 36,3 kms. Con estos 
valores se obtiene un consumo promedio de 1,27325 litros/km. 

Con el kilometraje anual determinado en el programa 
Micronet, 740.000 Kms, y considerando el precio de A 3,0283/ 
litro para el diese! oll, se obtiene un costo anual de A 
2.853.279. 

4. Otros costos 

Es necesario también tener en cuenta otros costos de 
menor cuantia, tales como los de papeleria, servicios (Juz, 
gas, teléfono> y uniformes del personal de tráfico. 

Se ha tomado como base para su estimación, lo imputado 
por tales conceptos para una empresa de micro-ómnibus, que 
resulta ser de A 321.222 por ano. 

5. Prestación de servicios por parte de FFCC (Canon> 

Se intenta incluir en este punto una valuación de los 
servicios que prestarla Ferrocarriles Ar¡entlnos a la empresa 
prestataria del servicio de ferrobus. 

Básicamente se pueden distinguir los siguientes servi
cios: adecuación y mantenimiento de la vla férrea, custodia 
del material rodante, uso de la via térrea, control de 
inspección e inspección del material rodante. 
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Seg~n intQrmación obtenida de Ferrocarriles Argentinos, 
por la adecuación, mantenimiento y uso de la via férrea, FFCC 
cobra el siguiente canon: A 177.654 anuales y A 7.749 mensua
les por coche, en moneda de diciembre de 1988. Esto suma A 
270.642 anuales por coche. Teniendo en cuenta que los coches 
en funcionamiento serian 8 (cuatro trenes de dos coches cada 
uno>, el costo anual por este concepto seria de A 2.165.136. 

Con respecto a Jos costos de inversión en los desvios de 
cruce, no ha sido posible obtener información. Por lo tanto, 
en este estudio se supone que es un costo incluido en el canon 
a cobrar por Ferrocarriles Argentinos. Esto puede implicar una 
subestimación de los costos del proyecto, que habria que 
considerar en un probable estudio de factibilidad. 

G. EVALUACION ECONOHICA DEL PROYECTO <•> 

En el cuadro 1 se sintetiza la información que se utiliza 
para la evaluación económica del proyecto y que surge de las 
secciones anteriores. 

l. Estimación de beneficios y costos del proyecto 

En la determinación de los datos básicos fue necesario 
considerar dos valores alternativos para el valor de la hora 
de viaje y para la inversión en infraestructura. De esta forma e 
se pueden generar dos alternativas limites para la evaluación 
económica. En este resumen solo se presenta la alternativa 
<optimista>. 

En el cuadro 2 se resumen los beneficios y costos. En la 
primera columna de valores aparecen los beneficios y costos 
que están expresados en términos de valores actuales, mientras 
que en la segunda columna aparecen los valores que se repiten 
anualmente. 

2. Análisis de rentabilidad del proyecto 

Todos los resultados obtenidos se refieren a la evalua
ción del proyecto desde el punto de vista de la sociedad 
en su conjunto. Dada la baja rentabilidad, se ha considerado 
que en este nivel del estudio no corresponde efectuar un 
análisis de rentabilidad desde el punto de vista privado, 
puesto que mientras no se demuestre que a la provincia de 
Mendoza le conviene 1 levar adelante el proyecto, no interesa 
saber si privadamente es o no rentable. 

En el mismo cuadro 2 se obtiene el valor actual 
<VAN>, considerando una tasa de descuento del 8% anual. 
resultados indican que el proyecto es no rentable. 

neto 
Los 

<•> Los autores agradecen al Cont. Daniel Sanz su colaboración 
en las tareas de computación de esta sección. 
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En ~1 gritlco 2 s~ obs~rva cómo se comporta el VAN ante 
distintos valores de la tasa de .descuento. La TIR para la 
alternativa 1 toma un valor de 3, 25" anual, valor que puede 
considerarse muy bajo, principalmente para paises en v!as de 
desarrollo. 

3. A:'li! isis de sen:;ibi 1 idad 

Para analizar el comportamiento de la rentabilidad del 
proyecto ante cambios en ciertos parámetros, se han seleccio
nado tres de ellos: 1) Ahorro de tiempo de viaje; 2> Ahorro en 
kilometraje recorrido y 3l Parque móvil liberado. 

al Ahorro de tiempo de viaje 

Anterio:r.o:'lte se destacó lo llamativo de los resultados 
del estudio ~e simulación, ya que la incorporación del 
ferrobus, en lugar de disminuir, aumentó el tiempo de viaje 
promedio del pasajero/dia del sistema. 

En el cuadro 3 &e puede ver cómo afecta este parámetro a 
la rentabilidad del proyecto. Por ejemplo, cuando el ahorro de 
tiempo de viaje no existe, valor 0.00, a la tasa del 8" anual, 
el VAN del proyecto tiene un valor positivo de A 13.792.184, e 
inclusive sigue siendo positivo a la tasa del 9". 

En el gráfico 3 se puede apreciar cómo cambia la rentabi
lidad del proyecto. medida por el VAN al 8", al producirse un 
ahorro en el tiempo de viaje. 

Estos resultados sugieren la importancia que tiene la es
timación de este parámetro sobre la rentabilidad del proyecto. 

Dadas las fuertes restricciones tenidas en cuenta en la 
simulación del modelo de transporte, de conformidad con estos 
resultados, resulta imprescindible evaluar la alternativa de 
incorporar el ferrobus al sistema de transporte, debidamente 
integrado con los demás medios. Esta definición debe ser 
previa, necesariamente, a cualquier decisión sobre la conve
niencia o no de ejecutar el proyecto ferrobus para incorporar
lo al sistema de transporte urbano de Mendoza. 

bl Ahorro de kilometraje recorrido 

La elección de este parámetro para el análisis de sensi
bilidad está relacionado con las consideraciones del punto 
ant>3rior. El cambio de los recorridos de los otros medios de 
transporte, principalmente micro-ómnibus, para relacionarlos 
con el proyecto ferrobus, altera fundamentalmente este paráme
tro. 

En el gráfico 4 se observa que 
proyecto se convierte en rentable cuando 
tras recorridos toma valores del orden 
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kilómetros/al'lo. 51 la tasa de descuento es menor, el 
es rentable con valores más bajos de este beneficio. 

proyecto 

el Ahorro de pargue móvil 

Del informe del Departamento 
Dirección de Transporte surge que 
micro-ómnibus liberadas es de 65. 
estimación alternativa se obtienen 

de Planificación de 
el número de unidades 
Por otra parte, con 

35 unidades 1 iberadas. 

la 
de 

otra 

Por ese motivo se realiza este análisis. En el gráfico 5 
se observa que si el número de unidades liberadas desciende a 
40, el proyecto es aun menos rentable. A la tasa del 8% el 
proyecto se convierte en rentable para un número aproximado de 
73 unidades liberadas. 

La divergencia de las estimaciones de este parámetro y su 
influencia sobre la rentabilidad del proyecto, sugieren la 
necesidad de una mayor confiabilidad y precisión en su 
estimación. 

4. Conclusiones 

Los resultados obtenidos en los análisis de rentabilidad 
y de sensibilidad del proyecto sugieren las principales 
conclusiones que se pueden obtener de este estudio de prefac
tibilidad económica. 

Como se ha mencionado oportunamente, la baja rentabi 1 idad 
obtenida se debe principalmente a la falta de integración de 
este medio de transporte con los ya existentes. 

En la 
sistema de 
Dirección 
va 1 i dez de 

simulación de 
transporte, el 
de Transporte 
los resultados 

la incorporación del ferrobus 
Departamento de Planificación de 

restringió significativamente 
de dicha simulación. 

al 
la 
la 

Conforme se analizó anteriormente, en la simulación no se 
alteraron los recorridos de los otros medios de transporte 
para conectarlos con el ferrobus. Esa modalidad de trabajo 
lleva a que no se optimice el sistema de transporte urbano en 
forma integral, lo cual es conval !dado por los resultados 
obtenidos. 

La sugerencia principal de estos resul.tados es que la 
incorporación del ferrobús al sistema de transporte urbano no 
debe ser descartada desde el punto de vista económico. 

Para analizar la factibilidad económica del proyecto, el 
ferrobús debe ser considerado como un medio de transporte 
complementario de los ya existentes. Esto implica compatibili
zar las decisiones de incorporación del nuevo medio de trans
porte con el disel'lo de los itinerarios de los medios preexis
tentes, micro-ómnibus y trolebús. 
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~~ import~noi~ d~l ahorro del tiempo de viaje sobre la 
rentabilidad del proyecto demuestra la necesidad de aumentar 
la precisión en la estimación de este parámetro. 

Para la optimización del sistema integral se debe 
considerar que el transporte ferroviario presenta una única 
alternativa en cuanto a elección del Itinerario, dada la 
infraestructura ferroviaria. El transporte por micro-ómnibus, 
y en menor medida el trolebús, tiene mayor flexibilidad en las 
alternativas de itinerarios. 

Esto permite considerar distintas altenativas de recorri
dos de estos medios de transporte, de tal forma que se 
complementen con el ferrobus para optimizar el sistema de 
transporte urbano de Mendoza desde el punto de vista de la 
comunidad mendocina en su conjunto. 

Esta forma de enfrentar el problema adquiere particular 
relevancia cuando el mismo Gobierno provincial es quien debe 
tomar las decisiones referentes a la incorporación del 
ferrobus y al dise"o de recorridos de los otros medios de 
transporte. 

H. CONSIDERACIONES SOBRE BENEFICIOS Y COSTOS NO CUANTIFICADOS 

Los beneficios derivados de la reducción de la contamina
ción ambiental como consecuencia de la sustitución de micro
ómnibus por el ferrobus no son significativos debido a que la 
cantidad de litros de combustible no cambia en una cantidad 
apreciable. 

La liberación da recursos en términos de unidades móviles 
que transitan en calles y rutas, implica a mediano y largo 
plazo una postergación da inversiones en dichas callas y 
rutas. Sin embargo, ese beneficio ha sido considerado al menos 
parcialmente, debido a la existencia del impuesto al gas-oil 
que se usa para financiar ase tipo da obras. El diesel-oil, 
utilizado por el farrobus, no está gravado con dicho impuesto. 

Con respecto a accidentas de tránsito en calles Y 
debido a la sustitución de medios de transporte, no es 
que disminuyan, especialmente debido a la existencia de 
con barreras. 

rutas 
claro 

cruces 

El proyecto Ferrobús, al descongestionar el tránsito, 
disminuye el tiempo total da viaje de quienes utilizan calles, 
rutas y carreteras para trasladarse. Sin embargo, debe compu
tarse como un aspecto negativo el incremento en el tiempo 
total de viaje como consecuencia de la probable demora frente 
a barreras bajas. 

Por último, es necesario destacar que el ferrobus puede 
resultar más cómodo y confortable que el ómnibus, Y este es un 
beneficio muy dificil de medir. 
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Cu~dro 1 

DATO:. l•ASICOS ~EL f F<OYEC TO 

A. Datos t~c~1cos 
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41 
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Cuadro 2 
ESTIMACIONES DE BENEFICIOS Y COSTOS DEL PROYECTO. Alternativa I 

DETALLE Momento O 
A. Beneficios 

Material rodante liberado (tasa 8%) 111353937 
Costos operativos evitados 
- Relacionados con el kilometraje 
- Relacionados con cantidad vehículos 
Ahorro de tiempo de viaje 

B. Costos de inversión 
Inversión en material rodante 
Inversión en infraestructura 

C. Costos operativos 
Persona 1 
Reparaciones material rodante 
Combustibles 
Otros costos 
Canon FFCC 

O. Beneficios menos costos 

Cantidad de años considerados: 
Tasa de descuento utilizada : 

Valor actual neto del proyecto: 

Gráfico 2 

-122000000 
-8656115 

-19302178 

30 
8.00% 

-29889189 

.AJ-~ALISiS DE REJ\iTA8iLID.AD 

-10 

-Xo-

-X• 

--40 -

Anual 

16800819 
11670107 
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RESUMEN 

Concesión de la Central Eléctrica NihuiiiV 

Experiencia para mejorar en el futuro 

En el trabajo se evalúa económicamente, desde el punto de vista provincia~ el 

proyecto de generación hidroeléctrica Nibuil IV. 

Para la producción estimada del proyecto se comparan los costos de tres alternativas 

de abastecimiento eléctrico provincial: 1) Construcción y operación de la central; 2) 

Concesión de obra pública y 3) Compra al Mercado Eléctrico Mayorista. 

El análisis de la concesión de obra pública para un aprovechamiento hidroenergético 

muestra aspectos claves que no se han tenido en cuenta para la correcta definición de la 

politica energética provincia~ cuyo principal objetivo debe ser el bienestar de la comunidad. 

Se deberian conciliar los incentivos requeridos para atraer la inversión privada al 

sector con los intereses de la comunidad, de tal forma que la optimización privada sea 

consistente con el bienestar social. 

Los errores cometidos deben ser capitalizados para mejorar en el futuro las 

decisiones provinciales sobre emprendimientos eléctricos, tales como Los Blancos en el Río 

Tunuyán, Portezuelo del Viento sobre el Río GTande, Aprovechamiento Río Mendoza, etc .. 

que involucran recursos económicos por una magnitud sustancialmente mayor que la 

requerida por el proyecto que se analiza a continuación .. 
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Concesión de la Central Eléctrica Nibuil IV 

Experiencia para mejorar en el futuro 

Roberto F. Cortegoso 

Profesor titular Análisis Económico de Proyectos U 

Federico Di LeUo 
Profesor titular Centrales Hidráulicas 

F acuitad de Ingeniería 

Recientemente el gobierno provincial ha otorgado en concesión de obra pública la 

construcción de Nibuil IV, central hidroeléctrica al pie del complejo Los Nibuiles sobre el 

rio Atuel. 

El proyecto licitado consiste en una central hidroeléctrica sin almacenamiento 

ubicada a continuación de la presa VaUe Grande, compensadora para riego del sistema Los 

Nibuiles, recientemente privatizado. Su potencia estimada es de 25 Mw y su generación 

anual es del orden de los 150 Gwh. 

Esa generación representa el 5.8% del consumo provincial (2581 Gwh) en el año 

1993. A su vez es el 6,4% de la energía actualmente disponible para Energía Mendoza 

Sociedad del Estado (EMSE), empresa que monopoliza la distribución en la provincia, la 

cual incluye generación propia (380 Gwb) y energía comprada al Mercado Eléctrico 

Mayorista (MEM) por 1.953 Gwh .. 

El mecanismo de concesión utilizado 

El mecanismo de concesión de obra pública elegído obliga al concesionario privado 

a realizar la inversión en la central hidroeléctrica, para luego hacerse cargo de la operación y 

mantenimiento de la misma durante el periodo de concesión de sólo 16 años. Como 

contraprestación el gobierno provincial se obliga a comprarle, por intermedio de EMSE, 

toda la generación durante la concesión a la tarifa adjudicada, recibiendo al final del periodo 

de concesión la propiedad de la central 

La licitación se realizó en base al menor precio de venta de la energía ofrecido por 

los cotizantes, sin hnber establecido un límite superior a ese precio. La mejor oferta 

adjudicada, con una inversión a cargo del concesionario del orden de U$S 27 Millones (sin 

lVA), consistió en una tarifa minima de U$S 40,68/Mwh (sin IV A), superior al precio 

vigente y proyectado en el MEM l. En el cuadro 1 se observan las distintas ofertas 

realizadas por las firmas cotizantes y el puntaje asignado a las mismas por el Comité de 

1 Si bien en la planilla de calificación, fuerue del cuadro l. no se aclal'3 si las tarifas ofrecidas incluían o no el rv A, 
en la adjudicación se expliciló que el impuesto estaba incluido. 
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Adjudicación. Para la adjudicación se eligió la oferta de menor puntaje. 

El puntaje de las ofertas se obtuvo aplicando la siguiente fórmula: 

P(i) = 42.137.514 + 6,265 G(i) {T(i)- 45, 14} 

donde: P(i) puntaje de la oferta i 

T(i) tarifa de la oferta i (U$S/Mwh) 

G(i) generación de la oferta i (Mwh!año) 

La constante es el valor actual, al momento de finalización de la obra, de la 

generación básica licitada de 149.000 Mwh!año valuada a un precio de U$S 45,14 con una 

tasa de descuento del 14% anual. Estos valores adoptados por el Comité de Adjudicación 

implican definiciones muy importantes en cuanto al costo de oportunidad tanto de la energía 

producida como del capital. 

En cuanto al precio de la energía el cuadro 3 muestra que el precio adoptado es 

sensiblemente superior a los precios proyectados en el mercado nacional. 

La tasa de descuento elegida debería reflejar el costo de oportunidad de los fondos 

públicos. En el caso particular de Mendoza debe tenerse en cuenta la existencia del Fondo 

para la Transformación y el Crecimiento, estimado en 500 millones de dólares, disponible 

para inversiones tanto públicas como privadas. 

La tasa de costo de oportunidad de esos fondos surgirá del análisis de todas las 

alternativas de inversión disponibles para el Fondo. Esa tasa puede o no coincidir con la 

adoptada por parte del Comité de Adjudicación. 

Limitaciones de la licitación 

l. Diseño técnico 

Los oferentes debieron ajustarse a un diseño técnico preexistente del proyecto que 

no considera las características actuales del mercado eléctrico naciona~ el cual para 

determinar los precios de compra y venta tiene en cuenta la calidad de la energía generada 

en términos de con.fiabilidad y estacionalidad. 

Al ser una central hidroeléctrica asociada al compensador Valle Grande del sistema 

del Atuel, la potencia disponible y la generación están acotadas por los aportes de aguas 

arriba y por los compromisos de riego. 

La confiabilidad de la generación se ve restringida por carecer de compensador 

aguas abajo. Además la inversión prevista no tiene en cuenta obras necesarias para 

optimizar la seguridad del embalse VaUe Grande, tales como una descarga adicional 
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independiente de la central que permita atender situaciones de emergencia y mantenimiento, 

. sin afectar las entregas para riego. 

Conforme se observa en el cuadro 2 la mayor parte de la generación obtenible, 71 %, 

se produce en los periodos de tarifa baja de verano en el mercado eléctrico nacional. 

2. Periodo de concesión 

La limitación de la concesión a un periodo de 16 años, sustancialmente menor a la 

vida útil del proyecto, estimada en 60 años, no tiene justificación ya que, por el mecanismo 

adoptado, cuanto menor es el periodo de concesión mayor resulta el precio de la energia a 

pagar por los mendocinos durante la concesión. 

3. Mercado cautivo 

En lugar de imponer al concesionario un marco competitivo que lo obligue a vender 

la energía producida optimizando la comercialización, la licitación ha generado un mercado 

cautivo por el cual EMSE se obliga a comprar energia a un precio superior al costo 

alternativo de proveerse en el mercado eléctrico mayorista. 

En el Cuadro 3 se observan las proyecciones de los precios de la energía, realizadas 

por la Compañía Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico (CAMMESA), con las 

diferencias estacionales. Para el corriente periodo se ha establecido una tarifa de U$S 

35,11/Mwh para mayo/octubre y de U$S 31,17/Mwh para los meses de noviembre a abril 

próximos. En el mismo cuadro se obtiene el precio promedio para la energia generable por 

Nihuil IV teniendo en cuenta la estacionalidad de su producción. 

Esta modalidad de la concesión, que no tuvo en cuenta otras alternativas de 

provisión de la energia producida por Nihuil IV para los mendocinos, implicará un mayor 

costo de la energia a comercializar por EMSE, lo cual puede Uevar a dos escenarios alterna

tivos. 

Si EMSE traslada ese mayor costo a los usuarios aumentando sus tarifas, aumentara 

el costo de vida de los mendocinos y disminuirá la competitividad de las actividades 

productivas locales cautivas de EMSE. Si EMSE opta por absorber ese mayor costo de la 

energía, esta política disminuirá el valor de venta de la empresa en su posterior 

privatización. Ambas alternativas disminuyen el bienestar de los mendocinos. 

Otro factor adverso a la optimización de la política energética provincial surge de la 

segmentación del negocio de la generación eléctrica, al haber concesionado Nihuil IV en 

forma independiente de la privatización de los aprovechamientos hidroeléctricos aguas 

arriba (Nihuiles 1, 11 y lll), lo cual provocará conflicto de intereses entre ambos operadores. 



Evaluación económica de alternativas para definir correctamente el proyecto 

concesión 

En lugar del mecanismo planteado en la licitación, existen metodologías alternativas 

que permiten identificar cuál es la mejor decisión desde el punto de vista económico de la 

provincia. 

Dado que la provincia dentro del mercado nacional actualmente es "importadora 

neta" de energía, debe comparar los distintos proyectos de generación propia con la 

alternativa de "importar" la energía producida (sustitución de importaciones). 

Si los proyectos de generación propia previstos resultasen rentables frente a la 

alternativa de comprar a generadores externos a la provincia, puede ocurrir que la provincia 

de importadora se convierta en exportadora neta, en cuyo caso deberá comparar los 

beneficios adicionales que obtiene la provincia por la sustitución de la energía con los costos 

de generación, considerando no sólo los costos de operación y mantenimiento sino también 

los de inversión. 

Como puede verse, en ambos escenarios los proyectos de generación propia deben 

enfrentarse con el precio del mercado nacional para determinar qué le conviene a la 

provincia, haciendo los ajustes pertinentes por costos de transmisión, para que las al, 

ternativas sean comparables. 

Al analizar las distintas alternativas se ve que la concesión de obra pública utilizada 

por el gobierno provincial es simplemente una forma de financiar la construcción de 

centrales de generación, por la cual la provincia deja en manos del sector privado la 

inversión y operación de la central, obligándose a comprar la energía al menor precio 

licitado. 

Si se incluye esta alternativa, la provincia puede tener tres formas distintas de 

proveerse del bien electricidad: 1) Construir y operar la central, 2) Concesionar y 3) 

Comprar al MEM. 

Dado que se trata de un insumo, la provincia debe buscar el menor costo de 

obtención del mismo. Para cada alternativa debe obtenerse el flujo neto de costos en que se 

incurre durante los 60 años de vida útil del proyecto, para luego obtener el valor actual de 

los mismos considerando una tasa de descuento que refleje el costo de oportunidad del 

capital para la sociedad mendocina. 

Si la Provincia decidiese construir la central en forma directa, deberá incurrir eu los 

costos de inversión, original y de reemplazo, para luego hacerse cargo de los costos de 

operación y mantenimiento de la central durante la vida útil del proyecto. Las inversiones de 

reemplazo son reparaciones mayores que se realizan a los 30 años de habilitada la central 

con un monto estimado en el 11% de la inversión inicial. 
4 
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En cambio, si la Provincia concesiona deberá pagar al concesionario la tarifa 

~stipulada durante el periodo de concesión, para luego hacerse cargo de los costos de 

operación y mantenimiento y de las inversiones de reemplazo, en los casos que corresponda. 

Por último, si la Provincia uo realiza el proyecto, continuará comprando en el MEM 

al precio que determina el mercado. 

Cómo definir la concesión: para definir correctamente la concesión se deberia haber 

seguido la siguiente secuencia: 1) formulación de las distintas alternativas de provisión de 

energía con la determinación del valor actual de sus costos; 2) elección de la alternativa de 

menor costo y 3) determinación del valor máximo a pagar al concesionario. 

En el cuadro 4 se vuelcan los datos básicos que permiten comparar las alternativas 

para seleccionar la de menor costo para la provincia. Además de los datos de la oferta 

adjudicada se agregan los costos operativos estimados a partir de datos de centrales 

similares optimizadas. Para el precio del MEM se ha tenido en cuenta el promedio de 

precios proyectados que surge del cuadro 3. 

En las condiciones originales de la concesión, se observa en el cuadro 4 que la 

provincia deberia haber estipulado un precio máximo a pagar por la energía, el cual surge 

de hacer indiferente la alternativa de menor costo frente a la de concesionar. Para una tasa 

del 14% anual, el precio resultante es de U$S 39.41/Mwh, ligeramente inferior al 

adjudicado, el cual iguala el valor actual de los costos de concesionar con la mejor 

alternativa que es la de comprar al MEM. 

En cambio si la tasa de descuento es del 10% anual, el precio máximo a pagar por la 

energía u o debe exceder de U$S 30. 94/Mwh, el cual iguala el costo de concesionar con el 

de construir. 

Para mostrar la importancia de la correcta definición de las reglas de juego, en el 

mismo cuadro se ve que si se amplia el periodo de concesión a la vida útil del proyecto, 60 

años, aún con una tasa de descuento del 14% anual, el precio máximo a pagar por la energía 

generada asciende a $ 35/Mwh, que hace indiferente la decisión entre concesionar o 

comprar al mercado, sin considerar el componente incertidumbre que implica comprar a 

precio fijo por 60 años en la concesión, frente a la alternativa de aceptar precios de mercado 

futuros sujetos a variación. Con ese cambio del periodo de concesión disminuye el costo de 

la energía para los mendocinos y se mantiene la tasa de rentabilidad para el inversionista 

privado. 

Si la tasa de descuento es del 10% anual, el precio máximo a pagar durante el 

periodo de concesión de 60 años es de $ 25,05/Mwh, sensiblemente inferior al anterior, y se 

iguala el valor actual de los costos de concesionar con el de construir directamente. 

S 
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La concesión realizada: en el cuadro 5 se observa que las tres opciones analizadas tienen 

costos prácticamente iguales para la provincia, resultando la de menor costo la compra al 

MEM, cuando se considera la tasa del 14% anual elegida por el Comité. 

Sin embargo, si se considera un costo de oportunidad de los fondos públicos del 

orden del 1 O% anual , los resultados obtenidos para la Provincia indican que la alternativa 

de menor costo es la de construir directamente el proyecto con un Valor Actual de Costos 

de $ 28 millones. Si se decidiese concesionar a la mejor oferta, la Provincia incurre en un 

costo mayor, de $ 36,6 millones, para proveerse de ISO Gwhlaño durante 60 años. Por úl

timo, en este caso, la peor alternativa es seguir comprando la energía en el MEM. 

En el Cuadro 5 y en el gráfico se ve claramente que las alternativas seleccionadas 

son la construcción directa para tasas iguales o menores al 14% anua~ mientras que se debe 

comprar al mercado si la tasa es superior al 14% anual. 

Como se puede apreciar la altemnt1va conces1ón es descartadn para cualquier 

mvel de tasa de costo de oportunidnd de los fondos públicos. 

Aprender para el futuro 

En lugar del mecanismo empleado por el gobierno provincia~ se podria haber 

licitado el mayor precio a pagar a la provincia por el usufructo energético del salto de agua. 

Si no se hubiesen limitado las opciones de diseño, mercado y período de concesión, se 

habría permitido la optimización por parte del operador, de tal forma que se maximiza el 

ingreso a obtener por la concesión. Sin embargo debe imponerse al operador un marco 

competitivo de comercialización para que la optimización privada coincida ~on la social. 

El ingreso que se hubiera obtenido por la concesión se podría haber incorporado al 

Fondo para la Transformación y el Crecimiento, aumentando la disponibilidad de recursos 

para financiamiento de proyectos provinciales, públicos y privados. 

Esta experiencia de la Provincia debe servir para mejorar las decisiones sobre 

emprendimientos energéticos futuros fundamentalmente porque los proyectos previstos 

(Los Blancos en el Río Tunuyáo, Portezuelo del Viento sobre el Río Grande, 

Aprovechamiento Río Mendoza, etc.) requieren inversiones sustancialmente mayores y no 

se pueden cometer los errores señalados en los diseños de las reglas de juego para 

incorporar al sector privado en las inversiones energéticas, las cuales deben reflejar el 

verdadero costo de oportunidad de la energía y del capital para la comunidad. 
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Cuadro 1: Calificación Ofer las Nihuit IV 

Oferta Tarifa Energia Puntaje 
U$S¿Mwh Mwh 

l.A.l 6 1.15 150 876 57 270 777 
1.A.2 58.15 150 876 54 435 062 
1.8. 1 58.13 151 170 54 440 084 
1.8.2 55.13 1 51 170 51 598 844 
2.A 48.00 1 49 200 44 81 o 865 
2.8 48.50 151 000 45 316 124 
2.C 51.00 152 382 47 731 899 

Fuente: IEERAL de Fundaci6n Mediterránea, Filial 
Cuyo (Sede Mendoza) en base a Informe 
Comite de Adjudicación. 

CUOÓ"o 2: Estimaciones de desca"go y generoción 

.... Oesca-go (ITnJ) Enenjo 
(1) (2) (3) c,n (4~ 

OC! 120.0 10B 3 90.0 12.0 
NOV 117.0 103.7 90.0 20.0 
ooc 134.0 12~.6 124.0 18.0 
E~ 147.0 127.6 124.0 16.0 
FES 109.0 92.7 90.0 110 

~·· 
94.0 734 90 o BO 

A9R 78.0 SS S 64.0 4 o 
~AY BO.O 60.3 64.0 4.0 
J~ (S) 12 so 6 s.o 0.0 
JI.<. (S) 12 66.6 s.o 0.0 
AGO 67 o 62.1 77.0 7.0 
SE! 78.0 100.0 77.0 9 o 

TOTALE 1026.4 1026 . .( 900.0 109.0 

INV!E.Rr«l 33.Br. 43.67. 3S.3r. 29.4'7. 
VERAI<l 66.27. 56.41. 64.7'7. 70.61.. 

1) OescO"go pera riego año medio. 
2) Oesccrgo V131e Gra-de seg.'n pliego. 
3) Desct:rgo Valle Grcrlde año medio. 
4) E,.,.g'a año 1966/67 con desc17ga 99.3 ~3/o?fo 
5) Corto por no riego. 

ruente: IEERAL de Ftrldaci6n Uedterrna. Fiflcl Cuyo (Sede 
Yendozo) en base o informcx:i6n Ol'ooorcionodc por Ay[(. 
Jefollro de Esh.dos y Proyectos Zona Cuyo 



Cuadro 3: Precios estimados o distribuidores 
(en U$5/Mwh) 

Año Precio 
Verano Invierno 

1996 32.78 35.70 
1997 31.49 35.13 
1998 31.19 36.26 
2000 30.12 36.57 
2003 3 7.72 49.82 

Promedio 32.66 38.70 
Precio ~roteclo 34.43 

Fuente: IEERAL de Fundación Mediterrcinea, Filial Cuyo 
(Sede Mendoza) en base a CAMMESA, precios de la 
energia y potencia a futuro años 199 4 al 2003 
(Gerencia de Estudios Especiales. abril 1993). 

CI.JOÓ'"o ~: Evaluación ollernotivos de generación 

Datos txisiCOS 

Inversión inicial (U$5) 

Generación (Mwh/arlo) 
Costo ooeralivo (U'SS/Uwh) 
Precio ~~ (U$5/Mwh) 
Periodo construcción (años) 
Vida Util proyecto (a¡:,'os) 

27 280 823 
149 200 

3 
35 

3 
60 

ResLJtodos de la e ... aucctOn 
Tasa Periodo de Concesión 

16 A.'i'los 60 A?l'os 
147. P.mO:~~.:::: 39.41 P.máx.= 35.00 

VAC ::::: 25.17 VAC ::::: 25.17 

107. P.md:t = .30.94 P.mci:c.= 25.05 
VAC ::::: 27.99 VAC :;: 27.99 

Notas: Precio mcl.:imo o pagcr por la enenio (P mó ... ) en USS/I.Iwh 
Valor Ach..d de Costos (VAC) en Millones de u$.5 

Fuente: IEERAL de FISldoci~n t.tedilerrérleo, FiliO Cuyo (Sede Wendoza), 

en ba!.e o estimociones propios y o datos del Informe del 
Comité de A~u::icoción. 



Cuadro 5: Evaluaci6n de la concesi6n 

Tasa de Valores acluales allernalivas (millones de U$5) 
descuenlo Conslruccion Concesi6n Com~ra MEM 

0.1 o 27.99 35.53 39.1 o 
o. 1 2 25.75 30.53 30.94 
0.14 25.77 25.97 25.17 
O. 15 24.95 22.23 20.91 
o. 18 24.24 19.19 17.55 
0.20 23.52 15.59 1 5. 1 1 

Fuenle: IEERAL de Fundaci6n Medilerranea. Filial Cuyo (Sede Mendoza) 
en base a cuadro 4. 

Análisis de sensibilidad de costos 
(valor actual de costos) 

40¿-----------------------------------, 

··+-~r-~~-r~~~~~~~~-r~~~ 
0.1 0.11 0.12 0.13 o 14 o 15 0.18 0.17 0.18 0.18 0.2 

Tasa de descuento 

J- Conatruccidn - Concesión - Compra MEM 1 

F1.$11e: URAL dl!l rt.ndaciOn Wedt.-rti-ea. rua Cuyo (Sede Werd:Jzo) . ., base o e....o.t-o 5. 
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METODOLOGIA PARA LA LVALUACION DE PROYECTOS 

I. INTRODUCCION 

El objetivo del presente trab,ajo es el de poner a disposi-

ción de los funcionarios del sector Eduéación unsmetodologia 

lo más simple y práctica posible para la evalusción•social 

de proyectos de inversión del sector. 

Aunque desde el nacimiento mismo de la ciencia económica se 

pensó que las decisiones que una persona toma respecto a la 
., 

adquisición de los servicios de la educación podrian ser an~ 

lizadas mediante un modelo económico, no fue hasta la sexta 

década de este siglo que los 'economistas comenzaron a dedi

car una apreciable cantidad .de sus esfuerzos al estudio de 

la educación y sus consecuencias respecto al comportamiento 

económico de los individuos y de la sociedad. 
1 

·Se reconoce que la educación tiene relación con múltiples !~ 
~ 

cetas del quehacer humano y por lo tanto su estudio-essusce~ 

tible de enfocarse -desde distintos ángulos, ninguno de los 

cuales implicaria un análisis total del problema. Nos limi 

taremos en este trabajo al estudio del aspecto económico de 

la educación, pensando que el mi_smo ayudará en cierta medida 

a la toma de decisiones lo más eficiente posible 

concierne a la asignación de recursos en el área 

en lo que 

educativa. 
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Advertimos que la tasa de retorno priva da se refiere a la 

rPntRhilidad de la inversión que un individuo realiza para 

aumentar su propia educación, y no h la rentabilidad de loe 

capitales invertidos por una empresa privada en el ne'gocio 

de impartir educación a un grupo de personas. 

En los estudios sobre la rentabilidad de la educación se di.!!. 

tingue muchas veces entre las tasas de r.etorno marginal y -· ' 

promedio. Generalmente no 'se define el concepto de margen 
1 .. _ 

al que se refiere, pudiendo ser el individuo marginal, un 

año marginal de estudio o también un ciclo edu~ativo compl~ 

to. Lo común es definir la tasa de retorno marginal como 

aquella que se obtiene de p'asara nn ciclo educativo respecto 

del inmediato anterior; por ejemplo, educaciónuniversitaria 
' 

versus seóundaria, o ista respecto a la educ~~i~~ ;~i~~rie. 

También se puede calcular la tasa de retorno correspondien

te a toda la educación alcanzado, es decir, comparar un gr.!!. 

duado universitario versus un analfabeto. A esta Última se 

la llamaria tasa interna de retorno promedio. 
' 

Las tasas que gen~rolmente se calculan son las tasas de re-
, ' 

torno social entre'cicloe educat'•c• completos o entre dos 

cantidades de años consecutivos de educación; por ejemplo, 

la tasa de retorno 

tudio cuando ya se 

correspondiente a un año adicional de es

' completó 
11 

el tercer año de educación báei 

ca. 

1 

Estas tasas sociales son útiles 

. ' d l d' 1 
c1on e recursos a os 1versos 

cidir sobre los años 
' 

mínimoS de 

en un 
1 

para planificar la 

ciclos educativos o 

educación que serán 
' " 

asigna-

para d~ 

obliga-

determinado año del .ciclo r~ torios, o si le deserción 

presenta un costo para la sociedad. Las tasas privadas en 
' 

! 
-------~----~;----~-~~-------------
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más clara del problema que se enfrenta cuando se desea medir 
' 

los beneficios económicos de la educ:aci6n, ea conveniente 1,2 

grar una comprensión de la naturaieza de los ~astas ea educ~ 

ción. 

El ingreso, cualquiera 'seA su origen, puede en general. .. 
destinado e gastos de consumo y n gaetos de inversión·. 

ser 

Loe 

primeros se refieren a :aquellos g~11tos cuyos resultado& o b.!. 

Los neficios son obtenidos :y se extinguen inmediatamente. 
. '· 

gastos de inversión son: aquellos que pueden 

de ingrosos (beneficio~) durante un periodo 

generar un flujo 

de tiempo que v~ 

ría según el tipo do inversión. 1 

Hay bienes que pueden ser colocados en una u otra categoria 

sin mayor problema; por' ejemplo, una barra de chocolate para 

aer comido durnnte la función del teatro es un gasto de con

sumo; en cambio, un camión para una empresa de transporte es 

un gasto realizado con ln esperanza de obtener de él mayores 

ingresos en el futuro (no inmediatos). 

~_!.dll.ca_c~.6n_ tiene la prirticulBridad de aer un bien de ceas~ 

mo y de inversión simul~6.n.e.Eiml!~~e; es decir, que un monto d.!. 

terminado gastado en edJcnción P"rtic.ipa de ambas condicio

nes al mismo tiempo. 
! 

La Educaci6n como inver~ión consiste; en procurar un 
1 ' 

cierto 

stock de capacidad para 'generar ingresos en el futuro, -es 

lo que se llama inversión en capital hu~~c-. 
1 

El beneficio 

derivado de los gastos ep educnción en cuant.o a inversión ea, 

entonces, el aumento en bl producto atribuible al capital hu 

mano que s~ acumuló como[ resultado d~ unn mayor ., edu~·ación~ 
Ést;-p;cducti~id~d e~--;;u~ce~tibl~ d~-·s;r·;edid~-. --· 

( 

... , .. _. ____ ., . -. ---:-r--r'·-----.,.....,-,-------~---
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nos impide sep~rar qué pnrte correspondo A inversi6n y qué 

pnrte 11 consumo; ai fuera posible S"P·'~T"rlE>s 1 ~ntonccs lapo!. 

ci6n del gasto que 1> persona o s~c~<~~d considera que es 

r~~~u~~ indicnria en CURJ1to se vnlorn ln satisf~eci6Q produ-

cid~ por el consumo de los servicios de la educaci6n. ~ La 

s~gunda r3~6n es oue la unidad de medida v~ c~mbiando a tra 

vis del tiempo al c1mbiar la ~sc~la de valores de las perso

nas por motivos de 1~ ~ism3 ecuc~ción adquirida. 

Ln suma de los beneficios,· consumo e inversión, son loa lla

m3dos beneficios directos de la educ~ción. Al nc pccor me 

. dir los beneficios de consuno sabc~us que estamos subestiman 

do los beneficios dir~ctos tctnles, puesto que la parte co

rrespondiente a los beneficios de consumo debe ser cero o p~ 

s1tiv, si es que todo o sólo una porción del gnato totnl en 

educ~ción se re~liz• con el objeto ae obtener mnyores ingre

sos en el futuro, respectiv~mente. 

, 

AdemAs de los beneficios dir~ctos de la educnción- -esdecir, 

~qucllos buncficio~ recibi~os por ln mism~ pcrson~ qu~ ndqui~ 

re unn m~yor educaci6n- -es com6n ~ncnntr~r en ln liter3turn 

sobre lo "crnoml~ de le educ,ci~n ntro tipo de beneficios de 

nominl"'.dos externc,liC.adc, e: beneficios externos. Estos son -. 
los percibidus por p~rson~ o brupoa de person~s distintns n 

la persona que obtuvo mayor cúucación y pnr loa cuales ésta 

no puede cobrarles. Se ha ef~ctundo un invent~rio ce tod~s 

lns &xtcrnnlidndes quu supuestnaente deben ser nsignad~s a 

la educ~ción (1). Parte de ellns son en rcnlidad efectos so 
1 

M·rk Rl~ug, op. cit. p~g1n~s 108-114, t~mbién 
Gucrr~ro Gutierrcz, T~sis pcr~ cptar el grndn 
niero.Crm~rci~l en la Univcrsid~d C~t6lic~ de 
pñg. 39-53 (no publicnua). 

. -·--·--.....,-·-. :-: ... ,,--·---__,------,-r 
. ' i 

! 

Ignacio 
de lnge
Chil e, 
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Bcnufici~econ6micos extornes (Extern~lid~des) 

1. Aumento ~n el producto y eventualmente en los in 

grcsos de l.:u; pcrsC'n"\S que tr~~bnj~n junto q una 

pcrs0na educ~d~. 

2. La uduc-1ciém f<dl it:> la. "P"rtur~ de nuevos hor_i 

zcntes int~lectu~lcs tanto de las persqnas erluc~ 

d~s come d~ oqu<ll~s que cn~ecen de educación, 

3· Un aumento en 1" educ,,ción dc~.ln presente gener,!!_ 

ción provoca un aumento en los ingresos de los 

gcncraci~nes futurns. 

4. 

5-

6. 

Lo educación provee de un mecnnismo eficiente p~ 

rn el descubrimiento y des~rrcllo de nuP.v~~ t"len 

tos. 

Una mnyor educnci6n ~segur~ uno mayor flexibili

dad ocup:.cionnl a la fucrz~ de tr::~bnjo. 

La educnci[n crea un nmbiente institucional que 

estimula la investignción ci~ntlficn y tecnnl6gi 

ca. 

7. Una meycr educncional (1) tiende a lograr un en~ 

portomiento socinl m~s ~carde con l::~s leyes y 

tnmbién estimule~ unn m-1yor p-:rticip:~ción del fi

nonci~miento privado volunt~rio·de los servicios 

sccinlcs. 

L~ educación formnl en este cnso. Debe tenerse en cuen 
to que existe un proccsn inform:.l de educación que tam
bién norm--lment~ tiende " est:os objetivos y cuyos "cos 
tos" no estñn considcr:tdos aqu!. 

'1 
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capturado por nuestro medi~ión de A.1 es m&s fácil comprender 

esto si pensamos que cuando lns personas deciden estudiar más 

afies, la oferta del trabaj6 m~s calificado aumenta relativa-. 
mente a la oferta del tr~b?jo menos calificndo¡ hecho que 

tiende a disminuir la diferencial de salario que existe entre 

trab~jadores calificados y lo• menos calificados¡ si nde~5~ 

de esto aumenta ln de meen da: por este Último tipo de trabajo d,!_ 

bido al supuesto incremento en ~u productividad, entonces, la 
-

diferencial de salarios tendría que disminuir aún más, lo 
' .. 

cual provocaría una disminución en el interés de las perso-

nas en aumentar sus afies de educnci6"n. A este efecto final 

es al que nos referimos cu~ndo mencionamos los correctores 

automáticos que regulan los mercados por diferentes tipos de 

trabajo. 

;. 

......., 
Si el aumento en ln productividad de los trabajadores menos l. 

educados debido al incremento relativo en ln oferta de traba 

jo más calificado no se reflejarA en la estructuro de sala-

rios, eJJtonces sería correcto considerarla como un beneficio 

adicional de la inversión en educación. 

A ln escasA posibilidad de .que ~sto ocurra debemos agregar 

la gran dificultad que implicaría separar este supuesto efe~· 

to de otros provocados por cambios en la demanda relativa 

1-""''. d¡ .. tiuLus tipos de trnbnjo debido al aumento en la mayor 

educt•ción promedio de la fuerza l!'lboral, al numento en el en 

pital físico disponiblc,cambios tecnológicos, etc. 

' ' . 
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Los beneficios de C.?, no son externslidedes económicas sino 

que pertenecen a ls categoría de los beneficios sociales y p~ 

líticos de la educación • 

Por 6ltimo C.2 constituyen un beneficio deriv~do del ~consumo• 

de educación. 

III. LOS COSTOS DE U Z:JUCACION 

Los costos de todo proyecto de inversión representa el uso que 
~. 

el proyecto hace de los recursos productivos. El valor de e

sos recursos est~ dado por· el producto que habrían generado en 

un uso alternativo, producto que no se genera. al ser los re-
' 

cursos utilizados por el proyecto en cuestión. En este senti 

do los proyectos de inversión en educación no se diferencian 

de los otros tipos de proyectos de inversión. 

Los costos totales de los recursos utilizados en los proyectos 

dt: .iuvt:l·~ióu en educaci6n son : el valor de loa servicios pre~ 

tados por los profesores y· el personal administrativo, el va

lor de los-materiales y elf.mentoa necesarios para la operación 

del proyecto, el valor de lA inversión:con terrenos, edificios 

~ y equipos, el valor d~ los; 6tiles comprados por los educandos, 

el valor de lo movilización necesaria para ir a la escuela, y 

finalmente el ingreso sAcrificado por los estudiantes(1). A 

este 6ltimo (el ingreso sacrificado) se lo denomina costo in

diredto de la educación y puede llegar a ser una porción im -

portante del costo total en determinados proyectos de educa -

ción, Todos los otros rubros componen el costo directo de la 

educación. 

'}() \. O el producto dejado· de ¡¡enerar por el hecho que deter
minadas personas sean estudiant~s. 
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6 t 1 Bu''ldoB Y i'iarioe en consideración es 
La raz n para omar os 
pcrqu& en. un mercado competitivo y sin· distorsiones, á:oto:; ti~ 

den 8 reflejar le productividad me1ginal del factor trabajo. 

~-

Sin ~mbargo, en loe mercados laborales de la realidad existo ~~ 
una diecr~poncia entre el valor de la productividad mArginal 

del trabajo y los sueldos y .salarios. ~sto es así debido, en 

tre otras rozones, a la existcncia·~a virtuales impuestos al \\ 

uso del factor trabajo y·a 1~ venta da los servicios de este 

factor. ... 

Supongamos un mercado pAre una cierta categoría o tipo de tr_!l 

bajo ttn donde no existen:asocieciones de trabajadores que pu! 

dan ejercer un poder monopól~co en la venta de los servicies 

del trabajo, (vg. asociación de trabajadores, sindicatos, etc) 

igualmente las emprttsae que dem~ndan este tipo de trabajo no 

ejercen poder monopsónico en lo compra de loe servicios del 

trabAjo ni poder monopólico en la venta do sus productos. 

Bajo estas condiciones, a las empresas les conviene demandar 

tr~bejo h~sta que el vslór do"la producción debido al uso de 

una unidad adicional de trnbnjo seo igual al costo que para 

la empresa tiene esa unidad adicional de trabajo. La demanda 

de servicios productivos :del trabajo por perta de las empressa 

mide por lo tan_to el valor de la productividad marginal del 

trabajo como se indica en el gráfico NO 1. 

La oferta de trabajo indica la mínimo retribución que el tra

bajador está dispuesto a _r~cibir para oír~cer une cierta can

tidad de sus servicios en el mercado. 

., 

\ 
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salario m~s el porcentaje de nporte establecido. Al aumentar 

el costo del trabajo las cmpres"s d"mandDr~n una menor canti

dAd que antes, de tol form3 que el vol~r de la productividad 

marginal del trabajo sea igunl al nuevo costo. 

La nueva situación ser5 un empleo (inf~rior) de 80.000 perso

nas, un snlario percibido por los "'·lpler-dos de n 1.000 menaua 

les y un costo del fRctor trAbajo P"r3 1" <!mpres., 'd" ~ 1.300 

m~nsuDles. El costo parR lo ~mpr~s~ e~ el volar monetario de 

la productivid~d m~rgin~l del trabojo y ~pmo ~~mas es superior 

al salario que l:1s empr~sns p~g~n. 

Si introducimos nder.1fs un a~orte pr0visionnl n c~1rgo del em -

pleedo la discrep~nci~ entre el v~lor ~8 lo productividad ma~ 

ginol y el sol~rio neto p~rcibido por ~1 "mpléndo es ~ún mR -

yor. 

Si el merc~do de trabAjo en ln r0•lidod opere con lAs rcstric 

cienes descrit~s nl tomnr en cuanta los su~ldos y ssl~rios ya 

acnn brutos o netos como· un:1 mddida do la productividAd marg! 

nal del trabajo estamos con seguridnd sub-estim5ndolo. 

~ B. El efecto dD la faltn de Homo~~ntidnd del FActor Tr3bajo 

r. .. JJ u .iJVJcJ.·" cu~~tificcr los bt:neficios dt: l~ cducetción necesit~ 

remos unn elasificllción de lo fuerza laboral por ccbd, años de 

educación e ingresos. 

Se incorporo ln variPble edad porque h~y cvidc~cin empírico de 

que los ingresos de las p•rs~nns estfn rclRcionAd8s con ln •

dad en el scntiuo de qac e m~yor edad mryor incrcso, quizás , 

porque la ed.1d ~s una indicnción rlc le ~:~perit:!nCÍ~ (producti

vidad) ndquirid~. 
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El p~rfil edad-ingreso nos indicc qu0 l~s persone~ qu~ tienen 

40 Afias de cd~d tn este morn-nto y ccn :¿duc~ci6n b~sic~ cpmpl! 

ta g~non por éj~mplo l 1.200 munsu9les en pro~cdio; los ·p~r -

sanas con l.,s micmn ~d:-:•! pero cnn ~duct'lción m~d.i:~ complet3 pc_r 

ciben en promudio $ 2.450 m~::uu~Ies y nquallos con educoci6n 

universitario cn~plutn c~nan .un promedio S 3.000 m~nsuales. .. 
El beneficio bruto que rsiy.namns nl proyeeto de pros~guir la 

educoci6n medio hnsta su tcr~inaci6n un~ ye: compl0tcd~ la e

ducaci6n b5sico ~s ln dif¿renci3 nbsolut~ entra lns re~unera

ciones promedios correspondientes ~ 1~ educaci6n media y básl 

e~ respectivamente entre los '19 y 65 años de ednd, considera!!_ 

do que norm~lmente unR p~r5on~ egr~s~ d~ lo escuela secundnria 

a los 19 oftos y se 1·~tirR du la fuarza d~ tr~bajo ~ los 65 a-
. Met:o .s: 

ftos. ~n nu~stro ejemplo los bcn~ficiosVnsignablcs ~ los 4 a-

fias de 0ducoci6n marli; est6 r~pres~ntndn por el ~rea ochurado 

en el grÁfico NQ 2. ~ 

/ 
Es conveniente enfatizn~ qu~ los ben~ficios estñn medidos por 

1~ dif~r~nci~ nbsoluto en les rcmuner~ciones y no por las di-

fercncias r~l~tiv~S. p,'Jr:J unr pcrsOÍl.él quu Vé\ a invertir porte 

da sus recursos en cierto nGm~ro do ofios adicionales en ~duc! 

ción es rt:levnnt~ st:bE:r cunnto mf~s v~ 2 gnnor y no en que po!. 

centaje aumentor:'tn sus ingrus,os ( 1 ). 

Al tener en cuento ln mrlnrt y los ·nftos de cducaci6n de un~ per

sona ~stamos consid·r~ndo l3s. dos v~rinblcs que• cxplic~n una 

propor~i6n significativn de lo v~ri~bilid~d experimentad~ por 

el ingr~so, sin ~mbDrgo ell~s: dos no son las 6nic~s y s~ria in 

(1) · Hork Blaug, op.cit. p~¡;inns 46-47 

'1 

·_'1'"::~--·~ 

., 
·¡ 

' 



1 

i 

1 
1: ,. 

¡: 

• 1\ 

¡: 
! . 
1: 

1· 
! : 

:: 
¡¡ 
i: 
! 
' !' 

1' 
:! 

•' :' 
'' i: 
1' 

" ¡: 

\i 
1: 
' 

' ' 

i: 
! 

'' 

'. 
' 

1: 

!: 
! ' 
!: 
! ' 
:: 
' i: 
1' 
ji 
'1 

1 . ¡: 
L ' ' ___ ....:.._ ____ ~ 

22 

Con relación a los ~stodos Unidos E.P. Denison (1_? ~0::c~"~·,.: "¡ 1.~t:! 

corroapond~ atribuir a 19 cduc3ci6n •n 66~ de la diferencial 

entre loa ingresos brutos percibidos por los gr3duados en es

cuelas secund~ri~s y ol college, siendo el resto atribuible a 

otras voriobl~s como 1~ c~uc,ci6n de los p~clres y 1~ hnbilili ~ 

d~d inn~to de la persono. 

En visto de que no txista ningunn evidencio sobre el efecto 

que- la condición E>ocio-cconómica y l:J t\.:':lbilidad del educnndo 

puede te¡¡or sobre ln diferencial do ingresos en Chile, el pr_? 
'· 

cedimitnto mÁs plausible ~ seguir es no h9cer ningún ajuste 

en l0s perfiles de ednU-ingresos por estos motivos. 

Sin embargo, existan otros ~justes a 1~ cifr~s de los perfi -

les edad-ingreso que es neces~rio hnc~rlos y ellos sa refieren 

a loa ajuates por lo probabilidad de supervivencia, taso de 

partieipnci6n en ln fuerzo d• tr~bnjo y t~s~ da d~sempleo, 

El primero de los ajustes es necesario huccrlo puesto que po-

1 ~.: l.J e-::>cied~d se bcn(:ficie de un au1ueuto en lo j..l.t'uüu~Li

vidad d~ la fuerza l~bornl es r~quisito indispensable que las 

person~s que la integran mst6n con vido. 

Los remunerncioncs d~l perfil ~dad-ingreso deben ser entonces 

multiplicod~s po~ lo prob~bilid~d de supervivencia correspon

diente ~ coda edad de t3l forma que ln remuner~ci6n ojustodn 

:::::-.=. ~hor~ : 

• (2.) 

E.F. Denison, Cit"do por Mnrk Bl~ug en Op. Cit. p5g. 51 
Segur~man te hay un S t di fcr2!'l t" por lo m1:nos paz· a "obr.~ 

E 
ros'' versus emple1dos. P~ro proboblcrn~ntc no se dispone 
da cifrns ~n Chile (B. Font~in~). 
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Con respecto al ajuste por' des•mpleo hRbris que advertir que 

si los datos fu&ron outcnicos de un c&nso o mu~stra de lo po

blaci6n total cntonc•s el descmpl~o y~ ~starA considerando en 

los r.,sul t~dos, pero si se tr~tn de ¡¡n~ muestre ce la' pobla -

ción ocup~d9 Únicnml:ntt i!Ot()nccs corrcbpnnderó. hé!cer los oju~ 

tes por la t~s~ d~ d0sempl~o pnr~ los distintos grupos de eda 

des. 

El v.'llor ajustndo de lrts rt.rnuuer:-tcioncs s€r6. entonces 

donde 

es lo 

t t. R _ 1ene 
<o 

t (1 - D,.) Rt 
E 

el signific~do ,nteriormente mencionado y Dt 

tns~ rle dcs0mplco pnrn el grupo de p0rsonas de ednd t. 

El vnlor de lns remuner:cioncs corregido por estos tres njus

tes es entonces: 

t 
r 

c. Beneficio Privado y B~n .. ficio 'soci"l 

Todos estos ajustes h&brio que ~plic,rlos a las remuneracio 

nes correspondientes o los diDtinto~ grupos de ed,des y afies 

de educaci6n ya se trate de c~lcular los beneficios sociales 

y privados de la educación pero hny otro corrccci6n que hay 

que hacer cuando se quiero computnr los beneficios priv~dos 

_\ 

y es la correspondiente ~ imput:stos sobre lo rent9. Al indi

viduo le int~r~s~ d~sd~ su punto da vista cu61 es 1~ cantidad , 

netn de impu0stos que recibe como remuneraci6n por su trob~jo 
l ' 

personnl, pero, como el impuesto es une tr<wsfe_rencia de una 

persono o grupos de personas a otro grupo dent~o rlP 1' socie-

••• 

[{0 ., 
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Cuadro ¡t; ', 

' 
SUELDOf. PROMEDIOS GR~N SANTIAGC ( a} 

( $ ) 

G ? 

o , 2 3 4 5 6 7 B 9 10 11 12 13 14 15 16 17 
-

¡ 
'Z .. <.!.-S ' -

15- 19 275,1! 271,15 '"·"' 111,21 21!,00 Zl4,71 101,131 US,Ot Jlf,Sf 42S,ZI 41t,SO S4Z,t 1 110-'1 ,..,._ .. , i 
' 20- 24 '''·'' 321,2'4 UI,IJ , ''·"' 351,30 J4S,40 UZ,40 4:SI,SI 500,24 '''·'' .. , .. , fSO,tt ITO,tt ltl.ll ... ,,., I.Z70,1S 1.4Zf,J4 ._,,,_. 

25-29 '""·'' '''·'' '"'·"' 111,11 310,11 411,53 411,77 SJO,IS 104,71 liD, SO 711,07 900,45 LO 11 ,lt 1151,74 I.ZM,I4 1.4S,J .» 1.121,10 liO.Z. 

-
30- 34 S lt,Ct '''·'' 403,,4 411,0& 411,11 470,09 , '"''' 127,&7 T:U,.Sl 151,12 191,42 1.1 ,., ••• I.:US,I7 1.510,42 ,_,.,, 1.9?4,18 Z.ZU,IT z 490-

35- 39 .S 27,1!15 1",05 ,,~,14 447,24 510,2! 514,15 171,05 711,1! 171,25 99t,U 1.151,12 L 27&,02 L 451 ,12 I.St9,lZ 1.771,ZZ 1.512,1.2 2.17'1,02 l..J84 

40-44 J 38,51 J70,U 413,]1 4&1,71 SJO,IS 605,12 .,. ,07 717',20 114,02 1.011,51 u.st,n 1.27'1,SS 1.421,09 l. S 11,39 L7SI,ZI 1.940,73 2.1l3PI z. su 

45-49 151,71 24J,41 S ll,,., 447,70 517,10 lll,ll 141,01 '''·'' 1.111,23 l.l 51,75 1.527,14 L TZI,54 1.140,1$ 2.114,76 2.0)4,2& 2.641,)7 2.t01PI ~-· "· 
50-54 1 14,45 720,18 S.SS,It 451,11 510,11 1 Sl,tl 17'1,!1 1.051,21 'LZ01,42 L !75,02 l. 547,~1 l. 747,31 1.141,13 Z..l S3.Z7 '-'"" Z.StZ,JD z. 124,11 :S.OIS. 

55-59 11,02 r 11,10 :UZp4 451,114 Stl,41 7'50,01 171,31 L024,11 1.110,11 1.542,64 l. 510,44 l. 614,01 1.115,11 2.0411,,. 2.240.22 1.457,]0 Z.lo40,Z5 2.149 

60-64 17,51 101,28 JU,42 451.01 SI S .OS 750,55 171,45 LO IS,IZ L IIJ,IS l 114,10 1.4_11,11 I.IZ7,7S l711,6& 1.154,40 l.IZZ,I9 2.294,12 Z.4fO.Z1 2.141 

--.. 

• 1 4CTUALIZ:AOA • OCTUBIU.: •• "'' IE.GIM IRDICE. DE- SUILDOS y SALARIOS l. •. r.. DI ros IASICOS DE MATO •• tt•Z.ICeeflci•"'' •• "'•"••llcocui• • ,_741,171 

.. 

' 

-- . - - -·- - . 
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nibles se refieren al grupo tot~l sin t~ner en cuenta los años 

ae educaci6n. 

Podemos sin ~mbargo, con la tasa de ~ort~lidod paro los hom 

u•~~ un ~l perÍodo 1969-1970 1 ealcular las probAbilidadeS de 

Alcanzar ciertn edad, a partir de l~ siguiente tabla de su 

pervivencio por cudn 100.000 nRc·idos Vivos 

.... 
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60.041 c.;¿ . . 

------· = 70.r12 % 
85.259 

~ ·· 'L.l 4, 

S l\ f'4;, ·.: .e, 
• .. -: 

( . 
::::_ - -. 

En el cuadro ND 2 prc:::~ntam.:: 111' probA.bilidacles de supervivencia 

para un hombre C:a cierta edad haat" otra det3rminada edad. Usa:-e

~os i:1te:-valos cJ.e cin:o aíi.os ¡:a::-a adaptari!os a 1:::~. prescntaci6n 

del cuadro !10 1 • 

.5~+ 5 , es la pro~:;J.bilidac! pnra e~a persuna dr. t años de lleGar vive. 

h3sta los t + 5 años. S~~ , es ln protabilidad pnra una persona de 

10 años de edad de llesnr viva hasta los 15 años. 

CUAD!lO NC 2 

f_!l0~4D_:!:.}~_QA_D_ Di:: .S_~t:ª-!<V IV;;NCI,': 

PArlA HOhBi!ES (S~ + 5 ) 

o 10 
"15 

;;20 

25 

~.25 

:o 
30 

99,60 

99,58 

99,16 

98, '10 

98,02 

r. - - - - • • . - - - - - - ... 97.60 ~:;;? 

5 35 
4:J 

s4o 
45 

. .45 
.:> - - - -- -- - -- - - - - - - - .. 

- .. - - - - - - - - - - - - -

96,90 

94.;o 

89,40 

86,46 
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CUADRO !lO 3 

TASAS DE PARTICIPACION SEGUN GRUPOS o;:; EDADES PARA HOHBRES 

DEL SECTOR URB~ 1~0 

GruEo de Edades Tasa de ParticiE·aci6n ( ~;.-) 

15 - 24 55.11 

25 54 9'3.68 

55 64 71.00 

>• 

La tasa de desocupaci6n varía con la edad, sexo, aüos de educación, -. 
tipo de actividad, etc, (1) Respecto a la edad, la mayor tasa d~ 

desempleo se da para aquellas personas de 15 a 24 años de edad ya 

sean hombres o mujeres, Tambi6n, es fácil advertir una relación 

inversa de la tasa de desocupación con los años de educación (2), 

Cabría repetir lo expresado en página anterior de que si los datos 

sobre remuneraciones fueron extraídos de un c~n~n o ~··n~tr~o ~~l 

total de la población, la desocupación ya estaría reflejada eo a

quellos y no correspondería un ajuste adicional• Este es precisa

r.lente nuestro caso pero debemos tener en cuenta que los datos ori

ginales se refieren al mes de mayo de 1962 período en el '\Ue la ta

sa de desempleo promedio fue del 6 %. Deberlomos, pues en nuestro 

caso en particular ojastor las remuneraciones del cuadro t!O 1 por 

la diferencial entre la actual y :•'-'•· c.3peradas para los aiios futu

ros y la vigencia en 1oayo de 1962, 

DesGraciadamente, no se dispone de información sobre las tasas ac

tuales de desocupación desagrecadas ~or sexo 1 edad y años de educa-

ción. 

{1) 

( 2) 

Patricio Weller y Carel Rahilly 1 op cit, pá~. 56-58 y cuadros 
NO 41 al 50 del ap&ndice estadístico, 
Joseph Ramos, op-cit, p&~inas 22-35 1 especialmente cuadros 
110 5, 6 y 7 de las pá¡;inas 33 1 34 y 35 respectivamente, 
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Jlota: Como 1a.r apro7.ir,l.::ción nl prGb1ema plcütcndo :; sólo con el 
objeto de tGn~r t;.r.. v~lor de rcd"e:rc::1c.:in 1 r:c: hr:. efectuado el 
sisuicntc n~1flisi~ provicoTio: 

ObscrvC!ndo J.:ts cifras 'del I .. iLE •.. ( 1) l .. ~fl;rid:ts o. lt!!J lasn:.; de 
dcncr~l~·2.co d.:: LICllcrtlo : l0s .... ..:.uu.:; de ptS•-~0 :t 1970 y l:1s ::ncu:t> 
tn.s C:onti -~u;:.~:J eJe J.a:1o de ú'o.~.·:;¡,, ·;?ú6-1971 S.::! 11U..:l.L: .".u.il:l'.i;:: r:l
ni v<:l c.pro:x::.;~t.cio tle l¡:;s tr..sns tic dl:SCJi!J•lcc.; nr\ :l..i.rilcs p<J.r:-v loz 
Gru~:.o~ dt :..·l3.o L!-.:~ ·• ·J·~-~'f'; ~ ,; 25· ·5'f': ~- ''5.7 j' ut.z::. 

Ilé'.cie:ndo el .:.u~1t.::!:i ~'=' h~rvico d«; q"J~ 2.:!. :o:-~lt.•_:;ión entre esas tJ.
s~.s se: r.iu.nticP.c c-¡·:trc :los· -:ns['..s o.ct\;.:•.lcs podr::.:u.1os sunortc:: de 
que en 'nl f•re:ct·:lt0 lo.S to.s~.s de c~.::.::;o.:'-'p:tciSJ"'_ .sen lc.s siGui0n-~ 
tes 

15 21t' 
25 54. 
55 " + 

.. 
~. 

26 ¡; 
13 ~ 
.. 16 ,; 

Co1!10 €:!~ el pcrÍoUc· ele la encuesta c:,.tc es J.:-t bo.se de nucs t:.·c. 
c.stirM• .. ciÓn de ::.11[-:"C:..;o!.: ~-0..'3 te.!.;::.:, <.l~be;u j1:-..br..:- ::iC..o ':!el c!-cl0n 

ele: 

15 
25 
"" .-.) y 

24. 
54 
+ 

e' D , , 
~~ 3~-~~!_p:l.CJ.on 

12 ;~ 

5 '2 ~~ 
52 o ;~ 

El .:lju.ste: :-. o.plica.r ~ lc::.n !"0i.~uner.:tcioncs actu:::.J.cs sc-ri:'.n o.
pro;::i!nc.dC~.r.lCnte : 

:Cdcd ----
')r". 
_ _, 

55 y + 

14 % 
8 % 

11 % 

( 1J Patricio J.ldlcr y Corol Ra!1illy, !>p, ci t_. pé\¡;incs 109-112 
Hay que hncnr 11otcr qu~ las mucstr~s de: !U~ y del Dc?3rtc
mcntc ~e Econo~io y Plonific~ci6n de 1~ r!1ivcrnie~<.1 dn Chi
le son ¿iforenlas y den r¿sult~do~ t~obl6n difcrcntcz. 

' 

·--~ 
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El costo indir11cto 1 o sea lns remuneraciones s1lcrificadas duran 

te los años d& estud'io, forman parte del costo totol para el cfo1, 

culo de las tasos de retorno :privedo y social. 
' , 

El p~rfil de un proy&cto qu& :consiste en cursor los cuatro nfios 

de la ~duc~ción media cunnrlo se tiene lR educación básica com

pleto es ol que se pr~sentR an al gr~fico NO 3· 

S B..,neficio ele ~ 
Perfil Ingr<:so Educoción 

Educación Media sobre Eedia 
Educación Búsicn \ \ 

~. 

~~~ P<:rfil Ingreso Educación 
Costos 

';,)~ Básica 
o Indirectos 
U) 

lrnt 
.. 
"' bO 
e 

H A.\1 
Eda·? 15 ,-- ·d 19 

65 

lcosto: 

Gdfico llD 3 ..... , 
Directos 

El tires sombreada ccn lineas,inclinadns es la diferencia entre 

las remuneraciones que perciben las parsonas con educación me

~ dio completa y las ~arsonns con educcción bisic3 completa entre 

los 19 y los 65 años de edad• 

' Son los beneficios del proyecto "comoletar lo educación media 

una vez. terrninadR la educación básica". Por supuesto que lns 

rcmunerocioncs se cnliend~n ujustadas por los COilC~ptos cxplic~ 

~o~ ~n la sección IV • 

~11 
'< 
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En t~rninos gcner~lcs el costo ~nunl que c~rrcs?ondc al capital 

~isico invertido resulta de la siGuiente ojoraci6n: 
' 1 

Costo Anuv.l el~ C:o;Ji kl = I ( i + C:) 

don<le ·'I•' ec el valor ele la ~o tt-.1 1 ce la t:::s·a social 

,, 

:: de in t~rGo y 11 d11 es lo. t0.s.:1 de O.e:prc:ci~·.ci6n. 
' 
1 

~1 c~sto anual del capitnl fl3i~o se divide luc;o ?Or el tot~l de 

•
1 curz~s p~rn. oLt<.:ncr el cof:>to .:-.n~:>.l por cut'tlo. 

1: 

¡: 
1: 
1! 
1 ¡1 
' ,. ,, , 

i; ,. ,, 
'. ,. 
1' l. 
l! 

Si por e:jar.~plo 1~ invcrsién consiste: en u~1 t'"'~rre:no cuyo costo es de 

~ 70,000, un eclificio cuyo v~lo~ os de & 500,000 con une vide 6til 

de 40 ::~iios y equipos por velar de :,; 300.000 con una vida 6 til de 5 

a~os 1 bcjo el s~~ucsto que el c~sto cocinl del c~pit~l es ~1 13 ~ 

e~toncec el costo anual del ~npital ílsico es : , 

Terreno : 70.000 :X o ,13 = 9.100 / 

Edificio: 500.000 [Ó,1;i+0,02;¿7 = 77.500 ~l. 
(:) .. ¡·' 

Equi:>o 300,000 l;. 0,13+G,20/ = 90.000 

1'!J'5:6"60 

Si considc:rur.1os unn oscuclo. de c.:nsc.:l::.nzo. bó.sico. con ocho cursos 

entonces el costo anual del capital por curso será i;unl a ~23.200. 

~ro rubro corrcspone o los matericlcs noces~rios pera el desarro

llo de le c~uc~ci6n COJJo ser ti~~, libros, cundcrnos 1 ~opas, 15pi

ccs1 etc. que nnualmci1tc nport~;cl Est.:J.do. :Sstc rubro debe tm-
' 

bi611 estimarse por curse. 

~ 1 •, •-, ~~ JoR tres rubros quc;mancion~ooz ~i0ne que b~~ ~ . ' . ' . 
\..l.·. ¡, .... ~u. .... 

)Or e:l tot:-.1 de c.lur.1nos por curso p.::.r:-. .:..::;i oOte:n~r el costo c.nua.l 

por o.lur.1no. 

'-! A C ~ 'S o·~ oo~ ~ 
o 

v ~e_ _ • il.,o Oo,~ ~ 

""' 

.,~ 

·'~ 
:y. 

1 , 

1 
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La deserci6n entre el cuarto curso de la ensefienza media y el 
1 

pri~er curso de la universidad'es del 38,~9 %. 

Si. ol costo anual de 'los tres ~u~r~u w~ncionadoo para cur~o 40 
' B&sico fue¡·a de 1:285,000 y lo~ alumnos mr.triculsdos en 4C Bá--

sico fueron 180, dada la tase de dcscrci6n corre~pondiente ten 

driamos un costo anual incurrido por el ~sta~o por alumno de 

40 b&sico igual a : 

•· 

285.000 = 
180 (1 0,0872) 

A este costo anual por e.lumno en que incurre el sector fiscal 

hay que agrccar una esiimación;de los (lastos anuales por alum

no que pa6an los propios educandos en concepto de útiles, li

broa y movilización en ca<la curso del ciclo. 

Ll.,gamos a>;i al costo directo·anual por alumno para cada uno 

de los cursos qu" comprende el'ciclo educativo que estamos ana 

lizando, 

~1 costo indirecto (ingreso que ae ~eje de percibir) ser6calcu 

lado a partir del cuadro NC 1, 

~~~··i~~~n ron nuc=tro eje~plo de un proyectn ~ue consi~+~ P" 

continuar estudiando cuatro años :dicioneles, una vez terminada 

la educación pricEria haste co~pletar la educeción media y su

poniendo qu~ el .:luoE1o in~rcsa' a 10 medio e un" edad aproxima

da a los 15 años, el in¡;reso .m~n:¡ual sacrificado por un alumno 

para cada curso del ciclo medio es la rcouneración correspon

diente a una persona de 15 años de edad y ocho ·años de esco-
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Para un proyecto que consi,;te en complet&r ln eacuela b6cica 

respecto a ning6n ano ¿e educaci6n no computaremos ning6n co~

to indirecto, cuanc!o se trata 0~ educación irnp;::rtili:"': :1 ,,.... ...... ..,_ 

n~s menores de 15 ~fios, puecto ~ue a ~se edad se Gupone quQ se 

increso a la fu~rza de tra~aja.· 

Si ~1 proy~cto fuora, 5in eJJJbcr·ca, i~p~rtir dos afias de ~duca

ci6n bD.sica o personas sin educ&ción .e:n tre~· 35 y 39 años de e: dad 1 

el costo indirecto c··,ué:,l :.::ocj.:.l: por r:.l•.'.mr.o ~río. }Jarll caCa años 

de escolaridce i~ual a : 

1er. año : ~ 327,85 

20 afio ¡; 356, ~2 

• 9 X 0,60 X 0,50 = 
X 9 X 0;60 X 0,50 = 

885,20 

963,41 

bcjo el supuesto de ~~~ el nfio eucol~r dura ~ueve meses, ~1 cos 

to social para pcr::;oJOa::> con e-::;.:~ oducación e::; sólo el 60 ~~ del 
1 

sal~ri~ ~~ ~~re~~~ y li.: pcrso~a dedica e 1~ C8cucla el 50 % de su 

ti ~mpo. 

·~ ,i cmplo 

N.ac:::;tro proy.:::cto conci.~tc c11 coniplct:.r 1.:- oclucación scr:unrl.":!ria 

una vez qu~ lc p~raona hryc com~l0t2do lD educaci6n b6sica. 

Se supon& qu2 en cc¿u curso se matricul~n las siguientes canti

d~des de alumno : 

1.000 all~uno.: se ma tri cul~,n ~n 10 r:~dia. 

860 alumi1os se m;...:.triculc.:1 <:n 20 !~cr1 ie 

700 alumno:; El' n...,_, tricul.: .. : C:'l 30 J¡ctlio 

550 aluLll'103 ce matriculnn ,;_n 40 iic:cli[l 

Se supone las tesas c~.e de~~rci6n· ind1cadoc en p6.::;inrl 39. 
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Movilización 

Libros, cuadernos, 

lápicer;, cte., 

lloviliz:>ci6n 

l·ibros, cuadernos, 

ll;piccE:, c:tc. 
•· 

-. 
1-iovilizE-ción 

Libros, cua~ernoo 

ltípices, etc. 

Costo Directo por .>.lumno - .C.ño I:ducas_i6n t:edia 

Costo Anunl del Capital Invertido 

Terrenos ~ 150.000 <o',13) ll .. = 

Edificios " 8oo.ooo (O, 13 + 0,025) - -~ ., 
:;,1,- :.l;v.::-. ¡¡ 500.000 

Costo Anual del Capitel 

Invertido por curso 

(O., 13 + 0,20) 
' 

i 308.500 

4 

\..U>otu l.uu"l <:n liat.:Jrü:les <¡ .100.000 

por Curso 4 

:- ~~ 

" " 

= 

= 

19.500 

124.000 

165.008 

308.500 

77.125 

~· 25.000 

'· 720 ~ 

2.000 

S 2.720 
~ 

11 720 

2.500 

S 3.220 

720 

2.500 

1: 3.220 
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Costo por Alumno-1\,}o pClr<:: c<:da. Cur:.;o de 1<> r.:duc:,ción llcdia. 

Es ls suma paro c~dc uno de los cursoc del nivel de los costos 

t:nu~lcs directos e indircc~03 por.~lumno. , 
, , . 

2.092,88 1tl 1-lcdi:l - i· 2.982,56 + = ~ 5.075 ,l¡l¡ = c_3 ,; 

2tl hedia - ~ 3.01t8,o8 + 2.301,91 = ~ 5-,3lt9,99 = c_2 -· 
3tl Ledia t 3. 670' 21 + lt.lt95,50 = :: 8.165,71 = e_, 
l¡tl 1-:edia - o 3.798,22 + 1¡,886, 19. = .11 8. 684 ,lt1 = Co 

.. 
Beneficios ~conómicos Directos 

Se supone que normalr.:cnte un<> pcrson:: egrcsa del ciclo medio a 

lo~ 19 a.fios de ~da.d. En nucotro ajtmplo corrcepondc calcula.r co 

mo benc fi e io económico dircc to 1<> di ferencic 1 c,ntre la. s reniUne-

rocion~s anuales que rúcibe en prom~~io un~ persone con 12 nfios 

de educación y con 8 afios de educación a.justada por los concep

~-- ~~pliGndos en le secci6n IV. 

De acuerdo al cuadro Htl 1 el beneficio pnr~ ca.da. año (en nu~stro 

caso t"ndremos periodos quinc¡uena.lcs ) seré. 

Dura.nte,el 1er afio= (~610,96- ;387,57)x12x(1.0)x(0.5511) (0,86) = B1 _ 
(19 años de edad) 

Durante los 5 ~ños 
siguientes = (1870,99-~500 1 21t)x12x(0.987)x(0.5511)(0,86)= B2 ••• B6 

' ' 
(20-2lt años de edad) 

Durante los 5 años 
siguientes =($1.018,69-C60it,76)x12x(0.9803)x(D.93B8l(ü.9¿)=h7 •• b 11 , , 

(25-29 ~ños edad) 
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En 1~ form~ indiccd~ ~atnmos cclcul~~do 1= tnsc de r~torno al mo-

mento en que se fin~1iza 1~ educnci6n medie. Los costos ~e supo

nen incurridos ~1 final de ccd~ nao y los bmneficios percibidos 

tcmbi6n ~1 finnl de c~d~ nfto, 

Tencmoc; entonc¡,s 

2 + r) 

e_, 
~~(-,+ 

e 
~ r) + 8.684, 41 = 

2 3 B1 / (1 + r) + B2/ (1 + r) + B
3
/ (1 + r) + •••••••.•••.•••••••• 

• • • • • •• • • • • •+ B41/(1 + 
41 

r) •-

Cclct!lcr l:o Tlll 

1. ¡. 
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MIDEPLAN 

Capítulo IV 
Preparación y presentación de proyectos Industriales 

Este capítulo trata de la preparación y presentación de proyectos industriales 
tales como mineros, químicos, energéticos, forestales, pesqueros y otros. Está 
subdividido en las siguientes seis partes: Resumen y conclusiones; Estudio de 
mercado; Estudio técnico; Aspectos legales, institucionales y organizacionales; 
Evaluación y Estudio financiero. 

1. Resumen y conclusiones 

Con el propósito de que la autoridad que ejerce el poder de decisión final tenga 
una visión global y objetiva del proyecto, es conveniente preparar un resumen 
que muestre escuetamente sus aspectos más relevantes. 

Es fundamental que, en primer lugar, quede claramente establecido el ob
jetivo que se persigue y que se describan las condiciones que hicieron nacer la 
idea del proyecto. 

Además, deben exponerse concisamente las conclusiones a las que se lle
gan en el estudio y las recomendaciones pertinentes, haciéndose resaltar los 
puntos críticos, cuyo buen manejo es necesario para cumplir óptimamente los 
objetivos del proyecto y lograr la rentabilidad esperada. 

En segundo lugar, del estudio de mercado debe desprenderse la cuantifi
cación tanto de la demanda como de la oferta, con la especificación del origen 
de la información utilizada. Posteriormente, deberi presentarse las proyecciones 
de demanda y de oferta, señalándose así el posible déficit que pretende ser cu-
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bierto con el proyecto. Se indicarán también los procedimientos empleados en 
las proyecciones y el grado de confiabilidad de los resultados. 

El estudio técnico debe especificar el tamaño del proyecto en términos de 
su capacidad de producción, y si están contempladas ampliaciones durante su 
vida útil. 

Se debe describir la localización exacta del proyecto y las distancias que la 
separan de los centros poblados más importantes, de las fuentes de materias 
primas, de los puntos de embarque, en los casos de productos de exportación, y 
de los de llegada para los casos de insumas y de recepción de maquinaria, re
puestos, etc. 

Respecto del proceso productivo, sin entrar a una descripción de él, se 
mencionará si es el único posible o uno elegido entre varios y, sobre todo, las 
razones de su elección. Del proceso productivo se mencionarán en forma resu
mida los equipos, maquinarias e instalaciones y, además, los insumas; todo 
acompañado de los correspondientes costos. 

Las obras físicas se agruparán en grandes rubros, como fábrica, edificios 
para la administración, y obras complementarias. Se indicará el costo de cada 
uno de estos rubros y el total de la inversión, separándola entre aquélla en mo
neda nacional y la requerida en divisas. 

Del calendario de inversiones, se resumirá el tiempo y los montos pro
bables de inversión que demandarán las etapas más importantes: diseño, cons
trucción y puesta en marcha. 

También se señalarán los costos fijos por ítem y los ítem a que correspon
den. 

Procede consignar, además, las características principales de la entidad 
responsable del proyecto y la organización que asumirá para ejecutarlo. 

En cuanto a la evaluación, es conveniente incluir en un cuadro el resumen 
de los beneficios y costos de las situaciones que se espera superar con el proyec
to. En seguida, se mostrarán los indicadores de rentabilidad resultantes de la 
evaluación. ' 

A este cuadro se adjuntará un análisis de sensibilidad respecto de las prin
cipales variables que afectan a los indicadores de rentabilidad. Especialmente 
deberá incluirse el resultado del análisis de "momento óptimo". Deben darse 
los precios sociales utilizados en la evaluación social; es decir, de las divisas, de 
la mano de obra y del capital. 

En el resumen del estudio financiero se incluirá un presupuesto de caja y 
la forma prevista para su financiamiento. 

2. Estudio de mercado 

El objetivo del estudio de mercado es el de estimar el porcentaje de:_, demanda 
probable que un proyecto podrá satisfacer. En otros palabras, tal estudio es bá-
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sico para pronosticar los ingresos en distintos períodos de la vida del proyecto, 
datos que serán utilizados en su evaluación. 

Tanto la demanda como la oferta del bien o servicio que se proyecta pue
de referirse a una zona o región de un país, a todo el territorio nacional, o al ex
terior. El cobre, por ejemplo, es un producto con mercado internacional; en 
cambio, la necesidad de energía eléctrica en el norte de Chile cae en el marco 
de un mercado zonal. 

Los aspectos básicos de un estudio de mercado se pueden clasificar como 
sigue: a) análisis de la demanda actual y futura; b) análisis de la oferta actual y 
futura; e) análisis del sistema de comercialización; y d) errores más frecuentes 
en el estudio de mercado. 

a) Análisis de la demanda actual y futura 

El objetivo de este análisis es el de estimar el comportamiento de la demanda 
futura. Para ello es importante conocer cómo ésta se comportó en el pasado y 
cuál es su comportamiento actual; es decir; lo que se busca con el análisis de la 
demanda es mostrar si existe una necesidad que puede ser satisfecha por un 
bien o servicio y cuáles son los factores que afectan a esa demanda. Aunque el 
proyecto consista en la elaboración de un nuevo producto, será útil conocer, 
por ejemplo, cuál fue la demanda en el pasado de un sustituto muy cercano de 
él. 

El primer paso es defi~ir el producto o servicio que el proyecto ha de elaborar 
o producir; por ejemplo: azúcar refinada de primera; concentrado de cobre de 
99%; gasolina de 93 octanos, etc. 

Para la definición del producto o servicio conviene usar una determinada 
unidad de medida; por ejemplo: kilogramos, hectáreas, kilovatios-horas, etc. Es
ta unidad de medida ha de mostrarse en todos los cuadros referentes a las canti
dades consumidas, exportadas, importadas, etc. 

Se especificará si se trata de un bien de consumo, de uso intermedio o de 
uno de capital; si se trata de un bien de exportación o para uso nacional, o de 
ambos; si sustituye importaciones o no. El tipo principal de consumidor o usua
rio también debe especificarse, dada su incidencia en el análisis de los métodos 
de comercialización posibles de emplearse; por ejemplo, si se trata de la elabo
ración de un fertilizante, será muy importante considerar un sistema de asisten
cia técnica a los agricultores. 

Al desarrollar este tema se tienen que definir los principales sustitutos y 
complementos del producto que se piensa elaborar y, también, los subproduc
tos posibles de obtener. 

Cuando se identifica el producto se debe mencionar si la demanda del mis
mo es uniforme durante el año o si fluctúa fuertemente según las estaciones. 
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El mercado por cubrir. Una vez definido el producto se pasa a especificar el 
mercado que se piensa abastecer, indicando, en lo posible, si será local, regio
nal, nacional, internacional o combinaciones de éstos. Esta información se com
plementará con otras relativas a la 'población, que comprendan: tasa de creci
miento, educación, edad y sexo, si es rural o urbana o semiurbana, el ingreso 
promedio por persona y sus perspectivas económicas. Además, las disposiciones 
legales, administrativas, etc., vigentes que afecten a la distribución del producto 
o servtcto. 

La demanda por el bien o servicio. Cuando el producto y el correspondiente 
mercado estén especificados, se calculará la demanda pasada y se dará la pre
sente; ésta se identifica con las cifras de consumo real. · 

Las variables que afectan a la demanda. Determinada la demanda, se pasa a 
analizar los elementos que la afectan. Estos variarán según la clase de bienes o 
servicios en estudio: 

i) Bienes de consumo. Las variables que influyen sobre la demanda son: 
precio del producto, el precio de los bienes sustitutos y complementarios, el in
greso, la población, las preferencias de los consumidores. 

ii) Bienes intennedios. Son los que se emplean en la producción de otros 
bienes. La demanda de estos bienes intermedios es una derivada de los bienes 
finales que los utilizan como insumos y de la proporción en que los primeros se 
usan en la producción de los segundos. Esa proporción, llamada coeficiente téc
nico es un factor que afecta a la demanda de bienes intermedios y a los precios 
relativos de los insumos que pueden ser usados como sustitutos. 

iii) Bienes de capital. Hay que considerar dos aspectos: la demanda para 
reposición de la parte consumida de las existencias y la demanda para aumentar 
esas existencias. Entre los factores que afectan a la demanda de bienes de capi
tal están los coeficientes técnicos, la estructura económica del mercado estudia
do, los años de vida útil del bien, además del ingreso y de los precios relativos 
de los posibles sustitutos. 

Estimación de la demanda futura. El análisis de la demanda pasada y de la pre
sente permitirá conocer el comportamiento de las principales variables que 
afectan a la segunda y esto servirá de base para proyectar la demanda futura. La 
estimación de ésta es esencial para el análisis del proyecto. Sin embargo, se de
be tener conciencia de que no hay métodos infalibles para hacer proyecciones 
de demanda, pues siempre existe la posibilidad de algún acontecimiento imposi
ble de prever que puede cambiar apreciablemente las estimaciones. 

Existen varios métodos para proyectar la demanda futura, algunos simples 
y otros complejos. El uso de uno u otro método dependerá del beneficio, grado 
de precisión que se desea y el costo de la información requerida para aplicarl0. 
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No se describirá en detalle cada uno de los métodos de proyección, pues 
ellos se encuentran en los textos especializados.! Sin embargo, pueden mencio
narse entre los más usados la proyección de la tendencia, empleo de coeficien
tes técnicos y proyección basada en elasticidades. 

b) Análisis de la oferta actual y la futura 

Una vez terminado el estudio de la demanda histórica y la futura del producto 
se pasa a considerar las condiciones de la oferta actual y de la futura de ese bien 
o servicio y de los posibles sustitutos. 

Las dificultades que presenta el estudio de oferta se deben a la naturaleza 
de la información que se requiere; por ejemplo: volúmenes de producción, pre
sente y futura; capacidades, instaladas y utilizadas; costos de producción de los 
otros proveedores, etc. Además, mayores son las posibilidades de cambio de los 
factores que afectan la oferta, algunos de ellos de difícil predicción, como cam
bios tecnológicos y en las disposiciones legales vigentes. Sin embargo, se pue
den mencionar los aspectos básicos que debe contener el estudio de oferta, te
niendo presente que éstos se refieren tanto al producto principal como a los 
subproductos. Entre ellos están: 

Caracterización del mercado del producto desde el punto de vista de la oferta. 
El mercado2 puede ser competitivo si, en relación a su tamaño, la cantidad de 
oferentes es tal que ninguno de ellos puede afectar sensiblemente el precio del 
producto; es decir, el productor individual considerará el precio como un dato, 
y no como un elemento sobre el que él puede ejercer alguna influencia. 

El mercado también puede estar caracterizado por una situación monopó
lica; es decir, existe un solo proveedor del producto. El monopolista puede ejer
cer influencia sobre el precio del producto o, alternativamente, sobre la canti
dad ofrecida; pero no sobre ambos conjuntamente. 

Otra estructura de mercado que se puede citar es el oligopolio. 
Por otra parte, se tendrá que recalcar si la oferta será externa o interna, o 

bien, una combinación de ambas. 
Aunque hay categorías de información que debe recopilarse y estudiarse 

cualquiera que sea el tipo de mercado, una parte específica de la información 
debe recibir mayor énfasis según como sea éste. En principio, cuando el merca
do es competitivo, el tamaño es quizás secundario, pues, teóricamente, al precio 
de mercado, el proyecto puede vender cualquier cantidad de producto o servi-

1 Pindyck, R. y D. Rubinfeld. Modelos Econométricos. Barcelona, Ed. Labor, 1980. Johns-
ton, J. Métodos de Economema, 3' edición, Barcelona, Vicens.Vives, 1980. 

2 Fergurson, C. E. y John P. Gould. Teorla Microeconómica. México, Fondo de Cultura 
Económica, 1980. 
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cio. Lo importante en este caso es la capacidad que tenga el proyecto para con
quistar parte del mercado y, desde este punto de vista, lo principal será un buen 
estudio de costos de producción, tanto del proyecto como de los otros provee
dores. También interesará el estudio de la calidad del producto que se ofrecerá 
y el sistema de ,comercialización. 

Cuando en los estudios preliminares el mercado ha sido catalogado como 
monopólico es muy posible que el proyecto sea considerado como no factible. 
Sin embargo, queda la posibilidad de que el proyecto produzca un sustituto muy 
cercano al producto monopolizado y, en este caso, el análisis de la posibilidad 
de sustitución debe ser hecho en profundidad, como así también el estudio de 
los costos de producción del sustituto. 

Las variables de la oferta. Al tener caracterizada la estructura de la oferta, se 
debe estudiar el comportamiento que ésta ha seguido en el pasado, con el fin de 
aislar los elementos que más influyen sobre ella. Los pasos que se darán son 
análogos a los expuestos en el estudio de demanda. El primero consiste en for
mular una hipótesis sobre los factores que pueden explicar el comportamiento 
de la oferta. Generalmente, ésta es afectada por las siguientes variables: el pre
cio del producto; el precio de los insumas y de los factores productivos; el pre
cio de productos relacionados; y la tecnología. 

Estimación de la oferta futura. Con el fin de estimar la oferta es necesario pro
yectar el comportamiento de los elementos que la afectan y cuyas variaciones, 
desde el punto de vista estadístico, explicaron satisfactoriamente los cambios 
experimentados por la oferta en el pasado. Los métodos para proyectar son los 
mismos que los explicados en el análisis de la demanda, dependiendo la utilidad 
de cada uno del tipo de producto que se analiza. Además, es importante tener 
en cuenta en las proyecciones la información sobre la capacidad instalada y la 
ociosa, como así también los planes de expansión de los proveedores presentes 
y los probables, y la posible evolución tanto coyuntural como estructural del sis
tema económico. 

Participación del proyecto en el mercado. Con las proyecciones de la demanda 
y de la oferta se pueden establecer las posibilidades de participación del proyec
to en el mercado. De esta manera, si se proyecta para los años futuros una de
manda de 100.000 unidades anuales y se proyecta una oferta, sin incluir el pro
yecto, de 85.000 unidades anuales, se estaría estimando una demanda 
insatisfecha de 15.000 unidades anuales. Este dato es de suma importancia para 
el análisis de tamaño de la planta, aunque esta cifra por sí sola nada dice pues 
hay que considerarla en relación a la clase del bien que se quiere producir. Si 
fueran automóviles, no hay duda que esiaría indicando que sería muy difícil lle
var a cabo este proyecto, salvo que los costos estimados sean muy inferiores al 
de los otros productores y que éstos pudieran ser desplazados del mercado. 
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Una vez estimada la participación del proyecto en el mercado, se puede 
abordar, en una primera instancia, la definición de la situación sin proyecto. En 
este sentido es adecuado conocer si el proyecto se refiere a la construcción de 
una nueva planta o a la ampliación de una ya en funcionamiento. Esto último, 
para alcanzar la producción con la que se participará en el mercado. 

e) Análisis del sistema de comercialización 

El sistema de comercialización en uso y el propuesto. El estudio de mercado 
debe contener un análisis de la forma en que se establece la relación entre las 
unidades de producción y los consumidores o usuarios del bien o servicio. Este 
es el objetivo del análisis del sistema de comercialización. Conviene iniciarlo 
con la descripción de las ventajas y las desventajas que pudiera tener utilizarlo; 
a fin de que sobre la base de este conocimiento se hagan las propuestas de &m
bio que se juzguen adecuadas. 

La importancia de este análisis queda en evidencia cuando se comprende 
que el objetivo del proyecto no es sólo producir, sino también, procurar satisfa
cer las necesidades detectadas. Esto se logra mediante la venta y suministro de 
los bienes y servicios a los consumidores o usuarios. 

Aspectos que se deben considerar en un análisis de comercialización. Los 
principales aspectos que se examinarán en esta parte del estudio de mercado 
son los siguientes: canales de distribución y su estructura; medios de transpor
tes; sistemas de almacenamiento, de rdrigeración y de conservación; diseño co
mercial del producto; asistencia técnica a los clientes; sistema de ventas y planes 
para su financiamiento; publicidad y propaganda. 

Estos temas recibirán diferente énfasis de acuerdo con el tipo de producto 
de que se trate; por ejemplo, si el proyecto producirá cemento, en el análisis del 
sistema de comercialización, el aspecto asistencia técnica al cliente no tiene ma
yor importancia; en cambio, la tiene si el proyecto producirá algún tipo de ferti
lizante o herbicida. Las posibilidades de almacenamiento adquieren relevancia 
en la distribución de ciertos productos agrícolas. Muchas veces, una buena pro
ducción puede malograrse debido a la falta de almacenaje suficiente. 

d) Errores más frecuentes en el estudio de mercado 

Cuatro son los errores que con mayor frecuencia se detectan en los estudios de 
prefactibilidad y factibilidad. El primero se refiere a la atención que merecen 
los aspectos relevantes y secundarios que determinan la existencia de un merca
do donde colocar el bien o servicio proyectado. Muchas veces, los factores im
portantes se analizan superficialmente y los irrelevantes con bastimte profundi
dad. Así, cabe mencionar la falta de cuidado en la encuesta de los precios y 
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proyecciones optimistas de ellos. Además, se dejan de considerar las fuentes 
competitivas de oferta y los medios para hacer llegar el producto al mercado. 

El segundo error común se relaciona con el ámbito de análisis, al abarcar 
un conjunto heterogéneo de bienes o servicios, descuidando el específicamente 
proyectado. 

Un tercer error está en que los análisis de demanda y de oferta se basan 
sobre elementos diferentes. De ahí que la conclusión de participación del pro
yecto en el mercado puede resultar poco congruente. 

Por último, también se puede observar que el estudio de mercado se res
tringe al bien o servicio básico que generará el proyecto, sin considerar los sub
productos. 

3. Estudio técnico 

El objetivo del estudio técnico consiste, en primer lugar, en proponer y analizar 
diferentes alternativas de proyecto para producir el bien que se desea, verifi
cando la factibilidad técnica de cada una de las alternativas. El análisis señalará 
los equipos, maquinarias e instalaciones del proyecto y, por tanto, los costos de 
inversión requeridos. Además, este análisis permite establecer las existencias de 
materias primas y, por consiguiente, el capital de trabajo. 

En segundo lugar, el estudio técnico persigue determinar los insumos que 
se requieren para producir el bien y, por tanto, los costos de producción. 

En este capítulo se abarcan los siguientes temas: a) tamaño del proyecto; 
b) proceso de producción; e) localización del proyecto; d) obras físicas; e) análi
sis de insumos; t) análisis de costos; g) calendario de inversiones y programa de 
producción, ambos tentativos; y h)errores más frecuentes en el estudio técnico. 

a) Tamaño del proyecto 

Respecto del tamaño del proyecto pueden existir muchos que son posibles. De
penden ellos, entre otros factores, de las alternativas definidas para el proceso 
productivo y la localización. 

Definición del tamaño del proyecto. La definición del tamaño del proyecto de
penderá del tipo de proyecto que se esté considerando; por ejemplo, para un 
proyecto minero, se le puede definir como la capacidad de producción normal 
por período dado; para otro, de electricidad, cómo la capacidad de generación 
por instalarse. 

Al estudiar el tamaño de un proyecto hay que tener en cuenta que puede 
referirse a su capacidad teórica de diseño, a su capacidad de producción normal 
o a su capacidad máxima. La primera se refiere al volumen de producción que, 
bajo condiciones técnicas consideradas óptimas (temperatura, calidad de insu-
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mos, etc.) se alcanza a un costo unitario mínimo. La capacidad de producción 
normal es aquella que, bajo las condiciones de producción que se estima regirán 
durante el mayor tiempo a lo largo del período considerado, se obtiene al costo 
unitario mínimo. La capacidad máxima se refiere a la mayor producción que se 
puede obtener sometiendo los equipos al máximo esfuerzo, sin tener en cuenta 
los costos de producción. Sin embargo, el concepto de capacidad de producción 
normal es el que se debe adoptar como definición de tamaño del proyecto. 

La capacidad de producción normal se puede expresar para cada una de 
las líneas de equipos o procesos existentes dentro de la unidad productora, o 
bien para toda la planta en conjunto. Hay que tener en cuenta, entonces, al de
terminar la capacidad o tamaño total, los distintos cuellos de botella que pue
den existir en diferentes sectores de la unidad productora. 

Todo lo anterior indica que el tamaño del proyecto no es una cifra absolu
ta sino que tiene su margen de adaptación. Esto exige que en la presentación se 
aclare cuál es la capacidad de reserva posible, definida como la diferencia entre 
la capacidad de producción normal y la de diseño; si hay la posibilidad de some
ter los equipos a sobrecargas y si puede haber uso fraccionado de esos equipos. 

Principales elementos que pueden afectar el tamaño. En primer término, debe 
reiterarse que las soluciones adoptadas respecto del proceso productivo y la lo
calización condicionan, en alguna forma, el tamaño del proyecto, así como éstas 
influirán en la elección final del proceso de producción y la localización; vale 
decir que, a la decisión final, se llegará mediante un proceso de aproximaciones 
sucesivas, observándose el efecto que en cada uno de los aspectos, causan cam
bios en los otros dos. La interdependencia de estos tres aspectos del proyecto 
puede observarse cuando existe la alternativa de instalar una sola planta con 
una capacidad de 100.000 unidades anuales en un cierto lugar, o bien tres plan
tas de 20.000, 30.000 y 50.000 unidades anuales en tres lugares diferentes. El 
proceso productivo también puede afectar al tamaño de la planta, pues los hay 
que exigen un tamaño mínimo. 

Sin embargo, hay otros factores que influyen sobre el tamaño y que, a su 
vez, no son influidos decisivamente por éste, entre ellos el mercado. El estudio 
de mercado arroja una medida de su magnitud y, asimismo, de su tasa de crecí

. miento. Por tanto, el estudio de mercado permite una primera aproximación al 
tamaño de la planta. 

La forma en que la demanda está distribuida geográficamente es otro ele
mento que debe tenerse en cuenta, pues una misma demanda total puede satis
facerse con una sola planta o con varias de diferentes tamaños, cada una situada 
en distintas zonas. 

Otro factor que está ligado al tamaño de un proyecto es el de economías 
de escala. Lo fundamental en éstas es que el costo total unitario (que incluye el 
de capital y el costo de operación) sea distinto para diferentes niveles de tama
ño, siempre que los equipos operen a plena capacidad. Así, si un proyecto du-
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plica su tamaño y el costo total unitario no alcanza a duplicarse, entonces, exis
ten economías de escala. 

Otro elemento por considerarse en relación con el tamaño o capacidad del 
proyecto es la disponibilidad de insumes y tecnologías. En este aspecto habrá 
que analizar la existencia de recursos no renovables y el tiempo que ellos dura
rán, de acuerdo con diferentes escalas de producción; las reservas de recursos 
renovables y la limitación del uso de los mismos; la disponibilidad de otros insu
mes manufacturados y las posibilidades de alteraciones del ritmo de aprovisio
namiento de ellos. 

Conviene tener presente todos los elementos correspondientes a la legis
lación general o económica y fiscal, como asimismo los programas de desarrollo 
que pueden influir sobre el tamaño del proyecto. 

La capacidad financiera y la capacidad administrativa de la empresa fijan 
los límites del tamaño del proyecto. En la presentación de éste se explicará cuál 
de esas capacidades influyó sobre el tamaño elegido. 

Márgenes de variación del tamaño. El hecho de que todos o algunos de los ele
mentos citados hayan establecido un límite dado del tamaño del proyecto, no 
significa que este tamaño haya de ser inalterable. A veces, por el tipo de proce
so técnico utilizado, se pueden ir agregando unidades a las líneas de produc
ción, ampliándose paulatinamente la capacidad productora del proyecto. Por 
otra parte, si el proceso técnico adoptado no permite estas adiciones sucesivas, 
puede convenir la instalación de una capacidad superior a la necesaria, si se 
prevé que el comportamiento del mercado o la disponibilidad de insumes posi
bilitará la utilización rentable de esa mayor capacidad instalada. 

Criterio para decidir el tamaño. Para definir el tamaño se elegirá el tamaño 
óptimo, de acuerdo con el criterio del valor actual neto, y se seleccionará el ta
maño que maximice ese valor. 

En la presentación del proyecto debe incluirse una compatibilización del 
tamaño del proyecto con los resultados del estudio de mercado, del análisis de 
los procesos, de la localización, la disponibilidad de insumes y factores, las obras 
físicas y el análisis de costos. 

b) Proceso de producción 

Definición del proceso productivo. Un proceso de producción se define como 
la serie de transformaciones a que es sometido un conjunto de insumes, con el 
fin de obtener uno o varios bienes. Estas transformaciones pueden ser sencillas 
o complejas. Los insumes y el producto obtenido pueden ser tangibles o intan
gibles. Un ejemplo de producto intangible es un nuevo conocimiento obtenido 
como resultado de un proyecto de investigación científica. 
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En muchos casos es posible obtener un mismo producto usando diversos 
procesos técnicos y el problema es, entonces, elegir el óptimo. Hay que insistir 
en lo indicado anteriormente: debe tomarse en cuenta la mayor cantidad de al
ternativas de procesos posibles. 

Una forma conveniente de comenzar el análisis de los procesos producti
vos es hacer un estudio crítico de los utilizados por la competencia. Esto, sobre 
la base de las características tecnológicas, la intensidad en el uso de los factores 
productivos, los costos de producción, las facilidades para la expansión de la ca
pacidad productiva, las ventajas y las desventajas de cada proceso y las razones 
dadas en cada caso para su adopción. 

Elementos que inciden en el proceso productivo. Los factores que influyen en 
la elección del proceso de producción son: la naturaleza del producto, la dispo
nibilidad y costos de insumas principales y los secundarios, la disponibilidad y 
los costos de factores productivos, la capacidad tecnológica de la empresa, el 
medio donde se establecerá, la flexibilidad del proceso en cuanto se refiere a su 
adaptación a nuevas tecnologías y a posibilidades de expansión de la capacidad 
productiva, las economías externas, los factores institucionales y las disposicio
nes reglamentarias sobre conservación de recursos, prevención de la contami
nación ambiental, etc. El análisis de todos estos factores permitirá limitar el 
campo de los procesos alternativos considerados factibles. 

Una vez adoptada la decisión sobre el proceso productivo, habrá que ele
gir entre los diversos equipos e instalaciones adecuados, poniéndose especial 
cuidando en comparar los costos y el grado de eficiencia de cada uno. 

Hay equipos que son más eficientes que otros en un campo más amplio de 
volúmenes de producción, aunque su costo unitario mínimo de producción sea 
superior al de otros equipos. Muchas veces es preferible contar con cierto gra
do de flexibilidad en el equipo productivo aunque el costo unitario para una 
producción dada sea mayor, principalmente cuando se trate de la producción de 
un bien cuya demanda está sujeta a grandes variaciones. 

Además, hay que tener en cuenta cuán flexible es el proceso de cambios 
de tamaño; es decir, si una ampliación de su capacidad puede hacerse sin mayo
res inconvenientes para el funcionamiento normal de la capacidad ya instalada. 

Descripción del proceso productivo. Cuando el proceso de producción ha sido 
decidido, se debe hacer una descripción tanto del proceso como de los equipos, 
instalaciones, insumas y mano de obra que se han de utilizar, referidos al siste
ma principal de transformación y al de los sistemas complementarios (genera
ción o conexiones de energía, empalmes ferroviarios o acceso a carreteras, al
macenes, eliminación de residuos, etc.). 

En esta descripción se identificarán las etapas, señalándose los procesos 
unitarios y las relaciones entre ellos. Además, se agregará un diagrama donde 
queden claramente indicados los flujos entre los distintos procesos unitarios. La 
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descripción ha de corresponder al proceso hasta ahora utilizado y al nuevo pro
ceso, si el proyecto es de ampliación. 

Se debe también indicar cuáles serán los productos principales, los inter
medios y los subproductos, especificándose sus principales características: uni
dad de medida, cantidad y calidad. 

Se señalarán todos los residuos derivados del proceso productivo y la for
ma como serán eliminados, mencionándose las posibles consecuencias para la 
ecología de la zona o para la contaminación del ambiente. 

Es conveniente poner especial cuidado en el detalle de los equipos, insta
laciones y. maquinarias, el que debe incluir una completa especificación de cada 
uno de éstos, agrupándolos de acuerdo con el proceso unitario al que corres
pondan. Se indicará la clase de equipo, su origen, año de diseño, el productor, 
su vida útil, el tamaño o capacidad y su peso; este último tiene importancia para 
calcular los costos de transporte. Hay que especificar cuáles de los equipos, ma
quinaria e instalaciones serán importados y cuáles serán nacionales. 

Después procede señalar los requerimientos de materias primas, materia
les y otros insumas, tanto principales como secundarios; nacionales, importa
bles o exportables, indicando las cantidades por unidad de tiempo, calidades re
queridas y sus costos unitarios. Especial cuidado hay que poner en el detalle de 
las necesidades de combustibles, de energía eléctrica y de agua. 

Otro ítem es el detalle del personal que se empleará en el proceso de pro
ducción. Se analizarán los requerimientos de ingenieros y técnicos, superviso
res, obreros de fábrica y de campo; separándose al personal calificado del no ca
lificado y haciéndose también una estimación del personal extranjero que .se 
necesitará. Es preferible especificar el personal que se necesita por proceso 
unitario. 

Al diagrama del proceso es conveniente agregarle un gráfico en que se se
ñalen los flujos de materiales y energía, con indicación de las entradas y salidas 
para cada proceso. 

Criterios para decidir sobre el proceso por adoptarse. Algunos de los factores 
que condicionan el proceso son cuantificables y susceptibles de expresarse en 
términos monetarios; respecto de otros, sólo puede hacerse un análisis de tipo 
cualitativo. Todos los que sean cuantificables entrarán en el cálculo del valor 
actual neto. Se debe elegir el proceso que maximiza el valor actual neto del pro
yecto. 

También, hay que aclarar la compatibilización de proceso productivo con 
los resultados de los estudios de mercado, tamaño, localización, disponibilidad y 
costos de insumas y factores, obras físicas y análisis de costos. 
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~) Localización del proyecto 

Niveles de localización. El estudio de la localización se puede hacer en dos eta
. pas. En la primera se elige la región o zona donde se localizará el proyecto. En 

la segunda se define el terreno y, dentro de éste, la distribución de las secciones 
del proyecto. 

El problema de localización presenta diferentes grados de dificultad, que 
dependen principalmente del tipo de proyecto que se estudia. Hay casos en que 
la localización es un dato para el analista, como ocurre con los proyectos de ex
plotación de recursos naturales o con los proyectos agrícolas. En otros casos, en 
principio, los lugares de posible localización son numerosos. 

Aunque teóricamente la localización del proyecto puede parecer un tema 
muy difícil de abordar, cuando se analiza un proyecto específico, la cantidad de 
variables que son dignas de consideración puede disminuir drásticamente. 

Elementos que inciden en la localización. Los factores que condicionan la loca
lización, como se dijo, son en principio numerosos. Algunos son de importancia 
en la elección de la región o zona y, otros, tienen mayor influencia para la elec
ción del terreno donde se implantará el proyecto. Los principales elementos 
que influyen en la localización son los siguientes: 

i) Las materias primas y los transportes. Es indudable que la disponibilidad 
de las materias primas tiene una significación que puede llegar a ser decisiva, 
como en los casos de explotación de yacimientos minerales y manufactura de 
productos perecederos. Se pueden citar, como ejemplo, para el primer caso, la 
explotación de minas de cobre y hierro y, para el segundo, un ingenio azucarero 
y una procesadora de leche, etc. El lugar en que está situada la materia prima 
ejerce influencia decisiva cuando se necesitan grandes volúmenes para la elabo
ración del producto final. En los ejemplos del segundo caso, el transporte de la 
materia prima sería de costo muy elevado, puesto que se trata de transportar 
materiales de grandes volúmenes y de escaso valor unitario. 

El caso mencionado de materias primas perecederas, además de fijar, en 
cierto modo, la localización del proyecto, también determina un límite máximo 
de su tamaño, pues éste tendrá que relacionarse con la producción probable de 
materias primas en la zona de influencia. 

Además de la disponibilidad de materias primas, debe tenerse en cuenta el 
costo de ellas; generalmente éste se halla en íntima relación con aquélla. 

La disponibilidad de medios de transporte, ya sean ferroviarios, aéreos, ca
mineros, marítimos o fluviales, es otro elemento por considerar. Junto con el 
peso o los volúmenes de materias primas y productos elaborados, hay que anali
zar las distancias por recorrer y las tarifas del transporte. Conocidos el volumen 
o el peso, las distancias y las tarifas, se pueden establecer los puntos de fletes 
mínimos. Este ítem es uno de los que hay que tener en cuenta al decidir sobre 
localización. 
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ii) Localización del mercado consumidor. Este es otro factor que debe con
siderarse, especialmente cuando los costos de distribución son elevados. Ade
más, el mercado puede estar muy concentrado o muy diseminado. En seguida, 
habrá que comparar las alternativas de hacer una sola planta, o varias, en cada 
uno de los lugares donde se hallan los consumidores. Hay que considerar no só
lo donde está situada la demanda actual, sino también, su probable evolución. 

iii) Otros factores que pueden afectar la localización. Los tres aspectos 
mencionados hasta ahora, disponibilidad de materias primas, transporte y mer
cado, son los que determinan la localización en una región o zona más o menos 
amplia y, por tanto, establecen un primer límite a las localizaciones posibles. El 
campo de localizaciones podrá ser limitado aun más cuando se consideren otros 
factores. 

Las posibilidades de economías externas, nombre con el que se identifica 
la existencia de servicios de asistencia técnica, de industrias complementarias, 
de talleres de reparación y mantenimiento, de servicios de teléfonos, télex, y 
otros medios de comunicación, de facilidades bancarias, etc., ayudan a determi
nar un número más restringido de posibles localizaciones. 

Las disponibilidades de agua suficiente y de la calidad requerida, como la 
existencia de energía suficiente, son esenciales en algunos tipos de industrias, 
especialmente en la petroq uímica y la siderúrgica. 

Las reglamentaciones sobre la protección del ambiente tienen que ser 
consideradas, según el tipo de proyecto, pues las normas existentes pueden exi
gir la instalación de sistemas ambientales preventivos o de eliminación de con
taminantes, cuyos costos inciden sobre los del proyecto. 

Las posibilidades de expansión del proyecto y las disposiciones tributarias, 
crediticias y los sistemas de promoción vigentes son factores que influyen sobre 
el problema de la localización. 

La confección de mapás o gráficos donde aparecen las vías de comunica
ción, las fuentes de materias primas, la situación de los mercados consumidores, 
la existencia de proyectos similares, las disponibilidades de energía y agua, etc., 
es de gran ayuda para la elección de la localización apropiada. 

No menos importante es la oferta de mano de obra especializada, aparte 
de la disponibilidad de capacidad empresarial. 

Después de definida la región donde se localizará el proyecto habrá que 
elegir el sitio o terreno donde éste será construido. Para esto hay que analizar 
las posibilidades de empalmes ferroviarios o camineros con las vías existentes, 
las posibilidades de conexiones con la red eléctrica y los servicios de agua y el 
sistema para evacuación de residuos. 

Desde este punto de vista, se deberán estudiar cuáles son las dimensiones 
apropiadas del terreno, así como sus características de estructura, conforma
ción, consistencia, avenamientos naturales, etc. 

Por último, corresponde analizar dónde se situarán las distintas secciones 
del proyecto. 
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Tabla de decisión respecto de la localización. Para decidir, entre todas las loca
lizaciones posibles, cuáles de ellas pueden resultar más apropiadas, se confec
cionará una tabla en la que se incluyan las localizaciones y los elementos que las 
afectan. 

La comparación basada en estos factores permitirá eliminar todas las loca
lizaciones que no reúnan los requisitos considerados esenciales desde el punto 
de vista técnico; por ejemplo: un proyecto para elaborar acero, no podría locali
zarse en un lugar donde no hay posibilidad de disponer de agua en grandes can
tidades. 

La elección final se hará entre las localizaciones que puedan satisfacer los 
requisitos técnicos, seleccionando aquélla en la que se origine el mayor valor 
actual neto del proyecto. 

Se tiene que incluir en la presentación la compatibilidad de la localización 
sugerida con los resultados del estudio de mercado, tamaño, proceso producti
vo, disponibilidad de insumas y factores, las obras físicas y el análisis de los cos
tos de construcción y operación. 

d) Obras físicas 

Definición. Por obras físicas se entiende la construcción de edificios industria
les, oficinas administrativas, talleres, depósitos, accesos camineros o ferrovia
rios, o unos y otros, conexiones eléctricas, sanitarias y de agua, viviendas para 
empleados y obreros, y la construcción de toda otra obra complementaria que 
se necesite para la operación del proyecto. 

Factores que influyen en las obras físicas. Los factores que influyen sobre las 
obras físicas son: el tamaño del proyecto, el proceso productivo y la localiza
ción. Es obvio el efecto del tamaño del proyecto sobre las dimensiones de las 
obras físicas principales y las complementarias y, por lo tanto, sobre el costo de 
la construcción. El estudio de ese tamafio mostrará también las posibles amplia
ciones, las que deben ser consideradas al proyectar las obras físicas. 

El proceso productivo influirá sobre las estructuras y formas, dado que és
tas dependen del flujo de materiales, combustibles, materias primas y productos 
intermedios implícitos en cada proceso. También, dependiendo del tipo de pro
ceso, se necesitarán diferentes obras complementarias. 

La localización del proyecto afectará a las obras físicas en lo referente a su 
estructura y tipos especiales que tendrán que adaptarse a las características físi
cas, topográficas, climáticas, etc., de la región. 

Análisis y descripción de la alternativa de obras físicas. Aunque los tres facto
res mencionados condicionan las obras físicas, siempre existe la posibilidad de 
proponer varias alternativas que satisfagan en distinto grado las exigencias im
puestas por tamaño, proceso y localización. 
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El paso siguiente, una vez decidido el tipo, la forma y la dimensión de las 
obras físicas, es hacer una descripción de ellas. Esta no tiene que ser tan deta
llada, pues todavía la ejecución del proyecto no está decidida, pero debe ser su
ficiente para permitir la identificación de cada una de las unidades inde
pendientes de las obras principales y complementarias y, además, el análisis de 
sus costos. 

En la descripción se seguirá un orden funcional de cada parte de las obras 
y se especificarán las principales características de cada una de ellas. Se usarán 
en todo caso unidades de medida aceptadas en el país. Se acompañará un gráfi
co con la distribución de todas las obras civiles en el terreno. 

Respecto de la ejecución de las obras, cualquiera sea la forma, por ejem
plo, por administración propia, contrato con firmas especializadas, etc., es im
prescindible, para facilitar la evaluación tanto privada como social del proyecto, 
preparar e incluir un detalle de los principales materiales que se utilizarán en la 
ejecución de las obras indicando la cantidad, calidad, origen nacional o importa
do, y precio unitario. 

También, se detallarán los equipos, maquinarias y herramientas que se re
querirán en la ejecución de las obras, señalando la cantidad, origen nacional o 
importado, años de vida útil, el costo de cada uno y el destino que tendrán una 
vez terminada la obra. 

Se incluirá, asimismo, el detalle de la mano de obra que se empleará en la 
ejecución de las obras, con indicación del número de personas, sus oficios y ca
pacitación; además, el salario de mercado. 

Sobre la base de la información anterior, se presentará un resumen que 
muestre los costos de ejecución de las obras físicas, diferenciadas por cada una 
de las unidades independientes, y el costo total de éstas. 

Por último, se demostrará la compatibilización de las obras físicas con el 
resultado del estudio de mercado, tamaño, proceso productivo, localización, 
disponibilidad de insumas y análisis de costos. 

e) Análisis de insumas 

El análisis de los insumos está implícito en los estudios que se hacen respecto 
del tamaño, proceso productivo y localización; por lo tanto, en esta sección sólo 
se mencionarán algunos aspectos esenciales que deberá contener este análisis. 
Para la posterior evaluación social del proyecto, es fundamental la distinción 
entre insumas nacionales y exportables o importables. 

Corresponde diferenciarlos entre principales y secundarios, lo que dará 
una idea de la profundidad con que debe estudiarse cada uno de ellos en lo que 
se refiere a s'u cantidad, producción actual y futura, calidad, usos alternativos, 
origen y costl!ls. Se debe analizar también la existencia de insumas alternativos y 
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sus características en Jo que se refiere a producción o reservas existentes, cali
dad, origen y costos. 

Otros aspectos por considerar son el grado de elaboración con que se ad
quirirán, el transporte, la seguridad del abastecimiento y las condiciones de co
mercialización. 

Muy importante será el análisis de las productividades supuestas en el em
pleo de cada insumo, y el efecto que tienen sobre la calidad del producto, de 
posibles subproductos y en las características de Jos residuos de fabricación. 

Todos estos aspectos deben estudiarse y compatibilizarse en relación con 
los resultados obtenidos en Jos estudios de mercado, tamaño, proceso producti
vo y localización del proyecto. 

f) Estimación y análisis de costos 

Todas las alternativas de proyecto, para ser comparables tienen que expresarse 
en magnitudes homogéneas. EIJo se consigue traduciendo en costos las magni
tudes físicas de Jos varios elementos o ítem de cada alternativa. Los costos se 
expresan en unidades monetarias mediante el uso de los precios, los que deben 
estar siempre referidos a una base común. 

El análisis de costos es una conclusión y en él influirán cada uno de Jos fac
tores que incidieron en Jos diferentes aspectos del estudio técnico. 

Clasificación de costos. La primera clasificación de costos que se puede hacer 
es la de costos de inversión y costos de operación del proyecto. 

Los costos de inversiÓn son todos Jos incurridos desde que se adopta la de
cisión de construir el proyecto hasta su puesta en marcha; es decir, todos los 
costos necesarios para dejar el proyecto en funcionamiento u operando. Son 
costos que se incurren en la parte inicial del proyecto y que pueden repetirse 
cada cierto tiempo, como es el caso del reemplazo de equipos. 

Los costos de operación son Jos necesarios para mantener el proyecto en 
producción y se incurre en elJos en forma continua a Jo largo de períodos deter
minados. Se clasifican en costos fijos y costos variables. Los primeros son inde
pendientes del volumen de producción; en cambio, se denominan costos varia
bles Jos que varían con la producción. Como ejemplo de los primeros, se 
pueden mencionar Jos costos de administración; entre Jos segundos, Jos costos 
de energía eléctrica, de materias primas, de ciertas categorías de mano de obra, 
etc. 

Otra clasificación de Jos costos de operación es la de costos totales y cos
tos unitarios. Los primeros se refieren a la suma de todos Jos costos incurridos 
con motivo de la operación del proyecto por unidad de tiempo. Los costos uni
tarios son Jos totales divididos por las unidades producidas. 
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En resumen, la estimación y el análisis de costos tienen por objetivo la de
terminación y la asignación de costos a cada uno de los ítem o rubros involucra
dos en la inversión y operación del proyecto. 

g) Calendario de inversiones y programas de producción 

Sobre la base de los resultados de los estudios de mercado y el técnico, se pue
den preparar un calendario de las inversiones y un programa de producción. Es
tos se utilizan para conocer el flujo de costos requerido en la evaluación del 
proyecto. 

En el calendario de inversiones se detallarán los ítem o rubros de la inver
sión en el período (año) de ejecución que corresponde. En este calendario de
berá presentarse, en moneda nacional, el componente nacional y, en moneda 
extranjera, el componente importado. 

Con la información suministrada por el estudio de mercado y dependiente 
del proceso adoptado, se puede también hacer el programa de producción, que 
indicará el volumen probable que se alcanzará con el proyecto en cada uno de 
los años de su funcionamiento. 

h) Errores más frecuentes en el estudio técnico 

Es útil mencionar aquellos factores que son las causas más comunes de errores 
en los estudios técnicos. Se menciona, así, la insuficiencia de estudios y análisis 
preliminares. La profundidad y el tiempo dedicado a ellos variarán con el mon
to del proyecto, pero hay que tener siempre en cuenta que aunque se trate de 
procedimientos técnicos muy experimentados, probados y conocidos, muchas 
veces las características físicas y químicas de las materias primas, los combusti
bles, etc., varían de un país a otro o entre distintas zonas de un mismo país y, 
por lo tanto, los estudios y análisis preliminares siempre serán necesarios. 

Otra causa de errores en los estudios técnicos es la falta de consideración 
de soluciones alternativas. Cabe insistir en cuán importante es considerar todas 
las alternativas posibles en lo referente a tamaño, proceso, localización, dispo
nibilidad de insumas y obras físicas. 

Finalmente, como tercera causa, se menciona el no tener en cuenta ciertos 
factores llamados secundarios. Generalmente se dedica todo el esfuerzo al estu
dio de los procesos y maquinarias necesarias, pero no se consideran debidamen
te otros aspectos como son los costos de mantención, sistema de inventario o 
provisión de materias primas, abastecimiento de energía y agua, facilidades para 
el personal, etc. 

Todas las conclusiones del estudio técnico tienen que justificarse en rela
ción a los resultados de los estudios de mercado, financiero y a la evaluación, 
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poniendo así en evidencia la interdependencia entre las diferentes etapas de 
preparación y presentación de un proyecto de inversión. 

4. Aspectos legales, institucionales y de organización 

a) Marco legal del proyecto 

Análisis de la legislación vigente relacionada con el proyecto: legislación labo
ral, legislación tributaria, legislación industrial, general y específica, y tratados 
internacionales pertinentes. 

b) Análisis institucional 

Capacidad de la entidad para realizar el proyecto. 

e) Organización 

La ejecución y la operación de un proyecto exigen la coordinación de una canti
dad apreciable de actividades especializadas. El número y la naturaleza diferen
te de éstas requieren para su desarrollo armónico una organización. En la for
mulación y presentación de un proyecto se deben, por lo tanto, incluir los 
esquemas de organización previstos, poniendo énfasis en los lineamientos gene
raleS. 

El objetivo de este capítulo es establecer las características de la unidad 
que administrará el proyecto. Además, determinar los costos fijos asociados a 
él. 

Se deben distinguir dos etapas: la de construcción o ejecución del proyec
to y la de operación o funcionamiento. La primera comprende no sólo las acti
vidades específicas relativas a la construcción de las obras físicas, sino también, 
todas las labores previas a la misma. 

Organización para la construcción. La construcción del proyecto puede estar a 
cargo de la misma empresa que lo ha de operar o puede contratarse con firmas 
especializadas. En el primer caso se tiene que indicar la forma legal de la em
presa o, en caso de una nueva, la que adoptará: privada, pública o mixta, socie
dad anónima, de responsabilidad limitada, etc. 

Si la construcción se llevara a cabo por administración, se tiene que indicar 
cómo se distribuyen las responsabilidades entre las diferentes divisiones o de
partamentos de la empresa, con una descripción de las funciones de cada uno y 
un organigrama para comprender las relaciones entre ellos. 
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El calendario de construcción servirá de base para elaborar un plan de eje
cución que abarcará todas las actividades correspondientes a esta etapa y que 
debe contemplar cómo se movilizarán y coordinarán todos los elementos físicos, 
humanos, institucionales, legales, técnicos y financieros. 

En relación a esta etapa es fundamental controlar el avance de todas las 
actividades que la componen. La carta Gantt es un instrumento de control de 
avance de las actividades ligadas a la construcción del proyecto: Su elaboración 
se realiza a partir de una lista completa de los tiempos de duración y holgura de 
dichas actividades, que se derivan del análisis del CPM o del PERT, o de am
bos. 

El CPM (Critica( Path Method) o método del camino crítico y el PERT 
son métodos que permiten optimizar el tiempo y costo de la etapa de construc
ción de un proyecto3. 

Por otra parte, se deberá indicar a cargo de qué departamento estará el 
detalle de las especificaciones, pedidos y recepción de propuestas; las adquisi
ciones de equipos y maquinaria y el control de los mismos; el apcovisionamiento 
de materiales y la contratación del personal para la construcción; el montaje de 
los equipos; y quiénes deben procurar el normal financiamiento del proyecto. 

Un aspecto de vital importancia será el de organizar la división que tendrá 
a su cargo la relación con el poder público. De ella dependerán, muchas veces, 
cuestiones como el otorgamiento de créditos, permisos y autorizaciones de ca
rácter técnico y legal. 

Cuando la construcción se hace por firmas especializadas, la organización 
es más sencilla, limitándose a considerar los tipos de contratos de ejecución, 
control de las distintas actividades de ejecución, la supervisiór, e inspección fi
nal para la recepción de las obras y las relaciones con el poder público. 

Organización para la operación. Se hará un detalle de los diferentes departa
mentos o divisiones de la empresa, indicando si se efectuará una implantación 
progresiva de la organización o se comenzará con la que será definitiva, en sus 
lineamientos generales. 

Se teridrá que considerar el esque.ma de organización del sector ejecutivo, 
administrativo, técnico-contable, financiero y del sistema de control interno, Se 
indicará la estructura y las funciones de cada uno de ellos. Nuevamente, es útil 
presentar un organigrama para tener una visión completa de toda la organiza
ción de la empresa. 

Hay proyectos en los cuales participarán varias reparticiones y deben des
lindarse las responsabilidades de cada una de ellas. 

Otro aspecto, es el de prever el normal aprovisionamiento de fondos, que 
dependerá, con seguridad, de una repartición diferente de la que ejecuta el pro-

3 Baltar, Antonio. Control de la ejecu_ción de proyectos por el método del camino critico 
(PERT). Santiago, Cuadernos ILPES, Serie No. 4, 1973. 
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yecto. Este financiamiento puede verse trabado por causas ajenas al proyecto. 
En este sentido, aunque los fondos provengan de organismos extranjeros o in
ternacionales, se deben cumplir instancias en otros sectores de la administra
ción, como el Banco Central o el Ministerio de Relaciones Exteriores, por 
ejemplo. 

5. Evaluación 

La evaluación tiene como objetivo fundamental contribuir a tomar una decisión 
acerca de la conveniencia de ejecutar un proyecto, utilizando como herramien
tas los criterios de evaluación, valor actual neto y tasa interna de retorno. 

Para efectuar la evaluación del proyecto se deben construir los flujos de 
beneficios o ingresos y de costos de inversión y operación, para todo el período 
de evaluación, en las situaciones con y sin proyecto. De este modo se calculan 
los beneficios y costos incrementales, que resultan de la diferencia de beneficios 
y costos entre la situación con y sin proyecto respectivamente, los cuales son 
pertinentes para la evaluación. 

En esta sección del Manual se comprenden los siguientes temas: a) eva
luación privada; b) evaluación social; e) momento óptimo y análisis de sensibili
dad; y d) recomendación. 

a) Evaluación privada 

Para efectuar la evaluación privada se requiere conocer los ingresos y costos del 
proyecto, valorados a precios de mercado, en las situaciones con y sin proyecto. 
Del estudio de mercado y del estudio técnico se obtienen los ingresos, el calen
dario de inversiones y los costos variables; del estudio de organización, los cos
tos fijos. 

Para calcular los indicadores de rentabilidad es conveniente construir un 
cuadro que presente los ítem o rubros que componen los ingresos, las inversio
nes y los costos de operación del proyecto, con los montos que corresponden a 
dichos ítem, durante todo el período de evaluación. Al respecto, hay que con
feccionar un cuadro para la situación con proyecto; otro, para la situación sin 
proyecto; y, un tercero, para la situación incremental. 

Sobre la base de este último cuadro se determina el valor actual neto, apli
cando sobre los flujos netos de cada período el costo de capital de la empresa. 
También se puede calcular la tasa interna de retorno sobre la base del mismo 
cuadro. 
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b) Evaluación social 

Flujos de beneficios y costos en la evaluación social. Para realizar la evaluación 
social de un proyecto se requiere disponer de los flujos de beneficios y los cos
tos sociales en las situaciones con proyecto y sin él. Los b(':neficios y costos so
ciales de un proyecto industrial se calculan corrigiendo los precios de mercado, 
ocupados en la determinación de ingresos y costos privados, mediante los pre
cios sociales. 

Para determinar los beneficios sociales y los costos sociales se necesita te
ner el precio social de la producción y el precio social de los insumas, respecti
vamente. Tal como se indicó, MIDEPLAN entrega los precios sociales de los 
factores básicos de producción: mano de obra, capital y divisas. 

Por otra parte, hay que tener siempre en cuenta que para evaluar social
mente un proyecto, los flujos de' beneficios y los costos deben estar expresados 
en moneda nacional. 

Precio social de la producción 4. Para el caso de la evaluación social de la pro
ducción, lo primero que se tiene que considerar es si se trata de un bien nacio
nal o de un bien transable. 

Se llaman bienes nacionales los que por sus características no son ni po
drían ser objeto del comercio internacional; es decir, que el país no podría im
portarlos ni exportarlos. El precio de estos bienes está determinado por las con
diciones de demanda y ofertas internas. 

Los bienes transa bies, conocidos también como exportables o importables, 
son los que realmente participan en el comercio internacional o·que podrían 
hacerlo a ciertos precios. El precio interno de estos bienes está determinado 
por el precio internacional y el tipo de cambio. 

Precio social de bienes nacionales. En el caso de bienes nacionales, el ajuste 
que se realizará sobre el precio de mercado en caso de distorsiones (impuestos, 
subsidios, monopolios, etc.), dependerá de las elasticidades de demanda y de 
oferta, puesto que ellas determinan los posibles cambios en las disponibilidades 
netas del producto para su consumo y los posibles cambios en las producciones 
de los otros oferentes. 

El precio social es igual al promedio ponderado del precio que paga el 
consumidor y del que percibe el productor. Los ponderadores son las elasticida
des de demanda y de oferta, respectivamente. 

Cuando se estima un crecimiento de la demanda hay que analizar cuál ha
bría s1do la situación "sin proyecto" y compararla con la situación "con proyec
to". En este caso, cuando lo único que hace el proyecto es sustituir producción 

4 Fontaine E., Evaluación Social de Proyectos. 2a. ed. Instituto de Economra, Pontificia 
Universidad Católica de Chile, Santiago, 1981. 
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de los otros oferentes, corresponde tomar como precio social el precio que per
cibe el productor, sin incluir el impuesto. 

En la presentación del proyecto corresponde explicar cuál fue el procedi
miento utilizado para evaluar socialmente la producción y las razones para usar 
ese procedimiento. 

Precio social de bienes transables. Cuando se trata de bienes importables, la 
norma será tomar como precio social de la producción del proyecto el precio 
crp5 multiplicado por el precio social de la divisa. Esto se hace en los casos en 
que el proyecto sólo sustituye importaciones o producción interna, o ambas, sin 
considerar impuestos ni subsidios. 

Si, además de sustituir importaciones y producciones internas, el consumo 
total aumenta como resultado del proyecto, entonces el mayor consumo deberá 
valorarse. 

Cuando se trata de bienes exportables, el precio social correspondiente es 
el precio FOB6 multiplicado por el precio social de la divisa, sin tomar en cuen
ta los posibles impuestos o subsidios a la exportación. 

En la evaluación de proyectos que generan productos transables, deberá 
ser utilizado el precio social de la divisa. Este es suministrado por MIDEPLAN. 

Precio social de los insumas 7. Respecto de los insumas que el proyecto utiliza, 
como combustibles, materias primas, materiales, tanto para la construcción co
mo para el funcionamiento del mismo, conviene clasificarlos en bienes y servi
cios nacionales, importables y exportables, de acuerdo con el criterio aplicado 
para el caso de la producción del proyecto. 

Para calcular el precio social de los bienes y servicios nacionales utilizados 
en el proyecto, cuando sus mercados presenian distorsiones, es necesario cono
cer sus elasticidades de demanda y de oferta, además de sus distorsiones especí
ficas. El precio social es el promedio ponderado de los precios que paga el 
usuario del insumo y del precio que percibe su productor. Los ponderadores 
son las elasticidades de demanda y oferta. 

Cuando los insumas son bienes importables o exportables, se utilizarán co
mo precios sociales el valor CIF, en el primer caso y, el valor FOB, en el segun
do, ambos multiplicados por el precio social de la divisa, sin tener en cuenta los 
impuestos o subsidios a la importación o exportación de esos insumas. 

En la presentación del proyecto se debe explicar cómo se hizo la valora
ción de los insumas y justificar el método seguido. 

Beneficios y costos sociales. Para calcular los beneficios sociales de un proyecto 
industrial, se debe reemplazar el precio de mercado de cada ítem o rubro que 

' 

5 Cost, insurance and freight (costo, seguro y flete). 

6 Free on board (libre puesto a bordo). 

7 Fontaine E., Op.cit. 
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representa ingresos, por el precio social de ese ítem. Los costos sociales se divi
den en inversión social y en costos sociales de operación y habrá que calcularlos 
en forma separada. 

i) Inversión social. En general, para calcular la inversión social debe corre
girse la inversión privada mediante el precio social de la divisa y de la mano de 
obra. Por esta razón,. en primer lugar, la inversión privada se debe desagregar 
en sus componentes nacional y extranjero. Este último se corrige por el precio 
social de la divisa. El siguiente cuadro muestra, para cada ítem de la inversión, 
el porcentaje que corresponde a cada componente. 

Inversión 

ITEM COMPONENTE (en porcentajes) 

lngenierfa de detalle 
Equipos 
Obras civiles 
Capital de trabajo 

Nacional Extranjero 

En segundo lugar, la inversión se debe desagregar de acuerdo con la mano 
de obra que ocupa. Esta, a su vez, en semicalificada y no calificada. En otro cua
dro se mostrará, para cada ítem de la inversión, el porcentaje correspondiente a 
mano de obra y, además, los porcentajes que corresponden a los dos tipos de 
mano de obra señalados. 

Mano de obra 

ITEM MANO DE OBRA (en porcentajes) 

ltem de inversión Semicaliticada No Calificada 

Instalación de equipos 
Obras civiles 
Obras complementarias 

Sobre la base de este cuadro y de acuerdo con las instrucciones de MIDE· 
PLAN al respecto, se procede a calcular el costo social de la mano de obra, pa· 
ra utilizarlo en la determinación de la inversión social. 
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Inversión Social (en pesos) 

Componente Nacional Correcciones 

AA o Total Derecho Mano Otro a Compo- Divisa Mano Derecho Inversión 
Inversión do do nente do do Social 
Privada Aduana Obra Extran- Obra Aduana 

jaro 

1 
2 
3 

Es importante indicar que, si en la inversión existe un rubro sólo con com
ponente nacional que representa una parte importante de su costo, habrá que 
estimar el precio social de aquél y efectuar el ajuste pertinente. 

Para cada período se presentará la inversión desagregada en sus compo
nentes, nacional y extranjero, con las correcciones de divisas y mano de obra, 
como se ilustra en el siguiente cuadro. 

Cabe hacer notar que los derechos de aduana se eliminan de la evaluación 
social, porque constituyen una transferencia. 

Este cuadro se debe preparar en las situaciones con y sin proyecto, de mo
do de obtener la inversión incremental. 

ii) Costos sociales de operación. Estos datos se dividen en variables y fijos. 
Respecto de los primeros hay que tener el porcentaje que representan los insu
mas importados y la mano de obra, ésta separada en semicalificada y no califica
da, a fin de corregir los costos variables privados de modo similar a las correc
ciones efectuadas a la inversión. Asimismo, si existe otro insumo sólo con 
componente nacional que representa una parte importante del costo variable, 
habrá que calcular su precio social y realizar el ajuste correspondiente. 

Se presentarán los costos variables desagregados en sus ítem principales, 
en las situaciones con y sin proyecto, en un cuadro como el que sigue. 

Costos Variables Sociales (en pesos) 

Situación con Proyecto Situación sin Proyecto 

AA o Mano Energía Materias Total Mano Energía Materias Total Costos 
do Primas y do Primas y Variables 
Obra Materiales Obra Materiales In cremen-

tales 

1 
2 
3 
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En relación a los costos fijos sociales, el procedimiento de cálculo es simi
lar al de los costos variables. También, es adecuado incluir un cuadro similar pa
ra los costos fijos. 

Evaluación. Se procederá a la evaluación social del proyecto, teniendo en con
sideración, en términos incrementales sociales, los beneficios y los costos de 
operación, más la cuantificación de alguna externalidad. El valor actual neto se 
calcula aplicando la tasa social de descuento a los flujos de beneficios netos ob
tenidos para cada período. También, a partir de estos flujos, se puede calcular 
la tasa interna de retorno. 

e) Momento óptimo y análisis de sensibilidad 

Después de efectuada la evaluación privada y la social, se determinará el mo
mento óptimo del proyecto con el fin de establecer si es conveniente postergar 
su iniciación. 

En segundo lugar, se harán los siguientes análisis de sensibilidad: al precio 
de venta del bien o producto; al precio de la materia prima más utilizada en el 
proyecto; al precio de la energía; y a los costos de los ítem más importantes de 
la inversión. 

En estos análisis se debe presentar la variación porcentual de la variable 
analizada respecto del valor considerado en la evaluación, con el valor actual 
neto y la tasa interna de retorno correspondientes. 

d) Recomendación 

La última etapa de la preparación de un proyecto finaliza con el cálculo de los 
indicadores de rentabilidad. Sobre la base del valor de ellos, hay que recomen
dar si conviene o no realizar el proyecto. 

La recomendación o decisión, en el nivel de factibilidad, puede ser la de 
ejecutar el proyecto, desecharlo porque no aparece rentable, o postergarlo de 
acuerdo con los resultados que arroja el estudio del momento óptimo de inicio 
del proyecto. 

6. Estudio financiero 

Es indispensable que toda presentación de estudio de un proyecto contenga un 
capítulo destinado al análisis financiero. La razón de ello es que, para ejecutar y 
poner en operación un proyecto, se necesitan los recursos financieros suficien-
tes. ' 
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El objetivo de este estudio consiste en analizar las alternativas de financia
miento disponibles, de modo de seleccionar la más apropiada. Además, se tiene 
que demostrar que la fuente de financiamiento,' por la cual se ha optado, es ac
cesible y que las posibilidades de recurrir a ella guardan relación con las carac
terísticas reales del proyecto. 

La comparación entre el calendario de costos de inversión y de operación 
y el de ingreso, permite determinar el monto de financiamiento requerido y su 
distribución en el tiempo. En consecuencia sirve de base para analizar alternati
vas de financiamiento. 

La presentación de este capítulo considerará los siguientes temas: a) Aná
lisis de las alternativas de financiamiento; b) Instrumentos de análisis financie
ro; y e) Errores más frecuentes en el estudio financiero. 

a) Análisis de las alternativas de financiamiento 

Clasificación de las principales fuentes de fondos. Los fondos para el financia
miento de un proyecto de inversión pueden provenir de las fuentes siguientes: 
i) internas, de la empresa; ii) externas, ajenas a la empresa. 

i) Las fuentes internas consisten en las utilidades no distribuidas y en los 
cargos por depreciación del capital. 

Las utilidades no distribuidas son las utilidades totales, menos los pagos 
por impuestos directos, dividendos y otras formas de participación en empresas 
no organizadas como sociedades anónimas. Es obvio que el acceso a fuentes in
ternas sólo es posible en el caso de que el proyecto sea llevado a cabo por una 
empresa que está en funcionamiento. 

ii) Las fuentes externas son los bancos y el mercado de capitales, a los que 
se recurre para la obtención de préstamos de diversos tipos y a la búsqueda de 
aportes de capitales. 

Los préstamos pueden ser clasificados, de acuerdo con los plazos de venci
miento, en créditos a corto plazo, a mediano plazo y a largo plazo. 

Los créditos a mediano y aquéllos a largo plazo, son los comúnmente utili
zados para financiar la adquisición de bienes de capital. En cambio, los créditos 
a corto plazo están destinados a financiar los desfases que pudieran existir entre 
desembolsos e ingresos derivados de la operación del proyecto. 

Hay una clase especial de préstamos llamados comúnmente créditos "ata
dos". En éstos, a las condiciones normales sobre tasas de interés, plazo de 
amortización, etc., se agregan otras, como la obligación de comprar una cierta 
marca de equipo o bien adquirirlo en un determinado país, o utilizar el présta
mos únicamente para financiar un proyecto específico, etc. En este último caso, 
el préstamo se otorga a una tasa de interés que es, generalmente, inferior a la 
de mercado. No hay que confundir los créditos atados de este tipo con los crédi
tos subsidiados, pues estos últimos no obligan a una inversión específica. 
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Tanto los aportes de capital como los préstamos pueden ser realizados por 
el sector privado o el público y pueden ser de origen nacional o extranjero. 

Elementos que deben tomarse en cuenta en la elección de fuentes. Cuando se 
trata de elegir entre fuentes alternativas de financiamiento es conveniente dis
tinguir entre capital propio y préstamos. El capital propio consiste en los recur
sos internos de la empresa más los aportes de capital que se pueden conseguir 
en el mercado respectivo. El problema se plantea, en los términos más genera
les, en elegir entre estas dos clases de financiamiento. 

Es indudable que la inversión es la que presenta los mayores problemas de 
financiamiento. Por esta razón, deberá realizarse un análisis profundo de este 
aspecto. 

Desde el punto de vista financiero, es importante el cálculo de los intere
ses por los préstamos que se puedan obtener para financiar la inversión y que 
deban ser pagados antes de que empiece a operar el proyecto. Desde el punto 
de vista financiero, estos intereses se consideran como parte de la inversión. · 

Para el cálculo de los intereses hay que tomar en cuenta el monto de las 
entregas que se vayan efectuando, el tiempo que transcurrirá desde la entrega 
hasta la operación del proyecto y la tasa de interés correspondiente. 

La proporción en que se emplearán las dos clases de financiamiento, capi
tal propio y préstamos, dependerá de las relaciones entre la tasa de interés so
bre el préstamo y la tasa de retorno sobre las acciones y la del proyecto; es de
cir, del costo de capital; de las condiciones del préstamo referidas a plazos de 
amortización; otros compromisos adicionales, etc.; y la disponibilidad de capital 
propio. 

La disponibilidad de capital propio no sólo se refiere a los fondos propios 
de la empresa, sino a la posibilidad de obtenerlos en el mercado mediante la co~ 
locación de acciones y otras formas de participación. 

Al enfrentarse con el problema de la elección de la fuente de financia
miento, es necesario considerar todas las alternativas posibles y tener en cuenta 
que el costo de capital es la rentabilidad de la mejor alternativa de inversión 
que se tiene. 

El financiamiento con créditos tiene la ventaja de no afectar al control de 
la empresa por parte de los propietarios. Además, como existe la obligación le
gal de pagar los intereses y amortizar el capital en los plazos establecidos, es po
sible colocar bonos y otra clase de obligaciones a una tasa de interés menor que 
la estimada para las acciones. Tiene también ciertas ventajas tributarias al per
mitirse, generalmente, la deducción de los intereses de la renta sujeta a impues
to. 

Entre las distintas clases de préstómos hay que distinguir los que exigen 
una garantía especial, ya sea hipotecaria o prendaria, sobre determinados acti
vos de la empresa. Esto, sin lugar a dudas, limita la posibilidad de disponer de 
estos activos en cualquier momento. Esta clase de crédito es usada, general-
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mente, para proyectos que pertenecen a sectores que experimentan cambios 
tecnológicos menos frecuentes y, por lo tanto, la vida útil del equipo es más 
prolongada. 

La desventaja del financiamiento mediante créditos es que su servicio de
be cumplirse cualquiera que sea el resultado del proyecto y, además, incide so
bre la capacidad de endeudamiento futura. Ya se mencionaron los créditos ata
dos, que imponen algunas condiciones adicionales que pueden resultar 
desventajosas para el proyecto. 

Finalmente, existen proyectos que, por decisión política, deben ser ejecu
tados por el Estado. En ellos, el financiamiento se efectúa mediante los aportes 
presupuestarios, empleo de fondos propios de la entidad inversionista y présta
mos internos o de organismos internacionales. 

b) Instrumentos de análisis financiero 

Instrumentos más usados. El análisis financiero se facilita mediante el uso de 
ciertos instrumentos, entre los cuales los de mayor uso son: el cuadro de fuentes 
y usos de fondos y el gráfico de punto de nivelación. Estos instrumentos no son 
competitivos entre sí, sino complementarios. 

Fuentes y usos de fondos. Al cuadro o estado de fuentes y usos de fondos se le 
denomina también cuadro o estado de origen y aplicación de fondos. La palabra 
fondos se aplica aquí con un criterio amplio, es decir, no significa únicamente 
dinero en efectivo o saldos bancarios, sino todo valor económico o forma de pa
go. Cuando se define fo"ndo con un criterio reducido, se tiene un estado de mo
vimiento de caja. 

El estado de fuentes y usos de fondos se puede elaborar, para la inversión 
o la operación del proyecto, en forma separada. También, puede prepararse 
uno integral que especifique los fondos necesarios y las fuentes previstas para 
ambas etapas del proyecto. 

El objetivo de este estado financiero es mostrar que el proyecto puede 
contar con los fondos necesarios para su ejecución y que, durante el funciona
miento del mismo, éste podrá generar u obtener de alguna forma los fondos pa
ra cubrir por lo menos sus costos de operación y el servicio de los créditos que 
se hubieren obtenido. Debe incluir, por lo tanto, flujos financieros, además de 
los flujos reales por venta o arrendamiento de bienes y servicios. 

Los datos básicos para la preparación del cuadro de fuentes y usos de fon
dos provienen del calendario de inversiones, y de los cuadros de costos e ingre
sos de operación del proyecto, además del análisis de las varias alternativas de 
financiamiento. 

La presentación de este cuadro puede ser muy variada, dependiendo del 
desglose que se haga de los rubros básicos que lo integran. A manera de ejem-
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plo, se inserta un cuadro para los períodos de instalación y funcionamiento del 
proyecto. Este fue extraído del Manual de Proyectos de Desarrollo Económico 
de las Naciones Unidas. 

Cuadro integrado de fuentes y usos de fondos 
para Jos periodos de instalación y funcionamiento 

A. FUENTES: 
1. Capital propio o recursos 

presupuestarios 
2. Préstamos a largo y 

mediano plazo: 
a) bancos 
b)bonos 

3. Préstamos a corto plazo: 
a) bancos 
b) proveedores 

4. Ventas 
5. Saldo del a~o anterior 
6. Total fuentes 

B. USOS: 
7. inversión fija 
8. Activo en cuenta corriente: 

a) aumentos de inventario 

INSfALAOON 
(a~os) 

b) aumento de cuentas por cobrar 
9. Costos de producción 

FUNOONAMIEI'ITO FUNOONAMIEI'ITO 
PROGRESIVO (a~os) NORMAL (a~os) 

(excluyendo depreciación e intereses por préstamos 
a largo plazo e incluyendo impuesto territorial 
e intereses a corto plazo) 

10. Pago crédito a corto plazo 
11. Impuesto a la renta 
12. Total usos 
13. Disponibilidad para pago 

de dividendos. servicios de 
crédito y formación de 
reservas (A-B) 

14. Pago de dividendos 
15. Servicio de créditos a largo 

y mediano plazo 
16. Saldo para el a~o siguiente 
17. Depreciación y otras 

reservas 

Punto de nivelación. Otro instrumento de análisis financiero es el punto de ni
velación, que indica el nivel de producción en el cual el proyecto no obtiene ga
nancia~ ni pérdidas, es decir, es el punto donde se nivelan los costos totales de 
producción con los ingresos totales. 
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En el gráfico del punto de nivelación, en el eje vertical, se intlicarán los 
costos totales y los ingresos, y en el eje horizontal, los volúmenes de produc
ción en unidades físicas, a la correspondiente tasa de utilización de la planta. 

En los costos no se incluyen los cargos por depreciación del equipo de ca
pital ni los costos financieros. Es conveniente analizar qué efectos tendrán so
bre el punto de nivelación las modificaciones de las variables más importantes, 
como son el precio del producto y los precios de ciertos insumas, materias pri
mas y factores productivos. 

Es muy posible que, durante algún período, el proyecto tenga que operar 
por debajo de su capacidad normal y, por tanto, es probable que durante un 
cierto período los costos superen a los ingresos. En este caso, el gráfico del 
punto de nivelación indicará el período para el cual es necesario el financia
miento adicional, y el tiempo durante el cual no se pueden prever pagos de los 
servicios de la deuda. 

En la presentación del proyecto, se tendrá que incluir una justificación de 
las decisiones adoptadas en el estudio financiero en relación a los resultados de 
los estudios de mercado, técnico y de evaluación. 

Como conclusión del estudio financiero, se explicará si la entidad a cargo 
del proyecto cuenta o no con la capacidad financiera para realizarlo y operarlo. 

e) Errores más frecuentes en el estudio financiero 
1 

Dado que la etapa de preparación y presentación de un proyecto de inversión 
tiene su punto de partida en las conclusiones de los estudios de mercado y téc
nico, los errores allí cometidos serán trasladados al estudio financiero. Si los in
gresos y costos reales del proyecto están deficientemente calculados, los reque
rimientos financieros estarán sujetos a alteraciones. 

Respecto de los errores propios del estudio, éstos se producen principal
mente por no considerar todas las alternativas posibles y por la estimación del 
costo de capital pertinente. Esto es cierto, especialmente, respecto del costo de 
los fondos propios generados por el proyecto, cuyo costo de capital es la renta
bilidad que se podría obtener en la mejor alternativa de inversión existente en 
el momento para esos fondos. 

Asimismo, no es correcto considerar los cargos por depreciación y obsole
cencia del capital como parte de los flujos financieros, ya que ellos sólo son car
gos contables, sin realización efectiva. 

También es común no tomar en cuenta los ingresos provenientes de la 
venta de activos, en los casos de reposición o término de la vida útil de un bien. 

Por último, respecto de Jos ingresos, se comete el error de considerar que 
todo lo que produce el proyecto se vende. 
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II. MODELO TEORICO 

A. Consideraciones generales 

El hecho de proveer cierta escolaridad adicional a un educando im
plica incurrir en ciertos costos y también que se obtendrán ciertos benefi
cios debidos a esa mayor escolaridad. 

Esos beneficios y costos adicionales pueden estimarse desde dis
tintos puntos de vista: privado y social. Si consideramos el punto de vista 
privado del educando o su familia, ellos tomarán en cuenta los beneficios 
por ellos percibidos (presentes y futuros) y los costos que ellos deben afro~ 
tar para conseguir esa educación, tales como útiles escolares, libros, ~ran~ 
porte hacia y desde la escuela, pagos que efectúan a la escuela (en caso de 
asistir a escuelas privadas), etc. 

También se pueden comparar los beneficios y costos privados para 
una escuela en particular, en cuyo caso los beneficios son los ingresos que 
percibe como pago por la educación que imparte, y los costos están asociados 
a los insumas que utiliza para ello, tales como tiempo de los maestros o prg 
fesores, material didáctico, bienes muebles e inmuebles, etc. 

Desde el punto de vista social, en cambio, interesan los benefi
cios y costos que el pais (o la provincia o región considerada) tiene por el 
hecho de impartir esa educación adicional. Es decir que se trata de estimar 

' 
los beneficios que recibe la sociedad en su conjunto y los costos en que 
ella debe incurrir para proveer esa escolaridad, independientemente de quié
nes sean los que reciben los beneficios y de quiénes sean los que pagan los 
costos. Lo que interesa en este caso es qué recursos pierde el país debido 
a esa educación adicional y qué gana el país debido a ello. Con esto no pre
tendemos afirmar que no haya efectos redistributivos a causa de la mayor 
educación impartida, pero éste es un aspecto que no trataremos en este tra
bajo. 

Como beneficios de la educación desde el punto de vista social in
cluiremos la mayor productividad que tiene una persona por el hecho de haber 

recibido una mayor educación. Existen otros beneficios que no son fáciles de 
cuantificar. Por otro lado, podemos clasificar a los costos desde el punto 
de vista social en tres grupos principales: a) los insumas necesarios para 
que la escuela provea educación, tales como tiempo del personal docente Y no 



docente, edificios y terrenos, mobiliario, material didáctico, etc; b) tiem

po de los alumnos, dedicado· a asistir a la escuela y a estudiar; e) otros in 

sumos proveídos por los alumnos, como útiles escolares, libros, transporte, 
etc. 

Más adelante analizaremos esos beneficios y los costos de la·educa 

ción, desde el punto de vista social y del privado de los educandos. 

En definitiva, lo que nos interesa es llegar a estimar la tasa in
terna de retorno de la educación primaria y de la secundaria, teniendo en 

cuenta básicamente los beneficios y los costos sociales de la educación. En

tre ellos quedarán excluidos los no cuantificables, y es razonable suponer 

que los beneficios no cuantificables son mayores que los costos no cuantifi

cables, por lo cual obtendremos una subestimación de la tasa interna de re
torno. 

B. Análisis de costo- beneficio 

Uno de los métodos más aplicados para evaluar las inversiones en 

educación consiste en comparar los costos con los beneficios, todos debida

mente actualizados utilizando la tasa de descuento social o privada, según 

el punto de vista elegido para realizar la evaluación. 

Sin embargo, dado que se suelen estimar los costos y beneficios 
por alumno o por egresado, en lugar de hacerlo para el conjunto de alumnos 

que recibirían educación a través del tiempo, suele usarse como criterio pa
ra evaluar la conveniencia de la inversión, la tasa interna de retorno. Ella 

se define como la tasa de descuento que iguala el valor presente de los cos

tos con el valor presente de los beneficios. 

Si se compara la tasa obtenida con la que surge de otras inversio
nes (por ~jemplo: un proyecto sanitario, la construcción de un dique, un pr~ 
yecto industrial, etc.), el resultado proporciona un criterio para tomar de-

. . ' 
ClSlones que, si bien está sujeto a críticas, constituye por lo menos una ba 

se aproximada para tomar una decisión en materia de inversión. 
Este criterio también se usa para decidir entre diferentes proyec

tos de educación. Por ejemplo, puede ayudar a decidir si conviene invertir 
más en educación primaria que en secundaria, o si es más conveniente desti
nar fondos para ciertas profesiones, en lugar de otras. También puede servir 
para reforzar inversiones en aquellos cursos que acusan mayor deserción, si 
desde el punto de vista económico-social esos cursos contribuyen a mejorar 

más la productividad en relación a otros. 
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la aplicación del análisis costo-beneficio a las inversion~s en edu 
cación ha sido objeto de diversas críticas. 

Muchas de las críticas radican en el hecho de considerar a la edu

cación como un bien de consumo más que como una inversión de productividad fu 

tura. Esta es la idea tradicional, la que da argumentos para señalar que el 

enfoque de costo-beneficio es muy mecánico y que la educación debe interpre
tarse como un "bien moral'', cuyo retorno está más allá de toda medida. 

Sin embargo, se ha probado (8) que por lo menos una parte de los i~ 

gresos por servicios personales constituye un retorno a la inversión en un 
bien de producción durable. Sin duda hay objeciones al enfoque de tomat· los 

ingresos como aproximación de los beneficios de la educación, a saber: 

a) lo que ya hemos dicho, o sea que hay beneficios no pecuniarios, que no son 

captados al tomar la variable ingresos. 

b) Por otro lado, las diferencias de ingresos pueden estar causadas por otras 

variables fuera de la educación: 
-Habilidad, vocación, clase social, inteligencia, educación y/o profesión 

de los padres, etc. En algunos estudios, se ha logrado aislar el efecto 

de algunas de estas variables (9}. En ciertos casos, otras variables 

fuera de la educación y la edad, no han demostrado tener influencia muy 

acentuada en los ingresos. (10) 

-Algunos ingresos más altos pueden ser rentas de monopolio en el sentido 

de que para algunas profesiones hay restricciones para entrar en ellas, 

o bien se trata de estudios caros que solo pueden ser pagados por los 

padres pudientes. 

Por otra parte, hay críticas que apuntan al hecho de que el análi

sis de costo-beneficio es un estudio de corte transversal. Desde este punto 

de vista se señala que las diferenciales de ingresos correspondientes a dis 

tintas escolaridades. suelen ser menores que las que surgen del estudio de 

corte transversal, ya que a medida que se difunde más la educación, en las 

\8) 

(9) 

(lO) 

Véanse, por ejemplo: BECKER, Gary, Human Capital. ~ theoretical and em
pirical analysis, with special reference to edu:a~ion (N. York, C~~umbia 
Univ., 1964) y SCHULTZ, Theodore W., Valor economtco de~ educacton, 
trad. por S. Tancredi (México, Uteha, 1968). 
Por ejemplo, véase CARNOY, Hartin, The Cost and Return t~ Sch~ol ing ~. 
Hexico: a Case Study, tesis doctoral presentada en la Untverstdad de Ch1 
cago (l9b4r.-
BECKER, Gary, op. cit., págs. 79/88. 
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futuras cohortes las diferenciales de ingreso tienden a achicarse. Sin emba~ 

go, hay quienes opinan que al mejorar la educación en todos los niveles, las 
diferenciales se agrandarían. 

Pero esta objeción de que las estimaciones de corte transversal i~ 
noran los futuros cambios en las corrientes de ingresos y costos, es subsan~ 
ble ya que puede hacerse análisis de sensibilidad simulando distintas tasas 
de variación en el tiempo. 

Se suele incluir también entre las críticas, aunque no afecta al 
método en sí sino a su aplicación, el problema de la elección de la tasa al
ternativa pertinente para comparar con la tasa interna de retorno social, 

cuando hay que tomar decisiones desde el punto de vista social. Para resol
ver este problema, existen varias propuestas. (11) . 

Hay quienes no aceptan el análisis de costo-beneficio para tomar 
decisiones en materia de inversiones en educación y, en general, no lo admi
ten para proyectos sociales. (12) 

Hay que tener·presente, como lo señala Guadagni (13), que si bien 
las inversiones públicas en cuanto a proyectos sociales están al margen del 

mecanismo del mercado, esto no implica que las decisiones estén ''al margen 

del cálculo económico, en particular del análisis de costo-beneficio''. Como 
lo enfatiza ~lusgrave "la jerarquía de nece~idades sociales tiene todavía que 

medirse en relación con la renta disponible y los recursos escasos". (14) 

Anticipamos que en nuestro trabajo la tasa de rentabilidad calcul~ 
da es media (no marginal) y tiene carácter histórico; por lo tanto, solo pu~ 
de usarse como base de otros estudios. 

Admitimos que el análisis de costo-beneficio es solo una técnica 
útil para tomar decisiones sociales; es una parte de los elementos a tener 

en cuenta, pero una parte importante. Puede complementarse con indicadores 

( 11) 

( 1 2) 

( 1 3) 

( 14) 

BLAUG, M., The Rate of Return on lnvestment in Education, en Economics 
~ Education-1,-seiezted Readings, editado por BLAUG, M. (EE.UU., Pen
guin, 1968), págs. 251/252. 
Véase el comentario que preparó para nuestro trabajo la Lic. Nelly Bar
bieri en la XIXa. Reunión de la Asociación Argentina de Economía Políti 
ca (lguazú, 1984). 
GUADAGNI, Al ieto, en comentario al trabajo de Raúl E. Cuello "Los efec
tos ~istribut ivos del gasto público", en O.O.U.C".A.L., ~distribución 
del Ingreso (Buenos Aires, Macchi, 1982), pág. 2,46. 
MUSGRAVE, Richard A., Teoría de la hacienda pública, trad. por J. M.Lo
zano l. (Madrid, AguiJar, 1969T,pág. 91. 
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sociales. (15) 

C. Beneficios de ~educación 

1. Diversos beneficios 

rísticas 
Algunos, 

tar (17) 

La educación es un bien sui-generis que participa de las caractc
de un bien individual y de las correspondientes a un bien público. 
como Blaug (16), lo consideran un bien ''quasi-público''. Según Gine! 

la educación puede ser ~n parte un bien individual y, en parte, un 
de esos aspectos, puede ser un bien final o in-bien público y, en cada uno 

termedio. Por bien final se entiende que es un bien de consumo y como bien 

intermedio se lo puede tratar como una inversión. 
Dadas esas c·aracterísticas de la educación, es difícil clasificar 

en forma estricta cuáles son los beneficios privados y cuáles los sociales. 

Por otra parte, algunos beneficios son directos (para el individuo o la so

ciedad), en tanto que otros son indirectos. Además, unos son cuantificables 

y otros no. 
Como bien de consumo, los beneficios son fundamentalmente subjeti·· 

vos y por lo tanto no son medibles, o bien su evaluación es muy difícil. Por 

ejemplo, para algunos la educación es un placer directo al recibirla e ind' 

recto porque les permite leer libros que les dan satisfacción o les permit~ 

acceder a centros culturales, etc. Para otros, es un beneficio negativo, y~ 

que van a la escuela por.obligación, pero no porque les guste. 
También hay beneficios.indirectos que se derivan de la educación 

·como bien de consumo. Por ejemplo, una persona con mayor educación, puede ~~ 

fluir en la educación de su familia, de sus vecinos, de sus empleados, etc. 

Como inversión, la educación genera beneficios: a) puede aumentar 

las posibilidades de producción; b) puede reducir costos; y e) puede mejor·:." 

las posibilidades de bienestar. Entre ellos, hay beneficios que recibe dirr::~ 

tamente el estudiante (18): 

( 1 5) 

(16) 
( 17) 

( 18) 

HISHAN, E.J., Cost- Benefit Analysis, 2a. ed. (Londres, Allen & Unwin, 
1981), págs. 4TI/li"1). 
lbidem, pág. 250. 
GINESTAR, Angel,~ técnica de evaluar proyectos y~ aplicación~~ 
educación, en GINESTAR, A., ANUNZIATA, A. y FERRA, C., Evaluación de!~ 
inversion en educación, en serie "Cuadernos" de la F.C.E. - U.N.C., 
sección Economía, n• 22 (Hendoza, 1968), pág. 1. 
WEISBROD, B.A., Externa! effects of investment in education, en Econo
mics of Education .!_, Selected ReadTngs, editado--¡;or BLAUG, H. (EE.UU., 
Penguin, 1968), págs. 159/169. 
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- Re't:orno directo, que se traduce en mayores ingre~os futuros, aunque no todo 

se debe a educación, ya que por ejemplo pueden percibir más ingresos, por 

mayor inteligencia, más lmbición, adiestramiento en lá fábrica, etc. 
- Retorno opcional, por el valor de la oportunidad de obtener aún más educa

ción. 

Opciones no pecuniarias, como por ejemplo la posibilidad de conseguir tra
bajos con más rapidez. 

Retornos extra-mercado: por ejemplo, el que prepara su propia declaración 
de impuesto por estar capacitado y, por consiguiente, no debe pagar a otro 

por ese servicio. 

Entre los beneficios externos al alumno, cabe citar: 
-La liberación del tiempo de las madres mientras los niños están en la es

cuela. A esto se lo suele llamar "efecto guardería". 

El aumento de bienestar de los vecinos mientras los niños están en la es

cuela (no molestan con ruidos en las calles, etc.) 
Beneficios relacionados con el empleo: si en la ·comunidad hay más obreros 

preparados, eso puede beneficiar a otros obreros por la elevación de su 
productividad. 

Beneficios para la sociedad en general: por ejemplo, al ser la sociedad 
más educada, disminuyen los problemas causados por crímenes y ~on menores 

los costos por seguridad. 

Por otra parte, los beneficios pueden ser a corto plazo (por eje~ 
plo, mientras se recibe la educación, como es el caso de la liberación del 

tiempo de las madres, o los efectos sobre los vecinos) o a mediano o largo 
plazo (que se perciben después del período de educación). 

No obstante que muchos de los beneficios de la educación no son 

cuantificables, si los que son medibles indican que la inversión es renta
ble, con mayor razón se justificaría la decisión de invertir en educación 

si se incluyeran los que no se pueden evaluar. 

2. Beneficios considerados en el modelo --· 

Oe los beneficios mencionados anteriormente, solo 
que se refieren a una mayor productividad de la persona que 
ción. 

estimaremos los 
• 

recibe la educa 

Diversos estudios en el área de la economía de la educaeión han 
mostrado que la productividad de un individuo depende de su escolaridad, su 
habilidad, su experiencia en el trabajo (o edad, ya que ambas están estre-

L 
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chamente relacionadas) y de otras variables de difícil medición, tales como 
medio ambiente, relaciones familiares, etc. 

Por otra parte, en una economía de mercado, el precio de demanda 
del trabajo de cierta categoría puede considerarse como una aceptable estima 
ción del valor de la productividad del individuo. 

En nuestro caso, suponemos que 

z = f (S, E) J!l 
donde z = precio de dem¡¡nda del factor trabajo (pago por el traba-

jo de una persona durante un año). 
S = años de escolaridad efectiva. 
E= edad de la persona. 

En la literatura sobre el tema se han utilizado diversas formas de 
ecuaciones para realizar las estimaciones. La que ha dado mejores resultados 

es la función exponencial, especificada de tal manera que implique lo sigui e!!_ 
te: 

a) Quien no tiene nada de escolaridad, percibe de todos modos, 
algún ingreso. 

b) Cuanto mayor es la escolaridad, mayores son los ingresos. 

e) Los ingresos aumentan con la edad, aunque a partir de cier
ta edad pueden decrecer. 

Para efectuar la estimación de esa ecuación utilizamos los datos 

provenientes de la Encuesta Permanente de Hogares. Esos datos se refieren a 

ingresos netos de un mes de las personas ocupadas en el momento de la encue~ 

ta. Por lo tanto, antes de estimar la ecuación, realizamos las siguientes 
consideraciones: 

a) Lo que cobra el trabajador mensualmente es el sueldo básico 

menos los descuentos que se le efectúan (jubilación, obra 

social, etc.) más el salario familiar, si corresponde. Te
niendo todo esto en cuenta, los ingresos se pueden expresar 

como función del sueldo básico. 
b) Los ingresos declarados en la encuesta son presumiblemente 

netos de impuestos a las ganancias, pero no hicimos ningún 

ajuste por este concepto por suponer que la mayoría de las 

personas con educación primaria y secundaria no paga ese 

impuesto debido a su bajo nivel de ingresos. 

e) Los aportes patronales se calculan sobre el sueldo básico 

-,, 
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(obra social, salario familiar, etc.) (19). Por lo tanto, 

expresamos el pago mensual del empleador en función del suel 

básico. 

d) A los ~fectos de convertir ese pago mensual en anual, lo mul 

tiplicamos por 13: 12 meses y sueldo anual complementario (20) 
y le agregamos un cierto porcentaje para tener en cuenta el 

costo de las vacaciones que se le da al empleado. 
e) No efectuamos ningún ajuste por desempleo debido a que en el 

momento para el cual obtuvimos los datos la tasa de desem
pleo era muy baja, lo cual permitía suponer que se trataba 

solo de desempleo fricciona]. (21) 
Teniendo en cuenta lo anterior, llegamos a estimar los precios de 

demanda del factor trabajo (anuales) para cada individuo encuestado. Los in
gresos mensuales observados (Y) son, según la consideración a), una cierta 

proporción (et) del sueldo básico mensual (A): 

Y = et A 

Por otra parte, según e) y d), el precio anual de demanda del tra
bajo es una cierta cantidad (a) de sueldos básicos mensuales: 

Z = B A 1 l l l 1 

Reemplazando IIII en IIIII obtenemos: 

z = ª- y 
Ct 

1 IV 1 

que es lo que debíamos estimar para cada individuo. 

Este dato (Z) es el que utilizamos para estimar III. 
El gráfico N° II. 1 representa una función exponencial del tipo i!!_ 

dicado, que resulta en una familia de curvas, una para cada nivel de escola- · 
ridad. 

Entonces, cada punto de los perfiles del gráfico N° II. 1 indica, 
una vez estimado, el valor de la productividad anual promedio de una persona 

\19) 

(20) 

(21) 

En octubre de 1980, mes para el cual hicimos las estimaciones, no se p~ 
gaba el aporte patronal jubi !ario. 
En rigor, por tratarse de un periodo con inflación, el sueldo anual com 
plementario no corresponde a Ún mes de sueldo en términos reales, sino
algo menos. No estaba aún vigente la ley según la cual el sueldo anual 
complementario se calcula a partir del sueldo del mes en el cual se pa
ga. 
Era de áproximadamente el 3%. 

! 
L 

' 
' 

1 

l 
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Gráfico N o 1 l. 1 
' 

z 
5=2 

5=1 

S=O 

Edad 

de cierta edad y cierta escolaridad en un·mes dado (el mes de la encuesta). 

Es decir, que es la resultante de obtener una fotografía de la situación de 

personas de distintas edades y escolaridades. Pero lo que en realidad nos i~ 

teresa es cuál sería el valor de la productividad de una persona con distin

tos niveles de escolaridad, a lo largo de toda su vida activa. Entonces, a 

los perfiles anteriores hay que hacerle dos tipos de ajuste: 

a) A cada Z estimado para una cierta escolaridad y edad (Z~), hay que 

multiplicarlo por la probabilidad de estar con vida a cada edad, 

(VE), partiendo del supuesto que el individuo está con vida a los 6 

años, edad en la que ingresa al sistema escolar primario. Teniendo 

esto en cuenta, se obtiene el valor esperado del valor de la produc

vidad anual para cada edad y escolaridad (W~): 

w~ = z~ . vE lVI 

b) Además, .se puede suponer que históricamente se producen aumentos en 

la productividad de los individuos. Si es así, habrá que considerar 

una cierta tasa de crecimiento de los W a través del tiempo. 

Una vez estimadas, de acuerdo a lo explicado, las productividades 
esperadas que tendría una persona con cada edad y cada nivel de escolaridad, 

es posible obtener el aumento de productividad esperada logrado por el hecho 

de tener un año más de educación. Para cada edad, se obtiene la diferencia 

entre la estimación del valor de la productividad para cierta escolaridad S 

Y la estimación para la escolaridad S-1. Esos beneficios se producirán duran 

te toda la vida laboral de la persona. 
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3. Costos sociales 

Es necesario aquí tener en cuenta todo lo que para el país repre
senta un uso de recursos productivos como consecuencia de prestar un servi
cio educativo. 

Una parte de los costos se incurre anualmente (o en períodos meno
res) Y otra parte cada cierto número de años. En todos los casos nos intere
sa, en primer lugar, obtener el costo anual por alumno. 

Para analizar los costos sociales de la educación tomaremos la cla 
sificación ya indicada anteriormente. 

a} Insumas~ provee.!.! escuela 

Dentro de este grupo tenemos lo siguiente: 
1°} Edificios y terrenos: 

Edificios escolares 
Terrenos 

Mantenimiento de edificios 
2°) Personal: docente y no docente 
3°} Otros costos: 

Mobiliario 

Artículos de escritorio 
Material didá~tjco 
Material de limpieza 

Servicios básicos (electricidad, gas, etc.} 
Administración. 

Los datos para estimar los costos anuales se pueden obtener de los 
presupuestffi nacionales o provinciales (ejecutados} en el caso de escuelas 
oficiales, o directamente de información proveida por las escuelas, en el ca
so de las privadas. 

Es necesario hacer una distinción entre aquellos costos que se re
piten cada año (costo del personal, mantenimiento, servicios básicos, eic.) 
Y los que se producen cada cierta cantidad de años, como los edificios, mobi 
liario, etc. En este último caso es necesario, partiendo de las inversiones 
realizadas, estimar un costo equivalente anual, es decir, traducir el costo 
incurrido como consecuencia de, por ejemplo, la compra de un edificio, a co~ 
to anual. Para ello hay que tener en cuenta que en ese costo anual se deben 
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incluir dos elementos: el interés del capital invertido y la depreciación 

anual. La fórmula usualmente utilizada, que refleja ambos aspectos es la sl 

guiente: 

Costo equivalente anual (CEA) 

donde K = costo del bien de capital 

= (1 + r)n r 
(1+r)n-1 

K (22) 

r = tasa de interés anual que representa el costo alternativo del cap~ 

tal 

n = vida útil del bien de capital (en años). 

Los costos anuales en que incurre la escuela corresponden al total 
de alumnos existente en cada año. Para obtener el costo total por alumno, se 
divide por la cantidad de alumnos. 

b) Insumas proveídos .P.Q..!:. los alumnos 

Los ítems más importantes dentro de este grupo son: el costo del 
transporte hacia y desde la escuela, los útiles escolares y libros, y la ves 

timenta (parcialmente). 

La estimación de estos costos puede hacerse a través de encuestas 

a los alumnos (o a sus madres) que se encuentran en distintos grados escola

res, con lo cual se obtiene el costo por alumno y por año. 

Es de hacer notar que a veces una parte de los elementos escolares 

es proveida por cooperadoras o instituciones de bien público, pero en cual

quier caso representan un costo para el país porque se utilizan recursos pr~ 

ductivos que podrían utilizarse para otras finalidades. 

e) Tiempo de los alumnos 

Para poder recibir más educación, el alumno debe dedicar parte de 

su propio tiempo a asistir a clase y a estudiar. Ese tiempo tiene un valor, 

a veces difícil de medir. Si la mejor alternativa de uso de ese tiempo fue

ra trabajar, el costo sería el valor de la producción perdida por el hecho 

de no trabajar y podría estimarse a través del precio de demand3 del traba-

(zz) Esta fórmula tiene dos componentes: r + r • El primero es el 
(l+r)n-1 

interés y el segundo la depreciación del bien y supone que éste se de
precia en igual proporción durante todos los años de su vida útil. 
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jo. En cambio, si la mejor alternativa es el ocio de la persona, es más difi 

cil estimar el costo de ese tiempo. Sin embargo, seguramente ese valor no e~ 

tá demasiado lejos del precio de demanda del trabajo, por lo cual se puede 
tomar este último como aproximación. 

En el caso especial de la enseñanza primaria, los alumnos están en 
una edad en la cual está legalmente prohibido trabajar. Ello obviamente impli 

ca que el valor que la sociedad le atribuye al ocio de las personas en esa 
edad es igual o superior a lo que podrían ganar si trabajaran. Por lo tanto 

creemos que es adecuado tomar la estimación del valor de su productividad 

marginal como aproximación del valor del tiempo dedicado a asistir a la es
cuela y a estudiar. Para el cálculo de este costo hay que tener en cuenta la 

duración del ciclo lectivo. 

Así se obtiene también el costo por alumno y por año. 

4. Comparación~ beneficios con costos 

A los efectos de obtener la tasa interna de retorno promedio para f 
un cierto ciclo educativo, primario o secundario, es necesario comparar los 

costos promedio por alumno con los beneficios promedio por alumno. 

En las secciones anteriores vimos cóino se puede obtener el costo por 
. alumno y año y cómo estimar los beneficios medibles correspondientes a un 

año adicional de escolaridad. 

Sin embargo, para efectuar la comparación es necesario tener en 

cuenta dos hechos importantes: 

a) Hay alumnos que repiten cursos y por lo tanto aumentan el tiem
po de permanencia en el sistema educacional. La consecuencia es que los cos

tos educacionales aumentan y se posterga la obtención de los beneficios. 
b) No todos los alumnos completan el ciclo educacional analizado 

(primario o secundario). Es decir que se producen deserciones antes de com
pletar cada ciclo. 

Puede considerarse que la duración promedio en cada curso i es de 
un año más la tasa de repitencia de ese curso (R.). Así, a) para completar 

1 
el primer curso se requieren ( 1 + R

1
) años; b) para completar el segundo 

curso (a partir de S = O) se requieren (2 + R
1 

+ R2) años; e) para completar 

el tercer curso (a partir de S = O) se requieren (3 + R1 + R2 + :R3) años, 
etc. 

Los costos, por lo tanto, se producen durante más tiempo que la d~ 
ración teórica. Supondremos, en este caso,_ que son proporcionales al tiempo 

í 

1 
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de permanencia en el sistema educacional. (23} 

Teniendo en cuenta los desertores de cada curso se puede obtener la 

probabilidad de llegar a cada curso y desertar (Psl• o sea alcanzar la escala 
ridad S. 

Luego, asociando cada PS con los costos y los beneficios de lograr 
cada nivel de escolaridad (es decir, cada S), se obtiene el beneficio neto 

tata 1 promedio. 

Así, el valor actual del beneficio neto del ciclo educativo prima

rio que tiene 7 cursos, será: 

7 
= E 
S=l 

donde VABNS = VAB5 VACS 

1 VI 1 

VAB 5 = valor actual del beneficio adicional por haber alcanzado el nivel ed~ 

cativo S a partir de cero educación. 

VACS = valor actual del costo de alcanzar el nivel S a partir de cero educa
ción. 

Los VABs se obtienen de sumar los valores actuales de las diferen
cias entre las productividades correspondientes a la escolaridad S y a cero 
escolaridad, para cada edad. 

Los VACS se obtienen sumando los valores actuales de todos los cos 
tos incurridos para alcanzar la escolaridad S a partir de cero escolaridad. 

Los Ps se obtienen a partir de las tasas de deserción. 

En nuestro estudio, actualizamos todos los valores al momento cero, 
definido como el momento de entrada al ciclo escolar analizado: 6 años en el 

caso del ciclo primario y 13 en el caso del secundario. Por simplicidad, su

ponemos que los costos y beneficios correspondientes a cada año se producen 

al comenzar el período. 

Para actualizar los valores, utilizamos varias tasas de interés 

(r) alternativas con el objeto de obtener la tasa interna de retorno, que es 

la que hace VABNT = O. 

(23) Probablemente hay ciertos costos que no se duplican al repetir un curso 
como por ejemplo los 1 ibros de estudio, pero ello constituye un pequeño 
porcentaje de los costos totales. 
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Veremos cómo obtener los valores actuales de los beneficios y cos 
tos correspondientes a dos niveles educativos y luego haremos una generaliz-ª._ 
ción para la enseñanza primaria y otra para la secundaria. 

Para los ~alcanzan !. año de escolaridad l. luego desertan: 

w 

VAB1 

, ---1- •--4::._6 __ 7'-+7!...+=R¡_ ___ .¡. o.- 60 

Edad 

Desde la edad 6 hasta la edad (7 + R1) se incurre en costos: 

al VAC~: el valor actual del tiempo de un estudiante que no tiene 
ninguna escolaridad (W~ para la edad 6 y parte del de la edad 7): 

= W6 + Wb (1 + A) • R
1 0 

(1 + rl 

donde A = tasa de crecimiento anual de la productividad del trabajo. 

b) VACl 

VAC' 1 

el valor actual del costo en que incurre la escuela para 
dar educación durante (1 + R

1
) años, por alumno: 

CA' (R¡) 
= e ' +___(J_.__ __ 

A (1 + r) 

dende CA es el costo anual, por alumno, en que incurre la escuela. (24) 

(24) El costo CA incluye como principal componente costos en concepto de pe~ 
sonal docente y no docente del sistema educativo. Por lo tanto puede su 
ponerse que ese costo también aumenta a través del tiempo a la misma ta 
sa Á de crecimiento anual de la productividad del trabajo. Si es así,
los CA aumentarán a través del tiempo y se tendrá un costo anual a car
go de la escuela CA distinto para cada año calendario (t). 

Entonces será: t 

VAC' = 
1 

C' + 
A o ( 1 + r) 
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e) VACl : el valor actual de los otros costos en que incurre, en 
promedio, un alumno durante (1 + R1) años: 

VACl = CJl. + 
C" (R ) A 1 

(1 + r) 

donde CA es el costo anual por alumno en concepto de otros costos 
a cargo de los alumnos. (25) 

Desde la edad (7 + R1) y hasta la edad 60, en que suponemos que la 
persona se jubila se obtienen los beneficios, que consisten en el valor ac
tual de las diferencias de productividades entre personas que tienen un año 
de escolaridad (S= 1) y personas que no tienen ninguna escolaridad (S= 0): 

77 88 2 99•3 
(W 1-W 0 ) (1+X)(1-R 1 ) (W 1-W 0 )(1+X) (W 1-W 0 )(1+X) 

VAB - + + + ···+ 
1 ( 1 + r) 

( 
59 59 53 

W1 - w0 )(1 + x) 
+ -----------------

(1 + r)53 

Como ya vimos, de la diferencia entre el valor actual de los bene
ficios y el valor actual de todos los costos de alcanzar cada nivel de esco
laridad S surgirá el valor acfual de los beneficios netos correspondiente 
a ese niYel (VABNS). Cada uno de estos valores actuales se multiplica por la 
probabilidad de llegar a él y luego desertar y sumando los productos obteni
dos para cada S obtendremos el beneficio neto total del ciclo escolar anali
zado. 

(25) El costo CA puede también ser distinto para los diversos cursos del ci
clo educativo, especialmente por los útiles, textos e indumentaria re
querida. En ese caso tendremos un cA,· para cada curso i, y la fórmula 
será: 

C" R 
VAC'l' = C" Al 1 

Al + (1 + r) 
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Para los ~alcanzan -~años ~escolaridad :t._ luego desertan: 

w 

VAC 0 
2 

6 7 a. s+R +R 60 o 
Edad 

VAC' 
2 

VAc;_' 

Desde la edad 6 hasta la edad (8+R 1+R2) se incurre en costos: 

7 8 2 

0 
6 W0 (1+).) W0 (R1+R2)(1+).) 

a) VAC2 = W0 + + 
(1 + r) (1 + r) 

b) VAq = 
CÁ CA'· (R1+ R2) 

C' + ---+ 
A (1+r) (1+r) 

C" CA" (R1+ R2 ) 
· e) VAC" = e" + _.:.:.A_+ --'-'-----~-

2 A (1+r) (1+r) 2 

Oesñe la edad (8+R1+R2) hasta la edad 60 se obtienen los beneficios: 

8 8 2 9 9 3 10 10 4 
(W2 -W0 )(1-R1-R2 )(1+).) (W2-W 0 )(1+).) (W 2 -W 0 )(1+).) 

VAB 2 = + + ·+ · · · 
(1 + r) 2 (1 + r) 3 (1 + r) 4 

. 59 59 53 
(W

2 
-W

0 
) (1 +). ) 

(1 + r)s3 
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Generalizando, para cualquier~ del ciclo primario (S= 1 a S= 7): 

Costos: 

a) VAC
0 

= S 

b) VAC' = 
S 

e) VAC" = 
S 

Beneficios: 

S-1 
¡: 

t=o 

S-1 
¡: 

t=o 

S-1 
¡: 

t=ci 

W~+t (l+A)t W~+S (1+A)S S 
lVIII (1 + r)t + (1 + r)S i~1 Ri 

C' A 

C" A 

(1 + r)t 

C' 
+ ---'A-'----

(1 + r)S 

C" 
+ ---'A-'------::-

(1 + r)s 

S 
¡: 

i=1 
(26) 1 VIII 1 

(27) 1 IX 1 

(W6+t_W~+t)(1 +A)t 

(1+r)t 

1 XI 

Para cualquier~ del ciclo secundario. (S =8 a S= 13, si S se define como años 

de escolaridad total, en cuyo caso las fórmulas son lXII a IXIVI. Sin embar
go, si la variable S en el ciclo secundario se define como años de escolari

dad secundaria, las fórmulas coinciden con las indicadas para el ciclo prim~ 

río con una. Gnica modificación: en los suprafndices de W, donde aparece 6 d~ 

be reemplazarse por 13, que es la edad de iniciación del ciclo secundario). 
Costos: 

s-e 13+t( ¡t W6+S (1+A)S-7 S o w7 1n 
a) 

7 ¡: Ri 1 XI 1 VAC = ¡: + 
S t=o (1 +r) t (1+r)S-7 i=B 

( 26) Si los Cf.. crecen a través del tiempo: 

• e' S S-1 CA As 
VAC' = E t + ¡: R; 

S t=o (1+r) t (1+r) 5 i=1 

(27) Si los e; son distintos para cada curso i: 

VAC" 
S 

S-1 
E 

t=1 

t t S 
C" E R.+ C" (1- E Ri) C" E .R¡ 

At i= 1 1 At+1 1=1 AS i=1 _;.:...!..::_:_ __ ;..:..:~__;,~- + _.:__:_.:__--=--

(1+r)t (1+r)S 

---~ 

'. 



S-B 
b) VACs = ¡; 

t=o 

e) VAC" -S -

Beneficios: 

S-a 
¡; 

t=o 

44 

C' A 
C' 

+ A 
(l+r)S-7 

C" 
_..!A.!..__+ 

(l+r)t 

e" A 

(W G+S 6+S)( S R )(l ¡S-7 
S -W7 1-i~a i +>. 46 

-----------------------+ E 
(l+r)S-7 t=S-6 

lXIII 1 

Para evitar dudas, queremos aclarar que en el cálculo de los cos

tos del tiempo de los estudiantes, lo correcto es tomar como alternativa 

siempre lo dejado de producir por quien tiene cero educación. La explicación \ 
es la siguiente: 

Si, por ejemplo, queremos estimar el VABN
2

, o sea el valor actual 

de los beneficios netos de llegar a 2 años de escolaridad y suponemos, por 

simplicidad, que no existe repitencia, el esquema es el que sigue: 

w 
5=2 

S=l 

S=O 

Fl Fz 
60 

Edad• 
o '~----------~~ 

6 Gl 7 G2 8 
1 1 

1 

1 
1 

1 

1 
' 
1 

1 

1 
1 

' 
1 
1 

! 
: 
! 

' 1 
1 

l 
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Para llegar a tener 1 año de escolaridad, los valores actuales de 
los costos del tiempo y de los beneficios son las siguientes áreas: 

Va 1 or actual de los costos del tiempo F1 
Valor actual de los otros costos -

G1 
Valor actual de los beneficios H¡ + J 

Al pasar de 1 año de escolaridad a 2 años, tenemos: 

mar lo 

Valor actual de los costos del tiempo 
Valor ac tu a 1 de los otros costos 
Valor ac tu a 1 de los beneficios 

Evidentemente para quien llega a Z años 
obtenido en las dos etapas anteriores, con 

Valor actual de los costos del tiempo 
Valor actual de los otros costos 
Valor actual de los beneficios 

Fz + J 

Gz 
Hz 

de escolaridad 
lo cua 1 : 

F¡+Fz+J 
G1 + Gz 
H¡ +Hz +J 

debemos su-

El área J aparece como parte de los costos, pero como también es 
computable como beneficio, se puede eliminar de ambas estimaciones sin afec
tar los resultados. 

Cálculo de las orobabilidades: 

Por otra parte, podemos obtener los P5 de la ecuación lVII a partir 
de las tasas de deserción de cada curso i (Oi): 

Para los que entran al sistema educativo, la probabilidad de apro
bar el primer curso y desertar coinciqe con la tasa de deserción del primer 
curso: 

p1 = 01 

La probabilidad de aprobar el segundo curso y desertar es igual a 

la probabilidad de no desertar en primero (1 - o1J por la probabilidad de d! 

sertar en segundo ( Oz): 

p z = ( 1 - 01) 02 

La probabilidad de aprobar el tercer curso y desertar es igual a la 

Probabilidad de no desertar en primero (1 - o1) por la probabilidad de no de
sertar en segundo {1- o

2
) por la probabilidad de desertar en tercero (03): 

p3 = {1 - 01)(1 - 02) D3 

1· 1 

'. 
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Generalizando para~ ciclo primario, para S = 2 a 7: 

PS z[~: 1 

(1- D.)Jos 
1 = 1 1 lXVI 

Debemos tener en cuenta que o7 = 1, es decir, todos abandonan el 
ciclo primario después del séptimo curso. 

7 
Además, E Ps = 1 

S=¡ 

o sea que todos los que ingresaron al ciclo primario deben salir en algún mo 
mento. (28) 

Generalizando para el ciclo secundario: 

y para S = 9 a 13: 

Ps =(:~: (1 - od os 1 XVI 1 

En es te caso, 0¡3 = 1, es decir, todos 1 os que 11 egaron a 13 años 
de escolaridad (o 6 de escolaridad secundaria) ·abandonan el ciclo secundario. 

13 
Además, E P5 = 1, es decir que todos los que entraron al ciclo 

secundario lo aban~o~an en algún momento. 

(28) En rigor de verdad, como nos lo hizo notar el Lic. Eusebio Cle.to del Rey 
en su comentario a nuestro trabajo en la XIXa. Reunión Anual de la Aso
ciación Argentina de Economía Política, habría que incluir también la 
probabilidad P0 que correspond~ría al caso de desertar antes de haber 
aprobado el primer curso, de modo que, en lugar de 

7 
E P = 1 

S=l S 
debería ser 

7 
E P = 1 

S=O S 
Sin embargo, hemos planteado nuestro modelo teórico sin P0 , porque gen~ 
ralmente en la información estadí~tica no se puede separar entre los de 
sertores de primer grado que aprobaron y los que no aprobaron. 
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III. EDUCACION PRIMARIA 

Para estimar la rentabilidad de la educación primaria en la pro
vincia de Mendoza hemos aplicado el modelo teórico desarrollado en la sec
ción Il. 

En esta sección veremos cómo hemos hecho las estimaciones de las 
distintas variables que intervienen. 

A. Estimación de las productividades 

Para estimar las productividades (o precio de demanda) del factor 
trabajo según la escolaridad y la edad de las personas, hemos utilizado bá
sicamente los datos de la Encuesta Permanente de Hogares (EPH}¡ realizada 
para el área urbana del Gran Mendoza en octubre de 1980. La EPH era la úni
ca información disponible sobre ingresos de ·las personas a nivel desagrega
do y con información adicional sobre escolaridad y edad. Por lo tanto, he
mos tomado esa información como representativa de toda la provincia. (29} 

El tamaño de la muestra en la onda de octubre de 1980 fue de 4.372 
personas, pertenecientes a 1.118 familias, que representan aproximadamente 
el 8 'l •• del total de hogares del área definida como Gran Mendoza a los 
efectos de la encuesta. 

Del total de personas encuestadas solo tomamos las que constituían 
la población económicamente activa ocupada y que tenían ingresos provenien
tes del trabajo personal: como obrero o empleado o como trabajador por cue~ 
ta propia. Es decir que excluimos los ingresos en concepto de utilidades y 
beneficios, ·alquileres, rentas, intereses y dividendos, jubilaciones o pen
siones y otros ingresos. Con ello, trabajamos con datos de 1.416 personas. 

Por otra parte, hicimos otras estimaciones incluyendo aparte de los ingre
sos anteriores, las utilidades y beneficios, por considerar que probableme~ 
te también provenían del trabajo personal. En este caso, el número de obser 
vaciones se elevó a 1.488. (30) 

(30) 

Elegimos la encuesta de octubre·de 1980 por ser, al morrento de iniciar 
este trabajo, la más reciente de las disponibles y además por la baja· 
tasa de desempleo existente en ese momento (3,1%). . 
Dado que la EPH se divide en 4 estratos, sería interesante hacer las 
estimaciones de ingresos por estratos, a los efectos comparativos, co
mo nos han sugerido algunos colegas. 
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Es de hacer notar que, de acuerdo a esa encuesta, solo el 3,1% de 
la población económicamente activa estaba desocupada. (31) 

los datos obtenidos fueron, para cada persona: 

Y = ingresos provenientes del trabajo personal 
E = Edad 

S = años de escolaridad efectiva.(32) 

La escolaridad efectiva se tomó de la siguiente forma: se conside
ró sin escolaridad la persona que no alcanza a tener aprobado el primer cur
so (grado) de la enseñanza primaria. Por otra parte, a quien tiene el primer 

curso aprobado y no el segundo curso, se lo consideró con un año de escolari 
dad, y así sucesivamente. 

Antes de relacionar las tres variables anteriores, hubo que trans
formar los ingresos mensuales (Y) en el precio anual de demanda del factor 
trabajo (Z). Para ello realizamos los ajustes indicados en la sección II.C.2; 
teniendo en cuenta la legislación vigente a la fecha de la encuesta para los 
empleados de comercio. 

los descuentos efectuados a un empleado eran, en función del sueldo 
básico mensual (A): 

- Aportes jubilatorios 
- Ley 19.032 
- Obra social 

- Ayuda asistencial 
Total 

0,11 A 

0,01 A 
0,03 A 
0,01 A 
0,16 A 

El empleador pagaba mensualmente, los siguientes adicionales, en 
/ función del sueldo básico: 

_l 

- Obra social 

-Salario familiar 

Total 

0,045 A 

O ,12 A 

O ,165 A 

.01) D.E.C., Anuario Estadístico _!lli-.!.2.'ªº- (Mendoza, 1981), pág. 34. 
(32) Este dato surgió de la combinación de dos preguntas de la encuesta: una 

referente al tipo de estudios cursados (el c(clo más alto) y otra al úl 
timo grado o añÓ aprobado en ese estudio. 
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Es decir que el empleador pagaba mensualmente 1,165 A y anualmen
te esa cantidad por 13 (12 meses más sueldo anual cÓmplementario), más las 

vacaciónes (calculadas como un 6% de la ~ifra anterior, que es equivalente 

al costo de 20 días anuales). El resultado es que el precio anual de deman
da (Z) era 16,0537 A. O sea: 

Z = SA = 16,0537 A 

Por otra parte, lo que cobra el empleado mensualmente (Y) es el 

sueldo básico (A) menos los descuentos (0,16 A) más el salario familiar (en 
promedio, ·0,12 A): 

Y = aA = (1 - 0,16 + 0,12) A = 0,96 A 

Para llegar a Z a partir de Y, reemplazamoiA por su equivalente 
en función de Y: 

Z ~ 16,0537 A= 160~~~ 7 Y= 16,722604 Y. 

El valor utilizado como variable independiente para relacionarlo 

con la edad y la escolaridad de las personas fue Y, por lo cual las estima
ciones tuvieron que ser luego multiplicadas por 16,722604. 

Realizamos diversas estimaciones, utilizando siempre la función 

exponencial, que es la que mejores resultados ha dado en este tipo de estu 
dios. 

Los resultados aparecen en el cuadro N° III.l, en el cual vemos 

que todos los coeficientes estimados son significativamente distintos de e~ 

ro. Los coeficientes de determinación son relativamente bajos, pero están 

dentro de los valores obtenidos en estimaciones efe~tuadas en otros pai

ses. (33) 

133) Véanse, por ejemplo, les siguientes trabajos: PSACHAROPOULOS, George, 
Fami ly background, education and achievement: a~ model of earnings 
determinants in the UK and some alternatives Tcentre of Labour Econo
mics, London School of Economics, Discussion Paper N° 3, Nov. 1976); 
JENCKS, C., lneguality (N.York, Basic Books, 1972), citado por PSACHA
ROPOULOS, G., op. cit.; CARNOY, Hartin, ~· cit., etc. 
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Salvo en las ecuaciones 3 y 5, las otras incluyeron todos los ni

veles educativos. Con respecto a la variable S (educación), en las ecuacio
nes l, 2 y 4 ella varía de O a 20, o sea que se toma como si cada año de es

colaridad tuviera la misma influencia en los ingresos, sea cual fuere el 
nivel educativo. Simplemente se sumaron los años de escolaridad de cada per

_sona en todos los ciclos por donde pasó. En cambio, en las ecuaciones 6 a 9 
'se separaron los años de escolaridad según el ciclo al cual correspondían: 

primaria (5 1 ), secundaria (5 2 ) y universitaria (5 3 ). Así, una persona que ha 
.llegado a tercer año de la escuela secundaria, tiene 7 años de primaria, 3 
_de secundaria y O de universitaria. 

En todos los casos, los coefi~ientes correspondientes a la educa 

ción primaria son mayores que los de la secundaria y menores q~e lo~ de la 

universitaria, lo cual parece bastante razonable. 

Por otra parte la variable E (edad) se incluyó en diversas for

mas. En las ecuaciones 1 y 7 aparece simplemente E, lo cual supone :sue el 

ingr~so crece con la edad a un ritmo creciente. Esto no es aceptable teóri
camente porque a partir de cierta edad las personas suelen trabajar menos 

' . 

horas y sus conocimientos y/o capacidad física no son tan adecuados. Una for 
' 2 -

ma de solucionar este problema fue incluyendo, además de E, l~ variable E , 

con lo que el perfil de ingresos es creciente a ritmo decreciente en una prl 
mera etapa y luego pasa a ser decreciente. Esta forma, si bién ~~-más acept~ 

. ble, tiene el inconveniente de"la multicolinearidad entre E y E
2

• ~e optó fl 

nalmente por incluir la edad como lnE y 1/E en las ecuaciones 8 Y frespectj_ 

·vamente. En estos casos, el ingreso aumenta siempre con la edad a ritmo de· 

creciente, lo cual también es aceptable y no tiene el problema de la multico 

linearidad. 

En conclusión, estas últimas ecuaciones parecen las más adecua

das. Sin embargo, en el anexo A se presentan los precios de demanda (Z) pa

ra cada edad y cada año de escolaridad primaria, calculados utilizando las 

9 ecuaciones. Con fines ilustrativos, en los gráficos N"III.1 y 2 se prese~ 

tan los perfiles correspondientes a las ecuaciones 3 y 9, respectivamente. 

Como nos lo hiciera notar nuestro colega Eusebio Cleto del Rey, 

existe un sesgo en nuestras estimaciones de Y debido al uso de la función 

exponencial (34). Hemos efectuado los cálculos pertinentes para corregir 

134) Véase DEL REY, Eusebio Cleto, Problemas de cómputo de la corrección~ 
~ ~ ~ ~ lognormal, en "Económica"> Año XXIX, iP""1 (La Plata, 
1983) y la bibliografía citada en ese articulo. 
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Gráfico No III.l 
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los ingresos estimados con las ecuaciones 6, 8 y 9, resultando que los valo-
' res estimados deben aumentarse en 24%, 26% y 25%, respectivamente para cada 

una d~ esas ecuaciones. (35) 

A partir de esos perfiles obtuvimos el valor esperado de las pro 
ductividades del individuo para cada edad y escolaridad, multiplicando cada 
Z. por la probabilidad de estar con vida a cada edad, partiendo de que el in 
dividuo est~ con vida a los 6 a~os: 

Las tablas de mortalidad y las correspondientes probabilidades de 

~ida aparecen en el ane~o B. ,J~ 

' . 
B. Estimación de los costos anuales ~alumno 

Consideraremos en esta sección sólo dos grupos de costos: a).Ins~ 
mos que pro~ee.la escuela; b) Ins~mos provefdo~_por loi alumnos. 

l. Insumes~ provee la escuela 

Para estimir:el costo anual por alumno por este concepto (CÁ) to 
mames solamente las escuelas oficiales de jurisdicción provincial, ya que 

. ' 

en la ense~anza primaria ellas atienden aproximadamente a un 90% de los 
alumnos de la provincia de Mendoza. 

Las fuentes de d'tos fueron b~sicamente dos: los presupuestos ej~ 
·cutados de la Dirección General de Escuelas y datos referentes a las escue
las existentes: metros cuadrados de terreno y de construcción. (36) 

En él' caso de los presupuestos ejecutados fue posible conseguir 
los de tres a~os: 1979, 1980 y 1981, razón .por la cual trabajamos con un pr~ 

<(35) Agrádecemos la colabofaéión de Luis Fornero en el cómputo de la corree 
'ción del sesgo. 

En cada ecuación, el factor de corrección del sesgo no es exaétamente 
el mismo para cada valor estimado de y, pero el error cometido al to
marlo como constante es insignificante. 

(36) Habría que considerar también los, presupuestos de otras. reparticiones, 
comd por ejemplo la Administració~ Central, que en parte incluyen ero
gaciones relativas a educación. No los hemos considerado porque es di

e fícil determinar qué proporción está afectada a fines educativos y, 
. además, estimamos que esas erogaciones representan un porcentaje muy 
peque~o del costo anual por alumno. · · ' 
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i gua 1 a: 
los matriculados al final del año t en el curso i 

menos los repitientes del curso i en el año t+l 
me~os lo's' i¡"ue se promueven al curso siguien't'e (q~e a· su vei son· los- mi'ltricu--· ,. -. - . 
lados totales en el curso i+1 en el año t+l'.menos· los repitientes de i+l en 

el mismo año). ·' 

Para el caso especial del último curso del ciclo primario, los de 

sertores serán los.matriculados en el curso 7 menos los repitientes de 7 en 

el año t+1 menos los egresados. 

La tasa de deserción sé~á .el número de desertores dividido por la 

matrícula del curso i al final del año t. 

Cómo tasa de deserción para cada·curso se tomó también un prome-
_, 
dio para el•mismo períÓdo·mencionado anteriormente. Los resultados se prese~ 

tan en el cuadro N°-I.lO~---

3. Probabilidades de alcanzar cada 

nivel de escolaridad ·· 

"A partir de las tasas de deserc.ión obtuvimo_s las probabilidades 

Ps, de alcanzar cada niyel __ de escolaridad S y luego desertar. Usamos para 

ello las fórmulas desarrolladas en la se·cción ILC .. 4.' Los resultados son los 
' del cuadro N°Ill.4. S se: refiere aquí .al nivel dentro de _la escolaridad pri-

maria, que en las ecuaciones 6 a 9 aparece como s1·: 
:\ 

Cuadro N°l!i.4 

Probabilidades de alcanzar el riivel"de escolaridad S 

- .. '. 
S Ps : ' [ 

1 0,0443 -.. 
2 o ,0211 . ' 

-
3 0,0254 

... 

' 
4 0,0365 

' . 
5 0,0469 . ' .. 

. ' 6 ' 0,0467 
. " 

'.2 

.. ' 

7- - 0,77-91 
. ' Total 1,0000 '. ... 

i 
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D. Valores actuales de beneficios y_ costos QQr. ~umno; 
tasas internas de retorno 

En el cuadro N° III.5 presentamos los resultados de los valores ac 

tua-les esperados de los. beneficios para diversas tasas de interés, y dos· ta

sas de crecimiento. de los ingresos .a, través del tiempo, corres'pond)entes a 

las ecuaciones 6, 8 y 9 del cuadro N° III.l . 

'.~ 

; 

.. 
Cuadro No III.5 

Valores actuales esperados de los beneficios 

7 

S~1 Ps''· VABS 

. " En pesos arqentinos 
'' Ecuación No 

A ; r 
" 

6• .. ·C!l 

o 0,08 3.142 3.539 " 

o 0,09 2. 579 2.966 
o . o ,1 o 2.141 2.488 
o 0,11 l. 795 2.109' ' 
o o, 12 l. 520 1.804 ' 
o 0,13 1.297 1.556 . 

' o ~ f j o ,14' _,_, LH6 ' 1.350 
' o .o ,15 965 1.181 

o o ,16 3'2o . '· 1.039 
:·o · O,lT '. ' ·.n9 . 918 ~· 

O, r 
~: o .1~ .. 651 816 

o 0,19 576 728 
o 0,20 513 J '652 
o 0,21 457 576 
o 0,22 410 527 

0,02 0,08 4.977 5.551 
' 0,02 0,09 .3. 992 4.493 .. -

0,02 0,10 3.245 3.686 
0,02 0,11 2.668 3.063 
0,02 o ,12 2.218 .. 2:574 
0,02 o ,13 . -1.863 2.183. 
0,02 o, 14 :,1.579 1.869: 
0,02 o ,15 1.349 1.614 
0,02 0,16 1.162 1.403 
0,02 o ,17 .. ' .1.007 1.223 
0,02 0,18 . 879 1.081 
0,02 o, 19 '. ' " 771 956 '. 

0,02 0,20 - ¡; ;~' 680 850 
0,02 0,21 602 758 
0,02 0,22 ' 536 680 

.. 
A =·tasa anual·,de crecimiento de los sueldos 

r = ias~·anual de descuento-

9'. 

3.386 
2.751 
2.321 
l. 952 
1.656 
1.417 
l. 221 
1.046 

923 
810 
715 
633 
563' 
503 
451 

5.327 
4.287 
3.495 
2.882 
2.405 
2.025 
l. 721 
1.473 
1.269 
1.102 

963 
846 
747 
662 
590 
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En el cuadro N°lll.6 hacemos lo mismo con el costo del tiempo de 1 

álumnos. A -este fin hemos considerado.que.el.ciclo lectivo dura 9 me- ! 
·~ •• ! • 

(39) 

>. 

o 
o o;. 
O• 
o 
o 
o 
o 
o 
o j 
o 
o 
o 
o 
o 

Cuadro N° III. 6 
Valores actuales esperados del costo del tiempo 

de los alumnos 

.. 

r --

0,08 
0,09 
o' 10 
O, 11 ; 

o, 12 , 
o' 13 
o' 14 
o, 15 . 
o' 16 . 
o ,17 
0,18 
0,19 
0,20 
0,21 
0,22 

---

t P
5 

: VAC0
5

--
5=1 

·.-. 

En pesos.argenli~os 

, Ecuación No 
'· 

6 :, . . . 8 '' .. - -- -· 9 
' 

l. 031 l. 390 579 
1.001 1.351 -:558 

'973 1.314 . 539 
947 l. 278 '520 
922 l. 245 ' 502 
898 l. 213 485 
876 1.183 ! 469 

' - 853 1.153 _454 
833 1.127 . 4AO 
.814 1.100 ; .. 427 

. 795 1.075.: -·,414 
777 1.051 . 4_01 
759 

, 
1.028 .389 

743 1.006 377 
727 '985 '367 . 

0,02 0,08' i .098 1.479 : .627 
0,02 0,09 UJ66 1.436 ~·605 

0,02 o' 10 1:036 1.391 
' 

582 
0,02 0,11 1.007 1.329: 561 
0_,02 O, 12 979 1.3'21, : 545 
0,02 o, 13 . ·· 953 1:286 : 525 
0,02 o, 14 . 928 l. 253 506 
0,02 o, 15 . • 904 1'. 221 489 
0,02 o, 16 882 1.191 474 
0,02 . 0,17 . 860 1.163 . 459 
0,02 o, 18 .. '840 1.135 '445 
0,02 O, 19 .. ''820 p;'109 431 
0,02 0,20 801 fio84 418 

:' cO ,02 0,21 783 i;059 404 
0,02 0,22 766 l. 036 .393 

.. -· .. . 

1 =tasa anual de"~recimiento de lgs_ sueldos. 1 , 

r = tasa anual de descuento :-- .· ' .. 

. ; ' 
.:.• 

j 

: 
·' 
u 

,. 
; ·, 

1 

• ~ 1 -

• 
. 
. 

.. 

, 
! 

. 

,. 

A este respecto.; agrad_ec5'mos.la observa.ción qu_~, r1?.s hici7~a Carlos Pu
cci, en su com~ntar_io_ a_ nuestro trabajo: en la X1Xa--; Reunoon de la Aso-
ciación Argentina 'de"Ec'onomra Pol í-fica: · ·. ¡.· >·.:· ,-.,-.·L:':-·• -.:· •s.· , • . ' 
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','E'n el cuaúo N• III; ?aparecen los costos a cargo de la 'esc~Ja y 

de los alumnos para cada tasa de interés· y de crecimiento de los costos de 
pérsonal. 

--

A 
' 

o 
o 
o 
o 
o 
o 
o 
o 
o 
o 
o : 

o 
o 
o 
o ' 

; 

0,02 
0,02: 
0,02; 
0,02 
0,02 
0,02· 
0,02: 
0,02' 
0,02 
0,02 
0,02 
0,02 
0,02 
0,02 
0,02 
-

~·Cuadro N° I I l. 7 

Valores actuales esperados de _los costos a 
cargo de ~escuela y_ de los alumnos 

En pesos argentinos 

7 -- 7 7 

r 'E P . VAC' : E P .VAC" E P (VAC'+VAC") 
S:! S S s= ¡ S S s= ¡ S S S 
(escue 1 a r -. (alumnos) - -

··-
o;o8 . 993 :2á9 

--
1.282 

o;o9 995 - .281. 1.276 
0,10 997 :'274 1.271 
o, 11 1.000 '266 1.266 
O, 12 1.002 ' 260 1.262 
0';13 1.005 '253 1.258 
0,14 l. 007 247 1.254 
a·, 15 1.013 241 l. 254 
O; 16 ¡ 1.013 236 1.249 
0,17 1 

1.015 .· 230 1.245 
0,'18 l. 018 . 

.. 

.225 1.243 
0;19 l. 020 ,· :220 1.240 

'0','20 1.-022 216 1.238 
·a ,21 L025 211 1.236 
o;22 1 ''027 207 1.234 

o;o8 1.034 ._289 1.323 -
0,09 ' 1.035 _281 ·l. 316 
o' 10 ¡,Q36 "274 1.310 
0,11 L037 266 1.303 

-o, 12 L0~8 . 260 . ' 1.298 
0,13 1 1.039 . 253 ' ~ • 1_, 1.292 

" o, 14 l. 040 247 1.286 - -O; 15 1. 041 241 1 ~282 
·O; 16 1.043 _236 r; 1.279-
. !F,l7 1.045 230 i .275 
- o, 18 l. 046- :-:·225 1'.271 
- o., 19 1:048 .... '220 1.268 . 
. 0,20 1.049 216 • -1 1.265 
0,21 l.Ó51 211 ·, -l. 262 
0,22 1.-052 207 \ 1.259 1 

' --· '' "' . - .. ·---' . -·-·· --
A= tasa anual de crecimiénto:de los sueldos 

r = tasa anual de descuento 
( L "''·-

... ,, ; j · '·; nDe.la 
1

c~JiÍpafación de los cuadros anteriares surgen: las· tasas .in-
-· ' ' .: ¡ : ;' . ' ' _. ~ . ' \ . r 

de re torno socia 1 es cor.res_pondi entes a· éa_da ec'uac i ón de ingresos con ternas 
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siderada y_a. cada tasa de crecimient6 (cuadro N" !!!.8). 

'Las tasas internas de retorno d~scfe él punto de vista social, :éua!!_ 

do se supone que la tasa de crecimiento es ·del 2%, son más- alta's 'que -cuando 
r . .. 

se supone 'que los ingresos no aumentan. La diferencici'es·de algo niás:de.dos 

puntos porc~ntuales. Para la tasa de crecinil~nto nul~; las TIR-~arfan. entre 

9,8 Y 11,6%'y para la tasa de crecimiento d.él 2%•, entre 11,9y 13;8%~ aproxj_ 

m~dam~n~e .. Esto indicarfa que la rentabilidad d~ la ·educació~ primaria en 

"Me.ndoza estada en alrededor del 12%, la cual es una tasa razonable, 

cialmente si se ti~ne en cuenta' que· hay beneficios no medidos.-
. ' ~ 

Cuá'dro N" I i !.8 1 ' 

Tasas inte'rnas 'de .retorno sociales (1) 

'Ec ua'c i ón N" " 1.=0 1.=0,02 
. , ' . ·'·' 6 9,75 11,86 

·a 9,78 
l 

11,91 
. 

9 11 ;61 13,75 
-· ¡' ' 

(1): Para obtener las TIR.con deci-. 
males se efectuaron irlterpola~ •. 
cienes lineales. 

FUENTE: Cuadros N" !!!.5; 6 y j: 
. '•' 

es pe-

También estimamos las tasas internas 1ue· retorho desde el punto de 

vista privado del-alumno. A_ tal efecto, ex~luimos los ~estos a cargo de la 

escuela. En cuanto a los'.beneficios yal c9sto del tiempo de los alumnos 

calculamos tres variantes. Recordemos que lo incluido como beneficio social 

es la diferencial de los valores del produ~to margi~al 'del trabajo, medida ,, 
ésta a partir de lo qu~cobra el trabajador, a lo cual--se agregan los des-

cuentos que se 1 e práct i ca·ron y 1 os a portes de 1 empleador. Tanto 1 os des

cu~ntos:como los aportes adicionales representan en principio, b€neficios 

para· ·el empleado, ya sea eri forma de dinero presente (como el· agu.ina··ldo), 

de bienes y servicios presentes o futuros (oti-¡as sociales)· o dinero· futuro 

(jubilación). Puede objetarse que •los apor:tes· no coinciden con )os benefi

cios que recibe' el emp'leado. Coincidimos con del R'ey (4.Q) en que- l.o~ apor-

(40) DEL REY, Eusebio Cleto, Comentario 
nión de· la Asociación Argentina de 

a nuestro tr~,b~j~~.c~n'i'a 'XIXa. Reu
Economía Pol ít,i.ca (lguazú, 1984). 

•,. '..J •• 

'' 1 
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:•.tes .jubjJatorios en nuestro pals.tlene~_en gran medida el carlcter de un im 

pui¡!~to.. ,P~¡obey[)lemente en el c;aso de los aportes a obras sociales se trate 

mis· b!.~ri qel,pago por: ciertos ser.vicios cuando se toma un empleado promedio, 
, l ' '-

auoqul¡! seguramente son en parte un impuesto para quienes tienen .sueldos sup~ 

riores·al pr~medjo y-un subsidto para quienes tienen sueldos inf,eriores.al.pr~ 

medio.,Ante la imposibilidad~d~ ll~gar a determinar el porcentaje _del aporte 

que. constituye un verda,dero beneficio desde el punto de vista privado, hace

mos tres hipótesis. para estimar, la.rentabilidad privada, a saber: 
- ' . _.. ~ . -~ - ' 

a) .Que los aportes jub_i.latorios se valoren en 100%, en cuyo caso las estima-- ,• ' . . 
.ciones hechas para los. beneficios y.,para el costo del tiempo en el caso 

' - ' . ' . ~ ,. . -
de la tasa social .son vllidos.para la tas~ desde el .punto de vista. priva-. . ' -

do. 

b) Que los aportes jubi·latorios. no se valoren en n_a.~a {pero si se valore la 

,., obra social y ayuda asistencial). En este caso; el empleado. valora lo que , . 
• - . - ' • .J '- ' . ' • 

él cobra efectivamen.te mis los aportes suyos y l_os del empleador,, para 
• • ' 1 

. ·obra soc,ial .Y ayuda· asistencial .ciu·e s'uman un 8,5%'del sueldo blsico, o 
' - . - . j. . ~-

·sea: 

Mensualmente .cobr:a ; .. ' 
' : 

·Y= a.A= ·o.~6 A 

Si a~adimos 'la vaÍ~ración de los aportes mencionados: 

-'- Um=0,96A+ 0,085A =,1,045A. 

:,,,_- A'nualmente recibe·'él valor de 13 meses mls·las vacaciones: 
,: ~ ¡ 

Ua = (13 x 1,06) Um = 14,400l'A? 

, Reemplazando A en términos de y:';' '";e·· 

,; J'- ' :r 1 

U =15,00010Y. a . . 
;, -. 

. t2,' 

Por otra .parte, el precio. anual de. demanda, ya estimado, es 
' . ' ·, 

_,, : . .Z· =·-16,722604 Y,; entonces a_,.las est.imaciones _de los beneficios y del cos 
~ • ' l 

:to del.· tiempo de Jos estudiantes hay que mu_ltiplicarl~.s _por 0,896995 (o 

::,•. se~ •. 15,001 • U,-7226,04). 

'cT'Que '·los apor'te's·''jubila·tor:tos se val~en solo-en 50%, en cuyo caso se 

·agrega a lo ;qúe· cotira. el .-empleado -los -aportes 'para :obr,a_ soc,ial y ayuda 

asistencial y el 50% ~e los aportes jubilat6rios del 12%. Siguiendo el 

mismo. r¡azonami ~nto que en b): 
! • ;-..... 

• 
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u = 0,96 A + (0,085 A)+ 0,5 x 0,12 A = 1,105 A m 
.. > u a = (13 X 1,06) Um = 15,2269 A 

u~ = 15,86135 Y • 

Esta· alternativa resulta ser un promedio de las dos anteriores.y 

que multiplicar las estimacio~es de l~s benefici~-s y de los costos d~ 
alumnos· por-0,9484976 (o sea 15,86135 <16,722604)., - . 

Las tasas internas de retorno dés'de el. punto de vista privado sur-

gen entonces di tomp~ra~ los valo~es_ ~ctualEs' esperados de los beneficios 

.(cuadro No'¡¡¡ .5·, rriodific~do según la hipótesis' considerada)' con los valores 

actuales espera'dos de l~s 'costos del .tte'ii,pode los .árumnos ·(cuadro N° ·lll.6, 

también modificado según· la,_hipót~si~-) ~ás l'os otros c'ostos a -cargo de los 

alumnos (cuadro N° !!!.7). 

Los' resultados aparecen: en el cuadro· N° !!!.9. ·Las'.tasas privadas 
r ! :, • : 

son, como era de esperar, sustanc;ialmente mas ahaS';;que las ·s'ociales, debi-
r ''• 

dó a 'qúe los coÚi:!'s a 'cargo éle la:'escuela no son··tenidos en cuenta. En el ca 

so. de·ia ecuació-n 6; las tasas pr.ivádas ·son' de 4 a·5 puntos m~s ;_altas que 

las sociales; en el de la ecuación 8, de 3 .a 4, pu'nt~s:; y en e·l de la ecua

ción 9, de 7 a 8 puntos, según las alternativás'co~sideradas,,~La explica

ción de esta diferencia está en la forma de 1~ ~cuación 9: lci~ ingresos para .. : ':--. . 
edades bajas son _notablemente menores que~n-ias-otras estimaCiones y por lo 

' - ' 1 ,' •• -- '-

tanto e 1 e os to de 1 tiempo de 1 os a 1 umnos resulta .;también baJo. 
• ' . " •• - ! 

Esto se puede ver el aramen te .en e 1 cu~-dro N
10

_ Ill.lO, donde se pre

senta la distribución porcent~al de_l~~ ~astas ~o~i~l:es, suponiendo tasas de 

interés coincidentes con las respectivas TiR. Asf ,·:usando la ecuación 8, los 

costos a cargo de la escuela represe:ntan uíi' porcent?j'e cercano al 40% de los 

costos totales, mientras que usando~~ ecuación 9, '~1 porcentaje llega a ser 

cercano al 60%. Dado que esos:son lo~ costos que no ~e incluyen al estimar 

las· tasas internas de retorno ::~ri\ladas, ésta_s_ son notablemente altas en el 

caso de la ecua¿ió~ 9~ '.,··-· 

--
Por otra parte, una.:conclusión interesante es· que las tasas de re 

j·· . L 

tor~o privadas ~on ~u~ poco s~nsibles a las varia2iones·en el porcentaje de 

val()raciÓn de los'áportes jubilatorios:- la máxima diferencia entre las hip~ 
tesis extremas (a y b) resulta de 0,55 puntos porcentuales en el caso de la 

ecuación 9. 

¡ 
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