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PREFACIO

Desde que inici6 sus actividades en 1960, el Banco Interamericano de Desa-
rrollo ha tenido especial preocupacién por el nivel de ingreso de los benefi-
ciarios de los proyectos en cuyo financiamiento participa. Hasta 1979 dicha
preocupacion se expres6 fundamentalmente a través de la composicién secto-
rial de la cartera (el Banco fue pionero entre los organismos multilaterales de
financiamiento en el apoyo a proyectos de “infraestructura social”) y de la
importancia otorgada a aquellos proyectos cuyos beneficiarios fueran per-
sonas de bajos ingresos.! A partir de 1979, y como resultado de una resolu-
cién de su Asamblea de Gobernadores (BID, 1978), el Banco estima la
distribucidn de los cambios de ingresos generados por los proyectos entre tres
grupos principales de beneficiarios: el sector piblico, las personas de bajos
ingresos y el resto del sector privado. De acuerdo con las politicas del Banco,
este efecto distributivo no forma parte de los criterios de decisién a nivel de
cada proyecto individualmente considerado, pero se registra para todos los
proyectos y constituye la fuente primaria para informar a la Asamblea de
Gobernadores sobre el efecto distributivo del conjunto de las operaciones
efectuadas durante un periodo. Estas estimaciones, también de cardcter

1 Véase, por ejemplo, Herrera, et al. (1970) y Dell (1972).

iii



PREFACIO

pionero entre los organismos multilaterales de financiamiento, se llevan a
cabo en todos los proyectos para los que se efectiia un andlisis costo beneficio
y como parte integral del mismo. La prictica actual se desarroll6 en interac-
cién con un esfuerzo metodoldgico cuyos resultados el autor ha procurado
reflejar en este documento.

Como se verd en el capitulo 1, es posible concebir miltiples criterios que
permitan obtener una cifra de beneficios netos “totales”, los que responden a
distintos juicios de valor distributivos. El mas difundido de estos criterios,
que se ha dado en llamar de “eficiencia”, corresponde al juicio de valor
distributivo siguiente: una unidad de ingreso adicional es igualmente valiosa
(a efectos del cilculo de los beneficios “totales™) cualquiera sea el nivel de
ingreso de su receptor. Como consecuencia, para este enfoque la distribucién
de esos cambios de ingresos entre los beneficiarios no es un aspecto relevante
del andlisis y por ello la mayoria de los trabajos sobre andlisis costo beneficio
omiten su consideracién. En otros enfoques, en que los aspectos distributivos
si son relevantes, se ha puesto mds énfasis en la deduccién y estimacién de
precios de cuenta que incorporan juicios de valor distributivos distintos a los
del andlisis de “eficiencia”, y menos en la estimacion de los efectos distri-
butivos propiamente dichos.

Este libro tiene por objeto presentar los aspectos distributivos involucrados
en el andlisis costo beneficio, proporcionar lineamientos para la cuantificacién
de los efectos distributivos de un proyecto de inversi6én en el marco de dicho
andlisis, y sefialar las principales dificultades existentes para ello. Estd diri-
gido a profesionales que trabajan en el andlisis aplicado y a estudiantes intere-
sados en una aproximacién mds detallada que la ofrecida por los libros de
texto mds difundidos, a los cuales podria servir de complemento. Durante su
redaccion se ha hecho un esfuerzo por exponer los temas mencionados con
base en una presentacidn sucinta de los fundamentos del andlisis costo benefi-
cio, pero no de evaluarlo como instrumento para la planificacién de inver-
siones. Por ello, se ha procurado también proporcionar al lector abundantes
referencias a la literatura especializada con el objeto de que alli pueda encon-
trar un andlisis detallado de los temas principales.

La primera parte estd dedicada a los fundamentos, su aplicacién a la deduc-
cién de expresiones para los precios de cuenta, la identificacién de los efectos
distributivos mds importantes y su aplicacién a dos casos de andlisis de
inversiones; todo ello en un marco simplificado desde varios puntos de vista.
En primer lugar, el andlisis se efectiia en un contexto de equilibrio parcial que
se mantiene a través de todo el documento. En segundo lugar, algunos temas
son tocados s6lo tangencialmente sin dedicarles toda la atencidn que merecen;
tal es el caso de la tasa de descuento. En tercer lugar, se hacen simplifica-
ciones drdsticas en lo que se referie a los precios de cuenta de los bienes no
comerciados, cuyo tratamiento mds refinado tiene lugar en la Parte II. Por
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ultimo, se evitan las complicaciones derivadas de la introduccién de pondera-
ciones de distribucién interpersonal y de precios de cuenta de la inversién,
temas que son tratados brevemente en la Parte III.

Se ha procurado mantener la mayor independencia posible entre las tres
partes en que se han agrupado los temas considerados. En tal sentido, el lector
puede saltear la Parte II sin que ello dificulte su comprension de la siguiente, y
podra dirigirse a cualquiera de ellas de acuerdo con su intereés en los tépicos
especificos allf tratados. Sin embargo, podré encontrar dificultades en abordar
las Partes II o III sin un conocimiento previo de los temas presentados en la
Parte 1.

Partes de este trabajo son el resultado de un esfuerzo colectivo realizado en
el Banco y al que contribuyeron, entre otros, E. Castagnino, J. Ferndndez, E.
Howard, L. Morales Bayro, T. Powers, J. Tejada y los economistas del
Departamento de Andlisis de Proyectos. El autor se beneficié de la experien-
cia de E. Howard, C. MacDonald y S. Schmukler, con quienes compartié el
aprendizaje que conllevé la supervision técnica de las primeras etapas de su
aplicacién. Los comentarios de E. Barbieri, J. Coker, X. Comas, R. Ferndn-
dez, M. Flament y, especialmente, A. Thieme permitieron mejorar la presen-
tacion de diversos aspectos del trabajo. T. Powers sugiri6 incorporar la dltima
seccién del capitulo 16, E. Mishan efectu observaciones itiles a los tres
primeros capitulos y A. Harberger hizo comentarios detallados sobre diversos
aspectos a lo largo del trabajo. El excelente mecanografiado de los diversos
borradores estuvo a cargo de S. Zurbardn, L. Romero, N. Lee, M.E. Pacheco
y P. Wharton. A todos ellos, el sincero agradecimiento del autor, quien no
siempre sigui6 sus consejos y es el tinico responsable del resultado final.

PREFACIO A LA SEGUNDA EDICION

Esta segunda edicién es esencialmente igual a la primera, ya que el texto orig-
inal parece haber resistido bien el paso del tiempo. Se han efectuado correc-
ciones para mejorar la precisién en el lenguaje y hacer mds clara la pre-
sentacion, en gran parte gracias a los comentarios de varios lectores atentos,
en particular A. Sciara. En el capitulo 6 se hicieron cambios mads sustantivos
para corregir la presentacion de las variaciones compensadoras de los traba-
jadores no calificados asociadas a emplearse o a abandonar el empleo.
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CAPITULO 1

FUNDAMENTOS Y JUICIOS
DE VALOR DISTRIBUTIVOS

1.1 Los fundamentos

Todo procedimiento que procure obtener una medida tnica de los diversos
efectos resultantes de cierta accién requiere necesariamente conocer el ob-
jetivo de la medicién para, a partir de alli, definir la forma de obtener una
medida de cada uno de los efectos y la forma en que dichas medidas se
comparan entre si para obtener la medida tinica buscada. Si el objetivo de la
medicion es calificar el resultado de los efectos en cuestién como ventajoso o
desventajoso, es necesario también definir quién efectia dicha calificacién y
cuén pertinentes son, a tal fin, la medida elegida y el criterio de comparacién.
El an4lisis costo beneficio es un procedimiento para comparar asignaciones de
recursos alternativas y proporcionar una respuesta acerca de cual de ellas es
“preferible”. Dado que dichas asignaciones son el resultado de “hacer” o
“dejar de hacer”, el andlisis costo beneficio incluye los criterios para definir
quién califica los efectos de las asignaciones alternativas, c6mo se miden los
efectos de dichas acciones sobre las personas afectadas (beneficiadas o perju-
dicadas) y como se comparan entre sf las medidas resultantes. Cada uno de
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estos criterios caracteriza el resultado final alcanzado con la utilizacién de este
tipo de anilisis y, por lo tanto, el uso que se haga de dichos resultados.

El primero define quién caracteriza los efectos y consiste en que cada
persona afectada es quien califica los efectos que sobre ella tienen las acciones
que se analizan. Sin embargo, en la prictica, el criterio se utiliza en un
contexto social que determina quiénes — y en qué situaciones — estdn com-
prendidos dentro del criterio. La designacion de abogados defensores “de
oficio” y la reglamentacién de la produccién y comercializacién de narcéticos
son ejemplos de casos en que la calificacién de los efectos no se deja librada a
las preferencias individuales. Un problema vinculado al anterior es si todos
los afectados son tenidos en cuenta o s6lo un subconjunto de los mismos. Por
ejemplo, la inversion extranjera afecta a los habitantes de los pafses inversores
y receptores, y la definicion del subconjunto de los afectados que se tendrd en
cuenta dependeri de los objetivos de quien efectia o encarga el andlisis.

El segundo criterio es el de medicién, conocido como el de la variacién
compensadora (VC). El mismo consiste en medir los efectos de una accién
sobre una persona mediante la suma de dinero en que es necesario cambiar el
ingreso del afectado para que éste se encuentre en una situacién equivalente a
la que se encontraba antes de la accién cuyos efectos tratan de medirse. Por
ejemplo, y como adelanto a un tratamiento mds detallado en el capitulo 2, si el
resultado de una asignacion de recursos en relacion a otra es un aumento del
precio de un cierto producto para una cierta persona, la VC serd la suma de
dinero que, con posterioridad a dicho aumento, es necesario dar a la persona
para que se encuentre en una situacion que ella juzgue equivalente a la
anterior. As{, si la VC del aumento de precio para esa persona es $100, se dice
que sufre una pérdida de $100 o un beneficio de —$100. Légicamente, el
criterio de medicién depende de manera critica no sélo del referido a quién
determina si una persona ha sido afectada, sino ademds de un segundo criterio
que sostiene que el afectado puede apreciar plenamente el efecto y traducirlo
en una suma de dinero compensatoria.

Una vez definido el conjunto de personas que constituye el dmbito del
andlisis e identificados los miembros de dicho conjunto que resultan afectados
por la accién que se analiza, es necesario conocer sus VC correspondientes.
Dado que, en general, los efectos de las acciones que se analizan tienen lugar
a lo largo del tiempo, sera necesario disponer de un criterio de comparacién
intertemporal de los efectos de tales acciones sobre las personas. Puesto que la
aceptacion de las preferencias reveladas por los individuos es un principio
fundamental del andlisis costo beneficio, el criterio 16gicamente coherente
parecerta ser utilizar las preferencias intertemporales reveladas por los indivi-
duos. El criterio de comparacién de las VC correspondientes a efectos que no
coinciden en el tiempo, o criterio de comparaciones intertemporales de
bienestar, es el que corresponde a la definicién y cuantificacién de la tasa de
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descuento y se analizard con mds detalle en el capitulo 8. Sin embargo, serd
conveniente presentar en forma sintética el razonamiento basico subyacente al
concepto de tasa de descuento individual. Considérese, por ejemplo, un curso
de accién A que afecta s6lo a dos personas P y R en dos momentos en el
tiempo (¢t = 0, 1) y cuyas VC son VCP(A) y VCi(A) respectivamente. Seguir el
curso de accién A implica renunciar al B que también afecta sloa Py Ry
cuyos efectos se miden por VCB) y VC!(B). El cambio en el bienestar o
beneficios netos (BN) de cada una de las personas podrd expresarse como

BNP(A — B) = v VCE(A) ~ Vi VCE(B) + vE VCE(A) — vE VCE(B)
BN'(4 ~ B) = v}, VCi(A) — v VCY(B) + v}, VCi(A) — v} VC(B)

en que Vi es la valuacién subjetiva del individuo i de una unidad de ingreso
adicional en el momento ¢. La mismas expresiones pueden presentarse en
forma m4s compacta como

BNP(A — B) = v} VCE(A —~ B) + vE VCE(A — B)
BN'(A — B) = vj VCi(A — B) + v/, VC(A — B)

Se supone que los individuos prefieren una unidad adicional de consumo
presente a una de consumo futuro, o sea que las ponderaciones intertem-
porales v! son decrecientes a lo largo del tiempo. Si para simplificar se supone
que para cada individuo / estas ponderaciones decrecen a una tasa constante
d,, se verifica que

vi= Vil +d) =vi(l +d) = ... = vi(l + d)
Ello puede expresarse en forma equivalente como

yi= 0
"+ din

en que d' es la llamada tasa de descuento individual. Si ahora se sigue la
préctica corriente de expresar las valuaciones intertemporales del individuo i
en funcién de su valuacién en el afio cero, es decir, utilizar 1a ponderacién en
el momento inicial como numerario o unidad de cuenta, se obtiene

i
Yo _ 1

vi (1 +diyr
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que es el factor descuento individual. Ahora pueden reescribirse las expre-
siones para los beneficios netos individuales dividiendo ambos miembros por
v$, ya que ello no alterar4 el signo de BN(A4 — B), y reemplazar los cocientes
entre las ponderaciones v, por la expresion recién obtenida. As{ se llega a

BNP(4 ~ B) = VCi(A — B) + [(1 - B)

wrlal
BN"(4 ~ B) = VC(4 — B) + [(1 dr)] Ci(A — B)

que es la expresion convencional para el cdlculo del valor presente, sélo que
hasta el momento dicho célculo corresponde a cada persona separadamente y
se ha efectuado utilizando la tasa de descuento de cada individuo.

Cada uno de estos beneficios netos individuales BNi(4 — B) serd consi-
derado la medida del efecto sobre la persona respectiva y, l6gicamente, habra
ganadores y perdedores. Pero el andlisis costo beneficio procura obtener una
respuesta sobre el efecto “total” que permita determinar si la accién en
cuestion es “preferible” a otra alternativa, entendiéndose por ello que sea
preferible para el conjunto de personas definido. Dado que se pretende deter-
minar c6mo varia el bienestar “total” cuando cambia el de algunos de sus
miembros como consecuencia de la accién que se analiza, es necesario contar
con un criterio que relacione las medidas de los cambios en el bienestar de los
individuos (las VC) con un cambio en el bienestar “total”. Este criterio se
conoce como el de las comparaciones interpersonales de bienestar. Claro estd
que cada persona podrd tener su propio criterio al respecto, el que reflejard sus
juicios sobre cudnto “vale” para el total lo que unos ganan y otros pierden,
por lo que no es de sorprender que éste sea un tema controversial. En la
préctica, el criterio para comparar las medidas individuales entre s{ y obtener
la medida tinica buscada consiste en una suma ponderada de los beneficios
netos individuales. Asi, el cambio en el bienestar “total” o beneficios netos
totales (BN) atribuibles a seguir el curso de accion A en lugar del B serd

BN(A — B) = wP BNP(A — B) + w"BN'(A — B)

en que w? y w” son las ponderaciones que las VC de los sefiores P y R tienen
en el criterio de comparacién y que reflejan los juicios de valor inherentes al
mismo. Asf, si los cursos de accién A y B tienen por efecto reducir el precio
de los productos pan y joyas, respectivamente, utilizando los mismos recur-
s0s, y resulta que P no consume joyas y R no consume pan, €l curso de accién
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A - B beneficiard a P y perjudicard a R, por lo que BNP(A — B) sera positivo y
BN'(A - B) serd negativo. Sea, por ejemplo,

BNP(A — B) = 50
BN'(A—-B)=-70

de donde resulta que los beneficios netos “totales™ serdn
BN(A — B) =wF50 —w" 70

El resultado dependeri de las ponderaciones wP y w”, y el curso de accién
(A — B) se considerard preferible al (B — A) si BN(A — B) es positivo. Siel
resultado es negativo, (B — A) serd preferible a (4 ~ B). Debe destacarse que
hasta tanto no se haya introducido el juicio de valor implicito en el criterio de
agregacion interpersonal, no es posible hablar de “costos” o “beneficios” en
un afio determinado mds all4 del nivel de cada individuo. En tal caso, utilizar
la expresidn cambios en los ingresos de las personas (o VC) es una forma mas
apropiada de referirse a la informacion de que se dispone, reservando la
expresion “beneficios totales” o sus equivalentes para el paso posterior, el
que implica la introduccion de algin criterio de agregacidn interpersonal.

Pricticamente la totalidad de las variantes del andlisis costo beneficio com-
parten los criterios sobre quién define la naturaleza de los efectos y la forma
de medirlos, y sus diferencias se presentan fundamentalmente a nivel de los
criterios de comparacion.! Como introduccién a su andlisis, serd conveniente
comenzar por la versién mds difundida del andlisis costo beneficio conocida
como el andlisis de “eficiencia”. El mismo corresponde al criterio de com-
paracién interpersonal que se resume a continuacién: las ponderaciones de
comparacién interpersonal, representaciones de un juicio de valor distributivo
interpersonal, son iguales para todos los afectados.? En términos de la nomen-
clatura utilizada, ello significa que w" = w? = w. Este juicio de valor se
expresa también diciendo que una unidad de ingreso adicional es igualmente
“valiosa” cualquiera sea el nivel de ingreso del receptor. En términos del
ejemplo anterior de los sefiores Py R, los beneficios netos del curso de accién
A ~ Bserfan

BN(A — B) = w[BN?(A — B) + BN"(4 — B)]

1. Una excepcion son “las necesidades meritorias” de ONUDI (1972).

2. Mishan (1981a, p.317n) ha indicado que las comparaciones interpersonales pueden estar
basadas en juicios factuales. La posicién s6lo puede referirse a la relacién entre cambios en el
ingreso real individual y cambios en el bienestar individual, pero no a la relacién entre éstos y
cambios en el bienestar total. Como ninguna informacion factual avala el uso de ponderaciones
iguales, éstas s6lo pueden consideradarse como representacion de un juicio de valor. Véase el
Apéndice By Ray (1984, Cap. 2y 3).
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Dado que w es positivo e igual para todos los afectados, su valor no afectard el
signo de BN(A — B) y puede ignorarse. Por lo tanto, en la prictica, el criterio
de comparacién interpersonal del andlisis de eficiencia se expresa simple-
mente como la suma de los valores presentes de los cambios de los ingresos
netos individuales.

Por iltimo, la mayorifa de las versiones operativas del andlisis de eficiencia
suponen que es posible contar con una tasa de descuento tinica d basada en las
tasas de descuento individuales, y que la tasa de retorno de la inversién
marginal a precios de eficiencia es igual a la tasa de descuento d, lo que es
vdlido si la inversidn total que se efectda en cada perfodo es la necesaria para
incluir fodos los proyectos para los cuales la suma de los valores presentes de
los cambios de ingresos individuales sea positiva a la tasa d. El lector no
necesita por ahora preocuparse por estos supuestos, los que se analizardn con
mds detalle en el capitulo 8, pero si es conveniente que recuerde una conse-
cuencia importante que resulta de los mismos: como la inversion total es
suficiente para incorporar todos los proyectos para los cuales el valor presente
de los beneficios netos (a precios de eficiencia) es mayor que cero, el valor
presente de los beneficios econémicos netos de las inversiones marginalmente
desplazadas es nulo.> Ahora bien, si es posible contar con una tasa tnica de
descuento d para todos los individuos y recordando que el valor presente goza
de la propiedad distributiva respecto de la suma, en el andlisis de eficiencia
los BN(A — B) pueden expresarse también como el valor presente (VP) de la
suma de las VC correspondientes a seguir el curso de accién A menos el valor
presente de la suma de las VC correspondientes a seguir el curso de accién
alternativo:

BN(A — B) = VPIVCP(A) + VCI(4)] — VP[VCE(B) + VCI(B)]

Nétese que esta expresion permite calcular los beneficios netos a precios de
eficiencia atribuibles a seguir el curso de accién A4, asi como la distribucién de
los cambios de ingresos netos respectivos, ya que puede presentarse también
como

BN(A — B) = VPIVCE(A) — VCH(B)] — VP[VCi(A) — VC(B)]

Ahora bien, si B es un curso de accién marginal, el valor presente de las VC
correspondientes serd igual a cero y los beneficios netos a precios de eficien-
cia atribuibles a seguir el curso de accién A4 serdn

BN(A — B) = VP[VCP(A) + VCI(A))

3. Esto implica que es indiferente (igualmente valioso) destinar un peso adicional al consumo
o ala inversién. Véanse Cap. 8 y 15.
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que es la agregacion convencional del valor presente de los beneficios netos a
precios de eficiencia. Sin embargo, esta ltima expresién no permite conocer
la distribucién de los beneficios netos; para ello es necesario conocer también
la distribucién de los cambios de ingresos generados por el curso de accién
alternativo.

Considerando que el criterio de comparacidn interpersonal del andlisis de
eficiencia es s6lo uno de muchos imaginables y que no siempre aparece
claramente explicitado, las secciones siguientes de este capitulo se ocupan de
aquellos criterios de comparaci6n interpersonal mas difundidos en la literatura
sobre el andlisis costo beneficio.

1.2 Optimos de Pareto y mejoras paretianas estrictas

El llamado éptimo de Pareto es una situacién de equilibrio estitico en la que
es imposible mejorar el nivel de bienestar de una de las personas involucradas
sin que necesariamente se reduzca el nivel de bienestar de por lo menos una de
las restantes. La caracterizacion de una situacién como éptima en el sentido
de Pareto no incorpora ningun juicio de valor distributivo per se. Existen
tantos Optimos de Pareto como distribuciones de recursos entre las personas
involucradas sean posibles y ninguno de ellos puede preferirse a otro sin que
ello automdticamente implique la preferencia de una distribucién de recursos
respecto de la otra, o sea, sin la introduccion de juicios de valor distributivos.
Estos estdn deliberadamente excluidos de la calificacién de optimalidad, pero
al costo de imposibilitar todo intento de aplicacién prictica, ya que no es
posible comparar ptimos de Pareto entre si sin la introduccién de dichos
juicios de valor. Si por ventura una situacién correspondiera a un ptimo de
Pareto, no serfa posible dentro de las reglas paretianas proponer cambio
alguno, puesto que ello implicaria perjudicar, por lo menos, a uno de los
intervinientes.

Lo anterior no debe ser motivo de preocupacién per se, pues nadie espera
que alguna vez se esté realmente en un 6ptimo asi definido. Pero, ;qué ocurre
si no se estd en un 6ptimo de Pareto? En este caso las reglas paretianas definen
cambios posibles de la situacién que permitan acercarse a situaciones opti-
mas, los que se denominardn aqui mejoras paretianas en sentido estricto
(MPE). Una MPE es una accién que permite mejorar el bienestar de por lo
menos uno de los involucrados sin empeorar la situacién de ninguno de los
restantes. Asi, un dptimo de Pareto puede definirse como una situacién en la
que no es posible efectuar una MPE. Sin embargo, si bien hay infinitos
6ptimos de Pareto que constituyen puntos de llegada sin que la meta pueda ser
elegida prescindiendo de un juicio de valor distributivo, el criterio de la MPE
automdticamente elimina aquellos Gptimos en los que la situacién de una de
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Grifico 1.1 Mdximos niveles de bienestar alcanzables por Py R

UP

Uf

las personas involucradas empeora en relacion a la situacién subdptima. De
ello resulta que, dada una distribucién de los recursos y una situacién subdp-
tima asociada, el criterio de la MPE limitard el campo de eleccién a situa-
ciones que estdn muy proximas a la distribucién existente. Lo anterior puede
clarificarse con un ejemplo hipotético de dos personas (P y R), las distintas
combinaciones de distribucién de recursos posibles entre ellas y los distintos
“niveles de bienestar” que resultan de dichas distribuciones. Tal situacién se
plantea en el grifico 1.1, donde cada punto de la linea que pasa por I, Ay B
representa el maximo nivel de bienestar que uno de ellos puede alcanzar dado
el nivel de bienestar del otro, o sea que cada punto de la linea es un dptimo de
Pareto. El punto § indica la situacién subdptima en que se encuentran y el drea
SAB es el campo en que es posible efectuar MPE, lo que pone de manifiesto lo
sefialado antes en el sentido de que el campo de accién que queda definido no
permite cambios sustanciales en la distribucién. El criterio de la MPE es
conservador y excluye posibilidades tales como el punto 7, que si bien permite
mejorar a P, requiere reducir el nivel de bienestar de R. Como punto de
referencia, el lector puede considerar el punto I como aquél que corresponde a
una distribuci6n igualitaria de los recursos.*

Debe destacarse que si bien la aplicacion estricta de la definicion de éptimo
paretiano no permite preferir un punto tal como el / a otros comoel Aoel S, el
criterio de la MPE de hecho resulta en que sélo los ptimos comprendidos

4. Lo que no necesariamente corresponde a una distribucién igualitaria de los ingresos moneta-
rios.

10
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entre A y B constituyen metas alcanzables sin la introduccién de juicios de
valor distributivos. Pero entonces, si el criterio de 1a MPE es ¢l utilizado para
la toma de decisiones, la gama de alternativas posibles tiende a perpetuar una
distribucion similar a la existente. Toda recomendacién de politica econémica
basada en el criterio de la MPE s6lo puede basarse en un juicio de valor acerca
de dicha distribucién, a saber: que es deseable, por lo que no conviene
apartarse demasiado de ella.

Considérense ahora cuatro acciones mutuamente excluyentes
X;, X;, X; y X,) que es posible efectuar para provocar un cambio en la
situacién S. A tal efecto, el grfico 1.2 presenta una ampliacién del drea SAB
ya considerada, en la que las flechas SX, a SX, muestran las cuatro acciones
posibles. Las reglas del juego determinan que la accidn debe seleccionarse de
acuerdo con el criterio de la MPE. En consecuencia, queda eliminada la
accién SX,, puesto que resulta en un empeoramiento de la situacién de P,
mientras que las restantes alternativas son MPE en relacién a §. Si ahora se
aplica €l mismo criterio a las tres restantes, resulta que SX, y SX, son MPE en
relacién a SX,, puesto que desde un punto como X, es posible mejorar tanto a
P como a R pasando a los puntos X, o X;. Sin embargo, no es posible
seleccionar entre SX, y SX,, pues la adopcién de cualquiera de ellas implica
siempre que alguien hubiera estado mejor con la otra. El criterio de la MPE no
permite obtener un ordenamiento completo de preferencia entre alternativas.
Esto tiltimo sélo serfa posible efectuando comparaciones interpersonales de
bienestar, por ejemplo afirmando que lo que R pierde al pasarse de X, a X,

Grifico 1.2 Cuatro acciones mutuamente excluyentes X;

UP

11
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“vale” menos que lo que P gana. Las comparaciones interpersonales de
bienestar no s6lo permitirfan seleccionar entre X, y X;, sino que ademds no
permitirfan excluir a X,, puesto que lo que P pierde podria considerarse
“menos valioso” que lo que R gana. Mds atin, por la misma razdn seria
posible comparar dos situaciones cualesquiera incluyendo 6ptimos de Pareto
tales como los puntos I y A del gréfico 1.1.

1.3 Mejoras paretianas estrictas y comparaciones entre proyectos

Supdngase que no se estd en un optimo de Pareto y que, por lo tanto, es
posible efectuar MPE. En el cuadro 1.1, sean X|, X,, X; y X, las alternativas
mutuamente excluyentes de un proyecto cuyos beneficiarios son las personas
P y R. El proyecto seria ejecutado por el gobierno, que pagaria los costos de
inversién por un total de 100. Los costos de operacién y mantenimiento serfan
sufragados por los beneficiarios Py R, cuyas VC del “producto” del proyecto
superan a dichos costos (1o que pagan) en las sumas indicadas para cada
alternativa. En lo sucesivo, esta distribucion serd llamada de los cambios de
ingresos generados por el proyecto. Si el proyecto no se ejecutara, el go-
bierno devolveria impuestos a P y R por un monto de 100 en las proporciones
de 20 y 80 por ciento, respectivamente, puesto que no dispone de ninguna otra
alternativa de inversién. Como puede observarse en el cuadro 1.1, Py R
reciben distintos montos de ingresos de cada alternativa. Se desea saber: (a) si
es conveniente ejecutar el proyecto en cualquiera de sus alternativas y (b) de
ejecutarse, cudl es la mejor alternativa. Ademds, cualquier recomendacion
debe basarse en el criterio de la MPE. A tal efecto, se procederd primero a
comparar las situaciones con y sin proyecto, y luego a comparar las al-
ternativas entre si.

La alternativa X, es una MPE puesto que, con el proyecto, R ganaria 90 en
comparacién con 80 por devolucion de impuestos, mientras que P obtendria
del proyecto lo mismo que recibiria en devolucién. En consecuencia, es
posible mejorar a R sin que P empeore. El lector podrd comprobar mediante
un procedimiento similar al anterior, que también X, y X, son MPE en rela-

Cuadro 1.1. Alternativas mutuamente excluyentes del
proyecto “X”

Alternativa Gobierno P R Total
Xy -100 20 90 10
X2 -100 25 95 20
X3 -100 23 96 19
X -100 10 130 40

12
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cidn a la situacién sin proyecto. En cambio X, no es una MPE puesto que, con
el proyecto, P ganaria sélo 10, menos que los 20 que recibiria por devolucién
de impuestos si el proyecto no se llevara a cabo.> En consecuencia, es conve-
niente ejecutar el proyecto en cualquiera de sus alternativas con excepcion de
X,. Ahora puede pasarse al problema de seleccionar la mejor alternativa de
acuerdo con el criterio de la MPE. A tal efecto, se comparan las alternativas
entre si, de donde resulta que tanto X, como X; son MPE en relacién a X,
puesto que con ambas P y R ganan respecto a X,. Corresponde ahora com-
parar X, con X;, de donde se concluye que no es posible recomendar una en
vez de la otra. Si se hace X, (sacrificando a X,) P pierde 2 para que R gane 1,
mientras que si se hace X, (sacrificando a X;) es R quien pierde 1 para que P
gane 2. En conclusién, el criterio de la MPE excluye a X, y a X,, pero no
permite establecer un orden de preferencia completo entre las restantes al-
ternativas.

Compdrese ahora lo anterior con el resultado de utilizar el siguiente juicio
de valor distributivo: un peso mds (menos) de ingreso es igualmente valioso
para P que para R. La primera consecuencia de ello es que ahora X,, no sélo
es aceptable en relacién a la situacion sin proyecto, sino que es la mejor
alternativa, puesto que sus beneficios netos “totales” son mayores que los de
cualquiera de las otras. En efecto, lo que P pierde (10 — 20 = —10) “vale”
menos que lo que R gana (130 —- 80 = 50), quedando un saldo neto de
50 - 10 = 40, mayor que €l saldo neto de cualquier otra alternativa. El juicio
de valor distributivo permite también comparar y ordenar todas las al-
ternativas entre si, de donde resulta que X, es preferible a todas las demds, X,
es preferible a X; y X, y X, es s6lo preferible a X,.

1.4 Mejoras paretianas potenciales

En el mundo real, es muy improbable encontrarse con MPE. La ejecucion de
un proyecto implicard normalmente el desplazamiento de otros con distintos
beneficiarios. Ademds, en la seccién anterior se concluyé que el criterio de la
MPE podria no arrojar una solucién tnica (alternativas X, y X,). Esta situa-
cién dio lugar a la proposicién de otro criterio vinculado al andlisis paretiano:
el de la mejora paretiana potencial (MPP). Esta dltima es una accién cuyos
efectos hacen posible que por lo menos uno gane sin que ninguno pierda.
Nétese que posible no indica que ninguno pierda en realidad. En una MPP
puede haber ganadores y perdedores, pero la ganancia de los primeros debe
ser suficiente para compensar a los segundos mediante transferencias (de

5. El lector puede verificar que un cambio de las proporciones en que se devuelven los
impuestos puede transformar a X, en una MPE. Ademds, X, podria llevar a un éptimo de Pareto
y. sin embargo, no ser una MPE.

13
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Cuadro 1.2. Alternativas mutuamente excluyentes del
proyecto “A”

Alternativa Gobierno P R Total
A -100 20 90 10
A ~100 90 20 10

costo nulo) que permitan regresarlos a su situacion anterior, y atin asf quedar
un remanente. Pero que la ganancia sea suficiente para compensar a los
perdedores no significa que en realidad se los compense. En tal sentido es una
mejora paretiana potencial, ya que es posible que algunos mejoren su situa-
cién sin que ninguno empeore, aunque de hecho puede ocurrir que algunos
ganen y otros pierdan. Si una accién que constituye una MPP es completada
por otra que hace efectiva la compensacién a un costo nulo, entonces algunos
habrdn mejorado su situacién sin que ninguno haya empeorado, y el conjunto
de las acciones constituird una mejora paretiana en sentido estricto. Para
algunos autores, el criterio de la mejora paretiana potencial deberia ser el
fundamento del andlisis costo beneficio. En otras palabras, sostienen que en
dicho criterio deberfa basarse la seleccién de un proyecto por oposicién a
seguir un curso de accidn alternativo.® Por ello, en las paginas siguientes, se
lo aplicard a la seleccién de proyectos, lo que permitird explicitar los juicios
de valor incorporados en dicho andlisis.

A efectos de mostrar la forma en que se utiliza el criterio de la mejora
paretiana potencial en el andlisis costo beneficio y los juicios de valor distri-
butivos que estdn involucrados, se recurrird a un ejemplo. En el cuadro 1.2, A4,
y A, son las alternativas mutuamente excluyentes de un proyecto que seria
llevado a cabo por el gobierno, y que se financiarfa con impuestos que ya han
sido cobrados. Se supone ademds que, en el caso de no ejecutarse el proyecto,
los impuestos serfan reintegrados a sus beneficiarios (P y R) en las proporciones
de 20 y 80 por ciento respectivamente, las que no pueden ser modificadas.

Conocidas las alternativas que enfrenta, el gobierno puede ahora pregun-
tarse si conviene ejecutar el proyecto en alguna de sus dos variantes. La
respuesta se obtiene comparando las situaciones con y sin proyecto para cada
una de las variantes. En la alternativa A,, P percibird con el proyecto ingresos
adicionales por 20, igual a lo que recibiria en la situacién sin proyecto, por lo
que no gana ni pierde con €l. En otras palabras, el ingreso nefo que obtiene
del proyecto es nulo. En cambio, R recibird con el proyecto ingresos adi-
cionales por 90, en comparacién con los 80 que recibirfa sin el proyecto, de
donde resulta que su ingreso neto adicional es 10. Por lo tanto, la variante A4,
€$ una mejora paretiana en sentido estricto: R gana 10 sin que ninguno pierda.
En la alternativa 4,, el mismo razonamiento nos indica que los ingresos netos

6. Mishan (1982, Part IV).
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de P son 70, mientras que los de R son —60. Esta variante es una mejora
paretiana potencial porque alguien pierde (R), pero su pérdida puede compen-
sarse (suponiendo que el costo de la compensacién sea nulo) y aun asf dejar
una ganancia de 10 para P. En conclusién, basdndose en el criterio de la
mejora paretiana potencial, ambas alternativas son deseables y el gobierno
decide ejecutar el proyecto en alguna de sus dos variantes, pero desea saber
cudl de ellas. Frente a esta segunda pregunta, ambas variantes son indiferentes
entre si, pues ninguna de ellas es una MPP en relacién a la otra. En otras
palabras, ambos proyectos s6lo difieren en la distribucién de los ingresos
adicionales que generan. Ello implica que para este andlisis “econémico”

20WP + 90w =90wP +20w"

en que w? y w” son las valuaciones (implicitas en la respuesta de indiferencia
entre A; y A,) que reciben los ingresos adicionales de P y R al aplicar el
criterio de l]a MPP. De ello se deduce que

TFOwP =T0w"

wP =w"

o0 sea, que los ingresos adicionales se consideran igualmente valiosos quien-
quiera que sea su receptor. Por tal motivo, el andlisis costo beneficio basado
en el criterio de la mejora paretiana potencial no se preocupa por identificar
los beneficiados o perjudicados por un proyecto y sélo proporciona como base
para la toma de decisiones la suma algebraica de los cambios de ingresos
generados por el proyecto (10 en el caso del ejemplo), tinico resultado re-
querido por la aplicacién de dicho criterio.

Claro estd que el resultado no cambia si el mismo juicio de valor (w? = w")
se introduce en una etapa anterior del andlisis. Ello permite sumar los ingresos
netos que cada variante proporciona a las distintas personas en comparacién
con la situacién sin proyecto, y luego comparar entre s los totales que resul-
tan para cada variante. Asf los “beneficios econémicos netos™ de 4, y 4,
serdn

BN(4,) = (20 — 20) + (90 — 80) = 10
BN(4y) = (90 — 20) + (20 — 80) = 10

1.5 La reaccién frente al andlisis de eficiencia

El andlisis costo beneficio, en su version “precios de eficiencia”, utiliza la
MPP como criterio de cuantificacion de cambios en el “bienestar social”. En
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esta seccidn se presentard una sintesis de las diversas posiciones sustentadas al
respecto, lo que permitird introducir los temas que se tratan en capitulos
posteriores. Con el objeto de clarificar 1a exposicién, se utilizard el ejemplo
de las alternativas A, y A4, del proyecto A antes presentado, y un ejemplo
adicional sintetizado en el cuadro [.3. En el mismo, B, y B, también son
alternativas mutuamente excluyentes de un proyecto ejecutado por el go-
bierno, que se financiarfa cobrando a los beneficiarios P y R impuestos
adicionales por montos de 20 y 80, respectivamente. En la situacién sin
proyecto, tales impuestos no se cobrarfan, de donde se deduce que B, es una
mejora paretiana en sentido estricto y B, es una mejora paretiana potencial,
comparadas ambas con la no ejecucién del proyecto.

La primera de las posiciones, sustentada sélo de manera implicita en la
mayoria de los casos, recomienda ejercer el juicio de valor distributivo de
equivaluaci6n de las variaciones marginales del ingreso de cada individuo.”
En otras palabras, presentar los resultados en la forma de una cifra dnica de
valor presente de los beneficios econémicos netos valuados a precios de
eficiencia (la columna Total). Es suficiente saber que los ganadores reciben
mds que suficiente para compensar a los perdedores. En tal caso, no es
necesario preocuparse de quiénes son los beneficiados (petjudicados) ni, por
lo tanto, de cudl es el beneficio (perjuicio) neto que reciben. Asi, en el caso
del proyecto B el analista recomendaria su ejecucién, puesto que tanto B,
como B, son mejoras paretianas potenciales. Sin embargo, irfa un paso mds
all4 y recomendaria que se ejecutara la alternativa B,, puesto que ésta repre-
senta una mejora paretiana potencial en relacién a B,. A tal efecto, en su
informe sélo necesitarfa presentar el valor presente de los beneficios econémi-
cos netos de ambas alternativas. En el caso del proyecto 4, (cuadro 1.2)
recomendaria ejecutar el proyecto e indicaria que ambas alternativas son
equivalentes desde el punto de vista “econémico”. Lo importante de destacar
aqui es que si el analista estuviere de acuerdo con Harberger (1971b) en que el
economista no estd profesionalmente calificado para pronunciarse sobre los
aspectos distributivos, no podria coincidir con dicho autor en la conveniencia
de presentar como resultado del andlisis la suma interpersonal de los valores
presentes de las VC individuales, ya que ello implica precisamente lo que
estarfa tratando de evitar.

Una segunda posicién propone que se identifiquen los beneficiados y perju-
dicados y que la cifra del valor presente de los cambios de ingresos, calculada
de igual modo que en el caso anterior, se presente acompanada por la distribu-
cién respectiva. De esta manera, dicho efecto distributivo no quedaria escon-
dido detrds de una cifra tinica de valor presente de cambio de ingresos netos.
Por el contrario, constituirfa informacién adicional para los responsables de

7. Los problemas distributivos serfan atacados a través de la politica fiscal. Esta es la posicién
adoptada por Harberger (1971b y 1973). Sin embargo, véase también Harberger (1978).
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Cuadro 1.3. Alternativas mutuamente excluyentes del
proyecto “B”

Alternativa Gobierno P R Total
B, —100,0 250 85,0 10,0
B, ~100,0 15,0 96,0 11,0
B,C —100,0 25,0 859 10,9

adoptar las decisiones.® Asi, en el caso del proyecto A4, el evaluador presen-
tarfa los resultados en una forma similar a lo realizado en el cuadro 1.2,
indicando que las alternativas s6lo difieren en la distribucién de los cambios
de ingresos generados entre Py R. En el caso del proyecto B, el evaluador se
limitarfa a presentar los resultados del cuadro 1.3 sin recomendar una al-
ternativa en vez de la otra, pero dejando abiertas las opciones del encargado
de adoptar las decisiones para ejercer juicios de valor distributivos. Sin em-
bargo, el lector debe notar que este procedimiento implica una violacion del
criterio de la mejora paretiana potencial, puesto que B, constituye una mejora
paretiana potencial en relacién a B,.

Una derivacién de la posicién anterior, basdndose en el principio de com-
pensacion implicito en el concepto de mejora paretiana potencial, va un paso
mds adelante al abrir la posibilidad de que el evaluador del proyecto proponga
procedimientos que hagan efectiva la compensacién para convertir el proyecto
en una mejora paretiana en sentido estricto.? De tal modo, los perdedores de
las dos alternativas del proyecto A (4, y 4,) pueden ser compensados y la
seleccion dependerd, probablemente, del mecanismo de compensacién. En el
caso del proyecto B el evaluador recomendaria ejecutar la alternativa B,, pero
al mismo tiempo podria proponer mecanismos de compensacién cuyo costo
de ejecucién fuera menor que 1. En otras palabras, abrir la posibilidad de que
se efectiie una mejora paretiana en sentido estricto. Sin embargo, ello signi-
fica nuevamente una violacién del criterio de la mejora paretiana potencial
toda vez que el costo de efectuar la compensacién sea positivo. En el caso del
proyecto B, se recomienda la alternativa B, por ser una mejora paretiana
potencial en relacién a B,. Supéngase ahora que se propone un procedimiento
de compensacién exacta cuyo costo es 0,10 y dendtese por B,C a esta al-

8. Por ejemplo, Meade (1972) y Mishan (1982, Cap. 24 y 27, epig. 2). Sin embargo, la
explicitacién de los efectos distributivos no permite afirmar con Mishan (1982, p. 164) que “el
resultado cuantitativo de un célculo costo beneficio (basado en la MPP, N. del A.), no conlleva en
si mismo ninguna connotaci6n distributiva. Muestra que el total de las ganancias excede el total
de las pérdidas, nada mds.”” Como se sefial6 al comenzar el capitulo, calcular “el fotal de las
ganancias™ requiere un juicio de valor en que se fundamente el criterio de agregacién. Ademd4s,
dadas dos situaciones sin proyecto que sélo difieren en la distribucién del ingreso, la suma de las
VC de un proyecto dependerd de cudl de las dos situaciones sin proyecto se utilice como base de
comparacion.

9. Hicks (1939, epig. 7) y Mishan (1982, Cap. 27, epig. 2).
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ternativa. Entonces, como puede observarse en el cuadro 1.3, es necesario
que R transfiera 10,1, de los cuales 10 se utilizan para compensar a P y 0,1
para sufragar los costos de la compensacién. Puesto que el principio de la
mejora paretiana potencial no requiere que la compensacion se efectie, B, es
una de tales mejoras en relacién a B,C. Ademds, debe observarse que no hay
ningiin motivo para que la compensacién de los perdedores (P) deba ser
exacta (10), ya que también podria proponerse uno o mds mecanismos de
*“‘sobrecompensacién” y obtener dos o mds B,C;, cada una de las cuales serfa
una MPE toda vez que el costo de la compensacién fuera menor que 1. Una
vez mds, es imposible evitar la introduccién de juicios de valor distributivos
en la definicién de mecanismos de compensacién y en la seleccién entre MPP
y MPP compensadas. En un trabajo posterior, Hicks (1975, epig. 1) parece
inclinarse a limitar las alternativas de eleccién al conjunto de las MPE y las
MPP compensadas lo que, como se ha visto, tampoco evita los juicios de
valor distributivos. Todo ello sin considerar siquiera la posibilidad de discutir
mecanismos de redistribucién al interior de las MPE.

Resumiendo, en general no es posible efectuar un ordenamiento tnico entre
alternativas sin la introduccién de juicios de valor distributivos, entre los
cuales esta incluido ““no me importa lo que ocurra con la distribucién”. Lo
expuesto llevé a la discusién de formas de incorporar explicitamente los
juicios de valor distributivos entre otros campos, al andlisis costo beneficio. A
continuacién se presentardn dos de las mds conocidas en el campo de la
evaluacién de proyectos.

La primera posicion dentro de este segundo grupo propone la utilizacion de
alguna de las dos anteriores complementada por una labor de identificacién y
explicitacién de los juicios de valor revelados por la autoridad politica al
adoptar las decisiones. ' Si frente a A, y A4,, se eligiera la segunda alternativa,
se inferiria que

9Ow? + 20w” > 20wP + 90w’

0 sea que w? > w’y por lo tanto wP/w" > 1. Si luego al considerar B, y B, se
seleccionara B,, podria inferirse que

15wP + 96w’ > 25w? + 85w”

o sea que 11w" > 10w? y por lo tanto wP/w” < 1,1. En otras palabras, y
suponiendo que Ia decisién haya sido tomada por razones distributivas, des-
pués de considerados estos dos proyectos el evaluador sabria que una unidad
de ingreso adicional es més valiosa para P que para R, pero en no més que el

10. Véase Weisbrod (1968),ONUDI (1972) y las criticas de Stewart (1975) y Kornai (1979).
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10 por ciento. Si la autoridad politica es coherente en sus juicios de valor
distributivos, al cabo de un niimero no demasiado grande de decisiones, el
intervalo en que estarfa comprendido w?/w” se habria estrechado lo suficiente,
para toda finalidad préctica, alrededor de cierto nimero . A partir de ese
momento, el valor encontrado podria ser utilizado por el evaluador, quien
informarfa sélo el valor de los beneficios econémicos netos calculados para
wP/w" = u.

Por iltimo, se propone también explicitar una funcién de bienestar W que
depende de las funciones de utilidad individuales

W = fIU'(C"); UP(CP)]

en que Ces el nivel de consumo de las personas P y R, o bien directamente del
consumo individual

W = f(C", C?)

De este modo serfa posible definir en cudnto aumenta el “bienestar social”
cuando se producen variaciones pequeiias en los ingresos de cada persona o
grupo de personas:

wP = A_u/_
ACP
w’ = A_W
ACT

De ahi se extraerian los valores u = w?/w" que el evaluador utilizarfa, proce-
diéndose luego en igual forma que en el caso anterior.!!

1.6 Recapitulacién

Se adelant6 al comenzar el capftulo que el llamado andlisis de eficiencia se
basa en un juicio de valor distributivo que puede resumirse asf{: una unidad de
ingreso adicional es igualmente valiosa cualquiera que sea el nivel de ingreso
del receptor. Ello pudo demostrarse utilizando ejemplos sencillos de distribu-
cién de costos y beneficios de proyectos hipotéticos, los que también permi-
tieron presentar, aunque sea esquemadticamente, los criterios alternativos mdas
difundidos. En la Parte III se retomar4 el tema de los juicios de valor distri-
butivos distintos a la equivaluacion de las variaciones marginales de ingreso.

11. Porejemplo, Little y Mirrlees (1974), Squire y van der Tak (1977) y Lal (1980).
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Lo que interesa destacar, es que todas las alternativas al andlisis de eficien-
cia requieren estimar la distribuci6n de los cambios de ingresos generados por
el proyecto que se analiza. Dicha estimacién se basa en los principios de
valuacién econdémica que se utilizan en el andlisis costo beneficio. Por tal
motivo, en los capitulos siguientes se analizardn con algin detalle los razona-
mientos en los que se basa dicho proceso de valuacidn, prestindose especial
atencidén a aquellos temas que con mayor frecuencia son pasados por alto en
los textos que describen el andlisis de eficiencia.
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CAPITULO 2

LA VARIACION COMPENSADORA,
EL CAMBIO DEL EXCEDENTE
DEL CONSUMIDOR Y
LA DISPOSICION A PAGAR

2.1 Las variaciones compensadora y equivalente

El andlisis costo beneficio considera a la inversién como un medio para
aumentar el consumo futuro, lo cual plantea el problema de medir los cambios
en el “bienestar econémico” de los individuos como resultado de cambios en
su consumo de bienes y servicios. En tal sentido, el propdsito de este capitulo
es contestar las siguientes preguntas: (a) ;cémo procede la llamada
*“economia del bienestar” para obtener una medida monetaria de los cambios
en el bienestar econdémico individual?; (b) en el caso de cambios en los
precios de los bienes y servicios, jcudl es la relacién entre dicha medida y las
funciones de demanda por dichos bienes y servicios?; y (c) ;cudl es la relacién
entre el juicio de valor distributivo del andlisis de eficiencia y el uso de la
disposici6n a pagar como criterio de valuacion?

Desde un punto de vista analitico, los cambios en el consumo de bienes y
servicios de un individuo pueden originarse en las siguientes situaciones o
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VC, EXCEDENTE DEL CONSUMIDOR Y DISPOSICION A PAGAR

combinaciones de las mismas: i) cambios de la disponibilidad de bienes que
recibe gratuitamente; ii) cambios en su ingreso monetario dados los precios; o
iii) cambios en los precios dado su ingreso monetario. Si desea obtenerse una
medida de los cambios en el bienestar del consumidor originados por cual-
quiera de las tres alternativas, es necesario disponer de un criterio de medi-
cién. A tal efecto, la “economia del bienestar” presenta dos criterios alterna-
tivos de medicién: el de la variacién compensadora y el de la variacién
equivalente. El primero se ubica en la situacién resultante después que el
cambio ha tenido lugar para formular la siguiente pregunta: ;en cudnto es
necesario cambiar el ingreso monetario del consumidor para que éste tenga el
mismo nivel de bienestar que tenia antes del cambio cuya contribucién a su
bienestar econdmico quiere medirse? La respuesta a esta pregunta es una
cierta suma de dinero a la que se denomina la variacién compensadora del
cambio en cuestién y se utiliza como la medida monetaria del cambio en su
bienestar econdémico. Asf por ejemplo, el consumidor aumentari su nivel de
bienestar al obtener €l acceso gratuito a un parque. La variacién compensa-
dora de dicho acceso serd la reduccion de su ingreso monetario necesaria para
cancelar (compensar) el aumento de su bienestar resultante del acceso al
parque. Dicha reduccién de su ingreso serd considerada la medida monetaria
del aumento en su bienestar econémico resultante del acceso gratuito al par-
que.

El segundo criterio, el de la variacion equivalente, se ubica en la situacién
previa al cambio cuya contribucién al bienestar econémico quiere medirse
para formular la siguiente pregunta: ;jen cudnto serfa necesario alterar el
ingreso monetario del consumidor para provocar un cambio en su bienestar
econémico equivalente al que resultaria del cambio cuya contribucién al
bienestar econémico quiere medirse? La suma de dinero que responde a la
pregunta anterior es la llamada variacion equivalente del cambio cuya contri-
bucién al bienestar del consumidor se quiere medir. En el caso del ejemplo del
acceso al parque, la variacién equivalente de dicho acceso serd la suma de
dinero que serd necesario dar al consumidor para que éste, a partir de una
situacidn inicial sin acceso al parque, tenga el mismo nivel de bienestar que el
que tendrfa sin esa suma pero con el acceso al parque.

Si el cambio en cuestion es un aumento en el ingreso monetario (que no
afecta los precios relativos) el problema es mds sencillo. Si una persona recibe
una transferencia por $100, la variacién compensadora correspondiente es
obviamente igual a $100. Al mismo tiempo, por definicién, la variacién
equivalente de dicha transferencia es también $100.

La situacién no es tan simple cuando se trata de cambios en los precios. En
este caso, la medicion de las variaciones compensadora y equivalente se basa
en los supuestos de la teoria del equilibrio del consumidor. Considérese el
mapa de curvas de indiferencia de un consumidor entre el bien g y todos los
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demds bienes. Si los precios relativos entre los bienes excluido ¢ no son
afectados por cambios en el precio p? de este tltimo, los restantes bienes
pueden ser tratados como una mercancfa tnica m.! El gréfico 2.1(a) presenta
dicho mapa de curvas de indiferencia y la restriccién de presupuesto inicial

Yo=mp} + qp§
representada por la linea myA4’, tal que su ingreso monetario es

Yy = myp§

Dado el ingreso monetario Y, y los precios relativos existentes, el consumi-
dor estard situado en el punto 4’ consumiendo g, unidades de ¢ al precio p{.
Por lo tanto, dicho punto estd ubicado sobre su funcién de demanda por g, tal
como se indica en el grifico 2.1(b). Si ahora el precio de g se reduce a p{, el
consumidor se ubicard en el punto B’, consumiendo g,. Si se desea obtener
una medida monetaria del incremento U, — U, en el bienestar del consumi-
dor, puede plantearse la siguiente pregunta: con posterioridad a la reduccién
de p?, ;en cudnto serfa necesario reducir el ingreso del consumidor para anular
el aumento U, — U, de su bienestar? Dicha reduccidn de su ingreso es su
variacion compensadora de la reduccién en el precio pJ — p{. Asi, en el
gréfico 2.1(a), si su ingreso se reduce en

Y, =m.pg

el consumidor estar4 en el punto C’ con el mismo nivel de bienestar que antes
de la reduccion en el precio. Puede demostrarse que la variacién compensa-
dora Y, es aproximadamente igual al cambio en el excedente del consumidor
medido sobre la funcién de demanda D, en el grdfico 2. 1(b),2 0 sea

Y, = p§{ABp|

Una segunda medida posible del incremento en el bienestar U, — U, del
consumidor debido a la reduccién de p? podria obtenerse mediante la siguiente
pregunta: si la reduccién de p? no se efectuara, ;en cudnto seria necesario
aumentar el ingreso del consumidor para lograr un efecto equivalente? Dicho
aumento se denomina la variacion equivalente (Y,) a la reduccién p§ — pf y
estd representado en el gréfico 2.1(a) por la cantidad

m = E

o

1. Véase Hicks (1946, Cap. II, epig. 4).
2. Lademostracién puede consultarse en el Apéndice A.
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Gréfico 2.1 Las variaciones compensadora y equivalente
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DISPOSICION A PAGAR

Cuadro 2.1. Relacién entre las variaciones compensadora y
equivalente para un cambio dado en el precio

Ey>0 Eg =0 E, <0
Aumento de precio Y. <Y, Yo=Y, Ye > Y,
Reduccion de precio Y. > Y, Yo=Y, Yo < Y,

de la canasta de bienes m, de donde
Y, =m,py

Puede demostrarse que ¥, es también aproximadamente igual al cambio en el
excedente del consumidor medido sobre la funcién de demanda en el grafico
2.1(b), o sea

Y, = p§ABp{

En general, Y, serd distinto de Y, y el signo y magnitud de la diferencia
dependerd de: (a) que se trate de una reducci6n o un aumento en el precio; y
(b) la elasticidad ingreso de la demanda E,, del bien cuyo precio varia (véase
el cuadro 2.1).

Resumiendo lo anterior, dado un cambio en el precio p, ~ p,, el criterio de
la VC dard en general una medida distinta que el de la variacién equivalente
(VE), y el cambio en el excedente del consumidor es s6lo una medida aprox-
imada de las mismas. Por lo tanto, se presentan dos problemas. El primero es
decidir cudl de las dos medidas utilizar, la VC o la VE. El segundo, es
determinar cudl es el error involucrado en utilizar el cambio en el excedente
del consumidor como aproximacién a la medida elegida. El primer problema
trasciende los objetivos de este documento, por lo que no seri discutido. Baste
decir que el criterio prevaleciente es la utilizacién de la VC como medida de
los cambios en el bienestar econémico.? Respecto al segundo problema, en el
Apéndice A se muestra que el cambio en el excedente del consumidor resul-
tante de una variacién en el precio de un bien es, desde un punto de vista
prdctico, una buena aproximacién a la VC respectiva.

2.2 La agregacion de variaciones compensadoras y el concepto de
disposicion a pagar

En lo sucesivo se dard por entendido que, para todos los efectos pricticos, la
variacién compensadora del cambio en el precio de un bien de consumo g

3. El lector interesado puede consultar Meade (1972), Mishan (1982, Cap. 23-26) y las
referencias allf citadas.
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puede medirse por el d4rea comprendida entre los dos precios y la funcién de
demanda individual respectiva (drea p,ABp, en el grifico 2.1(b)). Sin em-
bargo, en la préctica, el andlisis costo beneficio se efectia con relacién a las
funciones de demanda del mercado que son la agregacién “horizontal” de las
funciones de demanda individuales. En el grifico 2.2, D" es la funci6én de
demanda del sefior R por el bien de consumo g y D™*? es la funcién agregada
de demanda de los sefiores R y P. Cuando el precio es p,, R consume gfy P,
por construccion de la funcién agregada de demanda, consume

qp = qS"'P — q6
Cuando el precio se reduce a p,, R aumenta su consumo hasta g{ y P hasta
#=aq"" - q

puesto que, por construccion de la funcién agregada de demanda, g;*” es la
suma de las cantidades demandadas por ambos consumidores al precio p,. El
cambio en el excedente de los consumidores de g puede estimarse como

AECs = (py ~ P)) 46" + 5 (po — P (§}*? — g5*P)
AECs = (py — p)(q + 9B + 1 (py — p ), + 4% — @b — 4B)

Grifico 2.2 La funcién de demanda agregada

p

-]

(S~

r r

q, q 9, q;P+aq" 4" q
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Reagrupando los términos convenientemente

AECs = (po = P) 45+ 1 (pg — PG, — a5) + (P — P 4§

+1(po — PGS — ¢)

Pero como ¢ y g” son también puntos sobre las funciones individuales de
demanda, los dos primeros términos del lado derecho de la ecuaci6n anterior
corresponden a la estimacién de la VC de R y los dos segundos a la de P. Por
lo tanto,

AECs = VC" + VC?

el cambio en el excedente de los consumidores de g resultante de un cambio
en el precio es (aproximadamente) igual a la suma de las variaciones compen-
sadoras correspondientes. En otras palabras, si con posterioridad a la reduc-
cién p, — p, en el precio, los ingresos de R se reducen en VC" y los de P en
VCP, con sus nuevos ingresos Y' — VC! (i = r, p) ambos consumidores
estardn en igual situacién que antes de la reduccién en el precio.

Sin embargo, éstos no son todos los cambios que han tenido lugar. Como
consecuencia de la reduccién del precio de g, los ingresos de otras personas
también se han visto afectados y sus VC respectivas también deben ser consi-
deradas. Supdéngase para simplificar que la oferta del bien de consumo ¢ es
completamente ineldstica (oferta fija)* y que la reduccién en el precio de g se
debe al aumento de una cuota de importacién que se otorga integramente al
empresario k, o sea que, con referencia al grafico 2.2,

Aqh = qu+p — q6+p = Aq + Ag”

Por lo tanto, el empresario A recibird ingresos adicionales por la venta de Ag*
iguales a Ag” p,, mientras que cada uno de los empresarios j que venden g
(incluido h) verd reducidos sus ingresos en Ap g/. Légicamente,

Y ah=qpt?

4. Por ejemplo, una cuota de importacién libre de impuestos que el gobierno vende a precio de
costo. Ello evita considerar cambios de ingresos mds alld de Jos empresarios que venden q.
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la suma de las cantidades vendidas por cada empresario es igual a la cantidad
total vendida y, por lo tanto, la reduccidn de los ingresos de los restantes
empresarios serd

2 Ap gh= Ap q5**
J

El cuadro 2.2 esquematiza los efectos de los dos tinicos grupos afectados en
este ejemplo simplificado: los empresarios y los consumidores. La suma de la
primera columna indica el cambio en los ingresos del empresario h (excluida
la compra de Aq) y la suma de la segunda indica la reducci6n en los ingresos
de cada uno de los restantes empresarios. Por definicién, dichas sumas son
también las VC de los empresarios (VC’) correspondientes a la oferta adicio-
nal Ag. Finalmente, la suma de la dltima columna es la VC del consumidor
i (VC’). Ahora bien, como la VC es el criterio elegido para “medir” los
cambios en el bienestar econdmico de las personas, los totales de las colum-
nas indican los cambios en el bienestar econdmico de cada uno de los afecta-
dos por la venta de Ag unidades. Si ahora se desea obtener una medida del
cambio en el “bienestar econdmico total” a partir de los cambios en el
“bienestar econémico” de cada uno de los afectados, es evidente que debe
definirse un criterio de agregaci6n interpersonal que indique el cambio en el
bienestar total como funcién de los cambios en el bienestar econémico de los
individuos, o sea

cambio del “bienestar total” = f(VC'; VC/)

Si el criterio de agregacién interpersonal es la suma de las VC de los
afectados, resulta obvio que una unidad de cambio en el ingreso de cualquiera
de ellos tiene el mismo valor, lo que sin duda alguna constituye un juicio de
valor de quien basa la decisién en dicho criterio. De la aplicacién de este
criterio al ejemplo del cuadro 2.2 resulta

TVC+ X VC =Ad"p +iAp Y Ag' - Ap gl
i J i

~Ap Y gh+ap Y g

J#h i

Cuadro 2.2. Efectos de un aumento en la cuota de g

Empresario Empresario Consumidor
h j#h i
Venta de Ag Ag'p, - Jaqap
Reduccion del precio —Apqh —-Apgj Ap gl
Total ver ve/ Ve
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Pero como las ventas adicionales son iguales a las compras adicionales

Agh =Y Aq
i

y las ventas originales son iguales a las compras originales

a+ Y ah=2d
7 ;

resulta que

S VC+ S VCi=Aq"p, + 3} Ap Aq"
i i

El miembro derecho de la igualdad anterior es la disposici6én a pagar por Ag*
que, de acuerdo con el criterio elegido, es la contribucion al “bienestar total”
resultante de la venta de Ag” y es por definicién el valor a precios de eficien-
cia de dicha cantidad.’

Sin embargo, los partidarios de la llamada “nueva economia del bienestar”
argumentarian que al sumar las VC no pretenden obtener una medida del
cambio en el “bienestar total”, sino que simplemente el procedimiento faci-
lita la aplicacién del criterio de la mejora paretiana potencial (MPP) analizado
en ¢l capitulo 1. Sup6ngase que la suma de las VC de aumentar la oferta de ¢
es

T VC(Ag) = $150

y que los mismos recursos pueden utilizarse para aumentar la cuota de otra
mercancia k, tal que

% VC(Ak) = $100
En consecuencia, serfa posible reducir los ingresos de los beneficiados por Aq
en $100, transferir dicha suma a quienes dejan de beneficiarse por Ak y aun
asf quedar con un beneficio neto de

2 VC(Aq) — Z VC(Ak) = $50

Sin embargo, el hecho de que la compensacién sea posible no implica que
se efectde y ninguna conclusién puede extraerse del cumplimiento del criterio

5. El Apéndice B proporciona una demostracion desde el punto de vista “utilitario™.
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de la MPP sin la introduccién de un juicio de valor distributivo. Por lo tanto,
seria necesario mostrar cudnto ganan y pierden los afectados, lo que sélo
desplazarfa el punto en que se efectia el juicio de valor. Este, a su vez, podria
hacer descables proyectos que no satisfacen el criterio de la MPP cuando la
ponderacién de los cambios de ingresos de los perdedores fuera mayor que la
de los ganadores. Sdlo en el caso de que las ponderaciones de todos los
afectados fuesen iguales, el indicador de cambios en el “bienestar total”
resultante — en el sentido en que este concepto fue presentado en la seccién
1.1 — arrojarfa el mismo resultado que el criterio de la MPP,
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CAPITULO 3

EL PRECIO DE CUENTA
DE LAS DIVISAS

3.1 Precios de cuenta y precios de eficiencia

Dada una situacién de equilibrio original o situacién sin proyecto, este dltimo
generard cambios en las ofertas y demandas de bienes y servicios cuyos efec-
tos sobre las personas serdn medidos por medio de las VC correspondientes.
El valor a precios de cuenta de un cambio en la oferta (demanda) Ag en un
cierto momento f, serd igual a Z, u! VCi(Ag), i.e., la agregacién interpersonal
de las VC atribuibles al cambio en la oferta Ag. El precio de cuenta de g serd
el valor a precios de cuenta de un cambio unitario en la oferta (demanda). Si
bien desde un punto de vista tedrico el valor a precios de cuenta de un cierto
cambio en la oferta Ag, expresado por unidad de ésta, es distinto del valor a
precios de cuenta de un cambio unitario en la oferta, o sea

2 W VCi(Ag)
L # YW VCiAg=1)
Aq i

en la préctica, el valor a precios de cuenta de Ag “pequefios” se aproxima
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EL PRECIO DE CUENTA DE LAS DIVISAS

como Aq multiplicado por su precio de cuenta. En términos de la notacién
utilizada

Ag Z W VCi(Ag=1) = 2 ui VCi(Aq)

Cuando el juicio de valor distributivo que permite la agregacién interper-
sonal es el de equivaluacién de las variaciones marginales de ingresos, un
precio de cuenta estd expresado a nivel de eficiencia 0, mds brevemente, es un
precio de eficiencia. Por lo tanto, el concepto de precio de cuenta es mds
general que el de precio de eficiencia. Se refiere al cambio en el “bienestar
econdmico total” por unidad de cambio en el bien o servicio en cuestién, sin
especificar el criterio de agregaci6n interpersonal utilizado. Dado que la ver-
sién operacional mds difundida del andlisis costo beneficio es la de precios de
eficiencia bajo el supuesto de igualdad entre la tasa de descuento y la rentabi-
lidad a precios de eficiencia de las inversiones marginales, es costumbre en la
jerga de los especialistas llamar precio de cuenta (o sombra) de las divisas al
precio de eficiencia respectivo. En este trabajo se mantendrd esa imprecision
en el uso del lenguaje.

Este capitulo esta dedicado a deducir la expresiéon més difundida para el
precio de cuenta (de eficiencia) de las divisas. A tal efecto, se seguird la misma
secuencia de pasos que en el razonamiento tedrico. Asi, una vez identificados
los cambios en la oferta o en la demanda y sus efectos inmediatos, éstos se
seguirdn hasta el punto en que afectan a las personas para alli cuantificar los
efectos sobre las mismas por medio de las VC correspondientes. Recién
después de haber completado este proceso, se introduciré el criterio de agre-
gacion interpersonal del andlisis de eficiencia para obtener una expresion cuan-
tificable del precio de cuenta (de eficiencia) de las divisas. Ello permitira cla-
rificar la relacidn entre el concepto de variacién compensadora, la verificacién
del cumplimiento del criterio de compensacion potencial y la utilizacién de la
disposicion a pagar como criterio de valuacion en el andlisis de eficiencia.

En este capitulo se hace continua referencia al concepto de tipo de cambio
de equilibrio. Por ello, antes de entrar en materia especifica, conviene hacer
una breve disgresion sobre qué se entenderd por “equilibrio”. A tal efecto,
serd apropiado comenzar por considerar qué precios de mercado corresponde
utilizar al preparar los flujos financieros de un proyecto: si los precios prevale-
cientes en un momento cualquiera del tiempo (corto plazo) o aquéllos que
reflejan las condiciones de largo plazo. Dado que al preparar un proyecto no
se conoce la fecha en que se iniciard su ejecucién, y teniendo en cuenta que
los flujos atribuibles al mismo se extenderdn a lo largo de varios afios, es
aconsejable valuar los flujos financieros a precios de largo plazo e introducir
por separado aquellos efectos de corto plazo que se consideren relevantes. De
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UN EIEMPLO SIMPLE

este modo, los precios de los insumos y productos del proyecto tenderdn a
reflejar los precios de largo plazo de los insumos primarios, tales como las
divisas o la mano de obra. De la misma manera, en el anlisis costo beneficio
interesa saber si el proyecto constituye una “mejora del bienestar total” en
condiciones de equilibrio de largo plazo e incorporar por separado, si fuere
necesario, aquellos efectos de corto plazo que afecten los resultados de dichos
andlisis (por ejemplo, desempleo coyuntural). En tal sentido, cuando mds
adelante se hable del tipo de cambio de equilibrio, éste debe entenderse como
el de largo plazo. Ahora bien, ¢l tipo de cambio de equilibrio debe definirse
para un conjunto dado de incentivos y desincentivos al comercio exterior (y
tasas de interés), ya que si éstos cambian, también cambiard el tipo de cambio
que mantiene en equilibrio de largo plazo al mercado de divisas. Por lo tanto,
en lo sucesivo, la expresién “tipo de cambio de equilibrio” debe entenderse
como referida al de largo plazo para un conjunto dado de incentivos y desin-
centivos al comercio exterior (y tasas de interés), de donde se sigue que el
precio de cuenta de las divisas se referird a este iltimo conjunto de con-
diciones. Las mismas consideraciones estdn implicitas en los capitulos
siguientes.

3.2 Un ejemplo simple

Considérese un proyecto de inversién cuyo producto es un aumento en la
oferta de divisas, generadas a través de un aumento de las exportaciones, las
que no estdn sujetas a ningun impuesto al comercio exterior. Para comenzar
con un ejemplo simple, que se ird complicando progresivamente, comiéncese
por suponer que la oferta de divisas (exportaciones) es completamente inelds-
tica respecto del precio, que el tipo de cambio estd determinado por el mer-
cado, que s6lo se importan bienes de consumo final y que dichos bienes no se
producen internamente. El supuesto de una oferta fija de divisas serd aban-
donado en la seccién 3.5 y la importacién de bienes que compiten con la
produccién interna se considerard en la seccién 3.6. Asi, en el gréfico 3.1, O,
es la oferta de divisas en la situaci6én sin proyecto, O, es dicha oferta en la
situacién con proyecto y D es la demanda de divisas. Estas se utilizan para
importar los bienes de consumo a y b, los que no se producen internamente.

Suponiendo que los médrgenes internos de transporte y comercio son nulos,
los precios internos de dichos bienes en la situacion sin proyecto serdn

pd=CIF, x TCEy X (1 + t,)

13.1]
p2 = CIFb X TCEO X (1 + tp)

en que 7CE es el tipo de cambio de equilibrio y ¢, es el impuesto (ad valorem)
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EL PRECIO DE CUENTA DE LAS DIVISAS

Grifico 3.1 El mercado de divisas

TCE

TCE,

TCE,

divisas

de importacién. Puesto que el ajuste a la oferta adicional de divisas se hard a
través de una reduccién del tipo de cambio de equilibrio (de largo plazo) a
TCE,, los precios internos de a y b se reducirdn a:

pl=CIF, x TCE; X (1 + 1)

3.2]
pl = CIF, X TCE; X (1 + t)
en que se supone que los precios internacionales CIF; son constantes frente a
pequedias variaciones en la demanda interna.

La variacién compensadora de la reduccién en el precio de los bienes
importados puede aproximarse por el aumento en el excedente de los con-
sumidores (AEC), igual a la suma de las dreas sombreadas en los grificos
3.2(a) y (b). Dichas 4dreas pueden aproximarse linealmente como!

AEC, = (p§ — pa) ao + 3 (3 + ph(ai — ap) ~ pl (a, — ap)

[3.3]

AEC, = (p) — pb) bo + 3 (p§ + ph)(b:1 — bo) — ph (b1 — bo)
o sea, la reduccidn en el valor interno de la cantidad que consumifan antes de
Ia disminucién del tipo de cambio, mds su disposicién a pagar por el consumo
adicional, menos lo que efectivamente pagan por dicho consumo. Ahora serd
conveniente analizar cada uno de los términos que componen AEC. Reempla-

1. En lo sucesivo, y con el objeto de simplificar la presentaci6n, las 4reas delimitadas por las
funciones de demanda serdn siempre aproximadas linealmente.

34



UN EJEMPLO SIMPLE

Grifico 3.2 Los efectos de un aumento de la oferta de divisas en los
mercados de bienes importados

(@)

®)

o

zando las expresiones [3.1] y [3.2] en el primer término de las expresiones
[3.3] se obtiene que

(pd = pY) ap = CIF, (1 + t,) (TCEy — TCE)) ag
(P} — pb) by = CIF, (1 + 1,) (TCEy — TCE;) by

A su vez, cada una de las expresiones anteriores puede descomponerse en dos
partes. La primera es la reduccion de los ingresos del gobierno — en concepto
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EL PRECIO DE CUENTA DE LAS DIVISAS

de recaudacién de impuestos a la importacién correspondientes a las importa-
ciones en la situacion sin proyecto — debida a la reduccién del TCE:

CIF,(TCEy — TCE)) t, a9
CIF, (TCEy —- TCE[) ty bo

La segunda parte es la reduccién de los ingresos de los exportadores por la
venta de la misma cantidad de divisas (O, en el grafico 3.1):

CIFa (TCEO - TCEl)ao + CIFb (TCEQ - TCEI) b() = (TCE[) - TCE]) 00

El segundo término de las expresiones [3.3] es la disposicidn a pagar por la
cantidad adicional de los bienes a y b, que expresa la mdxima cantidad de
otros bienes que los consumidores estarian dispuestos a sacrificar con tal de
no prescindir de dichas cantidades. En tal sentido, éste no es un flujo efectivo
de ingreso, sino una medida del ingreso equivalente a dichas cantidades. Por
ultimo, lo pagado por los consumidores por el consumo adicional

pi(a; — ap)
pb (b — bp)

puede descomponerse reemplazando los precios por las expresiones [3.2]. Asi
se obtiene que lo pagado por los consumidores es igual a lo que recibe el
proyecto por la venta de las divisas O, — O, generadas por las exportaciones,
igual al valor de las importaciones adicionales antes de los impuestos

CIFa TCEl(aI - ao) + CIFb TCE](bl - bo) = (01 - 00) TCE]

mads el aumento en la recaudacion de impuestos a la importacién por parte del
gobierno

CIF, TCE, t, (a; ~ ap)
CIF, TCE; t, (by — by)

El cuadro 3.1, en el que se recoge lo presentado hasta el momento, muestra
una sintesis de los efectos directos de la oferta adicional de divisas.

Ahora es posible interpretar la informacién contenida en dicho cuadro desde
dos puntos de vista: (a) el del criterio de compensacién potencial; y (b) el del
juicio de valor distributivo de equivaluacién de las variaciones de ingreso.
Desde el punto de vista del criterio de compensacién potencial interesa saber
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EL PRECIO DE CUENTA DE LAS DIVISAS

si el ingreso adicional (efectivo o equivalente) recibido por quienes se benefi-
cian es suficiente para compensar a los perdedores y dejar un remanente. Para
ello es necesario analizar el cuadro por sus columnas. La primera contiene la
suma de las VC de los consumidores beneficiados por el efecto de la mayor
oferta de divisas sobre los precios de los bienes de consumo. En sentido
estricto, dicha columna deberia estar subdividida en una columna para cada
consumidor.? En otras palabras, la suma de la primera columna es aquella
reduccién en el ingreso de los consumidores que los dejarfa en el mismo nivel
de bienestar que antes del aumento en la oferta de divisas (disminucién en el
precio de los bienes de consumo). La segunda columna consigna los ingresos
del proyecto por la venta de las exportaciones, Como la oferta excedente de
divisas origina una reduccién del TCE, los restantes exportadores ven reduci-
dos sus ingresos en la magnitud indicada en la tercera columna. La cuarta
registra los cambios en la recaudacién tributaria originados por el proyecto. Si
bien el signo del efecto neto sobre el gobiemo no estd definido, se supone que
es positivo.> En consecuencia, se tienen tres grupos de ganadores (los con-
sumidores, el proyecto y el gobierno) cuyo ingreso adicional debe ser sufi-
ciente para compensar a los perdedores (exportadores) y dejar un remanente
para compensar la pérdida implicita en los costos del proyecto, los que no
estdn registrados en el cuadro 3.1. Como puede observarse en dicho cuadro,
el saldo en cuesti6n es la disposicién a pagar por el consumo que el aumento
en la oferta de divisas hace posible. Dicha suma es el ingreso remanente,
después de la compensaci6n (potencial) de los afectados por el aumento en la
oferta de divisas, disponible para compensar a los perdedores netos que resul-
ten de los costos del proyecto. Asf, valuar las divisas adicionales de acuerdo
con la disposicién a pagar por el consumo que hacen posible, asegura el
cumplimiento del criterio de la compensacién potencial entre los afectados
por la oferta adicional de divisas. Como la compensacién es s6lo potencial,
dicha valuacién es todo lo que requiere la aplicacién del criterio de la mejora
paretiana potencial.

El mismo resultado puede alcanzarse mediante el juicio de equivaluacién de
las variaciones marginales de ingreso. En efecto, dicho juicio de valor permite
la suma horizontal de las columnas del cuadro 3.1. Asf, por ejemplo, en la
primera fila la ganancia de los consumidores es igual a la pérdida de los
restantes exportadores y el gobierno, por lo que el efecto neto sobre el bienes-
tar total respectivo es nulo. El resultado neto de la suma horizontal de las
columnas es la disposicion a pagar por el consumo posibilitado por el aumento
en la oferta de divisas. Por lo tanto, puede concluirse que tanto desde el punto

2. El lector recordard que para sumar las VC es preciso efectuar juicios acerca del “valor” de
los cambios en el ingreso para cada consumidor afectado.

3. Esto es coherente con la aproximacién TCE; = TCE, que se incorporard al anélisis m4s
adelante (véanse las expresiones [3.8] y [3.9]).
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de vista del criterio de la mejora paretiana potencial como del “andlisis de
eficiencia”, el precio de cuenta de las divisas PCD resulta ser

Disposicion a pagar por el consumo que las divisas
adicionales (O; — Og) hacen posible
Divisas adicionales (O, — Op)

PCD =

El hecho de que los dos enfoques arrojen el mismo resultado no es sorpren-
dente. En el capitulo 1 se mostré que ambos se basan en el mismo juicio de
valor distributivo.

Lo expuesto hasta ahora permite presentar una férmula simple para el pre-
cio de cuenta de las divisas cuando el tipo de cambio es el instrumento que
ajusta la oferta y la demanda de divisas. En el caso del ejemplo simple hasta
aqui desarrollado, de las expresiones [3.3] resulta que la suma de las varia-
ciones compensadoras de la oferta adicional de divisas serd igual a la suma de
las disposiciones a pagar (DP) por el consumo adicional que hace posible

DP(a, — ag) =1 (pY + p) (a; — ay)
DP(b, — bo) = 5 (p§ + pb) (&1 — bo)

[3.4]

Definiendo ahora

Aa = (a; — ap)
Ab = (b) — by)

y reemplazando [3.1] en [3.4] se obtiene

DP(Aa) = Aa} [CIF, TCEy (1 + t;) + CIF, TCE, (1 + t,)]
DP(Ab) = Ab 1 [CIF, TCE, (1 + t,) + CIF, TCE, (1 + ;)]

Reordenando los términos, las expresiones anteriores pueden reducirse a

DP(Aa) = Aaj (TCE, + TCEy) (1 + ¢t,) CIF,
DP(Ab) = Abj (TCEy + TCEy) (1 + 1) CIF,

[3.5]

y el precio de cuenta de las divisas serd

— DP(Aa) + DP(Ab) 3.6
©; — 09) [3.6)

PCD
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EL PRECIO DE CUENTA DE LAS DIVISAS

Pero como las divisas O, — O, se utilizan totalmente para importar las
cantidades Aa y Ab, o sea

(01 — Oy) = CIF, Aa + CIF, Ab 13.7]

reemplazando [3.5] y [3.7] en [3.6], el precio de cuenta de las divisas serd

1 (TCEy + TCE)) [CIF, Aa (1 + t;) + CIF, Ab (1 + #)] (3.8]

PCD = CIF, Aa + CIF, Ab

Si ahora se considera que normalmente el aumento en la oferta de divisas
generado por un proyecto tiene una influencia minima sobre el tipo de cam-
bio, se verificard que, para todos los efectos practicos,

1 (TCE, + TCE)) = TCE
y la expresién [3.8] podrd presentarse como

TCE[CIF,Aa (1 + t;) + CIF, Ab (1 + t)]
CIF, Aa + CIF, Ab

PCD = [3.9]

Sin embargo, la férmula para el PCD se presenta normalmente como la
relacién entre dicho precio de cuenta y su precio de mercado (TCE). Lla-
mando a dicha relacién la razén del precio de cuenta de las divisas (RPCD),
se obtiene

RPCD = PCD
TCE
rRPcp = SFaba(l +1ty) + CIF, Ab (1 + 1) [3.10]

CIF, Aa + CIF, Ab

Generalizando la expresién [3.10] para n bienes de consumo importados m; se
obtiene

RPCD = "'zl‘pi(l + 1) [3.11]
en que
= CIF; Am;
é CIF; Am;

i=1
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es la participacién de cada bien i en las importaciones adicionales. Corres-
ponde destacar que las ponderaciones ¢; se refieren a las importaciones adi-
cionales debidas exclusivamente a la modificacién en el tipo de cambio produ-
cida por el aumento en la oferta de divisas.* Por lo tanto, no pueden estimarse
simplemente comparando las néminas de importaciones entre dos periodos,
ya que los Am; asi observados incorporan el efecto de cambios en el ingreso.

El lector reconocerd la expresién [3.11] como la férmula tradicional para la
RPCD, tal como ésta aparece presentada en ONUDI (1972) o Harberger
(1973), con la diferencia de que en estos dos trabajos (1 + ¢, se sustituye por
una expresién mds general para permitir la inclusién de otras formas de
proteccidn, tales como una cuota de importacion que se vende a un precio
interno determinado por el mercado y que serd aumentada frente al aumento
en la oferta de divisas. Si por ejemplo, las importaciones estuvieran sujetas a
un impuesto interno “a las ventas” del ¢}, la férmula para la razon del precio
de cuenta de las divisas seria

RPCD = Y, ¢;i(1 +1)(1 + #) [3.12]

i=1

Otras veces, la misma expresion [3.11] se presenta en funcién de las elastici-
dades precio de las funciones de demanda de bienes importados.

3.3 Las transferencias de ingreso generadas por una oferta adicional de
exportaciones

El ejemplo simple hasta aqui desarrollado permite también presentar las trans-
ferencias de ingreso que la oferta adicional de exportaciones origina entre los
agentes involucrados. La identificacién y cuantificacién de dichas transferen-
cias, como se verd luego, constituye una parte importante de la estimacién de
la distribucion de los cambios de ingresos generados por un proyecto. A tales
efectos, serd conveniente comenzar por los efectos directos del aumento en la
oferta de divisas que se presentaron en el cuadro 3.1. Ello permitird hacer
explicita una serie de supuestos que estardn implicitos en el andlisis posterior.

Se mencioné ya que con propdsitos pricticos se supone que el efecto del

4. Recuérdese que asi fueron definidos Az y Ab en los grificos 3.2. Estrictamente, las pon-
deraciones serdn:

_ 9m,_ 9TCE
¥ = 3TCE ddivisas
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cambio en la oferta de divisas sobre el tipo de cambio de equilibrio se consi-
dera suficientemente pequefio como para que pueda ser ignorado. As,

TCE, = TCE, = TCE

y los valores correspondientes a la primera linea del cuadro 3.1 serdn nulos.
Pero si tal es el caso, de [3.1] y [3.2] se sigue que

2 0%+ pl) = pa

y, por lo tanto, la disposicién a pagar de los consumidores se estimard simple-
mente como

Pa(@y — ag) = CIF, TCE(1 + 1) (a; — ag)

De ello se deduce que la diferencia entre la disposicion a pagar de los con-
sumidores y lo efectivamente pagado por el consumo que las divisas adi-
cionales hacen posibie serd nula. Resumiendo, el unico efecto considerado es
el valor del consumo adicional, igual a la suma de los ingresos del proyecto
mas el cambio en la recaudacion de impuestos al comercio exterior por parte
del gobierno. Como este iltimo, en la prictica, no modifica su politica de
impuestos al comercio exterior frente a un aumento marginal en la recauda-
¢ién, éste se traducird en un aumento del gasto (mds probable), una reduccién
del déficit o una reduccién de otros impuestos (menos probable), lo que
afectard el bienestar econémico de las personas.’

Abhora es posible presentar un ejemplo de las transferencias originadas por
un aumento en la oferta de divisas. Supdngase que el proyecto en cuestién
genera exportaciones (divisas) cuyo valor en moneda nacional es de $100,% y
que dichas divisas se utilizan para importar unidades adicionales de a por $60
y unidades adicionales de b por $40, o sea que

CIF, TCE Aa = $60
CIF, TCE Ab = $40

Ademds, supéngase que ¢, = 0,10y 1, = 0,20, de donde

p.Aa =$ 60 + $60 x 0,1
DpAb = $ 40 + $40 X 0,2
Total = $100 + $14

5. Dichos efectos no se analizan por el momento.
6. De aqui en adelante el signo $ serd siempre utilizado para referirse a la moneda nacional.
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Cuadro 3.2. Valuacion a precios de “eficiencia” de las
exportaciones adicionales, en unidades de consumo

Valor a precios
Proyecto Gobierno de eficiencia
Exportaciones 100 14 114

en que el total indica la suma de las variaciones compensadoras de los $100 de
divisas. En consecuencia (véase el cuadro 3.2), lo que para el proyecto es un
ingreso de $100, para la economia en su conjunto es consumo adicional
por $114, y la diferencia son los $14 de impuestos adicionales recibidos
por el gobierno. Légicamente, la razén del precio de cuenta de las divisas es
iguala 1,14,

Los supuestos efectuados para presentar este ejemplo simple serdn los mis-
mos que estardn implicitos en los andlisis que se presenten en capitulos
posteriores, donde no serdn reiterados. Las elaboraciones posteriores de este
capitulo introducen la importacién de bienes intermedios, las exportaciones y
la produccién interna de bienes importados, lo que no altera lo presentado
hasta el momento. Al finalizar este capitulo el lector podrd comprobar que la
diferencia entre $100 y $100 X RPCD estar4 explicada, dentro de los supues-
tos de este capitulo, por los impuestos adicionales por la importacién de
bienes de consumo e intermedios, menos los impuestos que se pierden por la
reduccion de exportaciones, mds los subsidios que se ahorran por dicha reduc-
cién. El ejemplo numérico correspondiente se deja para la elaboracién poste-
rior del lector.

3.4 El precio de cuenta de las divisas cuando se importan bienes
intermedios

El ejemplo sencillo de la seccidn 3.2 permitié presentar la derivacién del
precio de cuenta de las divisas en forma directa y sin complicaciones, en la
medida en que se supuso que sélo se importaban bienes de consumo. En este
caso, la suma de las VC de la oferta adicional de divisas puede calcularse
directamente de acuerdo con la disposicion a pagar de los consumidores.
Cuando se introduce la importacion de bienes intermedios (que no se produ-
cen internamente), su valuacion es indirecta a través de la disposicién a pagar
de los consumidores por los bienes de consumo que pueden producirse con
dichos bienes intermedios. De acuerdo con la formulacién neocldsica, en
condiciones perfectamente competitivas, la funcién de demanda por un in-
sumo intermedio (D, en el grifico 3.2(b)) serd una razonable aproximacién al
valor del producto marginal de dicho insumo — o sea, a la cantidad adicional
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que puede obtenerse del bien en cuya produccién se utiliza el insumo, por
unidad adicional del mismo, cuando la cantidad de todos los otros insumos
permanece constante — valudndose la cantidad adicional de producto a su
precio de mercado.” Asf, el precio de mercado de b serd

= Ac o
J23 APl -
= Ac | .
2 AL

en que c es el bien de consumo en cuya produccion entra el insumo b. En estas
condiciones, reemplazando [3.13] en [3.4] se obtiene que

DP(Ab) =} (ﬁi 2+ %19, pg) Ab
3.14]

DP(AB) = 4 (p? + pb) ZLZ Ab

y puede observarse que la disposicion a pagar por la cantidad Ab del insumo
importado serfa igual a la disposicion a pagar por el consumo adicional que la
cantidad Ab hace posible. Asf, las férmulas {3.11] o [3.12] para el célculo de
la RPCD pueden extenderse al caso de los bienes intermedios. Mediante un
razonamiento similar, y también bajo condiciones perfectamente com-
petitivas, el razonamiento puede extenderse a los “bienes de capital”.

En el caso de los bienes intermedios, puede no ser adecuado suponer que la
demanda por el insumo importado sea igual al valor del producto marginal, ya
que este ultimo supone que las cantidades utilizadas de todos los demds
insumos permanecen constantes. Si las cantidades de los restantes insumos
también cambiaran, la disposicion a pagar por el bien intermedio b podria
expresarse COmo

DP(Ab) = Ac (p?+ ph) — X Agicp; [3.15)
i
0 sea, como la disposicion a pagar por el cambio en el consumo del bien ¢ en

cuya produccién entra, menos el valor a precios de mercado del cambio en las
cantidades utilizadas de los restantes insumos (E Ag;, p)), es decir, excluido el

7. Véase Ferguson y Gould (1975) para una presentacién de porqué serfa s6lo una aproxima-
cién.
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Grifico 3.3 Los efectos de un aumento en la oferta de divisas

TCE

TCE,

TCE,

insumo b. Si los precios (constantes) de mercado de los restantes insumos ( p;)
pueden aceptarse como razonables aproximaciones a los precios de eficiencia
respectivos, la disposicion a pagar por Ab reflejard adecuadamente la suma de
las VC de Ab, y las f6rmulas [3.11] o [3.12] para la RPCD seguirdn siendo
vélidas.

3.5 El precio de cuenta de las divisas teniendo en cuenta las
exportaciones

En las secciones precedentes se supuso que la oferta de divisas (exportaciones)
era totalmento ineldstica frente a (pequefias) variaciones del tipo de cambio.
Sin embargo, ésta fue sélo una simplificacién para facilitar la presentacién. En
general, la oferta de exportaciones serd una funcién creciente respecto al tipo
de cambio (gréfico 3.3) reflejando las elasticidades precio de la demanda y de
la oferta internas de los bienes que se exportan.

Considérese inicialmente el caso en que sélo se exportan bienes de con-
sumo. El proyecto que se considera aumentard la oferta de divisas end, — d,,
de las cuales sélo d; ~ d,, serd una disponibilidad neta adicional, mientras que
d, — d, sustituird la oferta de otros productores que reducirdn sus ventas al
exterior debido a la reduccién en el tipo de cambio de TCE a TCE,. La oferta
neta adicional d, — d, posibilitard importaciones adicionales por la misma
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magnitud y la suma de las VC por unidad de divisas adicionales podrd calcu-
larse, por ejemplo, a partir de la expresién

PCD,, = 2 oi(l +1) TCE [3.11]
i=1

teniendo en cuenta que las ponderaciones ¢, deberdn calcularse respecto a la
oferta adicional de divisas del proyecto. En forma algebraica, las pondera-
ciones serdn

= CIF, Ami

E o = i [3.16]
i 1 5

—d
E o= F—2

el valor CIF de las importaciones adicionales del bien i como proporcién de
las divisas adicionales generadas por el proyecto.

Para conocer la suma de las VC de las divisas 4, — d, serd necesario recurrir
a lo que ocurre en los mercados de los dos vinicos bienes de exportacién (y de
consumo interno) e y h. Supéngase que e es el bien cuya produccién se
aumenta, y que la empresa exportard la totalidad de la produccién adicional.
Los gréficos 3.4(a) y (b) presentan las posiciones de equilibrio a largo plazo
en los mercados de ¢ y h. En el grifico 3.4(a) puede observarse que la
produccién adicional e, — e aumentard la oferta neta de exportaciones de
een

(e) — &) — (eb — €f) — (ef — ef)

ya que debido al efecto sobre el tipo de cambio, sustituird otras fuentes por
es — e y aumentard el consumo interno (reducird las exportaciones de otros
productores) en ef — ed. Si los precios internos de los recursos liberados por
la reduccién e§ — e son aproximaciones aceptables a sus precios de eficiencia
(en numerario consumo), la suma de las VC en el mercado de e serd la
disposicién a pagar por el consumo adicional

10 + pl) (ef — ef) [3.17]
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Grifico 3.4 Los efectos de la reduccidn en el tipo de cambio sobre los
mercados de bienes exportados

g
(@)
D
p!
»;
€
B ®)
D o
[}
ph
1
»,
i
d . d
h, h; h, h
mds el valor a precios de eficiencia de los recursos liberados
Y2+ pb) (eb - 3.18
2(pe + pe) (eb — e)) [3.18]

En el mercado de & — gréfico 3.4(b) — la reduccidén del tipo de cambio
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de equilibrio reducird el precio interno aumentando el consumo por un valor
total de

1 (o + ph (o — h) (3.19]
y, bajo el supuesto de que el precio de mercado interno del bien exportado es

igual a su costo marginal de largo plazo a precios de eficiencia,® liberard
recursos por

1 (o + ph (W — [3.20]
En consecuencia, la produccién de divisas del proyecto serd igual a
FOB, (e, — €})
en que FOB, es el precio f.0.b. expresado en divisas. Esta oferta adicional es

parcialmente compensada por la reduccién de las exportaciones de otros pro-
ductores por un monto

FOB, [(e} — e} + (ef — ef)] + FOB, [(h} — h) + (nf — h))]

y la diferencia entre ambas cantidades de divisas es el remanente utilizado para
aumentar las importaciones; o sea que,

d,—dy =FOB,[(e, —€])— (e} —e])—(ef —e{)]
~FOB, ((hy —h{)+ (| —h))

Resumiendo, de [3.17] y [3.18] resulta que el valor del consumo adicional en
el mercado de e serd

AC, =1 (p? + ph) [(ef — ef) + (eb — €] [3.21]
y, de [3.19] y [3.20], el valor correspondiente en el mercado de h serd
AG, =3 (pf + ph) [(h] — HE) + (i — K] (3.22]

Siguiendo el mismo procedimiento que en el caso de las importaciones, y
suponiendo nuevamente que los mérgenes internos de transporte y comercio

8. Si el supuesto no fuera aceptable, la RPCD podria calcularse usando técnicas de insumo-
producto mediante un procedimiento similar al descripto en el capitulo 13. Véase Londero
(1994).
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son nulos, serd conveniente expresar los precios internos de los dos bienes de
consumo exportados como

pl = FOB, TCE, (1 — t,)
pl =FOB,TCE, (1 —t.,)

[3.23]

Pl = FOB, TCEy (1 — 1)
pl=FOB, TCE, (1 — t)

[3.24]

en que FOB, y 1, (i = e, h) son los precios f.0.b. en divisas y las tasas del
impuesto a la exportacion, respectivamente.® Reemplazando [3.23] y [3.24]
en [3.21] y [3.22] se obtiene que

AC, =1 (TCEy + TCE)) FOB, (1 = 1) lfef =~ f) + (ef = eD] 13 551
ACy = { (TCE, + TCE,) FOB, (1 — t;) [(h{ — ) + (h§ — h})]

Recordando que para variaciones pequenas en la oferta de divisas
3 (TCE, + TCE,) = TCE
las expresiones [3.25] pueden presentarse como

AC, = TCEFOB, (1 — t,) (Ae® + Ae®)

[3.26]
AC), = TCE FOB, (1 — t;) (AR? + AR)

En consecuencia, el valor del consumo adicional que posibilitaria el aumento
en la oferta de divisas d, — d, serd igual a:

(a) el proveniente de las importaciones adicionales por un monto en divisas
igual a d, — dj, cuyo valor de acuerdo con ¢l ejemplo de la seccién 3.2
serd

TCE|CIF,Aa (1 + 1) + CIF, Ab (1 + 1,)]

(b) el proveniente del aumento en el consumo interno de bienes exportados,
cuyo valor de acuerdo con las expresiones [3.26] serd

TCE [FOB, Aé® (1 ~ t,) + FOB, Ah! (1 — 1,)]

9. Los incentivos a la exportacion, tales como reintegros o créditos a tasas de interés inferiores
a la tasa de descuento, serdn tratados como impuestos “negativos”.
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(c) el valor de los recursos liberados para la produccién adicional de otros
bienes, debido a la reduccién en la produccién de bienes para exportacién

TCE [FOB, Ae* (1 — 1) + FOB, Ak (1 - 1,)]

Por su parte, el aumento en la oferta de divisas generado por el proyecto que
se analiza estard compuesto por:

(a) la adicion nera a la disponibilidad de divisas (d; — dj), las que se utilizan
totalmente para importaciones adicionales; y

(b) la reduccion en las exportaciones de otros productores debido al aumento
en la cantidad demandada interna (Ae? y Ah%) y a la reduccién en la
produccién interna (Ae® y Ah)

dy — d, = FOB, (Aé® + A¢®) + FOB,, (A + AK)

Por lo tanto, recordando que el PCD ha sido definido como la suma de las VC
de la oferta adicional de divisas por unidad de las mismas, y que de acuerdo
con los supuestos ya mencionados dicha suma de VC serd igual a la suma de
las disposiciones a pagar mds el valor de los recursos liberados, la expresion
[3.6] puede redefinirse como

DP(Aa) + DP(Ab) + AC, + AC,,

PCD =
¢ d; - d,

y calcularse en funcidn de las expresiones [3.9] y [3.26]. Definiendo CIF; Am,
como el aumento en el valor de las importaciones del bien i por unidad
adicional de divisas d; — d, generadas por el proyecto, y FOB; Ax; como la
reduccién en el valor de las exportaciones del bien j por unidad de d, — d,, ¢l
PCD serd

n k
TCE | CIF; Ami(1 + 1) + ¥ FOB; Ax;(1 — 1)

PCD = —— — [3.27]

_2} CIF; Am; + 3, FOB, A
i= j=

x

Finalmente, recordando que la razén del precio de cuenta de las divisas fue
definida como

PCD

RPCD = TCE
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definiendo
o= — CIF; Am; [3.28]
Y, CIF; Am; + 2 FOB; Ax;
i=1 j=1
¢ = FOB; 8% [3.29]

M=

CIF; Am; + 2 FOB; Ax;
j=1

I

y reemplazando [3.28] y [3.29] en [3.27], la RPCD puede presentarse como

n k
RPCD = Y ¢i(1+ 1) + 3, (1 — 1) (3.30)
i=1 j=1

En palabras, uno mds un promedio ponderado de los impuestos al comercio
exterior (0 su equivalente para otro tipo de restricciones o incentivos) en que
las ponderaciones son las participaciones del cambio en el valor de las
importaciones o exportaciones de cada bien en el cambio generado en la ofer-
ta. Si las importaciones y exportaciones estuvieran sujetas ademds a
impuestos internos £} y t}, respectivamente, el equivalente a [3.30] seria

n k
RPCD = Y (1 + )1+ + 3 o1 —)1-1) (3.31]

i=1 j=1

Si el cambio en las exportaciones incluyera bienes intermedios o de capital,
las expresiones [3.30] y [3.31] seguirian siendo vilidas:

(a) si pudiera suponerse que la demanda interna por dichos bienes es una
buena aproximacién al valor de su producto marginal (en unidades de
consumo) tal como se present6 en la expresion [3.14] para el caso de las
importaciones; o

(b) si los precios internos de los insumos utilizados en la produccién de
bienes de consumo fueran considerados buenas aproximaciones a sus
precios de eficiencia (en el numerario consumo), lo que resultarfa en lo
mismo que se presentd en la expresion [3.15] para los bienes intermedios
importados.

El célculo de las ponderaciones ¢ requiere conocer las elasticidades-precio
de la oferta de bienes exportados y de la demanda interna por bienes importa-
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dos, informaci6n de la que no se dispone en la practica. Por ello, es frecuente
que la RPCD se calcule suponiendo que las ponderaciones ¢ son iguales a la
participacién media de cada producto en el total de importaciones y exporta-
ciones. Asi, por ejemplo, en el caso de las importaciones, las ponderaciones
se calculan como

o= CIF, A'fi - CIF; m [3.32]
S CIF; Am; + Y, FOB; Ax; 2 CIF; m; + 2 FOB; x;
i=1 j=1 j=

Reemplazando [3.32] y su equivalente para las exportaciones en [3.27] y
dividiendo por TCE se obtiene que

Rpcp= MAtTn+X- T, [3.33]

M+X

en que

n

M = 2 CIF, m; TCE

i=1

b ]

T,

2 CIF, m; TCE 1;

i=1

b
M»

FOB, x; TCE

~.
I

I, =

M»

FOB; x; TCE t;

1l
-

J

La misma expresion ha sido presentada en varios textos como la férmula
para calcular el “factor de conversion estandar” que se utiliza para convertir
al numerario divisas, valores expresados en el numerario consumo. !¢

10. Squire y van der Tak (1975, Cap. IX), Bruce (1976), Gittinger (1982, Cap. 7) y Squire et
al. (1979, Apéndice C). Véase més adelante el capitulo 5.
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Grificv 3.5 Los efectos de la reduccion del TCE sobre los mercados de
bienes producidos internamente e importados en el margen

)4
P,? 9
r, o,

a 0 ajz a

a; 0
3.6 El precio de cuenta de las divisas cuando hay produccion interna de
bienes que son importados en el margen

Hasta el momento se supuso que no hay produccién interna de los bienes que
se importan, lo que permiti6 evitar las complicaciones resultantes de tomar en
cuenta los efectos sobre la produccion interna de bienes que son importados
en el margen. La consideracién de dichos efectos es el tema de esta seccién. A
tal efecto, supéngase que el bien importado a también se produce interna-
mente, tal como estd representado en el grifico 3.5.

Si el ajuste a un aumento en la oferta de divisas tiene lugar a través de una
reduccion en el TCE, esto reducir el precio interno de a en pl- p., reducien-
do la produccién interna en a; — ¢ y aumentando las importaciones en
(a5 — a)) + (a, - ay). Siguiendo un razonamiento similar al empleado en el
caso de las exportaciones, para variaciones pequefias en el TCE y bajo el
supuesto de que el precio interno del bien a es igual a su costo marginal de
largo plazo a precios de eficiencia,'" el valor a precios de eficiencia de aquella
parte del aumento de la oferta de divisas que se destina a aumentar las importa-
ciones del bien a serd también

AC, = TCE CIF; (1 + 1) [(ad — ai) + (a1 — ao)]

11. Al igual que en el caso de las exportaciones, si el supuesto no fuera aceptable, la RPCD
podria calcularse utilizando técnicas de insumo-producto. Véase Londero (1994).
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o sea, la disposicién a pagar por el consumo adicional a, — a, mds el “valor
de los recursos liberados™ por la reduccién aj — aj en la produccién interna.
Dado el supuesto de igualdad entre precio interno y costo marginal de largo
plazo a precios de eficiencia, no habria efectos distributivos (significativos)
que registrar originados en la reasignacién de insumos, y toda la diferencia
entre el PCD y el TCE originada en la produccién interna de bienes importa-
dos estaria explicada por los impuestos sobre las importaciones adicionales.

3.7 La existencia de margenes de transporte y comercio

Al definir la relacién entre el precio interno e internacional de los bienes
comerciados como

pi=CIF,TCE(1 + 1) [3.1]
pi=FOB,TCE(1 — t) {3.23]
se supuso que los mdargenes internos de transporte y comercio eran nulos, lo
que simplificé considerablemente la presentacién. Ahora es posible introducir

las correcciones correspondientes. Si tra, y com, son los mérgenes de trans-
porte y comercio por unidad de la importacién i, el precio interno serd

pi=CIF; TCE(1 + ;) + tra; + com; [3.34])

Si frente a un aumento en la oferta de divisas, que reduce el TCE, aumentan
las importaciones del bien i, el valor del consumo adicional serd Ag, p, menos
el costo de suministrar los servicios de transporte y comercio valuados a sus
precios de eficiencia, o sea,

AC; = Ag; (p;i — tra{ — com)
donde p, corresponde a la expresién [3.34] y los supraindices ' indican que los
mdrgenes de transporte y comercio estdn valuados a precios de eficiencia.
Reemplazando p, por su expresion [3.34] se obtiene
AC; = Ag; [CIF; TCE (1 + t;) + (tra; — tra]) + (com; — com;)]
En el caso de las exportaciones, la disminucién del TCE se traducird en un

aumento del consumo interno Aq;’ y una reduccién de Ja produccién Ag;. El
primero requerird mds servicios de transporte y comercio, mientras que el
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segundo liberard recursos por el mismo concepto. Por lo tanto, el valor del
consumo adicional serd

AC; = (Aq? + Aq)[FOB; TCE (1 — )]

+ (Aq{ — Aq)) (tra; — traj + com; — comy)

donde, para simplificar, se supone que los mérgenes de transporte y comercio
para el consumo interno de j son iguales a los de su exportacién.

Si el valor a precios de mercado de estos mérgenes es, a efectos practi-
cos, igual a su valor a precios de eficiencia, los efectos (trra —~ tra’) y
(com — com’) serdn nulos y la RPCD podri calcularse de acuerdo con las
ecuaciones [3.30] 6 [3.31], o su versién operacional [3.33].

3.8 Una sintesis

La RPCD calculada de acuerdo con las expresiones [3.30] 6 [3.31], o su
versién operacional [3.33], supone el cumplimiento de las siguientes condi-
ciones principales:

(a) el tipo de cambio es el instrumento de ajuste de la oferta y la demanda de
divisas en el largo plazo;

(b) el tipo de cambio que se corrige con la RPCD (o el utilizado para calcular
el PCD) es el que mantiene en equilibrio de largo plazo la oferta y la
demanda de divisas;

(c) si existen otros incentivos o desincentivos a las importaciones o las expor-
taciones, éstos pueden expresarse a través de un impuesto o subsidio
equivalente;

(d) las funciones de demanda interna por bienes intermedios reflejan ade-
cuadamente el valor del producto marginal a precios de eficiencia o, lo
que seria mds apropiado, los precios de los restantes bienes intermedios
reflejan adecuadamente sus precios de eficiencia; y

(e) el valor a precios de mercado de los mdrgenes de transporte y comercio es
igual a su valor a precios de eficiencia.

Bajo estas condiciones, una unidad adicional de divisas expresada en moneda
nacional al tipo de cambio (de equilibrio a largo plazo) puede expresarse en
unidades de consumo multiplicdndola por la RPCD calculada de acuerdo con
lo'presentado en este capitulo.
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CAPITULO 4

LA VALUACION DE BIENES
COMERCIADOS

4.1 Bienes comerciados

El sistema de incentivos y desincentivos al comercio exterior de la mayoria de
los paises se caracteriza por la diversidad de los instrumentos utilizados y por
la distinta medida en que dichos instrumentos modifican los precios internos
en relacién a los internacionales. Algunos bienes y servicios se comercian
internacionalmente (se importan o se exportan) a precios que no estdn sujetos
a ningtin otro efecto que el nivel del tipo de cambio. En el otro extremo, otros
bienes y servicios no se comercian debido al nivel alcanzado por dichos
incentivos y desincentivos. Mds auin, en muchos paises la existencia de siste-
mas de promocién de ciertas actividades o empresas da lugar a precios in-
ternos distintos para diferentes usuarios de un mismo insumo importado. Sin
embargo, y tomando la importacién de insumos como ejemplo, de acuerdo
con el criterio de “eficiencia”, el costo de importar unidades adicionales esta
determinado por el valor de la reduccion en los ingresos de las personas
afectadas por la utilizacién de los recursos necesarios, o sea, la suma de sus
VC. Dicho efecto sobre los ingresos y su distribucién entre los afectados
depende, como se verd en este capitulo, tanto del costo efectivo al importador
como del precio de cuenta de las divisas.
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En las secciones siguientes se presentan los casos mds frecuentes en la
valuacién de bienes comerciados, poniendo énfasis en la identificacién de los
efectos distributivos asociados. A tal efecto, se utilizard una RPCD que
corresponde a la expresién [3.31] y que, por consiguiente, depende de la
validez de los supuestos ya analizados en el capitulo precedente.

Se dice que un bien o servicio es internacionalmente comerciado en el mar-
gen (importado o exportado), o simplemente comerciado, cuando la totalidad
del ajuste frente a un cambio de la demanda o de la oferta interna del mismo
tiene lugar a través de un cambio de sus exportaciones o de sus importaciones.
En otras palabras, serd comerciado cuando el ajuste frente a, por ejemplo, una
demanda interna adicional se refleje totalmente en una reduccién de sus
exportaciones o un aumento de sus importaciones. Nétese que la caracteri-
zacién de un bien como comerciado depende de lo que efectivamente ocurra
con las exportaciones o importaciones correspondientes, caracteristica que
diferencia esta clasificacién de aquélla en que las agrupaciones se efectian de
acuerdo con lo que potencialmente ocurrirfa si se modificaran o eliminaran
los incentivos y desincentivos a las exportaciones e importaciones. En este
ultimo caso se habla de bienes y servicios comerciables (importables o
exportables).!

4.2 El proyecto aumenta la demanda de bienes importados

El efecto inmediato de un proyecto que aumente la demanda de un bien
importado sera el de desplazar hacia la derecha la demanda por dicho bien en
la cantidad requerida por las especificaciones técnicas respectivas. Si este
aumento de la demanda es insignificante respecto a la oferta mundial, el pre-
cio CIF del producto podrd ser considerado constante, y la oferta mundial
infinitamente eldstica a dicho precio. El precio al usuario interno serd

Pn=CIF, X TCE X (1 +t,) + ¢p, + tra, + com,,

en que
t,, = tasa del impuesto ad valorem
cp,, = costos de manejo portuario, a precios de mercado
tra,, = costos de transporte desde el puerto hasta el usuario, a precios

de mercado
com,, = costos de comercializacién, a precios de mercado

El gréfico 4.1 presenta la situacién descripta cuando puede suponerse que

1. Joshi, V. (1972, seccién IV), Dasgupta (1972, secciones 5.3 y 5.4), Joshi, H. (1972) y
Mishan (1982, cap. 13 y 14) analizan las implicaciones del criterio de clasificacién adoptado.
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VALUACION DE BIENES COMERCIADOS

Grifico 4.1 El proyecto aumenta la demanda de bienes importados

p
D, D,

CIF,, x TCE

m, m, m

¢p, tra 'y com son constantes por unidad de producto para cambios pequefios
en la demanda. En tal situacidn, el costo a precios de eficiencia (en el numera-
rio consumo) de suministrar al proyecto la cantidad Am = m, — m, incluiré el
costo de las divisas necesarias para importar dicha cantidad valuadas al PCD

Am x CIF,, Xx TCE X RPCD

mds el costo a precios de eficiencia de los servicios portuarios (cp,,), de
transporte (tra,) y comercio (com,) respectivos. Si el valor a precios de
mercado de dichos servicios puede aceptarse como una aproximacién razon-
able a sus precios de eficiencia — supuesto ya efectuado en el capitulo
anterior — la obtencion del precio de eficiencia del insumo importado sélo
requiere la correccion de las divisas. Sea

CIF,, TCE Am = 100

t, CIF, TCE Am = 10
Py = 2

tra, = 1

com = 20

Total = 133

el costo al usuario — en este caso al proyecto — de las importaciones adi-
cionales que se desean valuar a precios de eficiencia y RPCD = 1,2 la razén
del precio de cuenta de las divisas.
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AUMENTO DE LA DEMANDA DE BIENES EXPORTADOS

Cuadro 4.1 Valuacidn a precios de eficiencia del costo al usuario
de las importaciones (numerario consumo)

Total a
precios de
Composicion Proyecto Gobierno eficiencia
Divisas ~100 -20 -120
impuestos al comercio exterior -10 +10 -
Otros costos internos -23 = -23
Total -133 -10 —143

El cuadro 4.1 presenta la valuacién de dichas importaciones a precios de
eficiencia. La primera columna corresponde al costo al usuario, o sea lo que el
proyecto paga para obtener dichas importaciones. La segunda columna regis-
tra dos efectos sobre las finanzas del gobierno. El primero son los impuestos
al comercio exterior que el gobierno deja de percibir como consecuencia del
saldo neto resultante de la reducci6n de las importaciones y del aumento de las
exportaciones, ambos necesarios para suministrar las divisas requeridas por el
proyecto. De acuerdo con lo expuesto en el capitulo 3, dicho saldo es igual a
la diferencia entre el valor de la reduccién de ingresos necesaria para propor-
cionar las divisas (—100 x 1,2) y su valuacién al TCE (—100). El segundo
efecto son los impuestos a la importacién que percibe directamente del pro-
yecto. La tltima columna presenta la valuacidn a precios de eficiencia de los
recursos necesarios para suministrar las importaciones en cuestién. Indica que
la valuaci6n a precios de mercado (—133) subestima el valor a precios de
eficiencia por la diferencia entre la disposicién a pagar por la reduccién en el
consumo necesaria para liberar las divisas (—100 X RPCD = —120) y lo
realmente pagado por las importaciones que hacen posible (—100 — 10). Al
mismo tiempo, indica que la pérdida de ingresos de los agentes involucrados
(el proyecto y el gobierno) es de 143. En otras palabras, los recursos utiliza-
dos para suministrar las importaciones en cuestién requieren una reduccién de
ingresos de 143, compuesta por 133 (de los propietarios) del proyecto y 10 (de
los usuarios de los servicios) del gobierno.

4.3 El proyecto aumenta la demanda de bienes exportados

Considérese el caso de un bien e que es exportado y cuyo precio internacional
no se ve afectado por pequefias variaciones en la oferta del pafs al mercado
internacional. El productor recibe un precio igual al de exportacién, menos
los impuestos correspondientes y menos los costos portuarios, de transporte y

de comercio,

pt=FOB,TCE(1 —t) — ¢p, — traX — com? [4.1]
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VALUACION DE BIENES COMERCIADOS

en que el supraindice x indica que se trata de los margenes de transporte y
comercio para la exportacién. Puesto que el productor interno no distingue
entre compradores, vende €l producto a quienquiera que le pague el precio p?.
Asf, el precio al usuario interno serd igual al precio al productor més ios
costos de transporte y de comercio internos

P, = pi + tra, + com,
Reemplazando el precio al productor por su expresion [4.1] se obtiene
p:=FOB,TCE(1 —t,) — cp, + (tra, — tra;) + (com, — com?)

Si los gastos incrementales de transporte y comercializacién son nulos, el
precio al usuario serd simplemente

pt=FOB,TCE(1 —t,) — cp,

El grdfico 4.2 representa el caso en cuestion. En la situacién sin proyecto
(Dy), la cantidad e, de la produccion interna e, se destina al consumo interno y
el remanente (¢, — ¢,) a la exportacién. Como el precio al productor esta
determinado por el precio internacional, el aumento D, — D, de la demanda
interna provocado por el proyecto no afectard al precio interno. En conse-
cuencia, no habrd aumentos de la produccién ni reducciones del consumo

Gréfico 4.2 El proyecto aumenta la demanda de bienes exportados

p

e, € e, e



AUMENTO DE LA DEMANDA DE BIENES EXPORTADOS

internos y la cantidad demandada adicional se abastecerd mediante una reduc-
cion de las exportaciones igual a

Ae=¢ — ¢
cuyo valor a los precios pagados por el proyecto serd
Aep® = Ae FOB, TCE (1—t,) — Ae cp,
Sea, por ejemplo,
decp, = -2

Ae FOB, TCE = 100
—t, Ae FOB, TCE = —10

Aepi = 88

el valor de los bienes exportados utilizados por el proyecto, cuya valuacién a
precios de eficiencia se presenta en el cuadro4.2. LaRPCD es iguala 1,2 y se
supone que el valor a precios de mercado de los servicios portuarios es igual a
su valor a precios de eficiencia. La primera columna es simplemente la
descomposicién de lo que el insumo cuesta al proyecto, segin se explicé al
deducir la expresién para el precio al usuario interno. La segunda columna
recoge los efectos sobre el gobierno. Este ve reducidos sus ingresos tributarios
por dos razones: (a) el saldo neto resultante de las menores importaciones y
las mayores exportaciones necesarias para ajustar el mercado de divisas
cuando las exportaciones se reducen en 100; y (b) los impuestos a la exporta-
cién que deja de percibir al dejarse de exportar esos 100. En resumen, el costo
a precios de eficiencia del insumo exportado es igual al costo al usuario mds la
reduccidn de los ingresos del gobierno.

Cuadro 4.2 Valuacién a precios de eficiencia del costo al usuario
de la reduccion en las exportaciones (numerario consumo)

Total a
precios de
Composicion Proyecto Gobierno eficiencia
Divisas -100 ~20 ~120
Impuestos al comercio exterior 10 -10 -
Otros costos 2 - 2
Total —88 -30 -118
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4.4 El proyecto sustituye importaciones

Comiéncese por considerar el caso de un proyecto que sustituye importa-
ciones en el marco de los incentivos y desincentivos al comercio exterior
vigentes; por ejemplo, el impuesto de importacién existente no se modificard
como consecuencia del proyecto. Ademds, la reduccién en la demanda in-
ternacional del producto importado (en el margen) no afecta al precio CIF
correspondiente. Tal situacién estd reflejada en el grifico 4.3, en que m,esla
produccidn intema y m, — m, las importaciones, ambas en la situacién sin
proyecto. El precio del producto al usuario estd determinado por el precio
internacional mds los gastos internos de manejo portuario, transporte y co-
mercio

p=CIF,TCE(1 +1t,) + cp,, + tra, + com,, 4.2]
y permanecerd inalterado frente a la oferta adicional del proyecto (m, — m,).
Dado que el precio p* es un dato, el proyecto venderd a un precio igual a p*
menos los costos internos de transporte y comercio entre el proyecto y el
usuario. Asfi, el precio al productor (proyecto) serd

pP =p*—tra — com

en que tra y com son los margenes de transporte y comercio de la produccién
interna. Sustituyendo p* por su expresion [4.2] se obtiene

p? =CIF, TCE(1 +1t,) + cp,, + (tra,, — tra) + (com,, — com)

Grifico 4.3 El proyecto sustituye importaciones al impuesto vigente

P
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Suponiendo, para simplificar la presentacién, que los saldos netos de trans-
porte y comercio son nulos, el precio al productor de la importaci6n sustituida
serd simplemente

pP=CIF, TCE(1 +1t) + cp,

Por lo tanto, las ventas del proyecto serdn iguales a la cantidad (m, — m,) por
el precio p?. Por ejemplo, sea

p,m,—my =3
CIF,, TCE (m, — m;) = 100
t,CIF, TCE (im, — m)) = ﬂ

p?(m,—my = 133

la descomposicién del valor de las ventas en el ahorro de costos portuarios, el
ahorro de divisas y la reduccién en la recaudacién de impuestos a la importa-
cién. La valuacién de dichas ventas a precios de eficiencia se presenta en el
cuadro 4.3 en el supuesto de que el valor de mercado de los costos portuarios
refleja adecuadamente el valor correspondiente a precios de eficiencia. El
valor a precios de eficiencia de las importaciones sustituidas es igual al de las
divisas ahorradas mads el valor de los recursos correspondientes a los costos
portuarios ahorrados. La diferencia entre dicho total y el precio al productor
estd explicada por el efecto neto sobre la recaudacién de impuestos por el
gobierno, compuesto por: (a) una reduccién de 30 por la importacién susti-
tuida; y (b) un aumento de 20 por el efecto que la reduccién en la demanda de
divisas tiene sobre la recaudacion de impuestos al comercio exterior.
Considérese ahora el caso en que, con el objeto de hacer privadamente
rentable la sustitucion de la importacion de un bien de consumo que no se
produce internamente, €l gobierno aumenta el impuesto vigente 1, en At,
aumento que no se efectuaria en el caso de no ejecutarse el o los proyectos.
Tal situacién se presenta en el grifico 4.4, en que p, es el precio al usuario del
producto importado cuando el impuesto de importacién es #, y p* es dicho

Cuadro 4.3 Valuacion a precios de eficiencia de las
importaciones sustituidas (numerario consumo)

Total a
precios de
Composicién Proyecto Gobierno eficiencia
Divisas 100 20 120
Impuestos al comercio exterior 30 -30 -
QOtros costos ahorrados 3 - 3
Total 133 -10 123
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VALUACION DE BIENES COMERCIADOS

Grifico 4.4 El proyecto sustituye importaciones aumentando el impuesto

p

D

»
A\ .

5. ]

N

m, m, m

precio cuando el impuesto es #; = 1, + At. Dado que con el nuevo impuesto,
el precio al usuario de las importaciones p* es mayor que el precio de oferta de
la producci6n interna p|, las importaciones mj, se reducirdn a cero mediante la
sustitucién de la cantidad m, y la reduccién del consumo interno en m, — m,
debida al aumento p, — p, en el precio. Suponiendo que m es un bien de
consumo, el aumento de precio resulta en una pérdida de bienestar para los
consumidores, medida por las variaciones compensadoras respectivas, cuya
suma est4 representada en el grafico 4.4 por el drea p,BCp,,.
El ejemplo numérico del cuadro 4.4, construido sobre la base de los datos

m, = 1000
m; = 950
Py = 9
pi= 10

permite una presentacién mds clara de los cambios en los ingresos originados
por el proyecto. El efecto sobre los consumidores, medido por la suma de sus
VC del aumento en el precio, puede expresarse como €l aumento en el costo
de consumir m,;, mds su disposicién a pagar por m; — m,, menos lo que
efectivamente pagan por dicho consumo:

Disposici6n a pagar por (m, — m;) = —~% (p, + p,)(my — m)) = —475

Pagado por (m, — m,) = Po (my — my) = 450
Aumento en el valor de mercado de m; = —m, (py — Py) = =950
Total = —-975
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Cuadro 4.4 Valuacion a precios de eficiencia de las
importaciones sustituidas (numerario consumo)

Total a
Consu- Impor- precios de
Composicion Proyecto midores tadores Gobierno eficiencia
Variacion
compensadora
Disposicion a pagar
por (m, — m,) - —475 - — —475
Pagado por
(my ~ m,) - 450 —450 - -
Aumento en el valor
de mercado de m, 950 —950 - - —
Sustitucién de
importaciones 8.550 - —8.550 - -
Ahorros del im-
portador y otros
costos
Divisas - - 6.000 1.200 7.200
Impuestos - - 1.350 -1.350 -
Castos portuarios - — 150 - 150
Transporte —100 - 100 - -
Comercio —-1.400 — 1.400 — —
Total 8.000 -975 - —150 6.875

El proyecto recibe ingresos por la venta de m, que son iguales al valor
interno de las importaciones sustituidas (m, py) mds el aumento en dicho valor
m, (p; — py. Puesto que dichos valores estin expresados a los precios
pagados por el usuario de las importaciones sustituidas, es necesario cargar al
proyecto los costos de transporte y comercio correspondientes. Los importa-
dores dejan de recibir los ingresos por la venta de m, y, al mismo tiempo,
dejan de pagar los costos correspondientes, incluidas las ganancias “nor-
males”. El gobierno deja de percibir los impuestos a la importacion corres-
pondientes a m,, al tiempo que recibe los impuestos netos al comercio exterior
resultantes de la reduccién en la demanda de divisas. Suponiendo que los
costos portuarios — valuados a los precios pagados por el servicio — son
iguales a su valor a precios de eficiencia, y que los costos de transporte y
comercio de las importaciones (costos ahorrados) son iguales a los de la
produccién interna (costos incurridos), se completa la presentacion de los
efectos de la sustitucién de importaciones. La fila Total del cuadro 4.4 indica
que el proyecto recibe ingresos por 8.000, los consumidores pierden la VC del
aumento en el precio (975), los importadores no se ven afectados y el go-
bierno pierde ingresos por 150. La suma de las ganancias y pérdidas de los
involucrados, igual al valor a precios de eficiencia de la reduccién de las
importaciones (7.200 + 150) menos la disposicén a pagar por la reduccién
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del consumo (475), da como resultado la valuacidén a precios de eficiencia de
la produccion generada por el proyecto.

Nétese que en el ejemplo del cuadro 4.4, las VC de los consumidores estdn
agregadas en un tnico grupo, lo que implica el juicio de valor interpersonal
del an4lisis de eficiencia. Si se desea descomponer dicho total segiin consumi-
dores agrupados de acuerdo con su nivel de ingreso monetario, debe recor-
darse que la suma de las VC de los consumidores i puede expresarse como

Svei-mpZm+ing 3 Foap

El primer término del lado derecho puede descomponerse seglin tramos de
ingreso utilizando los datos de una encuesta de gastos de las familias, ya que
depende de las cantidades consumidas en la situacién sin proyecto. El se-
gundo, en cambio, depende de la variacion en el consumo por unidad de
cambio en el precio, dato que en general no estard disponible y es muy dificil
de estimar. Sin embargo, como este segundo término serd muy pequefio en
relacién al primero, la distribucién de la suma de las VC estard dominada por
la distribucién del cambio del gasto en la cantidad m, y, desde un punto de
vista practico, puede utilizarse como aproximacioén la distribucién por tramos
de ingreso del gasto en la situacién sin proyecto.

En cambio, si se trata de un bien intermedio, el cambio en el precio se
traducirfa en un cambio en los costos de los usuarios, que éstos procurarian
trasladar hacia adelante en etapas sucesivas de transacciones intersectoriales
hasta alcanzar a los consumidores, quienes recibirian el efecto total o par-
cialmente. El andlisis de este caso, cuyas caracteristicas son comunes a las
variaciones de precios en general, se efectuard en el capitulo 7.

4.5 El proyecto aumenta las exportaciones

Considérese el caso de un proyecto que aumenta las exportaciones en el marco
de los incentivos y desincentivos a la exportacién existentes, cuando dicho
aumento no afecta el precio internacional del producto. Puesto que el precio al
productor interno estd determinado por el precio de exportacién, el proyecto
no afectard a los consumidores internos (grafico 4.5) y resultard en un
aumento de las exportaciones por un valor de FOB, TCE (e, — eg). Sin
embargo, el productor interno no recibe este valor, debido a la existencia de
costos portuarios, de transporte y de comercializacién. Ademds, las exporta-
ciones estdn sujetas a un impuesto de ¢, por unidad de ventas al mercado
externo. De tal modo, el precio al productor serd

pp=FOB,TCE(1 —t,) — cp — tra — com
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Grafico 4.5 El proyecto aumenta las exportaciones
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Por lo tanto, los ingresos por ventas del productor pueden presentarse, por
ejemplo, como

FOB, TCE (¢, — ¢)) = 100

—1t,FOB,TCE (e, — €¢)) = -5
—cple, —¢e) = —2

—tra(e, —¢) = —1

—com (e, —e;)) = —12

Valor de las ventas = 80

cuya valuacidn a precios de eficiencia se consigna en el cuadro 4.5 para el
caso en que el pago por los servicios portuarios, de transporte y de comercial-
izacion sea igual al valor a los precios de eficiencia respectivos. En el mismo
se registran los ingresos adicionales del gobierno por el impuesto 7,, mds los
ingresos adicionales que éste recibe por los impuestos (netos) al comercio
exterior originados por el aumento en la oferta de divisas.

Cuadro 4.5 Valuacidn a precios de eficiencia de las
exportaciones adicionales (numerario consumo)

Total a

precios de
Composicion Proyecto Gobierno eficiencia
Divisas 100 20 120
Impuestos a la exportacion -5 5 -
Costos portuarios -2 - -2
Transporte -1 — -1
Comercializacion =12 = =12
Ventas totales 80 25 105
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CAPITULO 5

LAS DIVISAS COMO NUMERARIO

5.1 El cambio del numerario consumo al numerario divisas

La publicacién de un manual para la evaluacién de proyectos industriales por
parte de la Organizacidn de Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE) y
dos libros posteriores sobre el tema que tuvieron amplia difusién,! llevaron a
muchos economistas a creer que era mas conveniente utilizar como numerario
las divisas expresadas en moneda nacional al tipo de cambio oficial. Dado
que, asi presentado, se trata simplemente de un cambio de la unidad de cuenta
en que se expresan los costos y beneficios de un proyecto, el cambio del
numerario no ofrece dificultad alguna. Si para expresar una cierta cantidad de
divisas a precios de eficiencia en el numerario consumo, éstas deben multipli-
carse por la RPCD, todo otro costo o beneficio ya valuado a precios de
eficiencia en el numerario consumo puede expresarse en el “numerario divi-
sas” (al TCE) dividiéndolo por la RPCD, mientras que los costos o beneficios
en divisas (al TCE) estardn ya expresados en ese numerario. En estos tér-
minos, la eleccién del numerario parece ser una cuestion de simple conve-
niencia practica.

1. Véase Little y Mirrlees (1969 y 1974) y Squire y van der Tak (1975).
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Supéngase que un proyecto gubernamental sustituye importaciones por un
valor

CIF, TCE Am (1 + 1) = 200
utilizando insumos importados por

CIF, TCE Am; (1 + 1) = =30
Supéngase ademds que

t,=1,0
t,=0,5

En tal caso, y de acuerdo con lo expuesto en los capitulos 3 y 4, la valuacién
correspondiente cuando RPCD = 1,2 serd

(CIF, TCE Am, — CIF, TCE Am) RPCD = (100 — 20) X 1,2

lo que se consigna en el cuadro 5.1. Las importaciones sustituidas comprenden un
ahorro de divisas (100) y una reduccién de la recaudacién de impuestos (100),
mientras que el precio pagado por los insumos importados se descompone en
20 en divisas y 10 en impuestos adicionales para el gobierno. Por lo tanto, el
proyecto aumenta la oferta de divisas en 100 — 20 = 80, cuya utilizacién
genera ingresos adicionales para el gobierno por (100 —~ 20) X 0,20, en que
0,20 es la prima de la divisas (RPCD — 1).

Si se desea expresar la valuacién anterior en el numerario divisas indepen-
dientemente de su distribucion, ello equivale a preguntarse qué aumento

Cuadro 5.1 Valuacion del uso neto de divisas

(numerario consumo)
Total
precios de
Proyecto Gobierno eficiencia
Valor de la produccidn
Divisas 100 20 120
Impuestos 100 —100 -
Valor de los insumos importados
Divisas -20 -4 -4
Impuestos —10 10 -
Total 170 —74 96
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Cuadro 5.2 Valuacion del uso neto de divisas
(numerario divisas)

Total a
precios de
Proyecto Gobierno eficiencia
Uso neto de divisas 1417 —-617 80

(reduccién) en la oferta (demanda) de divisas AD hubiera resultado en un
aumento de 96 en el consumo total, o sea

96 = AD X RPCD

de donde

Los cambios en los ingresos del gobierno y del proyecto pueden expresarse en
el nuevo numerario mediante la misma operacion algebraica, cuyo resultado
se presenta en el cuadro 5.2.

Noétese que lo anterior no trata de contestar la pregunta de cudntas divisas
deberdn transferirse al proyecto, o sea a sus propietarios, y cudntas deberdn
quitarse al gobierno para producir un resultado equivalente, pues el proyecto
no origina dichos cambios para el proyecto y el gobierno; sélo da lugar a
cambios en sus ingresos reales. El cambio de numerario tampoco trata de
medir los cambios en el uso de divisas que resultarian del gasto de dichos
cambios en los ingresos. El andlisis costo beneficio, en general, no toma en
cuenta dichos efectos indirectos.? S6lo procura estimar los cambios de ingre-
sos de los afectados, para luego agregarlos de acuerdo con un juicio de valor
distributivo. El cambio de numerario, como su nombre lo indica, implica
simplemente un cambio de unidad de medida, del mismo modo que una
distancia puede medirse en centimetros o en pulgadas. Asi, el uso de uno u
otro numerario no puede originar diferencia alguna en el resultado final. En
efecto, si B, es el beneficio neto de un proyecto en el periodo ¢, d la tasa de
descuento y r la tasa interna de retorno del proyecto, se verifica que:

3 n
B 1 B
=5 0= P
f‘:;] a + dy > ®RPeD S axay 0
n n
—EI— = =>> 1 B’ =
t=1 (1 +ry RPCD =1 (1 +7r)

2. Hacerlo requeriria considerar también los beneficios resultantes de tales gastos.
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INGRESO PUBLICO LIBREMENTE DISPONIBLE

5.2 La valuacién en el numerario “ingreso piblico libremente
disponible”

Supéngase ahora que por algiin motivo se considera que los ingresos en manos
del gobierno son m4s valiosos que en manos del sector privado, y que se elige
el “ingreso publico libremente disponible” como numerario. En tal caso, una
revision del cuadro 5.1 revelard que, si los ingresos adicionales generados
pueden ser usados libremente por el gobierno, la valuacién estd ya en el
numerario, pues los ingresos privados no han sido directamente afectados. Si
ahora se desea que dicho ingreso piiblico esté expresado en “divisas” — el
numerario de Little y Mirlees (1974) — no existe otra posibilidad que la
valuacidn presentada en el cuadro 5.2.

El ejemplo numérico utilizado en los cuadros mencionados corresponde a
las dos primeras filas del cuadro I presentado por Little y Mirrlees (1974, p.
149), llegandose sin embargo a resultados distintos. Una comparacién de-
tallada de ambos revelard que el ejemplo de dichos autores omite los cambios
en los ingresos del gobierno resultantes del ajuste del mercado de divisas al
aumento en la oferta generado por el proyecto. Dicha omisién explica que lo
pagado por la sustitucién neta de importaciones (200 — 30), menos los
impuestos a [a importacion incluidos en los precios respectivos (-100 + 10),
sea igual al ingreso neto de divisas valuadas al TCE, lo que constituye una
identidad contable y no una medici6én del efecto neto sobre los ingresos del
gobierno (el numerario). v

Debe destacarse que la omisién arriba sefialada no afecta el resultado del
andlisis cuando éste s6lo se propone averiguar si el proyecto satisface el
criterio de la compensacién potencial. Sin embargo, si afecta los resultados si
se procura obtener la informacién requerida para hacer efectivas las compen-
saciones, ejercer juicios de valor distributivos distintos a la equivaluacién de
cambios marginales en el ingreso, o abandonar el supuesto de igualdad entre
la tasa de descuento y la tasa de retorno de la inversién marginal.
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CAPITULO 6

PRECIOS DE CUENTA PARA
LA MANO DE OBRA

6.1 La oferta de mano de obra

En la microeconomia neocldsica, el tratamiento de la oferta de mano de obra
es similar al de la demanda de bienes de consumo. Se supone que el tiempo
dedicado a trabajar a cambio de una cierta suma de dinero tiene para el
individuo otros usos, y que el bienestar derivado de la disponibilidad de poder
adquisitivo adicional compite con el bienestar derivado de dichos usos alter-
nativos. Mds atin, se supone que el ingreso adicional necesario para inducir al
individuo a una hora adicional de trabajo asalariado de cierto tipo, es creciente
en relacién al nimero de horas de trabajo. Asi, su funcién de oferta de horas
de trabajo para una cierta ocupacién i tiene la forma indicada por fa funcién O*
en el grifico 6.1. Al salario wy, el individuo trabaja L{ horas diarias, y para
inducirlo a realizar una hora adicional del trabajo asalariado i se requiere un
salario mds alto w,. Al mismo tiempo, puede demostrarse que el drea wyABw,
es aproximadamente igual a la variacién compensadora correspondiente al
aumento salarial w, — w,, o sea la suma de dinero en que seria necesario
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Grdfico 6.1 La oferta de mano de obra
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reducir su ingreso para que, con posterioridad al aumento w, — w,, estuviera
en el mismo nivel de bienestar que antes de dicho aumento.!

Debe tenerse en cuenta que O' en el grifico 6.1 se refiere a la oferta de
horas de trabajo asalariado de un cierto tipo, ya que si se tratara de la
ocupacion j, el individuo podria estar dispuesto a trabajar un menor nimero
de horas por el mismo salario horario. Ademds, esta representacién es ade-
cuada para empleos en los que el trabajador puede trabajar al salario vigente el
mimero de horas diarias que desea. Sin embargo, si las ocupaciones j exis-
tentes consisten en una jornada de un nimero fijo de horas diarias, por
ejemplo ocho, el minimo salario diario que un trabajador estard dispuesto a
aceptar por uno de dichos empleos serd aquél para el cual la diferencia con ia
VC de aquellas horas cuya valuacién sea menor o igual que dicho salario,
resulte igual a la compensacion necesaria para inducirlo a trabajar las restantes
horas. Asf, en el grafico 6.1, w; es dicho salario minimo en la ocupacién j y el
exceso de la VC de L{ horas es igual al ingreso necesario para compensarle
por trabajar 8 — L{ horas. Por lo tanto, toda vez que el trabajador obtenga un
empleo del tipo j a un salario w, aumentard su bienestar en el equivalente a
8(w, — wy), igual a la diferencia entre el salario diario recibido 8w, y el
minimo salario diario que esta dispuesto a aceptar.

La funcién de oferta del mercado serd la agregacién horizontal de las
funciones de oferta individuales, y un aumento en la demanda de mano de
obra L, — L, (gréfico 6.2) resultard en un aumento del salario de equilibrio. Si
se trata de ocupaciones en que el niimero de horas puede ajustarse libremente,

1. Véase Mishan (1981) donde se examinan algunos de los problemas relacionados con la
intespretacion del drea encerrada por la curva de oferta y el aumento salarial.
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Grifico 6.2 Efectos de un aumento de la demanda de mano de obra

w
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w, — w, puede interpretarse como el aumento salarial necesario para inducir
las horas adicionales L, — L;; si se trata del segundo caso, Aw serd el aumento
del salario diario necesario para obtener las jornadas adicionales necesarias.
El 4rea wyABw, serd una aproximacion a la suma de las VC del aumento
salarial w, — wy, para los trabajadores L,, que podrd expresarse como

woABw, = (W, = wo) L + 3 (w, — w)) (L, — L)
+ % (W| - Wo) (Ll - Ls)

(6.1]

Alternativamente, la VC del aumento salarial para el empleo L, puede expre-
sarse como la suma de dos componentes. El primero es el aumento en el
ingreso de los trabajadores L, ya empleados al salario w,, cuya VC es por
definicién dicho ingreso adicional. El segundo componente es la diferencia
entre lo recibido por los trabajadores L, — L, menos la minima compensacién
que estdn dispuestos a recibir, o sea la diferencia entre su ingreso adicional y
la VC del empleo. Esta tiltima serd igual al drea LyABL, la que, por analogia
con el concepto de disposicion a pagar, se denominara disposicién a recibir.
Asf, la VC del aumento salarial w, — w, para el empleo L, puede descom-
ponerse del siguiente modo:

Aumento en los ingresos de L, = (w, — w) L,
Aumento en los ingresos de (L, — L) = (w; — wy) (L, — L))
Ingresosde (L, — Ly) = w, (L, — Ly)
Disposicién a recibir por (L, — L)) = =3 (w, + wy) (L, — L)

VCt = (w, = w) Ly + 3 (w, — wp) (L, — Ly)
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Grifico 6.3 Efectos de un aumento salarial
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6.2 El precio de eficiencia de la mano de obra

Desde el punto de vista del andlisis de “eficiencia”, interesa conocer la suma
de las VC de los efectos atribuibles al aumento en la demanda de mano de obra
generada por un proyecto. El precio de eficiencia de la mano de obra para esta
demanda adicional serd el cociente entre dicha suma de las VC y la demanda
adicional en cuestién. En la mayoria de los casos, sin embargo, el precio
de eficiencia de la mano de obra podra calcularse como la suma de las VC
atribuibles a una demanda excedente unitaria. De acuerdo con el andlisis
precedente, si un proyecto aumenta la demanda de mano de obraen L, — L,
(gréfico 6.2) cuando no existe “desempleo involuntario”, los trabajadores
provendran de una reduccién del empleo en otras ocupaciones (L, — L)) y de
un aumento en los que se ofrecen en el mercado debido al aumento salarial
(L, — Ly. Como se indic6 en la seccién anterior, el costo a precios de
eficiencia de estos wltimos estard dado por su disposicién a recibir. Sin
embargo, los empleos L, — L, en el proyecto tendrdn lugar a expensas del
empleo en otros sectores, los que verdn aumentados sus costos debido al
aumento salarial. El efecto de tal situacién se presenta en el grifico 6.3 en el
que, para simplificar, se supone que en la situacién sin proyecto la mano de
obra L, se utiliza solamente para producir la cantidad g, del bien de consumo
g. Si se supone ademds que Aw es suficientemente pequefio como para no
provocar sustitucion entre la mano de obra y los restantes insumos (los coefi-
cientes técnicos medios de largo plazo son iguales a los marginales)? y que los

2. Este supuesto no parece muy restrictivo cuando se piensa que el efecto a largo plazo del
aumento del precio originado por Aw muy probablemente se limitard a posponer la secuencia de
entrada de un conjunto dado de plantas.
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precios de los restantes insumos son iguales a sus precios de eficiencia y no se
ven afectados, la diferencia entre los costos medios a largo plazo C(w,) y
C(w,) serd

Cw)) — Cwy) = p; — py = (W, — wp) L/q, = (w; — wy) AL/Aq [6.2]

El aumento en el valor de mercado de la cantidad ¢; del bien de consumo
serd

p\CDpy = (py — Py 4 [6.3]

Reemplazando [6.2] en [6.3] resulta

PCDpy = (w; — wy) L-’Ql
4
p\CDpy = (w; — wy) L [6.4]
El complemento de ia VC de los consumidores de g serd

CDE =3 (p, — po) (9% — 91) [6.5]

Reemplazando [6.2] en [6.5] resulta

Lo —Ly
CDE =3 (w, — w,) ’(%Tq—l)" (9 ~ 9
CDE =} (w, —wy) (Ly—L) (6.6]

La suma de las VC de los consumidores puede obtenerse entonces como la
suma de [6.4] y [6.6], o sea,

Veeors = (w; —w) L, + 3} (w; = we) (Ly — L) [6.7]

Comparando ahora [6.1] con [6.7] puede observarse que la diferencia entre
las sumas de las VC de los trabajadores L, y de los consumidores serd

VCL — VComs =1 (w, — w) (L, — L)

igual al drea ACB en el grafico 6.2. En otras palabras, una parte importante de
la ganancia de los trabajadores L, es contrarrestada por la pérdida de los
consumidores.
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Abhora es posible sintetizar los efectos de la demanda adicional de mano de
obra e identificar los sectores afectados, lo que se presenta en el cuadro
6.1. Los trabajadores empleados en la situacion sin proyecto L, + (L, — L)
ganan el equivalente al aumento salarial w, — w, por dicho volumen de
empleo. Los trabajadores adicionales L, — L, ganan la diferencia entre sus
ingresos salariales y su disposicién a recibir o minimo ingreso que estdn
dispuestos a aceptar. El total del efecto sobre los trabajadores es igual a la
suma de sus VC. Como se mostr6 en [6.4], los ingresos adicionales del
empleo L, corresponden, bajo los supuestos simplificadores adoptados, a la
pérdida de los consumidores por el mayor gasto en la cantidad g, del bien de
consumo. Los consumidores pierden ademds la diferencia entre su valuacién
de g, — g, y lo que efectivamente pagan. El proyecto paga a los trabajadores
contratados el salario w, y las empresas productoras del bien de consumo
dejan de recibir los ingresos de las ventas ¢, — g, al mismo tiempo que dejan
de pagar por los recursos necesarios para producir dicha cantidad. Si los
precios de mercado de dichos recursos son aproximaciones aceptables a sus
precios de eficiencia, el valor a precios de mercado de dichos recursos se
consigna como una ganancia.

El lector puede imaginar que el cuadro 6.1 podria haberse detallado a nivel
de cada trabajador, consumidor y propietario del proyecto y de las otras
empresas, en cuyo caso las columnas hubieran podido sumarse verticalmente
sin apelar a comparaciones interpersonales. Sin embargo, debe notarse que
cualquier suma horizontal requiere de un juicio de valor sobre 1a contribucién
al “bienestar total” de los cambios en el ingreso de los individuos. Desde el
punto de vista del criterio de compensacion potencial, la comparacién de las
sumas verticales indica que la ganancia de los trabajadores VC no es sufi-
ciente para compensar a los consumidores (VC“™) y a los empleadores (el
proyecto). Por lo tanto, la pérdida “total” atribuible a la contratacién de
L, — L, trabajadores se consigna en la columna Toral e indica los minimos
ingresos que su empleo deberfa generar para hacer posible la compensacién.

La aplicacién del juicio de valor de equivaluacién de las variaciones
marginales de ingreso permite sumar las columnas del cuadro 6.1 e interpretar
el total de la \ltima columna de acuerdo con el andlisis de eficiencia. Dicho
total estd compuesto por el costo del empleo adicional para los trabajadores,
su disposicion a recibir (DR), igual a

DR(LI - LO) == '21 (w;, + wp) (L, — Lo)

mds la disposicion a pagar (DP) de los consumidores por la cantidad ¢, — ¢,
de bienes de consumo que dejaran de consumir

DP(g, — q)) = “il(Wl —wo) (Ly — L) — po (g0 — 41

77



C1="Dm+ Mz~ - C1-"1'm— C1="D0n="M¢ = 2 — 101 fei0L
(6-"%Fd (¢b~-b\d - - sopriaq)] sosIndey
- (o~b)fd—~ - (o-"t\d - (*b—") s0d opebey
(b—"bPd— - - (D~b)d~
C1-"D0m— Mz~ 1=-"nCn—"mi- - (*b—"5) 1od Jebed 2 upisodsig
$8I0PRUNSUC)
(1= 0+ ') - - - C1-" D0+ Mz~ (®7—"7) 10d 1191331 & LOKNSOASIG
- - Cr-'m— - t2-''m 0}29405d 1093 (>7—"7) ap sosasbu)
C1-"1Pm— - - - £7-"9m— opakord uis (F7—°7) ap sosasbyy
- — C1-"'m— — C1~"7'm o}9akosd uoa 7—°7) ap sosasbuy
- - - 1 Cm—~"m)— 70n-'m) *7 ap sosaibur $0) ua ajuawNY
19A
e101 sesoidwe 0)09A04d $8J0pPILINSU0) salopeleqes]

seno

(ownsuo9 oueiawnU) B1QO 9P OUBLY P [BUOIIIPE BPUBWISP B 3P EIJWIGUOID UQIdBN|EA °L°9 0Ipen)

78



EL PRECIO DE EFICIENCIA DE LA MANO DE OBRA

menos el valor de los recursos liberados (VRL) por dicha reduccién del con-
sumo y que quedan disponibles para su utilizacién en el resto del sistema, lo
que excluye por lo tanto la cantidad L, — L_ utilizada por el proyecto,

VRL = py(qy — q,) — Wo Ly — Ly)

En consecuencia, visto desde el punto de vista del “valor de los recursos”, el
costo a precios de eficiencia (CPE) de los empleos L, — L, serd

CPE(L, — L) = — DR(L, — Ly — DP(g, — q,) + VRL®

Conviene ahora recordar que el ejemplo anterior, aunque ilustrativo de la
légica subyacente a la valuacién de la mano de obra, estd basado en el
supuesto de que el aumento salarial no induce sustitucién alguna de insumos
en la produccién de bienes de consumo. Si tal sustitucién existiera o si los
coeficientes técnicos medios de largo plazo fueran distintos de los marginales,
el cambio en los costos unitarios de produccién de g no serfa igual al cambio
salarial multiplicado por los requerimientos de mano de obra por unidad de
producto. Se afectarfan también los ingresos de otros “factores primarios”, y
la identificacién y cuantificacién de dichos efectos por grupo afectado no serfa
factible.* Sin embargo, toda vez que la demanda de mano de obra del proyecto
L, — L, sea pequefia en relacién al empleo respectivo, el cambio en los
salarios serd insignificante y, en consecuencia, el cambio en el precio de los
bienes que utilizan dicha mano de obra serd despreciable. En dicho caso, el
costo a precios de eficiencia (CPE) de la mano de obra L, — L_ serd simple-
mente

—DR(L, — L) = —w(L, — Ly
—DP(gy—q)) = —p(gy — q))
VRL = p(qo - ‘I|) - W(Lo —Ls)

CPE(L,~L) = —w(L, — L)

(6.8]

cuya descomposicién en términos de los efectos sobre los distintos grupos se
presenta en el cuadro 6.2.

Por iltimo, lo antes expuesto permite llegar al criterio normalmente utili-
zado en la préctica. Si la totalidad de la mano de obra empleada (L, — L) por

3. Laexpresion —DP(q, — q,) + VRL sustituye al valor del producto marginal de la mano de
obra retirada de la produccién de bienes de consumo.
4. Véase Mishan (1982, cap. 10y 1981, V parte).
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Cuadro 6.2. Valuacion econémica de la demanda adicional de
mano de obra para cambios despreciables en los salarios
(numerario consumo)

Trabaja- Consumi- Otras
dores dores Proyecto empresas Total

vct
Aumento en los ingre- - - - — —
sosde L

Ingresos de Ly~L, con wily—L} ~ =Wl
proyecto
Ingresos de L~ L, sin -w(l,—L) - - - —w(l,-L)
proyecto
Ingresos de L, ~L, con wil,—L,) -~ -wiL,~Ly) - -
proyecto
Disposicion a recibir —wil,=Ly) - -
porl, =L,
Consumidores
Disposicion a pagar por
% ‘Q1
Pagado por g,— 4, Plg—a,)
Recursos liberados - -

V

-wiL,—L;)

_p(00_01) - _p(00_01)

_p(qu_q1) -
p(qU_Q1) 0(00—01)

Total - - ~w(l,~L) - —w(,-L)

el proyecto se retira de empleos altemnativos, el costo a precios de eficiencia
del empleo adicional serd

CPE(L, — L) = —DP(Aqg) + VRL(Aqg) 6.9]
CPEL,-L)y=-w(, —-L) '
o sea la valuacién de los consumidores de la pérdida de consumo Ag menos
el valor de los recursos liberados excluida la mano de obra utilizada por el
proyecto. En cambio, si la totalidad del empleo generado por el proyecto fuera
a ser cubierta por trabajadores que se incorporan al mercado atraidos por los
mayores salarios sin afectar el empleo en los restantes sectores, el valor a pre-
cios de eficiencia del empleo adicional serd

CPE(L, — L) = ~DR(L, — L)

CPELL,-L)=-w(,~-L) [6.10]

la disposici6n a recibir por dichas ocupaciones.’

5. Lal (1973) ha cuestionado la inclusién de DR en el célculo del precio de cuenta de la mano
de obra no calificada. Véase también Hamilton (1976 y 1977), quien critica la posicién de Lal.
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Nétese que cuando el salario es la variable que ajusta el mercado de mano
de obra y se efectian los juicios de valor distributivos del analisis de eficien-
cia, el costo econémico de la mano de obra es siempre w AL. Sin embargo,
cuando la mano de obra se retira de empleos alternativos (expresién [6.9]) la
utilizacién de la valuacién w AL requiere de los siguientes supuestos adi-
cionales: (a) el precio de mercado del bien en cuya produccidn seria utilizada
en la situacién sin proyecto se acepta como su precio de cuenta; y (b) los
precios de mercado de los restantes recursos liberados (VRL) también se
aceptan como sus precios de cuenta. El supuesto (a) no presenta problemas si
el bien en cuestiéon — ¢ en el ejemplo presentado — es un bien de consumo no
comerciado. Sin embargo, si g fuera un bien comerciado, serfa necesario
corregir su precio de mercado de acuerdo con lo indicado en el capitulo 4.
Este caso se tratard en la seccién 6.4. En cambio, si ¢ fuera un bien interme-
dio no comerciado, la utilizacién de la valuacién w AL requiere de la validez
de los supuestos (a) y (b) a lo largo de la cadena interindustrial “hacia
adelante” hasta alcanzar los bienes de consumo no comerciados o los bienes
comerciados.

6.3 El precio de cuenta de la mano de obra calificada

El planteamiento tradicional en este caso consiste en considerar que la mano
de obra calificada se encuentra plenamente empleada y que su oferta es
completamente ineldstica frente a pequefias variaciones en los salarios. En
consecuencia, las contrataciones adicionales se efectian a costa de reducir su
empleo en ocupaciones alternativas. En tal situacidn, el costo a precios de
eficiencia correspondiente es la pérdida de consumo atribuible a su retiro de
dichas ocupaciones y, por lo tanto, su precio de eficiencia (PCW,_,) puede
calcularse a partir de la ecuacién [6.9] como

_ DP(Ag) — VRL(Ag)
AL

PCW,

cal

Si los precios de mercado de todos los recursos liberados se consideran
aproximaciones aceptables a sus precios de eficiencia, de las expresiones
[6.8] se sigue que el salario pagado serd el precio de eficiencia apropiado, y
no habrd efectos distributivos significativos que merezcan registrarse.

Si la mano de obra calificada fuera a contratarse en el exterior, el trata-
miento apropiado serd el de un producto importado. En efecto, puesto que al
efectuar el andlisis costo beneficio el gobierno sélo estd interesado en el
bienestar de los nacionales, no se toman en cuenta los efectos de la contrata-
ci6én sobre los ingresos de dicho tipo de mano de obra en el extranjero o sobre
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la produccién de los bienes en que estaria empleada en la situacién sin pro-
yecto. En cambio, lo que importa son los costos que dicha contratacién
impone sobre los nacionales. Puesto que los salarios de la mano de obra
importada son normalmente pagados en divisas, de las cuales s6lo parte se
remite, el costo del empleo estd dado por el valor de las divisas remitidas
(DIV) mds el valor a precios de eficiencia del gasto interno en bienes y
servicios (G7). Si los precios de mercado de estos tltimos se consideran como
aproximaciones aceptables a sus precios de eficiencia, el salario de eficiencia
correspondiente serd

PCW,,, = DIV X RPCD + GI

imp

Sea, por ejemplo, W,_, = $100 el equivalente en moneda nacional del
salario mensual de un profesional extranjero contratado por el proyecto.
Dicho salario es pagado en divisas, y se estima que $50 se gastan en el pais,
$40 se remiten al pais de origen y $10 son impuestos sobre la renta pagados al
gobierno. Tal situacién se presenta en el cuadro 6.3, en el que la parte del
salario que se remite en divisas ha sido corregida por la RPCD y se ha
registrado la pérdida de ingresos del gobierno debido al menor gasto de
divisas en usos sujetos al pago de impuestos a la importacién. Puesto que en
ausencia del proyecto, dicho profesional no hubiera estado empleado en el
pais que lo contrata, el impuesto sobre la renta es atribuible al proyecto y por
ello se registra como una transferencia del proyecto al gobierno.

Por \ltimo, cabe considerar el caso en que la demanda de trabajadores
calificados generada por el proyecto es cubierta por personas que, en la
situacion sin proyecto, hubieran emigrado al exterior ante la falta de empleo.
En tal caso, no habri reducci6n de la produccion interna, si bien la situacién
con proyecto podria implicar una reduccién de la produccién en el pais de
destino del eventual migrante. Sin embargo, de acuerdo con los juicios de
valor corrientes en el andlisis costo beneficio, éste sélo tiene en cuenta los
efectos sobre el bienestar econémico de los “nacionales”. Dichos efectos se
sintetizan en el cuadro 6.4.

Cuadro 6.3. Valuacién del empleo de mano de obra “importada”

Valor a
precios de
Proyecto Gobierno eficiencia
Salario

o Divisas remitidas -40 -8 —48
 Gasto interno -50 — —-50
¢ impuesto 10 +10 -
Total ~100 +2 —98
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Cuadro 6.4. Valuacion del empleo de mano de obra que hubiera
emigrado en ausencia del proyecto

Proyecto Trabajador Gobierno Total

Con proyecto

Salario ./ W - -

Disposicién a recibir - -DR,. - DR,
Sin proyecto

Salario - —(1-kW,—kW,, —kW,(RPCD—1) —(1—kW,,—kW, RPCD

Disposicidn a recibir - DR, - DR,,
Total W W..—DR, —kW,(RPCD—1) —DR,—kW,,(RPCD-1)

En la situacién con proyecto, el trabajador recibirfa un salario W,,. que
deberd ser mayor o igual que su disposici6n a recibir DR, cuando no existe la
alternativa de la emigracién. Al considerar esta ltima, es necesario comple-
mentar DR, . con la posible ganancia W,,, — DR,,, resultante de la diferencia
entre su salario en ¢l extranjero y la disposicién a recibir respectiva. Como al
emigrar el trabajador remite a su familia una proporcién k de su salario, el
gobiemo pierde la prima de las divisas correspondiente. La variacién compen-
sadora de aceptar el empleo en el proyecto — y por lo tanto no emigrar — serd

DRm = DRnac + (Wexr - DRexl)
que es la suma minima que estard dispuesto a aceptar. Su ganancia neta serd
W,.. — DR,,. La suma de los totales de cada columna indicard los minimos
ingresos que su empleo en el proyecto deberd generar para hacer posible la
compensacién. Dichos ingresos minimos serédn iguales a

DR, + k W, (RPCD — 1)

o sea la variacién compensadora DR,, més la pérdida de ingresos del gobierno
por las divisas que dejarfan de ingresar. El juicio de valor de equivaluacion de
las variaciones marginales de ingreso permite sumar horizontalmente las co-
lumnas y obtener la pérdida de bienestar (medida por la suma de las VC)
correspondiente al empleo en el proyecto de acuerdo con dicho juicio de
valor. Esta serd igual a su disposici6n a recibir por no emigrar m4s la prima de
las divisas que habria remitido si hubiera emigrado.

6.4 El precio de cuenta de la mano de obra no calificada

El andlisis simplificado de la seccién 6.2 permiti6 mostrar que el precio de
cuenta de la mano de obra dependerd de la forma en que se ajuste el mercado
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frente a la demanda del proyecto. Por ello, en esta seccién se presentardn
algunos ejemplos alternativos de ajuste para mostrar sus consecuencias sobre
el precio de eficiencia de la mano de obra no calificada. Dichos ejemplos
abarcan una gama suficientemente amplia como para servir de base para
adecuar el razonamiento basico a otros casos particulares.

Supéngase inicialmente que el proyecto que se analiza estd localizado en el
drea metropolitana de la ciudad capital, en la que existe una elevada tasa de
subempleo. Los empleos no calificados plenos estin concentrados en el sector
formal, caracterizado por salarios relativamente altos que se determinan me-
diante negociaciones entre trabajadores y empresarios, y que son consi-
derablemente superiores al precio de oferta (disposicién a recibir) respectivo.
Asi, la oferta de mano de obra no calificada que enfrentan los empleadores del
sector es infinitamente eldstica con respecto al salario vigente. El otro sector,
el informal, comprende “. . . la mayor parte de los trabajadores por cuenta
propia, el personal de servicio doméstico y los ocupados de empresas dema-
siado pequefias, no organizadas formalmente y que desarrollan actividades
marginales”. En este sector, el salario “. . . tiende a situarse a un nivel
relativamente adecuado frente a otras opciones que ofrece el mercado de
trabajo, constituyéndose en la variable de ajuste que determina el mimero de
oferentes en una actividad dada informal” .® Supéngase ahora que los empleos
generados por el proyecto serdn cubiertos por trabajadores provenientes del
sector informal, en el que la abundancia de trabajadores por cuenta propia,
cuyo tiempo de trabajo puede ajustarse ficilmente, resulta en una oferta casi
infinitamente eldstica con respecto al salario vigente, por lo que una variacién
minima en el salario es suficiente para lograr el ajuste. Tal situacién se
muestra en los graficos 6.4(a) y (b). El aumento en la demanda de mano de
obra en el sector formal (L{ — L) resulta en una reduccién de la oferta en el
sector informal que, sin alterar pricticamente el salario en dicho mercado,
reduce el subempleo de los restantes trabajadores. En tal caso, los trabaja-
dores ahora empleados en el sector formal aumentan sus ingresos en
w — wh) (L{ - L{,), mientras que los del sector informal aumentan sus horas
semanales de trabajo a un salario w' igual a su disposicién a recibir. En con-
secuencia, parte del costo del proyecto en concepto de mano de obra es una
transferencia a los nuevos trabajadores ahora empleados en el sector formal.

El cuadro 6.5 contiene una presentacién esquemdtica de lo expuesto. La
primera columna registra el costo para el proyecto. La segunda muestra el
aumento en los ingresos de los nuevos trabajadores empleados en el sector
formal. La tercera columna indica que los restantes trabajadores en ¢l sector

6. PREALC (1977, Cap. V, pp. 258-59).
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Grifico 6.4 Ajuste del mercado urbano de mano de obra no calificada
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informal aumentan su grado de ocupacién a un salario igual a su disposicién a
recibir, por lo que no se ven afectados por la nueva situacién. Por iltimo, el
juicio de valor distributivo de equivaluacién de los cambios marginales de
ingreso permite construir la cuarta columna, que contiene los cambios netos
en los ingresos segiin origen. Los totales de cada columna pueden interpre-
tarse como la base para verificar el cumplimiento del criterio de la compensa-
cién potencial. En este caso, el aumento en los ingresos de los trabajadores
AL/ no es suficiente para compensar el costo (pérdida) del proyecto, y el
complemento necesario deberd provenir de la produccién resultante de su
empleo en el proyecto. Desde el punto de vista del andlisis de eficiencia, la
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Cuadro 6.5. Valuacién a precios de eficiencia de los empleos
adicionales en el sector formal cuando la mano de obra proviene
del sector informal (numerario consumo)

Trabajadores  Resto del Valor a
que pasan al sector precios de
Proyecto  sector formal informal eficiencia
Sector formal
» Salarios -with ~ Lf) wiLh = L) - -
* Disposicion a recibir —with - L) - —wit) - 1f)
Sector informal
 Salarios - - w(lh = L) w(lf - L})
 Disposicion a recibir - - -wit} - 1f) —wil) —1})
Total —wi{ly — Lh) Aw(ll - Lh) - —wi{l} —Lf)

pérdida neta w' AL/ deberd ser inferior al valor (a precios de eficiencia) de la
produccidn resultante de dicho empleo.

Considérese ahora el caso en que la creacién de un empleo adicional en el
sector formal urbano da lugar al retiro de un trabajador del sector informal y
ello, a su vez, a la migracién de un trabajador rural, quien ocupard la vacante
en el sector informal. En tal caso, los trabajadores que permanecen en el
sector informal no se ven afectados, y todo el impacto se traslada al sector
rural. Supdngase ademds que la mano de obra rural proviene de explotaciones
minifundiarias familiares, en las que ¢l efecto del retiro de uno de sus miem-
bros sobre la produccién familiar puede compensarse aumentando el tiempo
de trabajo de los restantes.” El cuadro 6.6 presenta un esquema de esa situa-
cién. El salario pagado por el proyecto es w/ y el trabajador previamente
ocupado en el sector informal gana, como en el caso anterior, la diferencia
salarial w/ — w'. El trabajador rural migrante ingresa al sector informal
ganando w’, al tiempo que deja de percibir su participacién en el ingreso
familiar rural y’. La familia campesina gana y’, deja de percibir los ingresos
salariales w* que el migrante ganaba fuera de la finca durante la cosecha de los
cultivos de exportacién, pierde el valor del producto marginal del trabajador
migrante en la finca v/, pero lo compensa (total o parciaimente) con la
producci6n adicional v’ resultante del aumento de las horas de trabajo de los
restantes miembros. La empresa agricola deja de pagar el salario w*, al
tiempo que deja de recibir €l valor de mercado del producto marginal v*
debido a que durante el perfodo de cosecha la oferta de mano de obra es

7. El método de presentacién utilizado en los pdrrafos siguientes estd basado en Sen (1966 y
1972).
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totalmente ineldstica.® Sin embargo, v* es el valor del producto marginal
valuado puerta de finca, o sea

v =p*q* [6.11]

en que ¢* es el producto marginal y p* el precio en puerta de finca. Este tltimo
serd igual a

px ..__pfab (1 -t - Cl) [612]

o sea el precio f.0.b. menos los impuestos a la exportacién equivalentes a una
tasa ¢, ad valorem menos los costos internos de transporte, procesamiento y
comercio expresados como proporcién (ci) del precio f.0.b.. Por lo tanto, el
producto marginal, valuado a precios de mercado en puerta de finca, que se
pierde como consecuencia de contratar al trabajador, puede descomponerse de
la siguiente forma:®

Divisas = g* p*
Impuestos a la exportacion = —g*p®b ¢, [6.13]
Costos internos = —g* po® ¢i

Valor puerta de finca (v¥) = ¢*p”* (1 — ¢, — ci)

Puede observarse que la valuacién a precios de mercado comprende las divi-
sas valuadas al tipo de cambio, menos los impuestos y los costos internos en
que debe incurrirse para exportar el producto agricola. Sin embargo, los
impuestos que se dejan de pagar son ingresos que el gobierno deja de percibir,
a los que se suman los que hubiera obtenido como resultado del uso de las
divisas que pierde. El efecto total sobre el gobierno serd entonces

*phbt, + g* pf (RPCD — 1) = g* pP (1, + RPCD ~ 1) [6.14]
q'p :

que es el registrado en la columna Gobierno del cuadro 6.6.

Aceptando el supuesto simplificador de que el valor de mercado de los
costos internos (g* p* ci) es igual a su valor a precios de eficiencia, los
ingresos que los transportistas, procesadores y comerciantes dejan de percibir
serdn iguales a lo que dejan de pagar por los recursos utilizados. Por lo tanto,
no habra cambios en sus ingresos que registrar por este concepto.

La segunda fila del cuadro 6.6 consigna las VC del trabajo adicional de

8. Véase, por ejemplo, Londero (1981).
9. Gittinger (1982, Cap.3) presenta con mayor detalle la descomposicion det precio puerta de
finca de un bien comerciado.
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quienes se ven afectados. La familia campesina deberd compensar el trabajo
que efectuaba el migrante mediante un aumento en la intensidad o duraci6n de
la jornada de trabajo, siendo 4" 1a VC respectiva. El trabajador migrante dejar
de trabajar en la explotaci6n familiar y, suponiendo que su VC de dicho traba-
jo es igual a la de la familia, ganara la VC respectiva d". También ganara la VC
de trabajar en la agricultura de exportacioén 4. Al mismo tiempo cubrira la
vacante creada en el sector informal, cuya VC se supone igual a la del traba-
jador del sector informal d'. Este dltimo gana d', al tiempo que pierde la VC de
su tiempo de trabajo en el sector formal &. El precio de eficiencia de la mano
de obra no calificada (PCW ) puede ahora obtenerse de igual modo que en los
casos anteriores, resultando

PCW = AV + v +q*p™ (t + RPCD - 1) +d' - d" [6.15]

que indica el minimo ingreso que deberd ser generado por el empleo en el
proyecto para hacer posible la compensacién o, con referencia a la columna
Total, 1a pérdida de “bienestar total” correspondiente a los juicios de valor del
andlisis de eficiencia resultante de la reduccién en la producci6n y el mayor
trabajo. La expresién anterior para PCW,, puede simplificarse si la familia
campesina compensa totalmente el producto marginal del migrante (Av” = 0).
En tal caso, {6.15] se reduce a

PCW =v*+q* pP (t + RPCD - 1) +d' - d* [6.16]

Un conjunto distinto de supuestos acerca de las variaciones compensadoras
d permite obtener la expresién para PCW, _que se utiliza ms frecuentemente.
Si las VC de cada hora de trabajo son iguales en los sectores campesino, de
exportacién, informal y formal, & — @ podr4 estimarse como el niimero de
horas de trabajo en el sector formal menos las horas trabajadas en la agricul-
tura de exportacién, todo multiplicado por el minimo salario horario que un
trabajador agricola estd dispuesto a aceptar (su “salario de reserva”™). Asi,
[6.16] indicard que el PCW, serd igual al valor del producto marginal en el
periodo de pleno empleo en el sector agricola (v* en el ejemplo) valuado a pre-
cios de eficiencia, més el “salario agricola de reserva” durante el periodo en
que existe subempleo o desempleo en el sector rural.

La expresién [6.16] también puede presentarse s6lo en funcién de v* obte-
niendo de [6.13]

L
A-t —ci

y reemplazindolo en [6.16]. Asise llegaa

q¢*p*t =

pew, =v |14 Lt RPCDL) | yr g [6.17]
(1—t,—ci)
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El cédlculo de la expresién [6.17] todavia requiere estimar el valor de mercado
en puerta de finca del producto marginal en la agricultura de exportacion v*.
Ello puede evitarse si durante el perfodo de demanda pico se verifica la
igualdad entre salario y valor de mercado del producto marginal (v = w*).
Asi, la expresion [6.17] podria calcularse a partir de

PCW, =w*[l+ﬂf—”.—‘}+df—d* (6.15)
(1—t,—ci)

Puede demostrarse facilmente que la expresion [6.18] es la valuacién tradi-
cional a precios de eficiencia de la mano de obra. Esta serd igual al valor a pre-
cios de eficiencia del producto marginal (en el caso de este ejemplo, el valor
de las divisas menos los costos internos ahorrados) durante el periodo de
pleno empleo en el sector agricola, mds la variacién compensadora & — &
medida a través del “salario de reserva” durante el periodo en que existe
desempleo o subempleo en el sector rural

PCW, =g p™ RPCD - g* p™ ci + d/ — d*
Utilizando [6.12], puede reemplazarse p™" ci por
p*Pei=p"t(1=1)-p*
y obtener
PCW, = g*p™ RPCD —q* [pP* (1 -1 ) - p*l + &' - &
Efectuando los productos y reagrupando, se llega a la expresién [6.16]
PCW _=q*p*+q p (RPCD-1+1t) +d/ - d

que es la que sirvié de base para deducir la [6.18].

Algunos autores han sefialado que un aumento del empleo en el sector
formal urbano puede inducir la migracién de mds de un trabajador rural.'
Dichos migrantes se incorporarfan a la oferta de mano de obra urbana, la que
es infinitamente eldstica con respecto al salario vigente en ambos sectores
(formal e informal). Como consecuencia, aumentaria el nimero de desem-
pleados, o de subempleados si el nimero fijo de empleos informales se
distribuyera entre un mayor nimero de trabajadores. En esta situacién, la
expresion [6.18] para el PCW, _ deberd ser modificada, ya que fue deducida

10. Véase Harris y Todaro (1970), Harberger (1971a) y Mazumdar (1976).
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bajo el supuesto de que sélo emigraria un trabajador rural por cada empleo
adicional generado en el sector formal urbano. A tal efecto, serd conveniente
revisar y ajustar cada columna del cuadro 6.6 para la situacién en que emi-
graria mas de un trabajador. Las dos primeras columnas permanecerdn inal-
teradas, ya que el proyecto seguiria empleando un trabajador que provendria
del sector informal. Para simplificar la presentacién, supdngase ahora que los
h migrantes rurales se distribuirian las horas de trabajo liberadas en el sector
informal. Asi, 1a suma de los efectos sobre los trabajadores migrantes seria

h A
wi—Zyj"—d‘+Z @ +dp)
=1 j=1

mientras que aquéllos sobre la(s) familia(s) campesina(s) serfan

h
2 (o7 - wj - v =)

j=1

Las empresas agricolas, por su parte, se verfan afectadas por la partida de
los A trabajadores.

X X
(Wj Vj)

-

I
—

]

y el gobierno veria reducida su recaudacién en

h
> q;pP (¢, + RPCD-1)
j=1

Por dltimo, utilizando los mismos supuestos que para [6.18], el precio de
cuenta de la mano de obra no calificada seria

h
t.+ RPCD — 1
LR L) Sy

h
PCWm,= Ew; 1+ (l—tx—ci) foy

i=1

o sea, ¢l valor del producto marginal de los 4 trabajadores migrantes, mds la
VC del dnico empleo adicional creado, menos la VC de trabajar en la agricul-
tura de exponacién.
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6.5 El tratamiento de las contribuciones a un sistema de seguridad social
con participacion obligatoria

La existencia de un sistema de seguridad social con participacién obligatoria
introduce una diferencia entre el costo al empleador de contratar una unidad
de mano de obra y el ingreso monetario recibido por el trabajador. El costo al
empleador serd igual al salario recibido por el trabajador mds las contribu-
ciones que éste y el empleador efectiian al sistema de seguridad social. En esta
seccion se presentardn los principales aspectos que deberdn tenerse en cuenta
para la asignacion de dichas contribuciones al efectuar el anlisis distributivo.

El salario consignado en la columna Proyecto de los cuadros utilizados para
presentar los efectos del empleo adicional generado, corresponde al costo al
empleador de contratar la mano de obra, ya que ésta es la suma de dinero que
el proyecto debe pagar por la contratacién. Si se denota dicha suma por w, la
suma de dinero recibida por el trabajador serd w (1 — ¢,), en que ¢ es la
proporcion del costo al empleador que se transfiere al sistema de seguridad
social como suma de los aportes del empleador y el trabajador. Este Gltimo
recibe, por su participacién en el sistema, un beneficio que valda en B, o sea
la VC de participar en el sistema. Por lo tanto, se tiene el siguiente conjunto
de efectos

Proyecto —-w

Trabajador w(l —t)+ B,
Sistema de seguridad social we, — C,
en que C, es el costo de proveer el servicio. Si bien C, es estimable, al menos
como costo promedio por afiliado, normalmente se desconoce B, y serd
necesario efectuar alguna simplificaciéon drdstica. Supodngase, por ejemplo,
que w ¢ es el pago de un trabajador que se incorpora a un seguro médico por
su participacién en el mismo, y que éste es el tnico servicio de tal tipo al que
tiene acceso. Si puede suponerse que w ¢, = B, la totalidad del salario w
constituird un ingreso para el trabajador. Supdngase, por el contrario, que el
trabajador estard empleado en una zona muy alejada de los centros de atencion
médica del seguro social y que por ello no hard uso de los servicios, si bien
empleador y trabajador deberdn pagar las contribuciones correspondientes.
Sin embargo, el proyecto proporcionard los servicios médicos que el trabaja-
dor valia en B, En tal caso, los efectos a registrar serdn

Proyecto -w—C,
Trabajador w(l -1+ B,

Sistema de seguridad social w1,
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en que los costos del servicio porporcionado por el proyecto (C,) estardn
incluidos con los restantes costos. Nuevamente, si B, = w 1, s un supuesto
razonable, la totalidad del salario w constituird un ingreso para el trabajador.
El sistema de seguridad social, por su parte, recibird un ingreso sin incurrir en
costo alguno.

Considérese ahora el caso de la contratacién de trabajadores que ya partici-
pan en un sistema de jubilacién y continuarfan haciéndolo en la situacién sin
proyecto, como podria ser el caso de la mano de obra calificada. La contrata-
cién de estos trabajadores por el proyecto no afectarfa su situacién (si no
cambia su salario), ya que seguirian pagando al sistema (w t,;) y recibiendo de
éste (B,,) lo mismo que en la situacidn sin el proyecto. Su empleador original
tampoco se veria afectado si el costo para dicho empleador se supone igual al
valor del producto marginal, y el sistema de seguridad social continuaria
recibiendo los mismos ingresos e incurriendo en los mismos costos. Si se trata
de trabajadores que se incorporan al sistema y se espera que sigan formando
parte del mismo hasta su retiro, como podria ser el caso de los empleos no
calificados generados en el sector formal, suponer que B,, = w ¢, puede ser la
tnica aproximacién posible. Sin embargo, en el caso de la contratacién tem-
poral de mano de obra rural que no se espera que llegue a obtener los benefi-
cios del sistema, se tendran los siguientes efectos

Proyecto —-w
Trabajador w(l —t)
Sistema de seguridad social w ¢

El ingreso del trabajador serd inferior a su salario, y el sistema de seguridad
social recibird una transferencia w .

Dada la dificultad (sino la imposibilidad) de obtener estimaciones de los
beneficios B, la solucién que se adopte siempre incluird un componente de
arbitrariedad por parte del analista. Sin embargo, el buen sentido comuin
puede proporcionar una aproximacion aceptable.

6.6 Un ejemplo

Se analiza un proyecto industrial correspondiente al sector formal de la
economia, que estard localizado en el drea metropolitana de la ciudad capital y
contratard mano de obra no calificada por un valor presente de 31.887. Dicha
suma corresponde al costo al proyecto de contratar la mano de obra, por lo que
no sélo incluye el ingreso monetario del trabajador, sino también las contribu-
ciones al sistema de seguridad social (w/ r_) estimadas en 2.232. Se sabe que
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la mano de obra proviene (en el margen) del sector agricola, en el que los
trabajadores estdn plenamente empleados durante un periodo de tres meses
correspondiente a la cosecha de un cultivo de exportacién. Durante dicho
periodo, la oferta de mano de obra es totalmente ineldstica frente a pequefios
cambios en el salario, y este ultimo efectivamente determina la asignacién de
la mano de obra disponible entre las fincas grandes. Durante el resto del aiio,
los trabajadores agricolas estdn subempleados. La demanda de mano de obra
de las explotaciones minifundiarias (proveedoras de mano de obra durante el
perfodo de demanda pico) mas los requerimientos de las grandes explota-
ciones, es considerablemente inferior a las disponibilidades. Esto se mani-
fiesta claramente en el hecho de que durante este segundo periodo, los “traba-
jadores agricolas sin tierra” tienen grandes dificultades para encontrar
empleos aun ocasionales, y el financiamiento de su consumo proviene en
parte de los ingresos ganados durante el periodo de demanda pico. Por tales
razones, a efectos de estimar el PCW,, el afio se ha dividido en estos dos
periodos.

Se estima que los ingresos salariales percibidos durante el periodo de de-
manda pico (w*), que ascienden a un 20 por ciento del costo anual al em-
pleador o proyecto (w* = 0,2 wf), constituyen una razonable aproximacién al
valor puerta de finca del producto marginal (w* = v*). Por lo tanto, de
acuerdo con la ecuacion [6.13)

Fp (=t —ci)=02w
g pP (1 —1t, — ci) = 6377

Se sabe ademds que el producto agricola paga un impuesto a la exportacion
del 4 por ciento (¢, = 0,04) y que los costos internos de procesamiento,
transporte y comercio son un 15 por ciento (¢i = 0,15) del precio f.0.b. En
consecuencia, el valor puerta de finca del producto marginal puede descom-
ponerse en

Divisas (¢* p/o) = —7.873
Impuestos a la exportacién (0,04 g* pPt) = 315
Ahorro de costos internos (0,15 ¢g*p#*) = 1.181
Salario agricola (w”¥) = —6.377

En esta descomposicién no se incluyen contribuciones al sistema de seguridad
social ya que, en la prictica, éstas no se pagan.

Durante el resto del aiio, 1a mano de obra estd subempleada y se supone que
la produccién de la economia campesina y de las fincas no se ve afectada
(—v", + v = 0). Porlo tanto, la valuacién durante dicho periodo corresponde
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a la VC del empleo, valuada al salario de reserva en el sector agricola, menos
la VC de dejar de trabajar en la agricultura de exportacién. Este resultado
equivale a un 30 por ciento del salario pagado por el proyecto (&' — d* =
0,3wf), o sea,

d’—d* =030 x 31.887
df — d* =9.566

Asi, el costo al empleador (el proyecto) de la mano de obra a ser contratada
por el proyecto serd

wi=w +df —d + wit_+ Aw
31.887 =6.377 + 9.566 + 2.232 + 13.712

en que Aw es el aumento en el ingreso monetario de los trabajadores contrata-
dos por el proyecto menos la suma de las VC de los empleos.

Con esta informacién y la descomposicién ya presentada de w*, se ha
construido pricticamente la totalidad de la primera columna del cuadro 6.7.
La partida restante, Beneficios del ISS, corresponde a los beneficios que los
trabajadores recibirdn del Instituto del Seguro Social (ISS), estimados como
iguales a los costos promedio por afiliado a la institucién (B, = C,;). Como el
costo de proveer los servicios es mayor que las contribuciones recibidas para
financiarlos (w/ 1, < C,), el gobierno aparece financiando la diferencia
(—568). La columna Trabajadores no calificados resume los efectos que en el
cuadro 6.6 estdn desagregados en las categorias Trabajadores sector infor-
mal, Trabajadores migrantes y Familia campesina. Los miembros de este
grupo reciben los beneficios del ISS (2.800) y la transferencia (13.712) con-
sistente en el aumento de sus ingresos monetarios netos de las VC de los

Cuadro 6.7. Efectos de la contratacion de mano de obra no
calificada

Trabajadores
no
Proyecto calificados ISS Gobierno Total
Divisas (—g* p') -7.873 - - —787 —8.660
Impuestos (t, g* p’t) 315 - - =315 -
Ahorros de costos (dc g* p*) 1181 - — - 1.181
Salario de reserva (d'-d%) —9.566 - - - —9.566
Seguridad social (w’ 1) —-2.232 - 2232 - -
Beneficios del ISS (B,,) - 2.800 —2232 —568 -
Otras transferencias (Aw)  —13.712 13.712 — - -
Total (w') —31.887 16.512 — —1.670 —17.045
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empleos. El ISS recibe los aportes w/ ¢ que devuelve en la forma de servicios
(B, = C,) por 2.800, de los cuales sélo financia 2.232 (el aporte), mientras
que los restantes 568 son financiados por el gobierno.!! Este iltimo pierde
ademds la prima de las divisas (RPCD — 1 = 0,1) y los impuestos a la
exportacién (—315), debido a la reduccién g* p#* de las exportaciones. Por
ultimo, las sumas de las columnas son las ganancias y pérdidas totales de los
afectados, y la suma horizontal de dichos totales indica los minimos ingresos
adicionales que la contratacién de los trabajadores debe generar para hacer
posible 1a compensacion.

11. Nétese el supuesto implicito de que el costo a precios de mercado de los servicios es igual
a su valor a precios de eficiencia.
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CAPITULO 7

PRIMERA APROXIMACION A LA
VALUACION DE BIENES Y
SERVICIOS NO COMERCIADOS

7.1 Bienes no comerciados en el margen

Se dice que un bien o servicio es no comerciado en el margen, o simplemente
no comerciado, cuando el ajuste del mercado correspondiente, frente a un
aumento de la demanda interna por dicho bien o servicio, tiene lugar a través
de un aumento de su produccién interna, de su retiro de usos internos alterna-
tivos 0 de una combinacién de ambos efectos. Del mismo modo, el ajuste
frente a un aumento de la oferta interna tiene lugar a través de aumentar la can-
tidad consumida internamente, de reducir la produccién de otros productores
o de una combinacion de ambos efectos. La caracterizacion de un bien como
no comerciado depende, en consecuencia, de lo que efectivamente ocurra
frente a cambios en la demanda u oferta de dicho bien. Tal como ya se hizo
para el caso de los bienes comerciados, esta clasificacién debe distinguirse de
aquélla basada en lo que potencialmente ocurriria si se modificaran o elimi-
naran los incentivos y desincentivos al comercio exterior existentes, en cuyo
caso se habla de bienes no comerciables.
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Grifico 7.1 El proyecto aumenta la demanda de un bien
o servicio no comerciado
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Este capitulo tiene por objeto: (a) proporcionar una introduccién a la valua-
cién de los bienes no comerciados; (b) hacer explicitos los supuestos implici-
tos en aceptar el precio de mercado como igual al de eficiencia; y (c) abrir el
camino para la presentacién del uso de técnicas de insumo-producto en la
Parte II. Dado que interesa destacar los aspectos distributivos, se prestard
especial atencién al problema de los cambios en los precios inducidos por el
proyecto y la posibilidad de estimar la distribucién de las VC correspon-
dientes.

7.2 El proyecto demanda insumos no comerciados

A partir de una situacién de equilibrio, la demanda adicional generada por un
proyecto al precio vigente en el mercado, puede representarse graficamente en
la forma utilizada en el grifico 7.1. En el mismo, el ajuste a la demanda adi-
cional generada por el proyecto al precio p,, se efectiia mediante la produccién
de g, - g, unidades adicionales y la reduccion de sus usos alternativos por
q, — 4, ambas inducidas por el aumento p, — p, en el precio. Ahora, utilizan-
do como fuente el grifico 7.1, es posible elaborar una primera aproximacion a
los cambios de ingresos originados en la demanda adicional de q generada por
el proyecto, los que se consignan en el cuadro 7.1.

El proyecto paga p; (¢, — g,) por sus compras, y los restantes usuarios
incurren en costos adicionales (p; — p,) ¢,. Los productores de g reciben

1. Se recomienda consultar Mishan (1968, 1981a Parte V y 1982 Cap. 10), cuya lectura serd
esclarecedora de un problema pocas veces tratado en la literatura sobre economia del bienestar
aplicada.
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LA VALUACION DE BIENES NO COMERCIADOS

dichas sumas como ingresos adicionales e incurren en los costos adicionales
Clg,] — Clggl, en que Clg] es el costo total de largo plazo de producir la
cantidad g; y el corchete indica “funcién de”. Por ltimo, los usuarios que
dejan de comprar la cantidad g, — g, dejan de gastar p; (g, — q,), pero se
pierden los ingresos 2V C(g, — q,). Esta primera aproximacién permite ex-
aminar cada cambio de ingreso y la posibilidad de distribuirlo segiin benefi-
ciarios; en particular, los usuarios de g, — g, en la situacidn sin proyecto, los
productores de g y los usuarios de g..

Serd conveniente iniciar el andlisis por el drea (p, — p,) q,, ya que es ésta la
que puede entrafiar efectos distributivos importantes, aunque de muy dificil, y
si acaso posible, identificacién. Para ello se considerardn dos situaciones que
difieren en el tipo de competencia y, por lo tanto, en el tipo de ajuste involu-
crado.! Considérese en primer lugar el caso en que la situacién real puede
aproximarse mediante un modelo totalmente competitivo sin restricciones en
el acceso a la tecnologfa, sin economias de escala y en el que no existen
ganancias extraordinarias privadas, entendiéndose a estas iltimas como las
resultantes de la diferencia entre la tasa de retorno de la inversién a precios de
mercado y la minima rentabilidad necesaria para que los empresarios invier-
tan. Tal situacion se refleja en el grifico 7.2, en que las funciones individuales
de costos medios de largo plazo (incluidas las ganancias ‘“normales”) son
iguales para todos los productores y dependen del volumen de produccion; en
otras palabras, para cada volumen de produccién total g, existe un costo medio
¢c[q,] igual para todos. Pero dado que para todos los productores se verifica
que p; = clg], los ingresos adicionales (p; — pg) g; son simplemente los
necesarios para pagar la suma de los costos adicionales Clq;] — Clg,] en que
incurre cada productor (si la industria pudiera expandirse a costos constantes,
D; — D, seria nulo). Estos ingresos (costos) adicionales para el productor de g
pueden reflejar desde ganancias extraordinarias adicionales por unidad de

Grifico 7.2 El modelo competitivo
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Grifico 7.3 Un modelo oligopdlico
P

S

cé cm

q, q

producto en la cadena interindustrial que le suministra insumos, hasta cam-
bios en los precios relativos de los factores que aumentan el precio del pro-
ducto g pero reducen el de otros productos. Este tipo de efectos distributivos
dificilmente pueden siquiera aproximarse y, en la prdctica, se ignoran.

Considérese ahora el caso representado en el grifico 7.3, en que existen
economias de escala, impedimentos para que todos los productores tengan
acceso a la misma tecnologia y barreras a la entrada. Los productores
“grandes” — con costos medios de largo plazo c#[q], que incluyen las ganan-
cias “normales” — y los “medianos”(c¢™[q]), permiten la existencia de otros
productores “pequefios” a cuyos costos (c”[q]) corresponde el precio de mer-
cado.? Los efectos de la demanda adicional generada por el proyecto son tam-
bién dificiles, si acaso posibles, de estimar. Si la produccién adicional
proviniera de las empresas “pequefias”, no habria ganancias extraordinarias
para éstas, si bien podria presentarse el problema, ya examinado para el caso
competitivo, de cambios en los precios relativos. En cambio, si la produccién
adicional proviniera de la expansién de las empresas medianas o grandes,
muy probablemente habria ganancias extraordinarias adicionales para éstas,
ya que la no eliminacién completa de las empresas pequefias estd implicita en
el “modelo” de determinacion de precios.>

Las dificultades de aproximar los efectos distributivos de los cambios
D; — P, (si existieran) son evidentes, y en la prictica normalmente se ignoran.
Ello plantea la pregunta de cudn importantes son los efectos omitidos. En el
caso de productores con costos distintos (grifico 7.3), la magnitud del efecto
serd mayor cuanto mayor sea la diferencia entre el precio y el costo medio de

2. Véase Sylos Labini (1966).
3. Véase Sylos-Labini (1966) y los trabajos de Mishan citados al comenzar esta seccién.
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las empresas que expanden su produccidn frente a la demanda adicional. En
cambio, en mercados més competitivos (grafico 7.2) es probable que los efec-
tos sean menos importantes. Al respecto, puede demostrarse que para cambios
pequefios ¢, — q,,

apy
€—m

S

en que o es la demanda adicional g, — ¢_, como proporcién de g, € es la elas-
ticidad precio de la oferta y m la elasticidad precio de la demanda.* Por lo
tanto,

(P1 ~ Po) o= (—ql?_q_fn)&
serd mds pequefio cuanto mayores sean en valor absoluto las elasticidades de
la oferta y la demanda. Como, en general, las elasticidades de oferta serdn
suficientemente altas, se conffa en que ignorar los efectos distributivos im-
plicitos en dicha drea no tenga repercusiones demasiado grandes en el resul-
tado final. Al ignorar el drea (p; — p,) g, es conveniente definir nuevamente
el efecto sobre los productores de ¢, limitindolo a la diferencia entre su
ingreso marginal y su costo marginal (a los precios vigentes en la situacion sin
proyecto)

plg,—q) —clq —q)

en que c es ahora el costo marginal constante de largo plazo, como si toda la
demanda excedente fuera satisfecha mediante produccién adicional. Por lo
tanto, se ignoran también los efectos (menores) sobre los usuarios de g, — ¢,.
En consecuencia, los efectos que en la prictica podrian considerarse son: el
gasto del proyecto en la compra de g, ~ g, su contrapartida como ingresos
adicionales de los productores y los costos marginales de producir dicha
cantidad (a los precios vigentes en la situacién sin proyecto), lo que se
presenta en el cuadro 7.2. Recuérdese ahora que ya en la seccién 3.4 se
supuso la igualdad entre precio, costo marginal a precios de mercado y costo
marginal a precios de eficiencia. Este supuesto, que se mantiene en toda la
Parte I, arroja como resultado la valuacién de los insumos no comerciados a
su precio de mercado. En la Parte II se analizard brevemente la utilizacién de
técnicas de insumo producto para aproximar la valuacién de los costos
marginales a precios de eficiencia e identificar las principales transferencias

4. Véase Fontaine (1981).
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Cuadro 7.2. Aproximacion factible a los cambios en los ingresos
generados por la demanda excedente del proyecto. El modelo
competitivo

Total a
Productores precios de
Proyecto deq eficiencia
Compras de (q, — g) -p(g, - q,) (g, - q) -
Costos de producir (g, — g,) - =g, — q5) —c(g, — g)
Total =pg, — 4, (p - Oig, - q,) ~t{g, - 4,

Fuente: Cuadro 7.1

involucradas en la diferencia entre el precio y los costos marginales a precios
de mercado y de eficiencia.

7.3 El proyecto produce bienes de consumo

Los ejemplos de funcionamiento del mercado brevemente presentados en la
seccion anterior resultaran titiles para analizar en ésta el caso de la oferta
adicional de bienes de consumo. Se presentardn los casos en que puede o no
esperarse que existan reducciones de precios y en los que, por lo tanto, serd o
no necesario estimar cambios en los excedentes de los consumidores. Consi-
dérese inicialmente el caso competitivo en que todos los empresarios utilizan
la misma técnica y ninguno obtiene ganancias privadas extraordinarias. En tal
caso, dificilmente se presente un proyecto que utilice la misma técnica, salvo
que por razones de corto plazo las empresas estén obteniendo dichas ganan-
cias transitoriamente y la inversion considerada sea la que provoque el ajuste.
En este caso, la eliminacién de las ganancias extraordinarias privadas me-
diante una reduccién de los precios no genera transferencias atribuibles al
proyecto por un periodo mds largo que el necesario para que, en la situacién
sin proyecto, otro empresario aumente la capacidad. Estos efectos de corto
plazo raramente son estimados y, lo que es mds importante desde un punto de
vista practico, es ain mds raro que el sector publico evalde proyectos con
estas caracteristicas.

Un segundo caso, en un mercado competitivo, es la introduccién de una
nueva técnica que reducird los costos (a los precios relativos vigentes), en
cuyo caso, durante un tiempo (posiblemente largo) el precio seguird
dominado por los productores marginales y el efecto del proyecto serd susti-
tuir a otros productores. Ello continuard ocurriendo a lo largo del tiempo en la
medida en que no existan restricciones para acceder a la técnica en cuestién, y
el precio no disminuird hasta que (por lo menos te6ricamente) se elimine el
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Grifico 7.4 Los productores utilizan las técnicas
“tradicional”, “moderna” y “ma4s eficiente”

p D
p ,C’ LR YEVA VAV
’ 7 }

7 I

om '_I Y]
/
c® 'I
7
D
q, q,. 9 q, q9, 9

ultimo productor que utiliza la técnica “vieja”. Nuevamente en este caso, es
poco claro que los ahorros de recursos derivados de la introducci6én de la
nueva técnica deban atribuirse a un proyecto en particular, cuando el modelo
mismo de comportamiento del mercado implica que, inexorablemente, la
nueva técnica serd introducida por una u otra empresa.

Una excepcidn interesante a lo arriba expuesto son ciertos proyectos como
los de crédito a pequeilos productores agricolas para la incorporacién de
métodos “mejorados” de cultivo. En estos casos, se trata de lograr o acelerar
una reduccién de costos unitarios 0 un aumento de la produccién que no se
alcanzaria sin el proyecto (crédito). Pero aun en este caso, los precios de los
productos sélo se verdn afectados en la medida en que lo atribuible al crédito
sea la erradicacion de la técnica “vieja”, o la aceleracién de dicho proceso, ya
que de lo contrario el precio continuard estando determinado por los costos de
los productores que utilizan la técnica “vieja”, y el efecto del proyecto serd
simplemente el ahorro de recursos derivado de producir la misma cantidad a
menores costos. La reduccion del precio al cabo de la sustitucién total de una
técnica por la otra no es atribuible separadamente al crédito, sino a un pro-
grama de desarrollo y difusién de técnicas del cual el crédito constituye sélo
parte.

El gréfico 7.4 proporciona un ejemplo en el que se muestran las curvas de
costos medios de largo plazo de los productores individuales que usan la
técnica “tradicional” (g, — g,,), de los que usan la “moderna” (g,, — g,) y del
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mds “eficiente” (q,), en el supuesto de que todas las parcelas son del mismo
tamaiio y de que no hay rentas diferenciales al interior de cada grupo. Sélo si
¢l programa es suficiente para abarcar a los productores de g, — ¢, necesarios
para alcanzar g, con la nueva técnica, habrd una reduccién de precios (cuyas
VC no serdn sélo atribuibles al crédito), asi como también una liberacién de
recursos debido a que la mayor produccién por unidad de superficie podria
desplazar a algunos de los productores que utilizan la técnica “tradicional”. Si
el proyecto no afecta a los productores marginales, tampoco afectard los
precios ni, por lo tanto, las rentas diferenciales de los restantes productores;
en cambio, generard rentas diferenciales para los beneficiados por el pro-
yecto. Si el proyecto afectara a todos los productores marginales, y por lo
tanto al precio, reduciria las rentas diferenciales de otros productores en una
magnitud que dependerd de la técnica introducida. Ademds, podria generar
rentas diferenciales para los beneficiarios directos del proyecto (aquellos pro-
ductores que cambian su técnica) sélo si los costos en la situacién con pro-
yecto convierten a otros productores en marginales; en el ejemplo, ello ocurri-
tia si el proyecto beneficiara a los productores de g, — g, llevdndolos a la
técnica “mds eficiente™ sin eliminar a todos los que utilizan la “moderna”.

Un segundo ejemplo son los proyectos de riego, los que constituyen un caso
particular de cambio técnico. Aqui también sélo habra reducciones de precios
y liberacién de recursos en la medida en que el riego se introduzca en las
explotaciones marginales. De lo contrario, s6lo habrd liberacién de recursos y
rentas diferenciales. Este caso se examinard con mds detalle en el capitulo 12.

Asi podemos concluir que, en general, en el caso de situaciones que puedan
ser representadas por el modelo competitivo, no habra reduccién de precios
atribuible al proyecto a menos que éste reduzca los costos unitarios de los
productores marginales y que esta reduccién de costos no hubiera tenido lugar
en ausencia del proyecto que se analiza.

Ahora serd posible plantear dos ejemplos de introduccién de una nueva
técnica a partir del grifico 7.4, que representa la situacién sin proyecto. Para
simplificar la presentacién, se supondrd que la produccién por unidad de
superficie de un productor “moderno” es la mitad de la de uno “eficiente”.
Considérese en primer lugar el caso en que el proyecto, riego por ejemplo,
s6lo afecta a uno de los productores de g,, — ¢q,, 0 sea un productor que utiliza
la técnica “moderna”, y que como consecuencia del proyecto, dicho produc-
tor pasaré a la categoria de los mds “eficientes”. Tal situacién con proyecto
estd representada en el grifico 7.5, donde puede observarse que el efecto del
proyecto es desplazar a algunos de los productores marginales pero sin lograr
eliminarlos totalmente. Por lo tanto, el precio continuard siendo pg, no habra
efectos directos sobre los consumidores de g, ni sobre los restantes produc-
tores “modernos” o sobre los mds “eficientes”. Uno de los efectos principa-
les del proyecto, que se consignan en el cuadro 7.3, consiste en aumentar las
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Grifico 7.5 Un productor “moderno” pasa a utilizar
la técnica “mas eficiente”
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rentas diferenciales del productor “modermno” beneficiado por el proyecto. El
segundo efecto serd desplazar a los productores marginales a otras activi-
dades, aunque se supone que sin afectar sus ingresos, ya que no recibfan renta
diferencial alguna. Si los costos unitarios a precios de mercado ¢/, c™y c* son
iguales a los costos a precios de eficiencia, no hay mds efectos que registrar.
En cambio, si los precios de mercado de los insumos fueran distintos de sus
precios de eficiencia, serd necesario ademas tomar en cuenta las transferen-
cias que constituyen la diferencia entre los precios de mercado y los de
eficiencia. Un claro ejemplo de ello es el costo del agua, ya que la tarifa
cobrada muchas veces estd por debajo de los costos de suministrarla. En tal
caso, serd necesario computar los costos de inversién, operacién y manteni-
miento del sistema de riego, anualizados y a precios de eficiencia, para
compararios con la tarifa. Esta es una correccién que siempre se estima en
estos proyectos, ya que se comienza por computar los costos de suministrar el
agua y se considera la tarifa como una simple transferencia entre los agri-
cultores y el organismo de riego (véase mds adelante el capftulo 12).

Puede observarse que la suma de la columna 7otal, o sea los beneficios
netos a precios de eficiencia, es igual a los costos ahorrados por el desplaza-
miento de los productores tradicionales y por el abandono de la técnica “mo-
derna”, menos los costos incurridos por utilizar la técnica “eficiente”. Este
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Grafico 7.6 Los productores “tradicionales” pasan a
utilizar la técnica “moderna”

p
p,ct 7
I 4
ppc™
II
pyce J
q; qe ql'n qm q0 ql q

resultado es 16gico, dado que al no haber afectado al precio, no habrd ventas
adicionales y todos los beneficios a precios de eficiencia serdn ahorros de
costos. El lector podrd advertir también que, en la prictica, se corrigen los
precios de mercado de los costos ¢™ y c*, pero se omite la correccién de los
efectos que pudieren originarse por el desplazamiento de los productores
marginales. Es decir, se supone implicitamente que el precio de mercado en la
situacion sin proyecto es igual al costo medio a precios de mercado de los
productores desplazados (p, = ¢'), que este ultimo es igual al costo medio a
precios de eficiencia y que no hay cambios de ingresos para los productores
desplazados. Si p, = c¢’, la suma de la columna total podra expresarse como

pO (qs - qm) - [ce (qm - qe) —cm (qs - qm)]

o sea, las ventas incrementales de los productores afectados por el proyecto
menos sus costos incrementales, que es la forma tradicional de presentar los
resultados de los proyectos de este tipo.

Considérese ahora el caso en que el proyecto introducird el riego para los
productores que utilizan la técnica “tradicional” con costos unitarios ¢’, para
llevarlos a la técnica moderna con costos unitarios ¢ T y, por lo tanto, reducird
el precio de p, a p,. La situacién sin proyecto estd representada por el grifico
7.4 y la situacién con proyecto, por el grdfico 7.6. Dado que se produce una
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modificacién del precio, los consumidores y todos los productores se ven
afectados por el proyecto. Ello da lugar a varios efectos que serd conveniente
considerar paso a paso para cada grupo afectado.

Comenzando por los consumidores de ¢, cada uno de ellos se beneficia en
la VC de la reduccién en el precio. Para simplificar la presentacién de la
sintesis de los efectos sobre los distintos afectados, que se consigna en el
cuadro 7.4, se considera a los consumidores como si se tratara de uno solo y la
columna Consumidores consigna la suma de sus VC. El lector tendrd en
cuenta que si el objetivo es presentar la distribucién de los cambios de ingre-
sos, serd necesario distinguir grupos de consumidores, tal como se hard méds
adelante en el capitulo 10. En dicho cuadro la suma de las VC de los consumi-
dores ha sido descompuesta en los ahorros por la compra de g,, la disposicién
a pagar por las compras adicionales ¢, — g, y lo efectivamente pagado por
estas ultimas.

Lo que los consumidores dejan de gastar en g, son ingresos que los produc-
tores dejan de percibir de acuerdo con su participacién en las ventas g,. Lo
que pagan por las compras adicionales g, ~ ¢, €s un ingreso adicional para los
productores que aumentan su produccién, o sea los productores “tradi-
cionales” que adoptan la técnica “modemna”, y estdn consignados en dicha
columna como parte de las Ventas del proyecto. Los productores “eficientes”
reducirdn sus ventas en g, — g, como consecuencia de la caida en el precio, y
la menor produccién reducird sus costos totales en

(c§—c$q. —q.)

en que ¢! es el costo medio de las ventas correspondientes al precio p,. Los
efectos sobre los productores que ya utilizaban la técnica “moderna™ en la
situacién sin proyecto son similares, ya que reducen su produccién en
q,, — 4, Y dejan de incurrir en los costos correspondientes. Los productores
“tradicionales”, o sea aquéllos que adoptan la técnica “moderna” como
consecuencia del proyecto, son considerados en dos etapas. En la primera
como si fueran eliminados por el proyecto, en cuyo caso dejan de recibir
también p,(q, — g,) y dejan de incurrir en los costos c'(g, — g,). En la
segunda etapa, como si reaparecieran con la técnica “moderna”, en cuyo caso
reciben ingresos por sus ventas. Estas comprenden lo que antes producian los
“tradicionales” (g, — g,,), mds las reducciones (g, — ¢,) ¥ (4,, — 4., de la
produccién de los otros productores como consecuencia de la reduccion del
precio, mds las compras adicionales de los consumidores (g, — ¢,). Al mismo
tiempo, incurren en los costos correspondientes ¢ por unidad producida.
Nétese ahora que el cuadro 7.4, si bien registra cuidadosamente todos los
efectos sobre consumidores y productores, es muy complejo de manejar a
nivel prictico. j{Imaginese el lector lo que seria si abandondramos el supuesto
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de un producto tnico q, sélo tres tecnologias y un tamafio de finca tnico! En
la prictica se utilizan algunos supuestos simplificadores que reducen consi-
derablemente la complejidad. En primer lugar, se supone que los efectos de la
reduccién del precio sobre las cantidades producidas por los productores
“eficientes” y “‘modernos” de la situacién sin proyecto son insignificantes, o
sea,

9.~ 9.9, ~4,=0

Ello arroja como resultado que todo el aumento de la produccién de los
productores que adoptan la técnica “moderna” son ventas adicionales para el
mercado en su conjunto, por lo que el cuadro 7.4 puede simplificarse consi-
derablemente. Los nuevos resultados se presentan en el cuadro 7.5. La suma
vertical de las columnas indica los cambios de ingresos de los diversos afecta-
dos por el proyecto. En el caso de los consumidores, éstos ganan la suma de
las VC del cambio en el precio, medidas por el cambio en el excedente de los
consumidores. Los productores “eficientes” y los “modernos™ de la situacién
sin proyecto ven reducidas sus rentas diferenciales, estos tltimos a cero,
debido a que el proyecto convirtié a los usuarios de esta técnica en
marginales. Los efectos sobre los productores “tradicionales” se presentan en
dos etapas. La primera consiste en su abandono de la técnica “tradicional”

—pO (qO - QM) +c! (qO - qm)

y la segunda en su adopcidn de la técnica “moderna”

pl (ql - qm) - C’ln (q] - qm)

El ejemplo anterior estd simplificado también en el sentido de suponer que
todos los productores “tradicionales™ incorporan la nueva técnica, y que el
mercado absorbe toda la produccién resultante a un precio no inferior a sus
costos medios. Si asf no fuera, y algunos de los productores “tradicionales”
fueran desplazados de g hacia otro cultivo z, la columna respectiva deberia
incluir también los ingresos y costos adicionales respectivos

pZ AqZ —_— cZ AqZ
Sumando la columna Total de dicho cuadro se obtiene

costos
disposicion a pagar + ahorro de costos —~ del proyecto

%(Po —p)q —q) tplg —q) + ¢'(g—q,) — T g,
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Si los precios de mercado de los insumos fueran iguales a sus precios de
eficiencia, la expresién anterior representaria los beneficios netos del proyecto
a precios de eficiencia. En caso contrario, serfa necesario corregir la valua-
cién de dichos insumos. Al respecto se analizé ya la valuacidn de las divisas y
la mano de obra, y se seflalé que en la Parte I se mantiene el supuesto de
igualdad entre precio de mercado y de eficiencia de los bienes no comer-
ciados. El lector puede reconocer que la suma de la columna Total reproduce
la regla operativa del an4lisis de eficiencia, o sea la disposicién a pagar por el
consumo adicional, m4s los costos ahorrados por el desplazamiento de una
técnica, menos los costos incurridos por adoptar la técnica del proyecto.

7.4 El proyecto produce bienes intermedios

Cuando el efecto del proyecto es s6lo sustituir a otros productores sin
afectar el precio, la situacién es similar a la ya presentada para los bienes de
consumo. En cambio, si afecta los precios es necesario reconsiderar la pri-
mera columna de los cuadros 7.4 6 7.5. En el caso de bienes de consumo, se
ha alcanzado al usuario final de los bienes cuyo precio ha sido afectado, y es
posible estimar cambios en los excedentes de los consumidores. En cambio,
cuando se trata de bienes intermedios, la reduccién de precios serd una reduc-
cién de costos para otros productores. Estos, a su vez, se verdn forzados a
trasladar parte o la totalidad de dichos ahorros a la siguiente etapa de la cadena
intersectorial a través de los precios, y asi sucesivamente hasta alcanzar a los
productores de bienes de consumo, y a través de éstos, a los consumidores.
Ello presenta varios problemas para la estimacién de los efectos distributivos.
En primer lugar, el ahorro de costos “viajard™ hacia adelante a lo largo de la
cadena interindustrial, y en cada etapa o transaccién las condiciones del
mercado determinardn el porcentaje de dicho ahorro que “continda el viaje”
mediante su traslado “hacia adelante” a través de los precios y el porcentaje
retenido como ganancias adicionales. Ello dificulta, si no imposibilita, esti-
mar el porcentaje del ahorro inicial que llega a los consumidores considerados
en su conjunto. En segundo lugar, este ahorro inicial de costos podrd afectar a
productores de otros bienes y servicios, cada uno de los cuales venderd a
productores de un segundo conjunto de bienes, y asi sucesivamente. Ello
dificulta la estimacién de los efectos sobre los consumidores que se ven
beneficiados por el ahorro de costos, ya que lo recibido dependerd no sdlo del
proceso de traslacion, sino también de la composicién particular de la canasta
de consumo.

Desde un punto de vista prdctico, estos problemas son de dificil solucién.
En lo que se refiere a la distribuci6n del ahorro total entre el porcentaje que
liega a los consumidores y el que es retenido como ganancias adicionales, el
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analista dificilmente pueda ir mds alld de determinar, teniendo en cuenta el
tipo de insumo de que se trate, un intervalo en que estaria comprendida la
traslacién. En cuanto al efecto de la traslacion sobre distintos grupos de
consumidores, la utilizacién de técnicas de insumo-producto puede permitir
una aproximacion a la incidencia del ahorro trasladado, aunque dichas técni-
cas serdn utilizables si la matriz es suficientemente desagregada, si el bien en
cuestion puede identificarse razonablemente con algiin sector de la matriz o
puede ser incorporado a ella, y si es posible desagregar la columna del
consumo de acuerdo con los grupos de consumidores deseados.

Supéngase que el proyecto que se analiza reducird el precio de un bien que
es tanto de consumo final como intermedio. Por lo tanto, las personas lo
consumen no sélo directa sino también indirectamente a través de los bienes
de consumo que lo utilizan directa o indirectamente como insumo. Como la
estructura del consumo total (directo e indirecto) del bien en cuestién por tipos
de consumidores no serd igual a la del consumo directo, serfa ttil conocer la
composicién de dicho consumo total segiin grupos de consumidores. Am-
pardndose en algunos supuestos simplificadores y utilizando una matriz de
insumo-producto, es posible aproximar los requerimientos directos e indirec-
tos de las canastas de consumo de cada grupo. Sea

X=(I-A"'D

X=TD [7.1]

la ecuacion tradicional del an4lisis insumo-producto que relaciona el vector de
los valores brutos de la produccién de los sectores X con la matriz de deman-
das finales D a través de la matriz de requerimientos totales, directos e
indirectos T = (I — A)~!, en que I es la matriz identidad y A la matriz de
transacciones intersectoriales de bienes no comerciados.’ Para simplificar la
presentacién, supongase que X tiene sélo tres columnas correspondientes a los
“productos” (1), (2) y (3), y que la matriz de demanda final D puede descom-
ponerse en los siguientes vectores: consumo de las personas de bajos ingresos
(C?), consumo del resto de las familias (C"), consumo del gobierno (C#) y
resto de la demanda final (D"). Asi, el sistema [7.1] puede expresarse como

X T, T, T;; C} ¢ C§ Df
X, [=| T Ty Ty Ch C; C5 Dy 7.2
X, Ty Ty Ty C} C; C§ D;

5. Véase Chenery y Clark (1963) o Bulmer-Thomas (1982).
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Los requerimientos totales, directos e indirectos, del producto (3) correspon-
dientes a la canasta de consumo del grupo de bajos ingresos serdn

X(CH) =T, Ct + T, C4 + T, !

que puede interpretarse de la siguiente manera: para suministrar un peso del
producto (1) es necesario producir Ty, pesos del producto (3), por lo que
T,, C? indica el valor de la produccién de (3) “contenido” en C? pesos de
consumo del producto (1). Asi, X;(C®) serd el valor del producto (3) directa e
indirectamente “contenido” en la canasta de consumo del grupo de bajos
ingresos, integrado por su consumo directo C4 y por el consumo indirecto

X,(Ct) — C =Ty Ct + Tp, C4 + (T, — 1) C}

a través de la cantidad del producto (3) necesaria para producir la canasta C}’.
Del mismo modo podrian calcularse el consumo total, directo e indirecto, del
producto (3) que efectian el resto de las familias y el gobierno, y obtener as{
¢l consumo total de cada grupo

X,(C?
X,(C")
X,(C9)

Luego la reduccién del valor de las ventas directas a los consumidores
finales podria distribuirse en proporcién al consumo directo, mientras que la
reduccién en el valor de las ventas intermedias que se supone llega a los
consumidores finales podria distribuirse de acuerdo con la participacién del
consumo directo de cada grupo en el consumo indirecto de todos los grupos de
consumidores. Asi, por ejemplo, supdngase que la composicién del consumo
directo del producto (3) es

C} = 0,20
Ci = 0,70
Cs = 0,10
Total = 1,00

la del indirecto es

X,(C% — C4 = 0,15
X(C") - C; = 0,74
X,(C?) ~ C£ = 0,11

Total = 1,00
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y la reduccidn en el valor de las ventas es

reduccion del valor de las
ventas al consumo final =$ 500

reduccién del valor de las
ventas al consumo intermedio = $2000

Si se supone que sélo el 60 por ciento del efecto de la reduccién del precio
de venta para el consumo intermedio llega a los consumidores finales, cada
grupo de consumidores se beneficiard en

Grupo b = 0,20 X $500 + 0,60 X 0,15 x $2.000 = $ 280
Grupor = 0,70 X $500 + 0,60 X 0,74 X $2.000 = $1.238
Grupo g = 0,10 x $500 + 0,60 x 0,11 X $2.000 = § 182

Total $500 + 0,60 x $2.000 = $1.700

y los restantes 0,40 X $2.000 = $800 serian retenidos por los productores a
lo largo de la cadena interindustrial.

El procedimiento descripto no esta exento de simplificaciones drdsticas.
Ademds de las limitaciones conocidas del modelo insumo-producto, ignora
los efectos sobre las importaciones y exportaciones, y distribuye los ahorros
de las ventas que no son al consumo (lo que incluye las ventas a los sectores
productores de bienes de inversion) de acuerdo con el contenido total de las
canastas de consumo. Si bien el modelo simple presentado podria ampliarse
para incluir una aproximacién a este tipo de efectos, ello podria hacerse a
costa de una mayor complejidad y de requerimientos mds exigentes en materia
de datos pocas veces disponibles, si bien es probable que no agregue dema-
siada precision al resultado final.
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CAPITULO 8

LA TASA DE DESCUENTO

Los capitulos precedentes se han referido a la identificacién de los efectos
distributivos directos en un momento del tiempo. Sin embargo, un proyecto
de inversién es también una proposicién para la asignacién o reasignacién
intertemporal de ingresos. Los recursos necesarios para invertir hoy en un
proyecto, y recibir asi un flujo de consumo futuro, pueden ser utilizados para
la produccién adicional de bienes de consumo hoy, por lo que se requiere de
un procedimiento para comparar consumo adicional presente versus consumo
adicional futuro. Este serd el tema del presente capitulo. Durante su lectura
deber4 tenerse presente que la tasa de descuento es un pardmetro de primor-
dial importancia (entre otros temas) en la evaluacion de proyectos, y también
uno de los mds controvertidos. Los detalles de dicha controversia escapan al
alcance de este capitulo, en el que sélo se procurard destacar los aspectos
salientes de la misma y suministrar referencias a los principales trabajos sobre
el particular.

8.1 La asignacion intertemporal desde el punto de vista individual

Como se sefialé en capitulo 1, practicamente todas las variantes del anlisis
costo beneficio se basan en el criterio de que son los afectados quienes definen
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la naturaleza de los efectos, y que éstos se cuantifican por medio de la VC
respectiva. Por ello, en principio, razones de coherencia indican que las
ponderaciones de comparacién intertemporal deberian derivarse con base en
dichos criterios. De hecho, éste es el enfoque adoptado por los defensores del
andlisis de eficiencia, y por tal motivo esta seccién estd dedicada a presentar
la racionalizacién prevaleciente en la teorfa neocldsica del comportamiento
del consumidor respecto de las decisiones sobre asignacion intertemporal del
consumo. Ello permitird analizar el concepto de la tasa de descuento desde un
punto de vista individual y su relacién con la tasa de interés de un mercado
perfecto de capitales, la tasa marginal de rentabilidad de las inversiones y la
aplicacidn del criterio de compensacion. A tal efecto, se utilizard un esquema
simple de dos periodos. Comiéncese por considerar un individuo que recibe
un ingreso Y; en este periodo y que sabe con certeza que recibird un ingreso Y,
en el periodo siguiente. Si existe un mercado “perfecto” de capitales, sin
“distorsiones” tales como los impuestos sobre los ingresos, en el que rige una
tasa de interés real i, el sefior R tiene a su disposicién dos opciones hipotéticas
extremas. La primera consiste en dedicar la totalidad de su ingreso Y, al
consumo actual y ademds endeudarse por un monto Y,/(1 + i), para gastarlo
también en consumo durante este periodo, deuda que a la tasa de interés i
podrd pagar en el periodo siguiente (consumiendo cero en dicho perfodo) con
su ingreso Y. Asi, el maximo consumo presente posible serd

Y,
1+i

méx C, = Y, +

La opcién extrema alternativa es no consumir nada durante este periodo y
colocar su ingreso Y a la tasa i para consumir al perfodo siguiente

mix C, = Y, (1 + i) + ¥,

En términos mds generales, su consumo en el periodo siguiente serd igual a su
ahorro en el perfodo anterior, mds los intereses entre ambos periodos, mds su
ingreso del periodo siguiente, o sea,

C=F-C)a+H+17, [8.1]

La representacion grafica de esta expresién (grafico 8.1) corresponde a una
recta con pendiente —(1 + /). Dicha recta representa las maximas combina-
ciones posibles entre consumo presente y consumo futuro a la tasa i. La
combinacién a ser elegida dependera de las preferencias entre consumo pre-
sente y futuro del individuo en cuestién. Dichas preferencias estdn representa-
das en el grifico mencionado por las curvas de indiferencia U, y U, que
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Grifico 8.1 Combinaciones posibles entre consumo presente
y consumo futuro

muestran las distintas combinaciones entre consumo presente y futuro que
resultan en el mismo nivel de bienestar para el consumidor. Né6tese que para
que el individuo pueda conocer el nivel de utilidad de una cierta combinacién
entre gasto en consumo presente y futuro, es necesario que conozca también
los precios vigentes en ambos periodos. A lo largo de una curva de indiferen-
cia puede entonces determinarse cudl es la cantidad de consumo adicional
futuro AC| necesaria para compensar una reduccién —AC, de consumo pre-
sente sin alterar el nivel de bienestar del individuo. Sea dicha relacién

AC,
- = —(+d
ac, =~ (+d

la que es igual a la pendiente de la curva de indiferencia en el punto en
cuestién. Asf, partiendo de un nivel dado de consumo presente, el consumidor
estard dispuesto a reducir dicho consumo en la cantidad AC, si puede obtener
AC, (1 + d) en el periodo siguiente, en que d es la llamada tasa de preferencia
intertemporal, verificindose que

AC, = (1 + d) AC,
La méxima curva de indiferencia entre consumo presente y futuro que el

individuo puede alcanzar es aquélla tangente a su restriccién [8.1], y el punto
de tangencia determina la asignacién intertemporal de ingresos. En dicho
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Grifico 8.2 El mercado de ahorros
d,q,i

dy=q,=1

AG,) =1IGg,) Al

punto se verifica que la pendiente de la recta es igual a la pendiente de la curva
de indiferencia, o sea,

-l+H)=-1+4d)
i=d

La forma de alcanzar esta posicion de equilibrio es a través del otorga-
miento y toma de préstamos. Si la tasa de preferencia intertemporal del
individuo es menor que la tasa de interés, el individuo ahorrard, ya que el
aumento en su consumo futuro (¥, — C)(1 + i) serd mayor que el minimo
que estd dispuesto a aceptar (¥, — Cy)(1 + d) por una reduccion de su
consumo presente. En cambio, si d > i, tomard prestado, puesto que su
valuacién presente de la pérdida de consumo futuro (C, — Yp)(1 + /(1 + d)
es menor que el aumento del consumo presente (C, — Y,). Notese que el
ajuste requiere de la posibilidad de prestar y tomar prestado a la tasa i.

8.2 La tasa de interés como tasa de descuento

Para niveles dados de ingreso presente y futuro, el individuo ahorrard mds
(Y, — C,) cuanto mds alta sea la tasa de interés, o sea que la oferta individual
de ahorros prestables es creciente con respecto a la tasa de interés. La agrega-
cion horizontal de dichas funciones individuales de ahorro da lugar a la
funcién de oferta de ahorros del mercado (grifico 8.2). Al mismo tiempo, los
tomadores de fondos en este periodo pueden invertir dichos ahorros en pro-
yectos a su disposicién que pueden ordenarse en forma decreciente de acuerdo
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Cuadro 8.1 Flujos de costos y beneficios de dos
proyectos hipotéticos

Afo 0 Afo 1 Ano 2
Proyecto Gobierno P R
P! ~100 110 -
P? —100 - 130

con su rentabilidad cierta g sin considerar como costos los intereses pagados.
Puesto que se supone que no se efectian inversiones a rentabilidades ne-
gativas después del pago de los intereses, en toda inversién efectuada se
verificard que ¢ = i. Por lo tanto, para el monto de inversién de equilibrio, la
inversién marginalmente emprendida (o desplazada) verificard que

gn=i=d

De este modo, un mercado de capitales perfecto y sin “distorsiones” tales
como impuestos sobre los ingresos, asegurarfa la igualdad de las tasas de
descuento individuales entre si, con la tasa de interés y con la rentabilidad de
la inversi6n marginalmente emprendida (o desplazada).

Ahora bien, si todos los individuos afectados por un proyecto participan en
este mercado, la igualdad entre la tasa de interés y la tasa de descuento de los
individuos asegura que la utilizacién de la tasa de interés de equilibrio como
tasa de descuento cumplird con el criterio de la mejora paretiana potencial. En
efecto, considérese la comparacién entre los proyectos gubernamentales P' y
P? del cuadro 8.1 cuando la tasa de interés de equilibrio es del 10 por ciento
anual. Ambos requieren de un gasto inicial de 100 para obtener: (a) en el caso
de P!, 110 de beneficios para el sefior P al afio siguiente; y (b) en el caso de
P2, 130 de beneficios para el sefior R al cabo de dos afios. Puesto que también
existe la opcién de transferir los 100 al sefior P o al sefior R, puede observarse
que ejecutar el proyecto P’ resulta “equivalente™ a efectuar dicha transferen-
cia. Para P es indiferente recibir 100 este afio o 110 el préximo, y si dicha
suma se transfiriera a R, éste podria compensar a P por la pérdida de no
ejecutar el proyecto P'. Sin embargo, al considerar el proyecto P2, R preferird
130 al cabo de dos afios en comparacién con 100 hoy, ya que estd dispuesto a
reducir su consumo presente en 100 si puede obtener por lo menos
100 (1 + 0,1 = 121 al cabo de dos afios. Ademds, 130 le permitirfan
compensar a P en el tercer ano por los 110 perdidos el segundo al no ejecu-
tarse P!, lo que requerird 110 (1 + 0,1) = 121, y dejar un remanente de
130 — 121 = 9.

Lo arriba expuesto parece indicar que el apego estricto a los principios de
quién determina la naturaleza de los efectos y cémo se miden llevaria a
considerar la tasa de interés de un mercado “perfecto” y sin “distorsiones”
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Grifico 8.3 Posiciones de equilibrio intertemporal del sefior P

c

C] 1 oo o

Y, Y
como la tasa de descuento apropiada. Sin embargo, esta formulacion del
problema ha suscitado innumerables criticas.

8.3 Criticas a la utilizacién de la tasa de interés como tasa de descuento

Un primer conjunto de criticas se centra en la existencia de las condiciones
requeridas para que el mercado revele la tasa d. No sélo los precios e ingresos
futuros no son conocidos ni siquiera como variables aleatorias, sino que estin
sujetos a incertidumbre. Mds atin, las tasas de interés de mercado se expresan
en términos nominales, por lo que cualquier plan intertemporal de consumo
requiere conocer la tasa de inflacion futura.! Ademés la existencia de impuestos
sobre los ingresos introduce complicaciones especiales. En este caso, la
persona j igualard su tasa de descuento individual &’ con la tasa de interés
neta de impuestos i (I — #), en que ¥ es la tasa marginal de impuestos sobre
los ingresos correspondientes a dicha persona. En consecuencia, a menos que
v/ sea tinica para todas las personas, una tasa de interés tinica corresponderd a
varias tasas de descuento individual y habrd una tasa de descuento “prome-
dio” distinta para cada proyecto, que dependerd de la distribucion interper-
sonal e intertemporal de los costos y beneficios.? Por tltimo, la aplicacién del
criterio de compensacién a la asignacién intertemporal descripto en la seccién
8.2 requiere que ambos individuos participen en el “mercado de ahorros’.
Considérese por ejemplo el caso representado en el grifico 8.3, en que el

1. Véase mds adelante la seccién 9.3.

2. Cf. Mishan (1982, Cap. 35). El autor agradece al Profesor Mishan un intercambio de
correspondencia sobre este punto.

122



CRITICAS AL USO DE LA TASA DE INTERES

ingreso futuro de P es menor o igual que el minimo consumo aceptable en
dicho periodo, mientras que su ingreso presente es algo superior al minimo
consumo respectivo. En tal situacién P no desea endeudarse, puesto que ello
significaria una reduccién inaceptable de su consumo futuro. Al mismo
tiempo, la tasa de interés vigente i es menor que su tasa de preferencia
temporal d, por lo que

(Yo — Cl +i) < (Y, - C(1 +d)

el aumento en el consumo futuro posible a latasa i (C, ; — Y, en el gréfico 8.3)
es inferior al minimo necesario para inducirlo a ahorrar (C, ;, — Y)). En tal
caso, no es posible aplicar el criterio de compensacién utilizando una tasa
nica i, puesto que ésta es distinta de la tasa de preferencia temporal de P.
Una modificacién de la distribucion del ingreso presente o futuro en favor de
P podria llevarlo a un punto tal como el A, en el que si participaria en el
mercado de ahorros. Sin embargo, una redistribucién generalizada afectaria el
mercado de ahorros y daria lugar a una tasa de interés distinta de la que
hubiera prevalecido en ausencia de la redistribucién. En consecuencia, atin
cuando existiera un mercado perfecto, la tasa de interés resultante podria no
ser la adecuada para la aplicacién del criterio de compensacion si uno o mas
individuos no participan en el mercado. Nétese, ademads, que la tasa de interés
no es independiente de la distribucién del ingreso (presente o futuro) entre
individuos.

Un segundo conjunto de criticas se basa en la imposibilidad de dar cumpli-
miento en el campo de las decisiones intertemporales al principio de que son
los afectados quienes determinan la naturaleza de los efectos, ya que éstos se
extienden mds alld de la vida de la generacién presente. Mishan (1981a,
1981c y 1982) lo ha planteado en términos de la imposibilidad de aplicar el
criterio de la mejora paretiana potencial cuando ganadores y perdedores no
coexisten en el tiempo. Sup6ngase que el proyecto P’, que cuesta al gobierno
100, arrojard al afio siguiente beneficios por 100 (1 + ¢”) integramente
recibidos por R y que ¢” > d. El proyecto alternativo P/, que también cuesta
100, proporcionard beneficios 100 (1 + g¢/)'® recibidos en su totalidad por F
en el afio 100, en que ¢/ = d.3 Obviamente,

100 (1 + ¢") S 100 (1 + g/f)!®
1+d (1 +d)w

y la aplicacidn del criterio del valor presente haria seleccionar P”. Sin em-
bargo, como R no estaria vivo en el afio 100, no seria posible efectuar la

3. Ndtese el supuesto de que d es igual hoy que dentro de cien afios.
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compensacién, a menos que existiera un mecanismo de transferencias in-
tergeneracionales que potencialmente pudiera tomar la compensacién
100 (1 + d) en el afio 1, reinvertirla a la tasa d durante 99 afios, para asi
compensar a F. Dado que este mecanismo no depende sélo de la posibilidad
de transferencias entre miembros de una misma generacién, sino ademds de la
posibilidad de transferencias intergeneracionales, Mishan lo ha denominado
“mejoras paretianas doblemente potenciales” y ha expresado sus reparos
sobre la utilizacién del criterio del valor presente sin la consideraci6n explicita
del problema intergeneracional .*

Otros economistas han cuestionado la aceptacién de la tasa de interés de un
mercado perfecto sobre la base de negar la capacidad y la posibilidad, atin de
los individuos de la generacidn actual, de efectuar comparaciones intertem-
porales que afectan a los miembros de las generaciones futuras. Adn en el
caso (irreal) de perfecta certidumbre sobre precios e ingresos futuros, no
habrd certidumbre sobre la fecha de la muerte, y dicha incertidumbre de la
generacion actual — que se expresaria a través de tasas mds altas de descuento
— no es un argumento defendible para descontar los beneficios de las genera-
ciones futuras.

La critica serfa igualmente fuerte si se pretendiera considerar una tasa
“pura” de preferencia temporal. En palabras de Sen (1961):

Un objeto distante se ve mds pequefio hoy y, se argumenta, tendemos a valuar una unidad
de consumo futuro en menos de lo que valuamos la misma unidad hoy . . . Si la diferencia
se debe sélo a la distancia en el tiempo, la posicion es simétrica. Un objeto futuro se ve
menos importante hoy, del mismo modo que un objeto presente se verd menos importante
en el futuro. Si bien es cierto que la decisién debe tomarse hoy, no hay razones por las
cuales deba usarse el descuento actual de maiana en vez del descuento futuro de hoy.

Las criticas escuetamente presentadas no agotan las existentes. Sin em-
bargo, ilustran las dificultades que se encuentran para aceptar como tasa de
descuento aiin la tasa de interés de un mercado razonablemente competitivo.’

8.4 La tasa de descuento social

Si no es aceptable una tasa “pura” de preferencia temporal, y la incertidum-
bre de la generacion presente tampoco se acepta como criterio para descontar

4. Al respecto, véase también Pearce y Nash (1981).

5. El lector interesado en mds detalles sobre la controversia puede consultar, ademds de los
trabajos citados, Dobb (1960) y Marglin (1963). Layard (1972) y Pearce y Nash (1981) propor-
cionan sintesis de las discusiones hasta las fechas respectivas. Sen (1982) presenta un tratamiento
més avanzado de la tasa de descuento, que comprende también los temas de las secciones
siguientes.
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los beneficios de las generaciones futuras, ;por qué descontar los beneficios
futuros? La respuesta ofrecida se basa en rechazar, total o parcialmente, las
preferencias intertemporales reveladas por la generacién presente y apegarse
al “principio de la utilidad marginal decreciente del consumo”. Como la
generacioén futura serd mds rica que la presente (el consumo per cdpita crece),
una unidad adicional de consumo futuro es menos valiosa que una unidad
adicional de consumo presente.® Ello permite deducir e interpretar una fér-
mula para la tasa de descuento basada en el principio de la “utilidad marginal
decreciente del consumo” y en un juicio de valor que se hace explicito a
través de la postulacién de una funcién de “bienestar econdmico total”.
Existen, claro estd, diversas propuestas acerca de dicha funcién, de las cuales
s6lo se presentard aqui una.” Supéngase que el nivel de “bienestar econémico
total” es funcién del consumo per capita y sea

B()a B]) BZ’ o« ooy Bk

el flujo de costos y beneficios de un proyecto de inversién. Como la poblacién
(N,) y su crecimiento son independientes del proyecto, B, /N, serd el cambio en
el consumo per cdpita generado por el proyecto en el afio ¢t. Si w, es la
contribucién al “bienestar total” de una unidad adicional de consumo per
cdpita en el afio ¢, la contribucién del proyecto al “bienestar total” serd

B, B B
AW =wy =2 +w, L+ ... +w =
No N, N,

y el proyecto serd aceptado si AW es mayor que cero. Sin embargo, el analista
no necesita conocer las ponderaciones w, ni expresar los costos y beneficios en
términos per cdpita. Si AW es positivo, también lo sera

AW
aw, = 27N
Wo
N, N,
AW, =B, + 2 0pg 4+ . 4 2220p
Wy N, Wy N,

de donde serd posible deducir que AW, es igual al valor presente de la
corriente B, y una expresion sencilla para la tasa de descuento correspondiente
ala funcién de “bienestar total” W.

6. El lector notard que el mismo argumento puede aplicarse a los miembros de la generacién
presente. En tal caso, una unidad de ingreso adicional para un pobre hoy serd mas valiosa que
dicha unidad para un rico. Este tema serd retomado en el capitulo 15.

7. Ray (1984) presenta un andlisis detallado sobre el tema. Véase también Sen (1982).

125



LA TASA DE DESCUENTO

Si para simplificar se supone que la poblacién crece a una tasa constante n,
la ponderacidn que reciben los beneficios obtenidos en el afio £+ 1 en relacién
a la que reciben en el afio precedente serd

1
%o 8.2]
w_(1+n 1+4d

y, por lo tanto,

L) (1 + n) Wy (1 + n)z [8.3]
Wi
2k __p
we (1 + n)t

Suponiendo ahora, como es costumbre en el andlisis costo beneficio, que las
ponderaciones w, también decrecen a una tasa constante, se verificard que

Wi _ 1
wy (1 +n) 1+d

w, w, w, 1

wo(1+n?  w (1+n) w0(1+n)=(l+d)2

w, w, Wi—i wy 1

wo(ltny w_ (l+m w,(+n  wd+n (1+df

en que d es la tasa de descuento. Por lo tanto, [8.3] puede expresarse como

Bl B2 Bk
+ + ...+
1+d (1 +4d)? (1 +d)

AW, = B, +

que es la férmula tradicional del valor presente.

Ahora corresponde preguntarse acerca de la relacion entre la tasa de des-
cuento asi obtenida (d), la “utilidad marginal del consumo per cdpita” (w) y
la tasa de crecimiento de la poblacién (n), lo que permitird obtener una
férmula sencilla para d. A partir de {8.2] puede escribirse

Wr+l
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y teniendo en cuenta que w, = w,,; — Aw, la expresién anterior serd
A
1+d=@—-—3y1+m
w

Multiplicando y dividiendo por la tasa esperada de crecimiento del consumo
per cdpita (Ac/c) se obtiene

1+d=@—

Nétese ahora que, dado que Aw es funcién del cambio en el consumo per
capita,

>

w

C

T le

es la elasticidad de la “utilidad marginal del consumo per cdpita”. Por lo
tanto, la expresién [8.2] puede finalmente escribirse como

l+d=0-ec)(1 +n) [8.4]

en que ¢ = Ac/c es la tasa esperada de crecimiento del consumo per cépita.

Si las tasas de crecimiento esperadas del consumo per cépita y de la pobla-
cién pueden considerarse como datos del problema, éste queda reducido al
pardmetro e, para el que algunos autores han propuesto procedimientos de
estimacién a partir de datos sobre precios y cantidades consumidas.’ La
ventaja que se aduce para este enfoque es que es congruente, al menos en
parte, con el principio de aceptar las preferencias individuales. En otras
palabras, de todos los motivos que los miembros de la generacién presente
pueden tener para descontar el consumo futuro, se acepta el de la “utilidad
marginal decreciente del consumo” y se supone que la tasa a la que decrece no
cambia entre las generaciones afectadas.® En cambio, para otros autores el
pardmetro e simplemente deberia considerarse como un juicio de valor de la
“autoridad politica™.'°

Cualquiera sea la posicién adoptada acerca del pardmetro e, atin debe
discutirse el problema de considerar la tasa de crecimiento del consumo per

8. Helmers (1979, seccién 9.2) presenta una sintesis de los procedimientos utilizados y los
resultados obtenidos.
9. Ellector interesado en mds detalles puede consultar Dasgupta y Pearce (1972, Cap. 6).

10. Weisbrod (1968), ONUDI (1972) y Scott, et al. (1976).
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cdpita como dato. Si de acuerdo con la regla operativa del analisis de eficien-
cia, la inversién debe expandirse hasta que la rentabilidad de la inversién
marginal sea igual a la tasa de descuento, la tasa futura de crecimiento del
consumo per cdpita serd funcién de la tasa de descuento por la via de la
inversién. Para evitar este problema, Marglin (1963) ha propuesto que se
comience por determinar la tasa de crecimiento (posible) deseada, para de-
rivar de ahf la inversién requerida para alcanzarla. Dado que, para quien toma
las decisiones, dicha tasa de inversion es dptima por definicidn, la tasa de
retorno de los proyectos marginales es la tasa de descuento, pues de lo
contrario reducirfamos aiin mds el consumo presente en beneficio de la inver-
sién (consumo futuro). De aqui se deduce que cuando en el andlisis de
eficiencia se utiliza la tasa de retorno de los proyectos marginales como tasa
de descuento, se supone que la tasa de inversién es éptima en un sentido
normativo, 0 sea, no es distinta porque la autoridad politica la considera
optima.

8.5 Recapitulacion

Lo expuesto precedentemente puede sintetizarse de la siguiente manera. Si se
aceptan las preferencias intertemporales reveladas por la generacién presente
como criterio de agregacién intertemporal, es necesario preguntarse a conti-
nuacién si el mercado financiero retine los requisitos necesarios para consi-
derar la tasa de interés vigente o una derivacién de ésta como tasa de des-
cuento comiin para todos los individuos. Si la respuesta fuera afirmativa, el
problema préctico del descuento estarfa solucionado. En cambio, si la conclu-
sién fuera que las preferencias reveladas por los individuos indican la existen-
cia de distintas tasas de descuento individuales, el problema de las compara-
ciones intertemporales se complica considerablemente, ya que desde un punto
de vista tedrico, deberia utilizarse la tasa de descuento de cada individuo. La
magnitud del problema prictico dependerd del intervalo en que estén compre-
ndidas las distintas tasas individuales. S6lo después de haber resuelto esta
parte del problema, corresponde pasar a analizar la relacion entre la tasa de
retorno de la inversién marginal y la(s) tasa(s) de descuento.

En cambio, si se rechazan las preferencias intertemporales reveladas como
criterio de comparacién intertemporal, serd necesario explicitar los fundamen-
tos del criterio alternativo a utilizar (incluido no descontar) y asegurar su
coherencia con el criterio de agregacién interpersonal,!! todo ello antes de

11. Véase mds adelante el capitulo 15.
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comparar la tasa de descuento resultante con la tasa de retorno de la inversién
marginal.

En lo que resta de esta Parte | y en la Parte II de este libro se trabajara bajo
los supuestos de la versién operativa del andlisis de eficiencia, por lo que se
supondra la igualdad entre la tasa de descuento y la rentabilidad a precios de
eficiencia de la inversién marginal. Las consecuencias de eliminar este su-
puesto se discutirdn en la Parte III.
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CAPITULO 9

ANALISIS COSTO BENEFICIO DE
UN PROYECTO INDUSTRIAL

9.1 Introduccién

En los capitulos precedentes se han presentado los fundamentos del andlisis
costo beneficio; en otras palabras, se ha descripto el camino que va desde la
variacién compensadora como criterio de medicién de cambios en el “bienes-
tar econémico” de las personas, hasta la presentacién de férmulas para la
estimacién de precios de cuenta de las divisas y la mano de obra. Dichas
férmulas corresponden a un conjunto especificado de supuestos, algunos de
ellos sobresimplificadores, que se mantendran en este capitulo. En particular,
en los capitulos precedentes, cada vez que en el proceso de andlisis apare-
cieron bienes no comerciados, se supuso que sus precios de mercado consti-
tuian buenas aproximaciones a sus precios de eficiencia. Dicho supuesto, que
seguird manteniéndose en este capitulo, simplifica considerablemente la apli-
cacién del andlisis costo beneficio y permite efectuar una primera aproxima-
cién a la estimacién de los efectos distributivos. Esta presentacién simplifi-
cada proporcionard al lector — normalmente mds familiarizado con el anilisis
de eficiencia que con la identificacién de los efectos distributivos — una
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introduccién al problema de estimar dichos efectos, aplicando a un ejemplo
sencillo los desarrollos presentados en los capftulos precedentes.

El caso base es un proyecto industrial presentado al Banco Nacional de
Desarrollo (BND) para la obtencién de un crédito de largo plazo. Dicho banco
es estatal y forma parte del sistema de promocién industrial, por lo que otorga
tales créditos en condiciones mds ventajosas que la banca comercial en mate-
ria de plazos y tasas de interés. En este capitulo, el proyecto se analiza
exclusivamente desde el punto de vista del analisis costo beneficio, uno de los
criterios que ¢l BND tiene en cuenta para el otorgamiento de sus préstamos.

9.2 Valuacion de los flujos reales

El cuadro 9.1 consigna el valor presente de los flujos de fondos del proyecto
desde el punto de vista de la empresa que lo patrocina. En el mismo se ha
procedido ya a clasificar los insumos del proyecto de acuerdo con las cate-
gorfas mds adecuadas al anilisis econdmico. Asi, por ejemplo, se distingue
entre insumos importados y no comerciados y entre mano de obra calificada y
no calificada. La presentacién se efectuard de acuerdo con las grandes cate-
gorias de estas clasificaciones y en el orden en que se encuentran en dicho
cuadro.

Siguiendo los criterios de valuacion expuestios en el capitulo 4, en el cuadro
9.2 se ha desagregado en sus principales componentes el valor puerta de
fabrica de las ventas de ambos productos. El producto A es un bien intermedio
actualmente importado por las empresas usuarias, las que en el futuro com-
praran directamente al proyecto, o sea que el sector comercio no se ve afec-
tado. Sin embargo, el proyecto estard localizado cerca de las empresas
usuarias, lo que permitira ahorrar costos de transporte por la diferencia entre
dichos costos para los recorridos puerto-empresas usuarias y proyecto-em-
presas usuarias. Como el transporte proyecto-usuarios es efectuado por estos
ultimos, tales costos no estan incluidos en el cuadro 9.1, en el que el producto
A estd valuado en puerta de fabrica. El precio correspondiente esta calculado
de modo que iguale el precio puerta de aduana del producto importado,
transfiriéndose asi a los usuarios el ahorro de costos de transporte, como
incentivo para maximizar la utilizacién de la capacidad de produccién interna.
Se supone que el ahorro serd retenido por las empresas usuarias en forma de
mayores ganancias. Por lo tanto, el precio puerta de fabrica puede expresarse
como la suma de las divisas ahorradas, los impuestos a la importacién que
dejan de pagarse y los ahorros de costos portuarios. Asi, el gobierno deja de
percibir los impuestos correspondientes a las importaciones sustituidas
(20.000). Ahora corresponde valuar las divisas a precios de eficiencia utili-
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Cuadro 9.1 Valor presente de los fiujos de fondos del

proyecto industrial
(En §)
Origen Importe
Ventas m
e producto A 526,000
® producto 8 124.000
* impuesto a las ventas —19.000
Costos corrientes —450.600
 insumos importados —-202.100
* insumas no comerciados —173.900
e mano de obra calificada -37.800
* mano de obra no calificada -31.500
 pagos por tecnologia y marcas —5.300
Inversiones en capital fijo —145.000
* construcciones —30.000
* maquinaria y equipo importados ~110.000
* equipos no comerciados —2.200
* insumos no camerciadas —-250
* insumos importados —-350
» asistencia técnica -200
¢ mano de obra calificada -1.500
* mano ge obra no calificada —500
Inversiones en capital circulante —11.600
* insumos importados -5.100
* insumos no comerciados —2.200
« productos en proceso —-300
e productos terminados —4.000
Financiamiento 44,500
¢ créditos de largo plazo 86.000
® pago de su servicio —48.000
e créditos de corto plazo 72.000
® Dago de su servicio ~65.500
Subtotal 67.300
Impuegstos directos —6.730
Total 60.570

zando la RPCD, la que se ha estimado de acuerdo con la expresion [3.33]
<omo
M+T, +X-T,

RPCD = =1,1
M+ X

Por lo tanto, el uso de las divisas liberadas aumentard la recaudacién de
impuestos en

500.000 X (RPCD — 1) = 50.000
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Cuadro 9.2 Valuacion a precios de eficiencia de las ventas
(En $)

Total a
Usuarios precios de
Origen Proyecto deA Gobierno  eficiencia
Importaciones
sustituidas (A) 525.000 - 30.000 555.000
o divisas 500.000 - 50.000 550.000
* impuestos 20.000 - —20.000 -
o costos portuarios 5.000 - - 5.000
Ahorro de costos de
transporte — 4.200 - 4.200
o transporte puerto-usuario — 6.500 - 6.500
o transporte proyecto-usuario - —2.300 - —2.300
Exportaciones (B) 124.000 - 21.754 145.754
» divisas 145.029 - 14,503 159.532
* impuestos —7.251 - 7.251 -
® comercio -13.778 - - -13.778
Impuestos a las ventas —19.000 - 19.000 -
Total 630.000 4.200 70.754 704.954

Al producir A4 se obtiene B como subproducto, el que no es utilizado por la
industria interna y se exporta sujeto a un impuesto del 5 por ciento. La
exportacién es efectuada por una empresa intermediaria cuyo margen de
comercio (c) es el 10 por ciento del valor de venta, o sea que el precio ex-
fabrica p’ serd

pr=pPA-1)0-0
p/=p” (1 -0,05(1 - 0,10)

Estos datos permiten descomponer el valor puerta de fabrica de las exporta-
ciones en divisas, impuestos y mdrgenes de comercio, tal como aparece en el
cuadro 9.2. Por dltimo, el impuesto a las ventas pagado por el proyecto
constituye un ingreso adicional del gobierno el que se suma al efecto neto
resultante de los cambios en la recaudacién originados por la sustitucién de
importaciones y las exportaciones. Asi, la valuacién a precios de eficiencia
serd igual a los cambios en los ingresos de los afectados: el proyecto, las
empresas usuarias y el gobierno.

Los costos corrientes pueden ser considerados junto con las inversiones en
existencias. El valor presente de los aumentos anuales en las existencias de
insumos puede agregarse al valor presente del consumo anual respectivo, ya
que se trata de los mismos bienes. Las existencias de productos en proceso y
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Cuadro 9.3 Valuacion a precios de eficiencia de los costos
corrientes y las existencias

(En$)
Trabajadores Total a
no precios de
Origen Proyecto Gobierno  calificados eficiencia
Insumos importados —209.264 —17.744 — —227.008
o divisas —199.448 —19.945 - —219.393
 impuestos -2.201 2.201 - —
e transporie —3.200 - - -3.200
* comercio —4.415 - - —4.415
Insumos no comerciados —177.691 - — —177.691
Mano de obra calificada —38.058 - - —38.058
Mano de obra no
calificada® -31.887 -1.670 16.512 —17.045
o divisas —1.873 —787 — —8.660
* impuestos 315 =315 - -
e olros costos internos 1.181 - - 1.181
« salario de reserva —9.566 — - ~0.566
e seguridad social -2.232 —568 2.800 -
o transferencia a los
trabajadores -13712 - 13.712 -
Pagos por tecnologia y
marcas -5.300 -530 - ~-5.830
Total —462.200 -19.944 16.512 —465.632

a. Proviene del cuadro 6.7.

terminados estdn valuadas a su costo de produccidn, por lo que el valor
correspondiente puede descomponerse en insumos y mano de obra de acuerdo
con la estructura de dichos costos. En tal caso, deben omitirse los pagos por
tecnologfa y marcas, que se pagan sobre las ventas, y 16gicamente los costos
de administracion y comercializacion. El resultado de este procedimiento se
presenta en el cuadro 9.3 junto con la cuantificacion de los efectos resultantes
de la valuacién econémica. La gran mayoria de los insumos se importarfan
libres de impuestos, como parte de los incentivos industriales que se
otorgarian al proyecto. Puesto que dichos insumos estdn valuados puestos en
el proyecto, se han desglosado los costos de transporte respectivos. Los
restantes insumos importados seran comprados localmente, por lo que se han
separado los impuestos y mdrgenes de transporte y comercio correspon-
dientes. Las divisas han sido valuadas a precios de eficiencia utilizando la
RPCD = 1,1, y los valores a precios de mercado de los servicios de trans-
porte y comercio se aceptan como iguales a sus valores a precios de eficien-
cia. Este ultimo criterio también se utilizé para los insumos no comerciados y
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Cuadro 9.4 Valuacion a precios de eficiencia de los costos
de construccién

(En $)
Trabajadores Total a
no precios de
Origen Proyecto calificados  Gobierno eficiencia
Insumos importados —6.780 = -520 —-7.300

o (ivisas —6.500 - —650 -7.150

* impuestos -130 - 130 -

o transporte —150 — - —150
Insumos no comerciados*® —14.060 - - —14.060
Mano de obra calificada ~6.220 = - -6.220
Mano de obra no calificada —2.940 1470 —-150 -1.620
Total —30,000 1,470 —670 —29,200

a. Incluye el costo de capital que no fue posible desagregar.

la mano de obra calificada. La mano de obra no calificada provendrd en
ultima instancia del sector agricola y ha sido valuada de acuerdo con lo ya
presentado en el capitulo 6, seccién 6.6. Por iltimo, los pagos por tecnologia
y marcas se efectian en divisas a una empresa extranjera. Dichas divisas estdn
expresadas en moneda nacional, por lo que el monto correspondiente se ha
corregido utilizando la RPCD.

Las inversiones en capital fijo incluyen las construcciones, la maquinaria y
equipo (incluidos los repuestos) nacional e importado, la asistencia técnica
para la instalacién y montaje, y los costos de montaje y puesta en marcha. Los
dos ultimos se han desagregado en sus grandes componentes para su mejor
valuacidn a precios de eficiencia, la que no presenta diferencias con lo ex-
puesto para el caso de los costos corrientes, excepto en el caso de las construc-
ciones, donde s¢ ha seguido un procedimiento diferente. Este consiste en
utilizar una descomposicién de dichos costos segin principales tipos de insu-
mos (véase el cuadro 9.4) y valuar cada uno de ellos separadamente. La mano
de obra no calificada y los insumos importados requeridos por las construc-
ciones se han valuado siguiendo los mismos criterios ya expuestos. Como no
fue posible desagregar los costos de capital (“depreciacién mds ganancias™),
éstos fueron agrupados con los insumos no comerciados, y su valor de mer-
cado — al igual que el de la mano de obra calificada — se acept6 como igual a
su valor a precios de eficiencia. Ello implica suponer que los precios de
mercado de los equipos utilizados son iguales a sus precios de eficiencia, y
que la actividad recibe ganancias ‘“normales” (su tasa de retorno es igual a la
tasa de descuento). Este procedimiento, aunque imperfecto, deberia propor-
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Cuadro 9.5 Valuacidn a precios de eficiencia de los costos
de inversion

(En $)
Trabajadores Total a
no precios de
Origen Proyecto calificados  Gobierno eficiencia
Construcciones —30.000 1470 —670 —29.200
Maquinaria y equipos importados —-105.000 - —10.500 —115.500
Su transporte -5.000 - - -5.000
Equipos no comerciados -2.200 - - —2.200
Insumos no comerciados —250 - - -250
Insumos importados —350 - ~11 —361
Asistencia técnica ~200 - -10 =210
Mano de obra calificada —1.500 - - ~1.500
Mang de obra no calificada —-500 250 —26 —216
Total ~145.000 1.720 -11.217 —154.497

cionar una mejor valuacién que la simple aceptacién del valor de mercado de
las construcciones como igual a su valor a precios de eficiencia.'

Los resultados de la valuacion se consignan en el cuadro 9.4, y la columna
Total ha sido trasladada al cuadro 9.5 para su consolidacion con los restantes
costos de inversion. La maquinaria y equipos se importaran exentos del pago
de impuestos, por lo cual dichos costos — salvo 5.000 de costos de transporte
puerto-proyecto — son divisas. Los restantes rubros se han valuado siguiendo
los principios ya presentados y sdlo merece destacarse el rubro asistencia
técnica. Esta partida comprende el pago de salarios a personal profesional y
técnico de la empresa que provee la licencia. Se estima que sélo el 50 por
ciento de dichos salarios se gastard internamente y que el resto se transferird al
exterior.

9.3 Tratamiento de los flujos financieros

Como es sabido, el andlisis econémico de los proyectos se efectia nor-
malmente a partir de un flujo de fondos expresado a precios constantes. Sin
embargo, es frecuente encontrar flujos de fondos expresados a “precios cons-
tantes” en los que la recepcidn de los préstamos y el pago de su servicio no
han sido deflactados por la tasa esperada de inflacién. Como se verd en esta
seccién, esta inconsistencia no afecta al andlisis de “eficiencia”, pero tiene

1. El lector notard que puede adoptarse una aproximacion similar para los principales insumos
no comerciados consignados en el cuadro 9.1. En el capitulo 11 se presentard un tratamiento mds
acabado al analizar la utilizacién de técnicas de insumo-producto para la estimnacién de precios de
cuenta.
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Cuadro 9.6 Flujos de fondos de un préstamo

Valor ARo
Origen presente 0 1 2 3 4 5
Flujos a precios
corrientes
* Préstamo — 100 — — — — —_
* Amortizacion —_— — -20 -20 -20 -20 —20
" Interés = == v = £ A =2
Total — 100 -30 28 ~-26 -24 =22
Flujos a precios
constantes
¢ Préstamo 100 100 — —_ — — —
* Su servicio 78 —_ =273 -231 -195 -164 -137

consecuencias importantes para la identificacién y cuantificacion de los efec-
tos distributivos. Considérese el caso de un préstamo por $100 recibido al
comenzar el afio cero y pagado en cinco cuotas anuales iguales a partir del
comienzo del afio uno, a una tasa de interés nominal del 10 por ciento. Tal
operacion aparecerd en un flujo de fondos a precios corrientes en la forma
indicada en las cuatro primeras filas del cuadro 9.6. Sin embargo, dada la
existencia de una tasa de inflacién no nula, las reducciones del ingreso futuro
necesarias para repagar el préstamo en cada afio no son comparables entre si,
ni con el monto del préstamo recibido, hasta tanto todos estos valores no estén
expresados en una misma unidad, o sea en precios de un mismo afio. Dado
que en el andlisis costo beneficio, por convencién, se utiliza normalmente el
afio cero como periodo base, serd necesario deflactar el flujo del servicio
utilizando la tasa de inflacién durante los afios uno a cinco, la que supondre-
mos conocida, constante e igual al 10 por ciento. Asi, para construir las dos
ultimas columnas del cuadro 9.6 serd necesario que cada pago anual del
servicio R, sea dividido por (1 + 0,1); por ejemplo, el egreso de fondos del
afio 3, R,, podrd expresarse a precios constantes como

* —26
R3= ———3
(1+0,1)
R3=-19,5

Dado que en este ejemplo la tasa de interés nominal es igual a la tasa de
inflacién futura, la tasa de interés real es igual a cero. En efecto, a partir del
cuadro 9.6 el lector puede verificar que

$n

=1
=1 (1 + 09 l)t
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el monto del préstamo recibido es igual a la suma de los pagos anuales
expresados a precios constantes. Ahora bien, una vez expresados en términos
reales, los flujos de ingreso futuro deberdn descontarse al afio cero utilizando
la tasa de descuento d, que se supondrd también igual al 10 por ciento. En
consecuencia, el valor presente del flujo de pago del servicio, a precios
constantes, R} serd igual a

5 ’; 5 Rt
VER) = % (T+dy = Z (T4py (1+dy

VPR ) = 78

donde p es la tasa de inflacién. En otras palabras, el receptor de un préstamo
en las condiciones indicadas pagara solo el 78 por ciento de lo recibido o,
visto desde otro dngulo, recibird una transferencia equivalente al 22 por ciento
del préstamo.

En términos mds generales, si el proyecto recibe varios préstamos por un
total anual a precios corrientes de P, en cada afio 7, el valor presente de los
ingresos para una tasa de inflacién constante p serd

k Pl
V) = 3 Ty (v

Si R, es el servicio anual a precios corrientes de los préstamos, el valor
presente de los egresos a precios del afio cero serd

AR S
VPR,) = Z;, (1+py (1 +ay

y el valor presente de las transferencias T; = P; — R; serd

VI(T}) = VP(P}) — VP(R})

La cuantificacién del valor presente de las transferencias recibidas a través
_ del financiamiento de largo plazo (no “indexado™) requiere conocer la tasa de
inflacién futura p, lo que obviamente no serd posible. En algunos paises, y en
tanto el tipo de politica econdmica esperado en el futuro no se aparte consi-
derablemente del seguido en el pasado, el analista podra hacer una proyeccién
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TRATAMIENTO DE LOS FLUJOS FINANCIEROS

aproximada de una tasa constante p. En otros, los mdrgenes de error serdn
considerablente mayores y no habré forma de evitarlos.?

La determinacién de quién otorga la transferencia VP(T,") deberd pos-
ponerse hasta las secciones 9.4 y 9.5, pero por el momento serd conveniente
considerar el efecto directo en el sentido de que el banco que otorga el
préstamo es quien otorga la transferencia.

Ahora es posible regresar al cuadro 9.1, que contiene el valor presente de
los flujos generados por el proyecto, y considerar los valores que aparecen
bajo el rubro Financiamiento. De acuerdo con la notacién utilizada,

VP(P;) = 86.000
es el valor presente de los préstamos de largo plazo recibidos y
VP(R) = 48.000

el valor presente del flujo de pago del servicio correspondiente. El crédito
serfa otorgado por el Banco Nacional de Desarrollo (BND), el que aparece en
el cuadro 9.7 otorgando al proyecto un crédito por 86.000 y recibiendo el
pago de su servicio por 48.000.

De acuerdo con los estados financieros contenidos en el documento del
proyecto, durante los primeros afios serd necesario contar con créditos de
corto plazo para financiar la constitucién del capital de trabajo. Dichos es-
tados financieros muestran que, con el transcurso del tiempo, los créditos de
corto plazo seran sustituidos por la generacién interna de fondos. Sin em-
bargo, el crédito de corto plazo se ofrece (y se supone seguird ofreciéndose
durante la vida del proyecto) a tasas de interés reales apreciablemente infe-
riores a la rentabilidad que las empresas pueden obtener de dichos fondos. Por
ello, la demanda por dichos créditos excede en mucho las disponibilidades y
el crédito es racionado por el sistema bancario. Se espera que, por sus carac-
teristicas, el proyecto no tendrd dificultades de acceder al crédito de corto
plazo, por lo que no reemplazard el crédito inicial por fondos propios, sino
que mantendrd la linea de crédito original renovédndola periédicamente. Por

2. Hay paises cuya tasa de inflacién estd determinada por la de algunos paises desarroliados,
por lo que no sélo la politica econémica del pais en cuestién es el elemento determinante. En los
Estados Unidos, ‘“‘cuando Richard Nixon asumi6 en enero de 1969 fue saludado por una inflacién
del 5 por ciento, una cifra que en los afios ochenta provocaria el regocijo en las aitas esferas, pero
que en aquel momento alarmé a un piiblico habituado a precios pricticamente estables y preocu-
pado por distanciamientos con la estabilidad de los tres o cuatro afios anteriores” (Lekachman,
1982, p. 37). En la Argentina de 1971 (p,, = 0,35), nadie en su sano juicio hubiera proyectado la
tasa de inflacién de 1984 (p,, = 6).
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Cuadro 9.7 Valor presente de los créditos y del

pago de su servicio
(En$)

Bancos
Origen Proyecto BND comerciales Total
Crédito de largo plazo 86.000 —86.000 - -
Su servicio —48.000 48.000 - -
Créditos de corto plazo 72.000 — ~72.000 -
Su servicio —65.500 — 65.500 -
Total 44,500 —38.000 —6.500 —

ello, el cuadro 9.7 consigna el valor presente de los créditos a corto plazo
recibidos y el valor presente del pago de su servicio. Serd conveniente aclarar
¢l procedimiento de célculo de estas dos cifras (valor presente de los créditos
y su servicio). Supdngase que al comenzar el periodo & el proyecto recibird
un préstamo P, a 180 dfas de plazo, cuyo valor a precios del afio cero serd
P, = P/(1 + p)*.? Al terminar el periodo, el proyecto deberd cancelar el
préstamo por un total a precios del afio cero igual a P; = (1 + i)/(1 + p). Al
mismo tiempo, contraerd otro préstamo por un monto a precios del ailo cero
igual al necesario para reponer el anterior mds sus necesidades adicionales de
“capital de trabajo” AP;. Asi, en el periodo k+1

Piy =P, + AP

Al finalizar dicho periodo, el proyecto pagar P; . , (1 + i)/(1 + p)y contraerd
un préstamo P} ,, y asi sucesivamente hasta comenzar el periodo k+n+1, en
que pagard P, ., (1 + D)/(1 + p). Los flujos resultantes de estas operaciones
estdn esquematizados en el cuadro 9.8. El valor presente de los préstamos
recibidos menos el valor presente del pago de su servicio, ambos a precios
constantes del afio cero, serd igual a

k+n * k+n * 3
* P; Pi(1+i)
YPTD = 3 rdy ~ 2 A+p) A +d

Reordenando los términos, la expresion anterior puede presentarse como

RO 1+
PPIO = X avay | T @ep atd)

[9.1]

3. El guién sobre las variables p y luego i y d indica que la variable estd definida para la
duracién del préstamo. Por ejemplo, si el periodo es trimestral, d indicard la tasa de descuento
trimestral equivalente a la tasa anual d.
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Cuadro 9.8 Esquema de la recepcién y pago del servicio
de los préstamos de corto plazo

Ano
Origen k k+1 k+2 C k+n k+n+1
Préstamos Pr P Pt can L -
S senico P PR PLa(H) PRt
1+p 1+p 1+p 1+p

donde la expresion entre corchetes indica la proporcién del valor presente de
los préstamos recibidos que el proyecto recibe (otorga) como transferencia
originada en una tasa de interés real pagada menor (mayor) que la tasa de
descuento. Puede observarse que si dicha tasa de interés es igual a la tasa de
descuento, la transferencia es nula.

La férmula {9.1] es vdlida cuando el plazo de todos los préstamos es el
mismo, lo cual, si bien no es necesariamente cierto en la practica, es una
aproximacién razonable si se tiene en cuenta que se estard trabajando con
estimaciones anuales del uso de préstamos a corto plazo. Ademds, debe
tenerse en cuenta que el financiamiento considerado es el correspondiente al
capital de trabajo y no al del activo de trabajo, si bien este tiltimo es una mejor
aproximacion a las necesidades adicionales de financiamiento de corto plazo
para la economia en su conjunto atribuibles al proyecto. Por ejemplo, si la
firma compra por $100 al mes, pagaderos a 30 dfas, y vende por $250
cobrables a 30 dias, la demanda mensual generada de financiamiento a 30 dias
es $350. Sin embargo, la necesidad de capital de trabajo del proyecto es
$350 — $100 = $250, ya que los restantes $100 son financiados por el
proveedor.*

9.4 Sintesis de la distribucién de los cambios de ingresos generados por
el proyecto

Dado que en las secciones 9.2 y 9.3 se ha analizado la distribucién de los
cambios de ingresos del proyecto, ahora es posible agrupar dichos efectos
segiin el origen y los grupos afectados. Tal agrupacién se presenta en el
cuadro 9.9, en el que cada fila corresponde a la de Toral de alguno de los
cuadros precedentes. Como es légico, el total de la primera columna coincide
con el correspondiente del cuadro 9.1, ya que ambos indican el valor presente

4. En sentido estricto, los $100 sobrestiman las necesidades de financiamiento a corto plazo
para la economia en su conjunto por ¢l componente (directo e indirecto) de ganancias m4s
depreciacién, y lo subestiman por los incrementos en las existencias de materias primas, produc-
tos en proceso y productos terminados necesarios para expandir la produccién.
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LA DISTRIBUCION DE LOS CAMBIOS DE INGRESOS NETOS

de los cambios de ingresos de los promotores del proyecto. Los totales de las
restantes columnas consignan las ganancias o pérdidas de los restantes afecta-
dos. Los usuarios del insumo 4 aumentan sus ganancias al no trasladar a
través de los precios el ahorro de costos de transporte. Los trabajadores no
calificados ganan la diferencia entre el salario pagado en sus nuevos empleos
y sus ingresos en el empleo alternativo. El gobierno tiene un saldo neto
positivo de impuestos, mientras que los bancos aparecen otorgando la trans-
ferencia contenida en los créditos de corto y largo plazo. La suma de los
efectos sobre los grupos afectados es el valor de los beneficios netos a precios
de eficiencia. Sin embargo, para completar el efecto distributivo es necesario
reconsiderar la atribucién de las transferencias implicitas en los préstamos
bancarios.

EIl BND aparece otorgando la transferencia de 38.000 originada en una tasa
de interés real inferior a la tasa de descuento. Por ello, el gobiemo periddica-
mente debe otorgarle transferencias de capital para que el volumen de crédito
promocional crezca pari passu con la inversion industrial. Por lo tanto, quien
en realidad paga la transferencia recibida por el proyecto es el gobierno, que
no necesitarfa reponer la transferencia al BND si este crédito no se hubiera
otorgado.  El hecho de que en la situacidn sin proyecto, otro proyecto indus-
trial hubiera recibido la transferencia tiene que ver, como se recordara del
capitulo 1, con la distribucién de los cambios de ingresos netos del proyecto,
lo que se verd en la seccidn siguiente. En el caso de los créditos a corto plazo
otorgados por la banca comercial, puede considerarse por el momento que son
los depositantes quienes otorgan la transferencia, ya que reciben por sus
dep6sitos una tasa de interés inferior a la tasa de descuento.’ En resumen, el
gobierno y los depositantes otorgarian las transferencias contenidas en los
financiamientos de largo y corto plazo, respectivamente. Incorporando dichos
cambios se obtiene el cuadro 9.10, que consigna la estimacidn de la distribu-
cion de los costos y beneficios del proyecto.

9.5 La distribucion de los cambios de ingresos netos atribuibles
al proyecto

Como se sefiald en el capitulo 1, estimar la distribucidn de los cambios de
ingresos netos del proyecto, o sea, los que le son atribuibles, requiere conocer
la distribucién de los cambios de ingresos del curso de accién alternativo o
situacién sin proyecto. En este caso, la situacién es clara: dado que el crédito
del BND se otorga en condiciones preferenciales y estd racionado, en ausen-
cia del proyecto, el BND destinaria los fondos a la financiacion de otro u otros

5. El andlisis supone igualdad entre tasas activas y pasivas, y por lo tanto omite la cuantifica-
cién de los costos de la intermediacién financiera.
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EFECTOS DE CAMBIOS EN EL FINANCIAMIENTO

proyectos que son desplazados por el que se analiza. El cuadro 9.11 presenta
en su primera fila la distribucién de los cambios de ingresos del proyecto que
se analiza, en el que los efectos sobre el gobierno se han desglosado en dos
partes: la transferencia contenida en el préstamo del BND y las restantes
transferencias. La segunda fila presenta la distribucién de los cambios de
ingresos del proyecto alternativo, bajo el supuesto simplificador de que re-
quiere el mismo crédito de largo plazo que recibiria el proyecto que se ana-
liza. Asi, en la situacién sin proyecto, el proyecto alternativo recibirfa la
transferencia de 38.000 mds una transferencia de 7.500 de los “depositantes”
ya que el proyecto alternativo requiere mayor financiacion de corto plazo.
Dado que se trata de un proyecto que produciria bienes exportados, no afecta
a los consumidores internos, y sélo el gobierno y los trabajadores no califica-
dos son los restantes grupos afectados.

La distribucién de los cambios de ingresos netos del proyecto que se analiza
serd la diferencia entre la distribucién de sus cambios de ingresos y la distribu-
cién de los del curso de accién alternativo. Cada uno de los grupos afectados
gana (o pierde) la diferencia entre lo que recibe del proyecto y lo que hubiera
recibido con el curso de accién alternativo, que en este caso es otro proyecto.
Nétese, sin embargo, que el saldo de la columna Depositantes indica que
éstos ganarian 1.000 con el proyecto, lo que no es cierto, ya que la menor
demanda de crédito de corto plazo de éste en relacién a su alternativa no
afectard los ingresos de los depositantes, sino que permitira que otros prestata-
rios ganen los 1.000. Por ltimo, los beneficios netos totales a precios de
eficiencia son la suma de los ingresos netos de todos los grupos afectados.

9.6 Efectos de cambios en el financiamiento

El objeto de esta seccidn es analizar los efectos de cambios en el financia-
miento sobre la rentabilidad a precios de eficiencia y sobre el efecto distri-
butivo. Considérese en primer lugar un cambio en el financiamiento de la
inversion fija, por el cual se reduce el (valor presente del) financiamiento de
largo plazo, el que es compensado por un aumento en los fondos propios. El
efecto de este cambio serd el de reducir el valor presente de los ingresos netos
para los propietarios del proyecto, ya que la tasa de interés real es inferior a la
tasa de descuento. Esta reduccién de los ingresos serd compensada por un
aumento en los ingresos de quienes recibirdn los préstamos que no son otor-
gados al proyecto. Ello afectard la distribucion de los cambios de ingresos del
proyecto, sin ningin impacto sobre su rentabilidad a precios de eficiencia.

En segundo lugar, puede considerarse el caso en que los proveedores ex-
tranjeros de la maquinaria proporcionan el total de los créditos a largo plazo.
Para no introducir complicaciones numéricas, se supondrd que las condi-
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EFECTOS DE CAMBIOS EN EL FINANCIAMIENTO

Cuadro 9.12 Valor presente de los flujos atribuibles al
financiamiento

(En $)

Proyecto Extranjero Gobierno Total
Préstamo recibido 86.000 —86.000 : 8.600 8.600
Su servicio —48.000 48.000 —4.800 —4.800
Total 38.000 —38.000 3.800 3.800

ciones del crédito son las mismas. El cuadro 9.12 consigna el valor presente
de los flujos correspondientes, considerando que el financiamiento de pro-
veedores es “atado” al proyecto.® El proyecto recibe un valor presente de
86.000 para financiar la compra de la maquinaria y equipo importado que le
otorga el “extranjero”, quien recibe el valor presente del flujo de pago del
servicio respectivo. Puesto que al considerar los costos de inversi6n, la ma-
quinaria fue valuada a su precio c.i.f. por la RPCD, el crédito recibido debe
considerarse como un ingreso de divisas y, en consecuencia, también debe ser
corregido por la RPCD. Asi, lo efectivamente pagado por la maquinaria es su
valor c.i.f. (105.000), menos el crédito recibido (86.000), m4s el pago de su
servicio (48.000), todo multiplicado por la RPCD, o sea,

(—105.000 + 86.000 — 48.000) X RPCD = —67.000 X RPCD

Ahora bien, como el andlisis costo beneficio tiene en cuenta las VC de los
efectos sobre los *‘nacionales”, la pérdida de los “extranjeros” no debe
registrarse como un “costo” del proyecto. En otras palabras, uno de los
beneficios del proyecto seria, en este caso, obtener una transferencia en divi-
sas del extranjero por 38.000, cuyo valor a precios de eficiencia es’

38.000 x RPCD = 38.000 x 1,1 = 38.000 + 3.800

Por lo tanto, el efecto del financiamiento se registrard en las cuentas del
andlisis costo beneficio tal como se indica en el cuadro 9.13, y los efectos
totales del proyecto sobre los nacionales serdn ahora los indicados por la
columna Total a precios de eficiencia. Este cuadro es igual al 9.10, salvo que
se ha incorporado la columna Extranjero, y que la fila de financiamiento ha
sido sustituida por los resultados obtenidos en el cuadro 9.12. Puede ahora
observarse que el valor presente a precios de eficiencia del proyecto ha

6. El financiamiento no se recibirfa si no se ejecutara el proyecto, o sea que el ingreso y el pago
del servicio del préstamo son flujos de divisas atribuibles al proyecto.

7. El hecho de que la “transferencia” pudiere estar compensada por un precio mds alto de los
equipos o por los pagos por tecnologfa, no cambia lo dicho, porque estos pagos ya han sido
contabilizados como costos del proyecto.
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EFECTOS DE CAMBIOS EN EL FINANCIAMIENTO

Cuadro 9.14 Financiamiento del proyecto financiado con
inversion extranjera directa

{En $)

Fuente Monto Porcentaje
Créditos de largo plazo 86.000 59,3
Accionistas nacionales 35.000 244
Accionistas extranjeros 23.600 16,3
Total 145.000 100,0

aumentado, en relacion al caso con financiamiento de largo plazo de origen
nacional (cuadro 9.10), en el valor a precios de eficiencia de la transferencia
en divisas recibida del “extranjero” (38.000 x 1,1 = 41.800).

Por iltimo, cabe considerar la posibilidad de que el proyecto vaya a ser
ejecutado por una sociedad con participacion de capital extranjero. Por ejem-
plo, considérese el caso descripto en el cuadro 9.14, en que las inversiones
fijas totales se financiardn mediante créditos de largo plazo otorgados por la
banca nacional (86.000) y el resto por aportes de los accionistas nacionales
(60 por ciento) y extranjeros (40 por ciento).® Estos tltimos efectuarin su
aporte en divisas y recibirdn ganancias en proporcion a su aporte, o sea 40 por
ciento. Los efectos de este financiamiento sobre la rentabilidad a precios de
eficiencia y sobre el efecto distributivo pueden registrarse incorporando al
cuadro 9.10 una columna adicional que corresponda a los inversores extran-
jeros, tal como se presenta en el cuadro 9.15. Se comenzard por suponer que
los inversores extranjeros ingresan los fondos en efectivo y remiten al exterior
los ingresos obtenidos de su inversién a medida que éstos se reciben. Asf,
ingresan divisas por un equivalente en moneda nacional de $23.600. Ademis,
a lo largo de la vida itil del proyecto, remiten la recuperacion de su capital
invertido, mds las ganancias equivalentes a una tasa de rentabilidad igual a la
tasa de descuento, por lo que al final de la vida dtil del proyecto habrdn
remitido un valor presente igual a su inversion original. Ahora bien, como el
proyecto tiene una rentabilidad mayor que la tasa de descuento, los inversores
extranjeros reciben (y remiten) el 40 por ciento de dichas “ganancias extraor-
dinarias”. Como tanto el aporte de capital como las remisiones posteriores
constituyen flujos de divisas, dichos flujos han sido corregidos por la RPCD,
y las transferencias correspondientes asignadas al Gobierno. Puede observarse
que, dado el supuesto de que el cambio en la fuente de financiamiento no tiene
efectos sobre la produccidén y los costos, el efecto es una reduccién de los
beneficios a precios de eficiencia igual a la participacién de los inversores
extranjeros en las “ganancias extraordinarias” del proyecto multiplicada por
la RPCD.

8. Recuérdese que el capital de trabajo se financiard con crédito de corto plazo proveniente del
sistemna bancario nacional. Cuadro 9.15
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EFECTOS DE CAMBIOS EN EL FINANCIAMIENTO

Podria argumentarse que los inversores no remitirdn la totalidad de sus
ingresos, sino que reinvertirdn por lo menos una parte. Supdngase inicial-
mente que cierta suma [ es invertida durante un afio a la tasa de rentabilidad
después de impuestos g, y que luego serd remitida. En consecuencia, en vez
de remitir ,, el inversor extranjero remite

It+l = I{(l + q)
un ailo més tarde. El valor presente de dicha remisién (R, , ;) serd

_ 1(+q)
VPR, = d+d)
donde puede verse claramente que el valor presente de la remisién en £+ 1 serd
igual a lo que no remitié en ¢ cuando la rentabilidad privada g sea igual a la
tasa de descuento. Si g fuera mayor que d, el valor presente de la remisién
futura serfa ain mayor que la remisién presente y reducirfa ain m4s los
beneficios a precios de eficiencia por este concepto.® Cuando la reinversién se
hiciera a una rentabilidad g inferior a la tasa de descuento, la reinversién
reduciria el costo en divisas de la remisién. Dado lo improbable de esta dltima
situacién para valores plausibles de la tasa de descuento, el criterio seguido en
el cuadro 9.15 parece conservador.

Si bien el propésito no es el andlisis costo beneficio de la inversién extran-
jera directa, el ejemplo aqui presentado puede arrojar luz sobre algunas vari-
ables claves a tener en cuenta durante el proceso de negociacién que nor-
malmente precede a una radicacién de capital.'® En primer lugar, estd el
problema de los llamados “precios de transferencia” en las transacciones
internacionales. Si tal fuera el caso, es obvio que las compras o ventas del
proyecto deberian valuarse a dichos precios y no a los precios del “mercado
mundial”, ya que son los primeros los que determinan los flujos efectivos de
divisas. En segundo lugar, estd el problema de la valuacion de los equipos que
pudieren constituir el aporte de capital. Es logico esperar que el inversor
extranjero trate de sobrevaluarlos, ya que serd el valor reconocido (y no el real
de mercado) el que se convierta en titulo de apropiacién de las ganancias
privadas del proyecto. Por ultimo, en el ejemplo presentado puede verse
claramente que parte importante de los ingresos netos a los inversionistas
estdn dados por las transferencias implicitas en el financiamiento, punto de
mayor importancia cuanto menor sea la tasa de interés real y mayor la propor-
cién de financiamiento proveniente del sistema bancario nacional.

9. El efecto total de la reinversién sobre los beneficios a precios de eficiencia dependerd
también de la rentabilidad a precios de eficiencia de las reinversiones.
10. El lector interesado puede consultar Sen (1971), Weiss (1980) y Kumar (1984).
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CAPITULO 10

LA SELECCION DE PLANES DE
EXPANSION PARA LA GENERACION DE
ELECTRICIDAD

10.1 Planteamiento

El andlisis de planes de expansion del sistema de generacién de electricidad
constituye un campo en el que no abundan los ejemplos de aplicacién del
andlisis costo beneficio. Por tal motivo, y con el objeto de contribuir a su
discusidn, parte de este capitulo tratard sobre dicho tema.

El andlisis costo beneficio, en su forma tradicional, parte de la comparacién
de las situaciones con y sin proyecto para estimar los costos y beneficios
atribuibles al curso de accién consistente en la ejecucién de dicho proyecto.
Cuando ¢l “producto™ del proyecto se vende en un mercado, el precio corres-
pondiente cambiard en la medida necesaria para el paso de una situacion a otra
y dicho cambio en el precio constituird el punto de partida para estimar los
cambios de ingresos. Los cambios en los precios provocardn cambios en los
planes de produccién de las restantes unidades productoras y en las cantidades

El autor agradece los comentarios que T. Powers, G. Westley, L. Gutiérrez Santos y J. Milldn
formularon a una versi6n preliminar de este capitulo.
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PLANTEAMIENTO

demandadas por los consumidores. En particular, los cambios en los planes de
producci6n se pronostican sobre la base del conocimiento disponible sobre la
funcién de demanda por el producto, las funciones de costos respectivas, y las
reacciones esperadas de productores que se comportan de acuerdo con las
reglas que determina el objetivo de maximizar las ganancias.

La situaci6n en el campo de 1a produccién y distribucién de electricidad es
algo diferente. La produccion para un sistema determinado estd normalmente
en manos de muy pocas empresas, la mayoria de las veces una o dos, y no
existe un mercado que determine precios que igualen oferta y demanda. Los
precios son fijados por el gobierno y las empresas procuran suministrar la
cantidad demandada a ese precio, o sea, tienen a su cargo el disefio y la puesta
en prictica del plan de expansién. Los proyectos individuales son partes de
dichos planes, y estos ultimos estin normalmente disefiados de modo de
atender la demanda prevista al minimo costo posible. Puesto que las inver-
siones, particularmente las de generaci6n, requieren largos perfodos de gesta-
cién y maduracién, la planificacién a largo plazo es pricticamente imprescin-
dible.

Si la proyeccion de la cantidad demandada es un dato, el disefio del plan de
expansién se limita a la bisqueda de la solucion de costo econémico minimo.
En cambio, si se desean maximizar los beneficios econémicos que pueden
obtenerse de los recursos disponibles, es necesario comparar los costos y
beneficios de planes de expansion alternativos correspondientes a diferentes
proyecciones de la cantidad demandada de electricidad, y definir los instru-
mentos a utilizarse para alcanzar cada proyeccién. Cuando el instrumento
utilizado es el nivel de las tarifas, cada curso de accién alternativo a ser
analizado comprende dicho nivel y el plan de expansién asociado.! Este es el
tema de la seccién 10.2. Definidas las alternativas, es posible comparar los
costos (beneficios) econémicos resultantes de aumentar (reducir) el nivel de
las tarifas, para asi reducir (aumentar) el consumo de energia eléctrica, con
los beneficios (costos) resuitantes en términos de menores (mayores) costos
asociados a la expansién del sistema. Puesto que los cambios en la proyeccion
de la cantidad a ser suministrada (demandada) afectan normalmente a fodos
los proyectos que integran el plan de expansi6n, la seccién 10.3 estd dedicada
al problema de la seleccién de planes de expansién en el marco del andlisis
costo beneficio cuando el nivel de las tarifas es el instrumento utilizado para
modificar la cantidad demandada. La conexidn o la no conexi6n a la red de
nuevos usuarios como mecanismo alternativo se trata mejor a nivel del andli-
sis de proyectos de distribucién,? mientras que los aspectos de la confiabilidad
del subsistema de generacién requieren también de un tratamiento separado,

1. Véase Turvey y Anderson (1977, Cap. 10).
2. Castagnino (1980)
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aunque integrable al analisis a través de los costos de suministro (Munasinghe
y Gellerson, 1979) o de los costos (beneficios) de los usuarios (Westley,
1981).

El lector observard que en el ejemplo presentado se han efectuado algunos
supuestos drasticos, particularmente en lo que se refiere a la funcién de
demanda de energia eléctrica. Ello obedece a la escasez de estudios detallados
sobre el tema, por lo que en muchos casos los datos utilizados reflejan mds los
minimos de que serfa deseable disponer que los efectivamente disponibles. En
tal sentido, procura seiialar aspectos sobre los que seria deseable contar con
investigaciones adicionales.

Para la determinacién del plan de expansién y de los costos de generacién
asociados a cada proyeccion de la cantidad demandada, se utiliza el modelo
de simulacién conocido como WASP I1.° La utilizacién de un modelo de
simulaci6én se debe a que constituye una técnica practicamente insustituible
teniendo en cuenta el tipo de resultados que proporciona y al hecho de que
muchos paises de la region cuentan con algiin modelo de este tipo. La utiliza-
cién del WASP II en particular se debe a que éste era el modelo disponible al
momento de efectuarse el trabajo.* Se trata de un modelo de programaci6n
dindmica disefiado para encontrar el plan de expansién de la capacidad de
generacién que minimiza el valor presente de los costos de inversién y opera-
cién respectivos, en el marco de un conjunto de restricciones impuestas por el
usuario. Este debe suministrar al modelo, entre otros, los siguientes datos
principales:

(a) los requerimientos de potencia y energia que la solucién debe satisfacer en
cada periodo, asi como también la forma de las curvas de duracién de
carga correspondientes;

(b) la descripcidn del sistema de generacidn existente, las adiciones ya deci-
didas y las fechas en que ciertas plantas serdn retiradas;

(c) el tipo de unidades que el modelo debe considerar como candidatos a
formar parte del plan de expansion y sus caracteristicas;

(d) la minima confiabilidad aceptable para el sistema de generacion.

El modelo generard las configuraciones (conjuntos de plantas) que satisfacen
los requisitos deseados, calculard los costos asociados a cada uno de los
planes de expansion posibles en el marco de las restricciones impuestas y
seleccionard el plan de expansion de costo minimo indicando en qué fecha

3. La sigla corresponde al Wien Automatic System Planning Package, modelo desarroilado
por Jenkins y Joy (1974). Véase también IAEA (1976).

4. Actualmente se dispone también de una versién posterior del modelo conocida como WASP
III. Véase IAEA (1980).
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deben entrar en servicio cada una de las plantas que lo integran.’ Dichos
costos estardn calculados a los precios (por ejemplo, de mercado o de cuenta)
que el analista haya utilizado para valuar los datos requeridos por el modelo.

Sobre la base de los resultados del andlisis antes descripto, la seccién 10.4
presenta la estimacion del efecto distributivo de los cursos de accién alternati-
vos. A tal efecto, se utiliza una clasificacién dicotdmica de los beneficiarios
en “‘personas de bajos ingresos” y “otros beneficiarios privados”. Se enten-
derd que una persona pertenece al grupo de bajos ingresos cuando su ingreso
disponible per cdpita no supera cierto limite denominado el “nivel de bajos
ingresos”. Cuando una persona no pertenece al grupo de bajos ingresos,
pertenece al de “otros beneficiarios privados”. Sin embargo, no sdlo el sector
privado recibe el impacto de los flujos de cambios de ingresos generados por
un proyecto o0 programa de inversion; el sector piblico también se ve afec-
tado. Si bien lo que importa es el uso que éste hace de sus fondos y el efecto
que dicho uso tiene sobre la situacién de las personas, es conveniente tratarlo
durante el andlisis como un beneficiario separado, y analizar al final el im-
pacto distributivo del uso de sus fondos. En consecuencia, se procurard ofre-
cer criterios para cuantificar la distribucién de los cambios de ingresos entre:
(i) el grupo de bajos ingresos; (ii) los restantes beneficiarios privados; y (iii) el
sector publico.

El tratamiento del sector piblico — como unidad o diferenciando algunas
de sus partes — deberd juzgarse en cada caso. Sin embargo, un elemento
decisivo para tal tipo de decisiones es si el proyecto o programa da lugar a
flujos de fondos desde o hacia el sector piiblico cuyo uso estd predeterminado,
o sea, fondos que sélo se gastardn en un subconjunto definido de la actividad
ptblica. El efecto distributivo de una variacion en la disponibilidad de fondos
para su uso en dicho subconjunto puede diferir del efecto distributivo de la
actividad del sector piiblico en su conjunto, y éste es un motivo para diferen-
ciar los fondos publicos de afectacién especifica de aquéllos de libre disponi-
bilidad. El sistema eléctrico cuyo plan de expansion se analiza estd adminis-
trado por una empresa puiblica (en lo sucesivo la ELEC) que tiene a su cargo
la generacién, transmisién y distribucién de electricidad. La ELEC es pro-
pietaria de la totalidad de las plantas generadoras y de las redes de transmisién
y distribucién. Por tales motivos, en el andlisis del caso base, el sector piblico
se subdividird inicialmente en la ELEC y el Gobierno Central.

El nivel de bajos ingresos se define aqui como el ingreso anual disponible
por persona necesario para alcanzar un cierto nivel de consumo per cdpita, en
el supuesto de que todo el ingreso se gasta. Toda persona cuyo ingreso
disponible (= su gasto en consumo) sea igual o inferior a dicho nivel, serd

5. El lector interesado en una descripcion més detallada del modelo puede recurrir a Jenkins y
Joy (1974).
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considerada de bajos ingresos. Ademds, debe considerarse que una persona
no necesariamente gasta en su propio consumo todo el ingreso disponible que
obtiene por periodo, sino que, normalmente, integra su ingreso a un presu-
puesto familiar de cuyo gasto resulta el nivel de consumo de cada uno de sus
miembros. Este iitimo nivel es el que se compara con el nivel de bajos
ingresos establecido, en el supuesto de que cada miembro de la familia ob-
tiene el mismo nivel de gasto de consumo. En consecuencia, para determinar
si una persona pertenece o no al grupo de bajos ingresos, se divide el ingreso
disponible de la familia a la que pertenece por el mimero de sus integrantes. Si
este valor es menor o igual que el limite de bajos ingresos establecido,
entonces la persona pertenece al sector de bajos ingresos. El ingreso disponi-
ble relevante para la clasificacién es el correspondiente a la situacién sin
proyecto en el momento en que se efectia el andlisis, aunque el receptor
quede por encima del nivel de bajos ingresos en la situacion con proyecto o en
el futuro. En tal caso, se considerard el aumento total de su ingreso disponible
como correspondiente al sector de bajos ingresos.

10.2 La formulacién de planes de expansion alternativos

Un plan de expansion seleccionado por un modelo de minimizacién de costos
corresponde a un conjunto de datos exdgenos al modelo en si, tales como los
proyectos a considerarse, la minima confiabilidad aceptable del sistema y la
proyeccién de la cantidad demandada. Sin embargo, los resultados no indican
que los beneficios resultantes de ejecutar el plan de expansién seleccionado
sean superiores a los costos respectivos, puesto que el modelo utilizado
(WASP II) no efectiia cdlculo alguno de beneficios. Mds atin, su utilizacién
supone implicitamente que, dado un nivel de confiabilidad, los beneficios
adicionales provenientes de suministrar energia eléctrica al ritmo requerido
por la proyeccién de la cantidad demandada en vez de hacerlo a un ritmo
menor (mayor), son mayores que el incremento (reduccién) de costos resul-
tante de suministrar la diferencia entre la proyeccién utilizada y otra alter-
nativa menor (mayor).% El an4lisis costo beneficio, por el contrario, comienza
con la siguiente pregunta: ;son los beneficios resultantes de suministrar
energia eléctrica adicional de un cierto nivel de confiabilidad, mayores que
los costos requeridos para tal fin?” A tal efecto, es necesario cuantificar dichos

6. El mismo tipo de supuestos estdn presentes en las comparaciones entre centrales hidroeléc-
tricas y desarrollos térmicos “equivalentes”, tal como la expuesta en van der Tak (1966).

7. En este andlisis, el nivel de confiabilidad fue impuesto como variable exdgena, lo que
equivale a suponer que, para el usuario, el costo de aumentarlo es igual al costo de evitar dicho
aumento. Para un tratamiento que integra el costo de la energia no servida, véase Munasinghe
(1979) y Munasinghe y Gellerson (1979).
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beneficios y luego compararlos con los costos de suministrar esa energfa
adicional. Al mismo tiempo, es necesario especificar el medio de que se
valdra la empresa eléctrica para aumentar la cantidad demandada.

La proyeccién de las cantidades demandadas de potencia y energia corres-
ponde a ciertos supuestos acerca de la evolucion del nivel de la tarifa, el
crecimiento esperado de la poblacién conectada a la red y de su ingreso per
cdpita, el ritmo de urbanizacién, etc.. Si bien estas variables son exdgenas al
modelo de simulacién, por lo menos una de ellas no es exdgena al “modelo”
para la toma de decisiones sobre la expansién del sistema. Dicha variable es la
tarifa. En efecto, un aumento en el nivel de las tarifas originard una reduccién
en la cantidad demandada de electricidad que modificard el plan de expansién
adelantando, posponiendo, sustituyendo o eliminando proyectos, dando as{
Iugar a un plan de expansion alternativo de menor costo. En tal sentido, es
razonable preguntarse acerca de la conveniencia de ejecutar el plan de expan-
sién inicialmente seleccionado por el modelo de simulacién, versus la al-
ternativa de aumentar las tarifas y ejecutar el segundo plan de menor costo al
tiempo que los recursos liberados se utilizan, por ejemplo, para ejecutar otros
proyectos que han quedado marginalmente desplazados del presupuesto. El
efecto que una reduccién dada en las cantidades demandadas de potencia y
energia tenga sobre el plan de expansion alternativo, determinard los ahorros
de costos de inversién y operacién asociados al aumento tarifario, los que
podran compararse con las pérdidas experimentadas a causa de la reduccion
en el consumo de electricidad. En otras palabras, a un nivel tarifario de p, a lo
largo del tiempo, corresponde una proyeccién de la cantidad demandada
G(py), a la que corresponde un plan de expansién de mfnimo costo PE,, cuyo
costo econdmico total (incluido el de inversion y operacion hasta alcanzar al
usuario) es CPE,. Si el nivel tarifario aumenta a p; > p,, la proyeccion de la
cantidad demandada de electricidad disminuird a G(p,) < G(p,), para la que
existird un plan de expansién asociado PE, de costo econémico CPE,. En
forma esquematica

Py — G(py — PE, — CPE
p1 = Glpy) ~ PE, - cpE, | o> PF:
el aumento en la tarifa Ap = p, — p, da lugar a una disminucion del consumo
AG = G(py) — G(p,) y consecuentemente a una reduccién en el costo
econémico del plan de expansion ACPE.

Abhora serd conveniente analizar los principales efectos de un aumento
tarifario centrandose en los flujos valuados a los precios pagados por los dos
principales afectados directos: la ELEC y sus clientes. Se sefialé ya que un
aumento en el nivel de las tarifas inducird una reduccién en la cantidad
demandada de electricidad, la que a su vez dard lugar a un nuevo plan de
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Cuadro 10.1 Esquema de los efectos principales de
un aumento tarifario

Origen ELEC Clientes Total
Ahorro de costos de 1a ELEC + ACFPE - + AGFPE
Valor de mercado de 'a reduccion G, — G, - GACG, + GACG, -
Aumento en el valor de mercado de G, + p,BAp, - p,BAp, -
Disposicion a pagar por G, — G, - - 6,806, - G,BCG,

Fuente: Gréfico 10.1.

expansién. La reduccién en el costo financiero del plan de expansién
(ACFPE = CFPE, — CFPE)) ser4 un ahorro de fondos para la ELEC.? Por
tal motivo, en el cuadro 10.1 que esquematiza los efectos del aumento tarifa-
rio, se consigna un valor positivo para la ELEC igual a ACFPE. Para los
restantes flujos originados por el aumento tarifario se utiliza el grifico 10.1.
Ademis de la reduccién de costos ACFPE, la ELEC dejard de recibir (el valor
presente de) los ingresos anuales G,ACG, por las menores ventas pero recibird
p,BAp, debido a los mayores precios. Los consumidores experimentan una
pérdida medida por la VC del aumento tarifario y estimada por el 4rea
p,BCp,. Esta iiltima puede descomponerse en el costo adicional de la energia
G, que consumen con el aumento tarifario (p,BAp,), més la diferencia entre
su disposicién a pagar por la energia que dejan de consumir (G,BCG) y lo
efectivamente pagado por la misma (G,ACG,). De acuerdo con los juicios de
valor distributivos del andlisis de eficiencia, el efecto econémico neto del
proyecto es el valor presente de la suma de las VC de los efectos sobre la
ELEC y los consumidores en cada afio, mds el saldo neto de transferencias
originadas en la discrepancia entre precios pagados y precios de eficiencia. El
aumento tarifario serd conveniente si dicho valor presente es positivo, o sea,
si la pérdida resultante de aumentar la tarifa en p, — p, es menor que el ahorro
de costos ACPE.

El esquema anterior requiere conocer la forma de la funcién de demanda
G(p) y disponer de un procedimiento para calcular los costos CPE asociados
a cada plan de expansién. El segundo problema es solucionado por el modelo
WASP 11 en lo que se refiere al subsistema de generacién, debiendo comple-
tarse con estimaciones de los costos de transmision y distribucién. A conti-
nuacion se presenta lo que fue posible hacer respecto al problema de la
funcién de demanda G( p). Un aumento en la tarifa afecta no sélo la potencia
maxima demandada diariamente, sino también la demandada fuera del pico.
Por lo tanto, es posible que la variacion en la tarifa — en este caso una tarifa

8. Se denominan costos financieros a los costos valuados a los precios efectivamente pagados
porla ELEC.
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Grifico 10.1 La demanda de electricidad
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que no distingue Ia hora a la que un Kwh es consumido — cambie la forma de
la curva diaria de carga y por lo tanto la curva anual de duracién de carga.’
Existen muy pocos estudios sobre €l efecto que tiene sobre la demanda horaria
la variacion de una tarifa que no discrimina por hora del dia, y los existentes
no parecen arrojar conclusiones terminantes sobre la existencia de diferencias
importantes en las elasticidades precio para el pico, el medio y la base de la
curva carga. En este ejemplo se supone que una variacién de X por ciento en
la tarifa afecta la demanda de potencia en Y por ciento cualquiera sea la hora
del dia y, por lo tanto, los cambios en la tarifa no afectan la forma de la curva
de duracion de carga.

El siguiente problema a resolver puede presentarse en dos preguntas: a)
icudl es el efecto que un aumento de X por ciento en la tarifa tiene sobre la
cantidad demandada?; y b) dado que el ajuste de la cantidad demandada frente
a un cambio en la tarifa no es instantdneo, ;con cudnta anticipacién es necesa-
rio aumentar la tarifa para lograr la reduccién deseada de la demanda (Y por
ciento) en la fecha requerida? La primera pregunta se refiere a la elasticidad
precio a largo plazo de la demanda, y la segunda al periodo de transicién entre
el ajuste de corto plazo y el de largo plazo, temas que se analizardn a conti-
nuacion.

La mayoria de los estudios sobre funciones de demanda de electricidad que
se han realizado hasta el momento se refieren a paises desarrollados.'® Con
motivo de un estudio reciente del Banco sobre el particular, Westley (1981)
encontré que, con la excepcidn de un trabajo para una ciudad colombiana, no

9. En otras palabras, existen funciones de demanda de potencia DMW, = f,( p) en cada hora h
del dia.
10. El lector interesado puede consultar Taylor (1975) y Bohi (1981).
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existian estudios econométricos detallados sobre funciones de demanda de
energfa eléctrica en pafses de la regién. Hasta tanto se disponga de los resul-
tados de dichos estudios y, siendo optimistas, puedan extraerse algunas con-
clusiones sobre un intervalo plausible de valores para la elasticidad precio,!!
la falta de datos no deja otras alternativas que abandonar los intentos de
efectuar un andlisis costo beneficio o basarlos en juicios tentativos sobre el
valor de la elasticidad precio. Aqui se sigue la segunda alternativa, puesto que
el objetivo es ilustrar la estimacién de la distribucion de los costos y benefi-
cios.

De acuerdo con las estimaciones de Westley (1981) la elasticidad precio a
largo plazo de la demanda de energia eléctrica para los sectores residencial y
comercial de Paraguay estd comprendida entre —0,40 y —0,60, inclindndose
dicho autor hacia el extremo superior del intervalo. Un estudio posterior sobre
Costa Rica (Westley, 1984) encontré valores entre —0,45 y —0,55 para la
elasticidad precio de la demanda residencial y entre —0,40y —0,60 para la de
la demanda comercial. Ante la falta de un estudio especifico en el pafs a que
corresponde el caso base, en este trabajo se utilizard un valor de —0,60 para la
demanda de cada uno de dichos sectores y, por el mismo motivo, para el
sector industrial . 2

Tanto los resultados de los estudios econométricos como el sentido comun
indican que la elasticidad precio a corto plazo es sensiblemente inferior a la de
largo plazo. En el primer caso, €l consumidor sélo puede variar la tasa de
utilizacién de una acervo dado de equipos que consumen electricidad, mien-
tras que requiere de mds tiempo para ajustar el acervo de equipos frente a
cambios en los precios relativos de las fuentes de energia a su alcance. En tal
sentido, es 16gico esperar que frente a un aumento de la tarifa, en el primer
afio la cantidad demandada se reduzca en una cantidad inferior a la indicada
por la elasticidad de largo plazo. La diferencia entre el ajuste de corto plazo y
el de largo plazo tendrd lugar poco a poco durante los afios subsiguientes. Esto
presenta el problema de la longitud del periodo de tiempo requerido para el
ajuste, el que dependera de la vida titil de los equipos que consumen electrici-
dad y de la posibilidad de reemplazarlos por otros que utilicen fuentes al-
ternativas de energia. Este aspecto se analiza mds adelante al presentarse la
elaboracion de una proyeccién alternativa de la cantidad demandada.

Se supondra que el consumo del gobierno es insensible a cambios en la

11. En los Estados Unidos, los resultados obtenidos en estudios recientes para la elasticidad
precio a largo plazo de la demanda residencial caen mayoritariamente en el intervalo —0,45 a
—1,20. Bohi (1981) presenta argumentos para inclinarse hacia un valor absoluto menor que uno.

12. De acuerdo con Bohi (1981), los estudios sobre la demanda comercial son menos numero-
sos y confiables que los de la demanda residencial. En cuanto a la demanda industrial, los
estudios parecen sugerir que ésta es mds eldstica al precio que la residencial, si bien dicho autor
presenta argumentos sobre posibles sesgos a la sobreestimacion de la elasticidad precio de la
demanda industrial.
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Grifico 10.2 Los efectos sobre el consumo de cambios
en los cargos fijo y variable
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tarifa. Ello parece razonable considerando que el consumo de las empresas
publicas estd incluido en el correspondiente a la tarifa industrial y que no se
esperan reducciones en el consumo de electricidad para alumbrado publico o
de oficinas publicas, hospitales, escuelas, etc. Respecto a la tarifa, ésta estd
compuesta por un cargo fijo (f) y otro variable (p). En tal caso, el costo total
al usuario de la electricidad consumida (C) serd

C(Kwh) = f + p Kwh

mientras que, en forma simplificada, B(Kwh) serdn los beneficios totales que
el usuario obtiene de los Kwh consumidos. Los beneficios netos B — C que el
cliente obtiene del consumo de electricidad serdn méaximos cuando B’ = C’,
(en que ' indica la primera derivada respecto a la variable Kwh) o sea,

B'(Kwh) = C'(Kwh) = p

Esta formulacion simplificada se presenta en el grifico 10.2(a), donde puede
observarse que un cambio de f, a f; en el cargo fijo (desplazamiento paralelo
de C) no modifica los Kwh demandados por el cliente, los que dependen del
cargo variable p (grifico 10.2(b)), si bien reduce los beneficios totales del
cliente y aumenta los ingresos de la empresa eléctrica.'® Sin embargo, un
aumento sustancial en el cargo fijo — a f, en el grifico 10.2(a) — podria

13. Esto es valido s6lo para cambios pequefios en el cargo fijo, ya que ignora el efecto ingreso
derivado de aumentarlo.
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Cuadro 10.2 Cargos variables vigentes segun grupos
de clientes

(En $/Kwh)

Clientes Tarifa vigente
Residenciales de bajos ingresos 0,043

Resto de los residenciales 0,049
Comerciales 0,063
Industriales 0,052

resultar en que el cliente dejara de demandar electricidad porque el beneficio
total que obtiene es menor que el costo total respectivo. En el caso base, el
objetivo no es aumentar los ingresos de la empresa o limitar el nimero de
clientes sino reducir la demanda de energfa (y potencia) de los clientes. Por lo
tanto, s6lo se incrementard el componente variable de la tarifa. En otras
palabras, se aumentard el precio “marginal” o, mejor dicho, el costo marginal
del Kwh para el usuario.

Lo antes expuesto se aplica a las tarifas vigentes para los sectores residen-
cial y comercial. En el caso del sector industrial, la tarifa comprende un cargo
por la mdxima potencia demandada durante el dfa, mds un cargo por Kwh
consumido. Un aumento del cargo por Kwh no tiene en cuenta a qué hora del
dia dicho Kwh es demandado y tenderd a reducir la demanda de energia (y
potencia) a todas las horas. En cambio, el efecto de un aumento del cargo por
potencia puede descomponerse en dos partes: (a) una reasignacion horaria del
consumo diario; y (b) una reduccion en el consumo diario debida a inflexibili-
dades en el patrén de consumo horario. En el caso base, se supone que sélo se
aumentaria ¢l cargo por energia de la tarifa industrial.

El cuadro 10.2 presenta los datos sobre el componente variable de las tarifas
segin clases de clientes. En el caso de los residenciales, el componente
variable cambia segtin el tramo de consumo en que se encuentre el usuario.
Por tal motivo, y a efectos de facilitar la posterior estimacidn del efecto
distributivo, se han distinguido dos grupos: (a) clientes residenciales de bajos
ingresos; y (b) resto de los clientes residenciales. Para la definicién del primer
grupo se determind el consumo de electricidad de las personas en el nivel de
bajos ingresos a partir del consumo de Kwh/aiio.correspondiente a distintos
niveles de ingreso, segtin los datos de una encuesta de ingresos y gastos de las
familias. Luego se definié como cliente de bajos ingresos a todo aquél cuyo
consumo fuera menor o igual que el correspondiente al nivel de bajos ingresos
seglin los datos de la encuesta. El resto de la energia consumida por el sector
residencial fue asignado al grupo “resto de los clientes residenciales”. Nétese
que este enfoque presenta algunas debilidades. Una casa de veraneo tendrd un
consumo anual bajo, mientras que su propietario no serd de bajos ingresos.
Del mismo modo, una persona de bajos ingresos que tenga en su domicilic
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una pequeiia industria o taller que haga uso intensivo de electricidad, tendrd
un consumo alto y no aparecerd en el grupo de bajos ingresos. Un procedi-
miento mejor seria utilizar la encuesta para estimar el porcentaje del consumo
residencial que corresponde a clientes de bajos ingresos, lo que no fue posible
en este caso.

El cargo variable promedio ( p) por grupo de clientes (c) se calculé como

;pci 8ci
pC ==
chi
1]

en que p,, es el cargo variable pagado por el consumidor i correspondiente al
grupo c y g,; es la energia comprada por dicho consumidor.'* A estas tarifas
corresponde la proyeccién de la cantidad demandada que se presenta en el
cuadro 10.3, de la que resulta el plan de expansion que se analiza.

A efectos de comparar el plan de expansion existente con cursos de accion
alternativos consistentes en reducir la cantidad demandada a través de un
aumento en el cargo variable de la tarifa, se elaboraron cuatro proyecciones
alternativas. Cada una de ellas dard lugar a planes de expansién alternativos al
existente, por lo que serdn denominados planes alternativos (PA4). En el cua-
dro 10.4 se presentan los aumentos tarifarios considerados y sus efectos sobre
la cantidad demandada.

El efecto de largo plazo del aumento tarifario sobre la cantidad consumida
de energia eléctrica puede calcularse partiendo de la férmula para la elastici-
dad precio a largo plazo de la demanda

g P GW) =Gy
G(py P1— Po

[10.1]

en que G'(p) es la funcién de demanda de largo plazo en el afio .

Suponiendo que la funcién de demanda a largo plazo es lineal y que se
desplaza en forma paralela a lo largo del tiempo (grafico 10.3),'* el efecto a
largo plazo del aumento tarifario sobre la cantidad consumida de electricidad
serd constante y podrd ser estimado a partir de la expresién [10.1] como

(p, — Py E' G'(py)
DPo

G(p,) — G(py =

14. El Apéndice C presenta los supuestos implicitos en la utilizacién de este promedio.

15. Se supone que el desplazamiento de la funcién de demanda para un precio dado recoge los
efectos de los aumentos del consumo por cliente y del niimero de clientes. Los resultados para
otros supuestos sobre la forma y desplazamiento de la funcién de demanda pueden obtenerse
utilizando el modelo SIMOP. Véase Powers y Valencia (1978).
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Cuadro 10.4 Los aumentos tarifarios y sus efectos
sobre la cantidad demandada

Reduccién de

largo plazo
Planes de Porcentaje de aumento en el consumo®
expansion en la tarifa® Mwh MW
PA, 44 57.193 10
PA, 88 114,387 20
PAs 132 171.579 30
PA 176 228.71M1 40

a. Al iniciar el aio 1981.
b. Mwh y MW en planta.

teniendo en cuenta que ¢l consumo G'( p,) corresponda al mismo afio ¢ que la
estimacién de E'. Para preparar las proyecciones alternativas de la cantidad
demandada, es necesario considerar primero el ajuste a corto plazo y el
proceso de transicion a la posicién de largo plazo. Con tal objeto, serd conve-
niente descomponer la electricidad demandada por un consumidor en el
periodo ¢ que se inicia con el aumento tarifario. En ausencia del aumento
tarifario, su cantidad demandada estard dada por:

(a) el acervo de equipos que consumen electricidad que viene del afio anterior
— Kw,_,(p,) — cuyo volumen y composicion estd ajustado a la tarifa p,,
y la utilizacién H,_,( p,) de dichos equipos en el periodo anterior;

(b) el aumento de la utilizacién de los equipos antiguos AH( p,) debido a que,
por ¢jemplo, aumentd su ingreso;

(c) el aumento en el acervo de equipos AKw( p,) durante el afio ¢ y su utiliza-
cion H"(p,).

Grifico 10.3 La funcién de demanda de electricidad y su desplazamiento
P

Gt(p) Ghl(p)

(-]

)
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Asf, su demanda de electricidad en el afio ¢ (G,) sera:

G(py = Kw,_,(py H_,(py) + Kw,_(py) AH(py)
+ AKw(p,) H'(p,) {10.2]

Frente a un aumento en la tarifa, el consumidor desearia poder:

(a) ajustar su acervo antiguo de equipos Kw,_,(p,) al nuevo nivel tarifario;

(b) ajustar la utilizacién que efectuaba de sus equipos antiguos H,_(p,) a una
que refleje el efecto del aumento tarifario H,_((p1);

(c) reducir parcial o totalmente el aumento planeado en dicha utilizacién,
AH(p,) < AH(py);

(d) reducir parcial o totalmente el aumento planeado de su acervo de equipos,
AKw(p,) < AKW(py);

(e) si AKw(p,) no es nulo, ajustar la utilizacién H"(p,) a H*(p,).

Si bien el esquema anterior es una simplificacién que deja de lado la
interaccién entre el nivel del acervo de equipos y su tasa de utilizacién,
permite discutir los ajustes posibles frente a un aumento tarifario. El acervo
antiguo de equipos no podrd ser ajustado rdpidamente y es probable que el
cambio en su composicién se produzca paulatinamente a medida que se re-
nuevan; en otras palabras, éste es un ajuste que tomard tiempo. En cambio, la
utilizacién de dichos equipos podrd ajustarse rdpidamente. Al respecto, el
consumidor puede reducir tanto la utilizacién que efectué el afio anterior
como el aumento planeado respectivo AH(p,). Sélo el primero de estos
efectos es el que muestra la elasticidad precio a corto plazo, ya que la funcién
de demanda supone constantes las restantes variables (tales como el ingreso)
que dan lugar a AH. Este ultimo (AH) serd uno de los que se reduzca mds
dristicamente, ya que es de esperar que se trate de Kwh menos “valiosos”
que los anteriores. Por ultimo, la compra de equipos adicionales (AKw) y su
utilizacién prevista (H") podran ajustarse al nuevo nivel tarifario. Aqui tam-
bién deberian esperarse drdsticas reducciones, ya que el consumidor estarfa
incorporando equipos cuyos servicios serian menos “valiosos” que los que
obtiene del acervo antiguo.

Dado que no existen datos sobre los aspectos antes mencionados, serd
necesario efectuar algunos supuestos sobre el tipo de ajuste esperado. En el
caso de la demanda residencial, se supone que:

(a) la elasticidad precio a corto plazo es la mitad de la de largo plazo;
(b) el consumo de los clientes antiguos crece un 2 por ciento anual;'®

16. Tasa de crecimiento del consumo para un nivel tarifario dado cuando el cliente se encuen-
tra en una posicién de equilibrio de largo plazo.
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(c) el aumento en el consumo de los clientes antiguos se reduce en dos
tercios;

(d) los nuevos consumidores se ajustan de acuerdo con la elasticidad de largo
plazo.

De lo anterior resulta que en el primer afio se produce aproximadamente el
60 por ciento del efecto de largo plazo. Puesto que una parte importante del
ajuste posterior estard dada por cambios en la composicién del acervo de
equipos, es de esperar que las reducciones subsiguientes sean considerable-
mente menores. Se supone que dichas reducciones son el 20 por ciento del
efecto de largo plazo en cada uno de los dos afios siguientes.

En el sector comercial no se presentan mayores posibilidades de sustitucién
de fuentes de energfa. Su ajuste estard determinado por el efecto que el
aumento tarifario, a través de los precios de los bienes y servicios, tenga sobre
el volumen de transacciones comerciales, y por la reduccién en la tasa de
utilizacién del acervo de equipos para un volumen dado de ventas, efectos que
se hardn sentir rdpidamente. Si esto es asi, el patrén de ajuste del sector
comercial no deberia diferir mucho del correspondiente al sector residencial y,
probablemente, sea ain mds corto. En este trabajo se supondrd que es igual al
del sector residencial.

El aumento de la tarifa industrial resultard en un aumento de los precios. La
consecuente reduccién en las cantidades demandadas de productos reducird la
utilizacién esperada de la capacidad instalada que viene del afio anterior,
H,_,(py) + AH(p,) en la expresion [10.2], y la de la que se incorpora en el
afio del aumento (H"( p,)), ya que las inversiones fueron decididas con ante-
rioridad. En otras palabras, la imposibilidad de posponer incrementos de
capacidad cuya entrada en operacién estaba decidida para el afio en que se
efectiia el aumento, serd compensada por una reduccién en las tasas de utiliza-
cién planeadas (H,_;, AH y H") impuesta por la reduccién en las cantidades
demandadas de productos. Dado que la vida 1itil media de los equipos indus-
triales es mds larga que la de los residenciales, el ajuste de la composicion del
acervo para adecuarse a los nuevos precios relativos tomard mas tiempo. Sin
embargo, debe notarse que tal sustitucién sélo serd importante para aquellas
industrias en que la energia eléctrica sea una proporcién significativa de los
costos. Considerando que la casi totalidad de la industria en el pais a que
corresponde el caso base es industria liviana, se supondrd que el ajuste se
completa en cinco afios de acuerdo con la siguiente secuencia: 50 por ciento
del ajuste de largo plazo en el primer afio, seguido de un 20 por ciento al aio
siguiente y un 10 por ciento en cada uno de los tres afios restantes.

La informacidn bdsica para elaborar las proyecciones alternativas se pre-
senta en el cuadro 10.5. Alli, la reduccién c¢n la cantidad demandada de
electricidad estd expresada en Mwh consumidos, mientras que el modelo
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Cuadro 10.5 Datos utilizados para estimar los efectos
del aumento tarifario

Clientes de la ELEC

Residenciales
De bajos
Datos utilizados ingresos  Resto Comerciales Industriales Total
E (valor absoluto) 0,60 0,60 0,60 0,60
(1 + plG§'

(Mwh en planta)? 91.100 820.100 306.900 946.900 2.166.400
3 (Mwh consumidos) 78,535 706.983 264.569 §39.204 1.880.291
P, (en $/Mwh) 43 49 63 52
Aumento de 4,4%

Py — Py 1,892 2,156 2172 2,288

G, - G? 2073 18.664 6.985 22.155 49,877
Aumento de 8,8%

Py — By 3,784 4312 5,544 4,576

G, - G} 4147 37.329 13.969 44.310 99.755
Aumento de 13,2%

Py — Py 5676 6,468 8,316 6,864

G, - G¢! 6.220 55.993 20.954 66.465 149.632
Aumento de 17,6%

P, — By 7,568 8,624 11,088 9,152

G, - G} 8.293 74.657 27.938 88.620 199.508

a. ptd = pérdidas en transmision y distribucién como proporcion de la energia con-
sumida.
b. Efecto final a largo plazo, en Mwh consumidos.

WASP debe ser cargado con la energia demandada a las plantas. En otras
palabras, los datos deben ajustarse por las pérdidas de transmisién y distribu-
cién. En el caso base, es necesario generar 1,16 Mwh netos por cada Mwh
consumido por los sectores residencial y comercial y 1,13 Mwh por cada
Mwh consumido por el sector industrial.!” Por dltimo, el cuadro 10.6 presenta
las reducciones anuales esperadas en la cantidad demandada para el caso de
un aumento del nivel tarifario en 8,8 por ciento.

Cada una de las proyecciones alternativas de la cantidad demandada dan
origen a su plan de expansién correspondiente, los que se presentan en el
cuadro 10.7. Alli puede observarse que el efecto inmediato principal de los
planes PA,, PA; y PA, es posponer la entrada en operacién de una central

17. Las menores pérdidas por el consumo industrial se deben a que parte de la energfa se
entrega en media tensién.
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Cuadro 10.6 Efectos de un aumento tarifario del 8,8 por ciento
sobre la cantidad demandada

Efectos sobre 1981 1982 1983 1984 1985

Consumo (Mwh) —55421 —~75.373 —90.893 —95.324 —99.755
Generacion (Mwh)? —63.624 —86.502 ~104.372 —108.380 —114.387
Potencia (MW)* -11,1 -15,1 -183 -19,1 -20,0

a. Generacion neta requerida de las plantas.
b. Potencia neta requerida de las plantas.

térmica de 125 Mw y adelantar en un afio la entrada en operacidn del primer
proyecto hidroeléctrico.'® En cambio, el aumento tarifario a que corresponde
PA, (4,4 por ciento) es suficientemente pequeiio como para no introducir
cambios en el plan de expansién sino hasta 1994. En la seccién siguiente se
analiza la comparacién entre los planes de expansién a efectos de seleccionar
el mds conveniente, de acuerdo con los supuestos y juicios de valor del
andlisis de eficiencia.

10.3 Comparacidn entre los planes de expansién

Al momento, se dispone de los planes de expansién correspondientes a cinco
proyecciones de la cantidad demandada. La primera es la proyeccion original
que dio origen al plan de expansion que se analiza. Las restantes corresponden
a las proyecciones alternativas que resultarian de los aumentos en las tarifas,
de acuerdo con lo presentado en el cuadro 10.5.

El cuadro 10.8 consigna el valor presente de los costos de inversién, com-
bustible, operacién y mantenimiento del subsistema de generacién, corres-
pondientes a cada una de las proyecciones de la cantidad demandada y expre-
sados a precios de eficiencia. Puede observarse que los planes de expansion
alternativos resultan en ahorros considerables en relaci6n al plan de expansién
original. Sin embargo, no son éstos todos los ahorros de costos esperables, ya
que habra también ahorros en los subsistemas de transmisién y distribucién.
El cuadro 10.9 muestra los ahorros totales de costos valuados a precios de
eficiencia, correspondientes a cada alternativa de sustitucién del plan de ex-
pansién existente.

De acuerdo con lo sefialado en la seccién 10.2, el aumento tarifario afecta a
los clientes y a la ELEC, segiin se indica en el cuadro 10.1. Tal nivel de
desagregacion del efecto del aumento tarifario es conveniente para el andlisis
distributivo, mientras que para la seleccién del plan de expansién de acuerdo
con el criterio de eficiencia serd suficiente valuar la energia Gf — G! (véase el

18. La entrada en operacién de una central térmica de 125 Mw en 1982 corresponde a un
proyecto ya en ejecucion y su fecha de entrada le fue impuesta al modelo como restriccién.

169



"SBILIIO9IS0IPIY SBIBIIUBD (JAHA
"M G2 9p Seb ap seuiqin) :5z2yo

"MIN G2 op Jodea ap seoiwlg) sewueld 4 LA
"M G2 ap Jodea ap seoiuwig) sejueid (HZdA

NANNANNANNANANNNNN T~ OO0
N rrrOO000 000D OCODOOOO

WO WTMOONMANNNNANAN-OOO0OOO

TANOON OO TN O
——

NANANNANNANNNNNANN T OO0 OO

OO OOODODOOOODOoOOOCOOOO

NN T~ r 00000

DD OUOUTOHNNNNTT ™ O

b
al
143
Gl

NANNNANNANNNANNANNTT OO0

TOOO0OO OO0 OO ODOOOOOCO

T T TONAN T T OO0 0O

DO~ OO ONNNAN T —r—r— O

L
€l
St

1861
2861
€861
7861
G861
9861
1861
8861
6861
0661
1661
661
£661
661
G661
9661
1661
8661
6661
0002

NANNANNANANNANNMNANNTTOOOOO
TOOOoOOODDOOOOOOOOOoOoCoCooOOoO
T TN T T T T T OO0
DM OO TMONNNNNNNT O
—
NANNNANNANNANNNMANT OO0 OO
TOOOOOOOOOOOODOoOOOOCOOOO
WWWOWONTN T rrr OO0 OoOo
TANODRMNMOWWSTMANNNNANNNT O
——

JAHA S2VO HIJA HZdA TAHA Sev9 HLIdA HZdA JAHA SC¥YD HEdA HedA TAHA SCVO HidA HZdA TAHA SeVO HidA HSdA  ouy

¥,

vd

“vd

v

‘v ajua)sixa ueld

(sepejnwnoe sapepiun ap olawnu ug)
soAneuwsa)je ugisuedxe ap sauejd Z°'0lL oipen)

170



COMPARACION ENTRE PLANES DE EXPANSION

Cuadro 10.8 Costos de inversion y operacién del subsistema de
generacion para los planes de expansion alternativos,
expresados en precios de eficiencia

(En miles de $)
Costos de
combustible,
Costos de operacion y
Plan de expansion inversién? mantenimiento Total
Existente 336.008 808.297 1.144.305
PA, 334.645 795,665 1.130.310
PA, 329.481 780.384 1.109.865
PA, 327.812 768.065 1.095.877
PA, 324.521 756.887 1.081.408

a. Netos de los valores de rescate de las plantas después del aiio 2000.

Cuadro 10.9 Valor presente de los ahorros a precios de
eficiencia asociados a la ejecucion de los planes de
expansion alternativos

(En miles de $)
Ahorros de costos PA, PA, PA, PA,
Generacién
* inversiones 1.363 6.527 8.196 11.487
o costos de combustible,
operacidn y mantenimiento 12.632 271913 40.232 51410
Transmisién y distribucién
* inversiones 4,057 8.114 12172 16.229
e coslos de operacién y
mantenimiento 2131 4,261 6.392 8.522
Total 20.183 46.815 66.992 87.648

grifico 10.1) de acuerdo con la disposicién a pagar por la reduccién del
consumo en cada aiio ¢.!” Dicha disposicion a pagar se medird teniendo en
cuenta la sustitucién efectiva de los clientes, reflejada en la inclinacién de la
curva de demanda que resulta del ajuste del acervo de equipos que ya pu-
dieron efectuar en el periodo anterior. El ejemplo del grifico 10.4, que refleja
el ajuste de un cliente residencial a lo largo de un perfodo de tres afios,
permitird clarificar lo anterior. En el momento ¢ = 1, cuando se produce el
aumento tarifario p, — p,, si el consumidor pudiera ajustar instantdneamente
su acervo de equipos estarfa dispuesto a sacrificar el consumo de otros bienes

19. Si los precios de mercado de las fuentes alternativas de energfa difieren considerablemente
de sus precios de eficiencia, el uso de la disposici6én a pagar incorporard un error que serd mayor
cuanto mayor sea dicha diferencia entre precios y cuanto mayor sea la sustitucién inducida por el
cambio tarifario.
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Gréfico 10.4 El proceso de ajuste a un aumento tarifario
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hasta un mdximo de Gl ABCG], con tal de no prescindir de G, — G, unidades
de energia. Sin embargo, dicho ajuste no es instantdneo, y su acervo estard
inicialmente por encima del deseado a la nueva tarifa p,. Hasta tanto ajuste su
acervo al nivel deseado (por ejemplo, sustituya su refrigerador por uno de
menor consumo por frigoria), la reduccién G} — G} del consumo de energia
serd mds valiosa de lo que serfa si el ajuste ya se hubiera producido (y con el
refrigerador mds eficiente pudiera alcanzar el mismo nivel de enfriamiento
con un menor consumo de energfa). Por ello, si fuera necesario, en el afio
t = 1 sacrificarfa hasta GIR'CG], de otros bienes antes que prescindir de
G} — G!. Dado que por G| — G! tiene que pagar menos (G!BB'G/) que su
disposicién a pagar, consume dichas unidades y sélo sustituye aquéllas
(G} — GY) cuyo valor en términos de otros bienes ese afio (G,4'B'CG)) es
menor que el nuevo precio p,. Al periodo siguiente (¢ = 2), el consumidor ha
podido ajustar parcialmente su acervo de equipos, 1o que mejora sus posibili-
dades de sustitucién. Por tal motivo, sustituye algunas unidades adicionales
de electricidad. Asi, en el afio ¢ = 2 reduce su consumo de electricidad en
G} — G} unidades por un valor total de G/B"CG} en términos de otros
bienes. En otras palabras, el valor que el consumidor atribuye a una unidad
menos de energia depende del ajuste que efectivamente ha hecho en su acervo
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Cuadro 10.10 Comparacion entre los planes de expansion
alternativos®
(Valores presentes, en miles de §)

PA, PA, PA, PA,
Valor de la reduccion en el
consumo de energia eléctrica —20.164 —41.203 -63.097 —85.866
Ahorro de costos 20.183 46.815 66.992 87.648
Total 19 5612 3.895 1.782

a. Los planes PA, corresponden a aumentos en el nivel de la tarifa del 4,4%, 8,8%),
13,2% y 17,6% respectivamente.

de cquipos, y dicho ajuste tomard tiempo. En consecuencia, el valor de la
energia que deja de consumir puede calcularse del siguiente modo:

Aio 1 i(p, + p)(G) — G)
Afio2 3(p, + p)(G3 — G")
Afo3 3(p, + p)(G} - GY)

Tal ha sido el procedimiento utilizado en este trabajo. Los valores p, + p,
para cada alternativa y las reducciones anuales en el consumo de energfa
respectivas, provienen de los cuadros 10.5 y 10.6. A partir de estos datos
puede calcularse el valor presente de los flujos correspondientes a la disposi-
ci6n a pagar por la diferencia entre la electricidad que seria consumida con el
plan existente y la que se consumiria con los aumentos tarifarios antes
descriptos. Los resultados se consignan en la primera fila del cuadro 10.10
como valor de la reduccién en el consumo de energia eléctrica.

La segunda fila consigna los ahorros de costos de generacién, transmisién y
distribucidn correspondientes a cada alternativa y originados en el suministro
de una cantidad menor de energia eléctrica. Como puede observarse, dichos
ahorros superan la disposici6n a pagar de los consumidores por esa energia en
cualquiera de las cuatro alternativas estudiadas. Asi, con base en el criterio de
“eficiencia” es conveniente efectuar un aumento tarifario y modificar el plan
de expansion existente. Sin embargo, PA, es superior a los tres planes restan-
tes en términos de dicho criterio, por lo que el nivel de las tarifas puede
aumentarse en un 9 por ciento, con ventajas respecto a aumentos del 4, del 13
y del 18 por ciento. La estimacion del efecto distributivo que se efecttia en la
secciln siguiente estard basada en el plan P4,.2

20.- El Apéndice D presenta la relacién entre el enfoque adoptado en esta seccién y la tarifa de
costo marginal a largo plazo.
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10.4 El efecto distributivo del aumento tarifario

El efecto distributivo generado por el ahorro de costos de inversién y opera-
cién de los subsistemas de generacidn, transmisién y distribucién afecta a dos
grupos principales de personas. El primero corresponde a quienes dejan de
pagar (ahorran) dichos costos, valuados a los precios efectivamente pagados.
El segundo a quienes reciben u otorgan las transferencias que explican la
diferencia entre precios de mercado y precios de eficiencia. Por lo tanto, para
la asignacion correspondiente es necesario conocer:

(i) el ahorro de costos (correspondiente al aumento tarifario que se ana-
liza) valuado a los precios pagados;
(ii) dicho ahorro valuado a precios de eficiencia; y
(iii) las transferencias que explican la diferencia.

Los criterios de valuacién utilizados para los costos pueden sintetizarse asi:

(a) los bienes y servicios comerciados fueron descompuestos en divisas, las
que fueron corregidas por la RPCD respectiva, y otros costos internos, los
que fueron sumados con los bienes no comerciados (como empresa
ptiblica, la ELEC est4 exenta del pago de impuestos a la importacidn);

(b) los bienes y servicios no comerciados fueron valuados a sus precios de
mercado;

(c) la mano de obra no calificada fue valuada a su salario en la ocupacién
alternativa; y

(d) 1a mano de obra calificada fue valuada a su salario de mercado.

La RPCD fue calculada a partir de la expresién {3.33] ya presentada en la
seccion 3.5, o sea que

M+T, +X-T,
M+X

RPCD =

en que M es el valor CIF de las importaciones, X es el valor FOB de las
exportaciones, T, es la recaudacién de impuestos a la importacién y T, es la
recaudacién de impuestos (netos de subsidios) a la exportacién. La RPCD
resultante fue 1,15.

El costo de inversién a precios de eficiencia del subsistema de generacién
para cada plan de expansién es un dato provisto por el modelo WASP II, pero
no existe ningiin método sencillo de obtener dicho costo a los precios pagados
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y, menos atin, una forma de identificar las transferencias.?! Por tal motivo, en
este caso s6lo fue posible efectuar una estimacién aproximada de la descom-
posicién de los costos de inversién a precios de eficiencia. A partir de alli se
estimaron los costos valuados a los precios pagados, teniendo en cuenta que
las compras que efectia la ELEC estdn exentas del pago de impuestos a la
importacion. En el caso de los costos de combustible, operacién y manteni-
miento, la principal fuente de discrepancias se encuentra en el precio de los
combustibles. Sin embargo, en este caso es posible estimar las transferencias
utilizando datos proporcionados por €l modelo WASP 1I. Para los costos de
combustible, operacién y mantenimiento, el modelo proporciona el flujo de
gastos anuales clasificados en gastos externos e internos. Puesto que el mo-
delo trata a los costos de operacién y mantenimiento como gastos internos, es
posible separar ambos componentes consignando en los archivos de datos el
gasto en combustibles como gasto externo.

Los resultados se presentan en el cuadro 10.11, donde el ahorro de costos
de inversidn, asf como los restantes ahorros de costos se han descompuesto en
divisas, mano de obra no calificada y otros costos internos. Las primeras
fueron corregidas mediante la RPCD, mientras que para los restantes costos
internos se acepté que los precios de mercado eran iguales a sus precios de
eficiencia. En el caso de la mano de obra no calificada no se dispone de una
estimacion detallada de su precio de cuenta, por lo que se comparo el salario
pagado con el salario prevaleciente en el sector informal para actividades
similares, resultando que este wltimo era aproximadamente el 60 por ciento
del salario pagado en las actividades vinculadas al proyecto. Dicho salario en
el sector informal fue interpretado como la VC del empleo correspondiente o
sea el minimo ingreso requerido para aceptar un empleo en las actividades del
proyecto, por lo que el 40 por ciento restante corresponde a un ingreso
adicional para dichos trabajadores.

El combustible utilizado por la ELEC, que es importado en el margen, es
subsidiado por el gobierno en un 10 por ciento. El subsidio se paga directa-
mente a la refineria de acuerdo con sus ventas a la ELEC. Por tal motivo, en
el cuadro 10.11 se consigna un valor presente de 2.141 para el gobierno, por
los subsidios que evitard pagar debido al ahorro de combustibles.

La descomposicién de los ahorros de costos de inversion en transmisién y
distribucién fue estimada a partir de datos provenientes de proyectos en ejecu-
cién y sus componentes valuados a precios de eficiencia, consignando las
transferencias respectivas. Los costos de operacién y mantenimiento del sub-

21. Los costos a precios pagados podrian obtenerse reemplazando los costos unitarios ($/Kw,
$/Kwh) en los archivos de datos del modelo WASP e imponiendo a dicho modelo la restriccion de
que sélo considere la secuencia de plantas que integran cada plan. Asf serfa posible cuantificar el
total de transferencias pero no identificarlas.
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Cuadro 10.11 Descomposicién del valor presente del ahorro en
los costos valuados a precios de eficiencia

(En miles de $)
Trabajadores Total a
no precios de
Ahorros de costos ELEC Gobierno calificados eficiencia
Generacion
inversiones 6.146 _55§ -172 6.527
o divisas 3.688 553 - 4.241
e mano de obra no calificada 430 - -172 258
 otros costos internos 2.028 — - 2.028
Combustibles 21414 5.626 - 27.040
o divisas 23.235 3.485 26.720
* subsidios -2.141 2141 - -
* otros costos internos 320 - - 320
Operacion y mantenimiento 821 _ 82 - 873
» divisas 346 52 398
» otros costos internos 475 — - 475
Transmision y distribucién
Inversiones 7.615 _Z4_3 —244 8.114
o divisas 4.950 743 - 5.693
» mano de obra no calificada 609 - —244 365
 otros costos internos 2.056 - — 2.056
Operacion y mantenimiento 4153 ﬁ -216 4.261
o divisas 2.160 324 - 2484
* mano de obra no calificada 540 - -216 324
* otros costos internos 1.453 — - 1453
Total 40.149 7.298 —~632 46.815

sistema de generacién se han descompuesto en divisas y otros costos internos
(el componente de mano de obra no calificada es pricticamente nulo) y
valuado del mismo modo que en los casos anteriores.

Para seleccionar entre los planes de expansion alternativos, el analisis se
centré en los ahorros de costos de la ELEC y la disposicién a pagar de los
usuarios por la reduccion en el consumo de electricidad. Puesto que la estima-
cién del efecto distributivo requiere estimar los cambios en los ingresos de los
principales agentes involucrados, el punto de partida apropiado es un cuadro
que presente no sélo la disposicién a pagar de los usuarios por la electricidad,
sino también los cambios de ingreso que experimentan éstos y la ELEC como
consecuencia del aumento tarifario. El cuadro 10.12 proporciona todos esos
datos para el aumento tarifario considerado, excluidos los ahorros de costos
de la ELEC, y constituye el punto de partida para el anélisis posterior.

Los efectos sobre los consumidores residenciales constituyen ya un efecto
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final sobre sus ingresos. Asi, por ejemplo en el caso de los consumidores de
bajos ingresos, 5.502 es la estimacién de la suma de sus VC del aumento
tarifario. A su vez, parte de la pérdida de estos consumidores (5.434-1.388)
es un ingreso adicional para la ELEC. La suma algebraica de las VC de los
clientes y de la ELEC, igual a la suma de las disposiciones a pagar, indica los
minimos ahorros de costos necesarios para hacer posible la compensacién.

En el caso del gobiemo, recuérdese que se supuso que su coOnsumo era
insensible a pequefios cambios en la tarifa. Por lo tanto, el aumento tarifario
se traduce sélo en una transferencia a la ELEC, igual al valor presente del
aumento en los pagos correspondientes.

En el caso de los consumidores industriales, el efecto del aumento tarifario
se manifiesta inicialmente como un aumento de costos que las empresas
procuraran trasladar a los precios. El resultado de hacerlo dependera de las
caracteristicas del mercado correspondiente. Si la electricidad se usa para la
produccién de bienes importados o exportados en el margen, cuyos precios
internos estdn determinados por los precios internacionales, el aumento tarifa-
rio no podrd trasladarse y en el corto plazo deberd ser absorbido por los
productores en forma de una reduccién de ganancias. A medida que los
productores se ajusten a la nueva situacién (costos mds altos) reducirdn su
produccién y, en consecuencia, se reducird la oferta de divisas (menos expor-
taciones) o0 aumentard su demanda (menor produccién de importados).
Ello dard lugar a un aumento en el precio de las divisas (TCE), aumentando
asi los precios de los bienes comerciados, lo que directa o indirectamente
aumentard los precios de los bienes de consumo. Dado que a largo plazo no es
de esperar que el aumento tarifario afecte en forma significativa los ingresos
nominales relativos de las personas, el efecto fundamental serd el de reducir
sus ingresos reales en proporcion a su gasto por la via del aumento de precios,
transfiriendo as{ a la empresa eléctrica los ingresos equivalentes. En el caso de
la produccién de bienes no comerciados, el efecto esperado es similar. Si bien
inicialmente parte del aumento tarifario podria traducirse en una reduccién de
ganancias, a largo plazo los precios de los bienes de consumo aumentarin,
reduciendo el ingreso real de los consumidores y aumentando los ingresos
reales de la empresa eléctrica.

La nueva composicién de la produccién que resulta del aumento tarifario
puede acarrear algunos cambios en los ingresos relativos, por ejemplo dando
lugar a un menor empleo relativo de mano de obra no calificada en el sector
formal.?? Sin embargo, la poca importancia relativa de los costos de electrici-
dad en los costos totales de cada empresa hard que, a largo plazo, el ajuste se
produzca fundamentalmente a través de un aumento en los precios de los
bienes de consumo, el que reducird los ingresos reales de los consumidores en

22. Véase Mishan (1968).
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un monto aproximadamente igual al aumento de los ingresos reales de la
empresa eléctrica.

Lo anterior deberfa dejar clara la dificultad de identificar el efecto distri-
butivo del aumento tarifario al sector industrial. Sin embargo, considerando
que durante los primeros afios priman las consideraciones de corto plazo, o
sea que parte del efecto podria traducirse en reducciones de ganancias, es
probable que el valor presente del efecto total sobre los compradores finales
sea menor que su participacion en el consumo. Por tal motivo, y con el objeto
de obtener un intervalo razonable para el efecto distributivo del aumento
tarifario al sector industrial, se consideraron las dos hipétesis extremas si-
guientes: (a) las empresas industriales logran trasladar un minimo del 60 por
ciento de los efectos del aumento tarifario a los consumidores internos finales;
y (b) las empresas logran trasladar el 100 por ciento de los efectos del
aumento tarifario a los consumidores internos finales.

En el caso de los clientes comerciales, es razonable esperar que un porcen-
taje mayor del aumento tarifario se traslade a los consumidores a través de los
precios, por tres razones fundamentales: (a) como la gran mayoria de los
establecimientos comerciales opera en los mercados de bienes de consumo,
los compradores finales se alcanzan al cabo de un menor mimero de transac-
ciones en que parte del aumento no puede transferirse a corto plazo y debe
absorberse en forma de menores ganancias; (b) se espera que los ajustes por
sustitucion sean mds rdpidos que en el sector industrial; y (c) la entrada y
salida de empresas tiene lugar mds rdpidamente que en el sector industrial.
Por tales motivos, se supondrd que entre un minimo de 80 por ciento y un
mdximo de 100 por ciento del aumento tarifario se traslada a los consumidores
finales por la via de los precios.

Estimado un intervalo para la distribucidn de los efectos del aumento tarifa-
rio a los sectores industrial y comercial entre reducciones de ganancias y
aumentos de precios de bienes y servicios, corresponde ahora considerar en
qué proporciones los grupos de beneficiarios considerados (gobierno, per-
sonas de bajos ingresos y resto del sector privado) absorben dichos efectos. Se
supondrd que las reducciones de ganancias corresponden al sector privado, y
que dentro de éste, sélo las personas con ingresos superiores al nivel de bajos
ingresos son propietarias de las empresas.?® El aumento de precios no sélo
afectard al sector privado, sino también al gobierno, que verd reducido el
valor real de su gasto en bienes y servicios (excluidos los pagos de salarios).
Considerando que, de acuerdo con una encuesta reciente de presupuestos
familiares, el 38 por ciento del gasto privado total en consumo corresponde a
las personas de bajos ingresos, y que el gasto del gobierno general en bienes y

23. Incluye un error por las empresas ptiblicas, las que constituyen un porcentaje pequeiio de la
demanda industrial.
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servicios (excluidos los salarios) equivale al 9 por ciento del gasto privado en
consumo, los efectos del aumento de precios se asignan entre los grupos
considerados de acuerdo con los siguientes porcentajes:

Gobierno 8,2
Bajos ingresos 34,9
Resto 56,9
Total 100,0

Los resultados finales para las dos hipétesis se presentan en el cuadro 10.13
para los clientes industriales y en el cuadro 10. 14 para los comerciales.

Ahora es posible consolidar los diferentes aspectos del efecto distributivo
del aumento tarifario. Los cuadros 10.15 y 10.16 presentan una sintesis de los
datos obtenidos en las secciones anteriores para cada una de las dos hipétesis
de traslacion a los consumidores finales. La hipdtesis (a) corresponde al
supuesto de un 60 por ciento de traslacién del aumento en la tarifa industrial y
un 80 por ciento en la tarifa comercial. La (b) corresponde al 100 por ciento
de traslacién del aumento en ambas tarifas. En el caso del consumo guberna-
mental de electricidad, se supuso que la demanda del gobierno es totalmente
ineldstica frente a variaciones en la tarifa, por lo que sdlo se produce una
transferencia entre el gobierno y la ELEC. Los ahorros de costos provienen de
las estimaciones efectuadas en las dos secciones precedentes.

Con el objeto de simplificar la presentacion, es conveniente agrupar los
distintos sectores afectados de acuerdo con el propésito perseguido. Asi,
puesto que tanto los consumidores finales de bajos ingresos como los trabaja-
dores no calificados son personas de bajos ingresos, en el marco del analisis
de eficiencia es posible agruparlos en una categoria unica. En el mismo
sentido, como los empresarios y el resto de los consumidores finales no son
persona de bajos ingresos, se agrupan bajo el rubro Resto del sector privado.
Respecto a la ELEC, ésta es una empresa deficitaria cuyo plan de inversiones
depende en gran medida de transferencias compensatorias del gobierno. Por
lo tanto, la mayor disponibilidad de fondos que el aumento tarifario generard
para la ELEC serd en realidad una reduccion de las transferencias del go-
bierno, y ambos valores pueden agregarse en uno unico bajo el rubro Go-
bierno.

El cuadro 10.17 presenta los resultados después de la consolidacién indi-
cada. En el mismo puede observarse que las personas de bajos ingresos
absorberfan entre un 19 y un 27 por ciento del efecto del aumento tarifario
sobre el sector privado. Sin embargo, ello no mide el efecto neto sobre dichas
personas, ya que no considera los beneficios que recibirdn de los ingresos
adicionales de que dispondré €] gobierno al reducir las transferencias compen-

180



“p"0L UQID08S B] U olsendxe 0] LD OpIBNJR ap g1 ' | OIPEND [8p Jied & opeioqge|] ejuen-

all— ¢98'19 GeS9— ¥8¢'SY— Sl - |eloL
- 18982 % 858'vh— ¥IGic— - 5 3p 0pedIAW 8P J0JeA 3 US GJUALINY
- G691 — 26e'L 6596 $26'S - apebied
wlll— - osri— G80°01L— G8L'9— - tebed e ugraisodsig
(q) sise19diH
wlil— ¢98°19 GLeE— 0L1'22— 6999l — yEQ'LE— felol
= 1688, 88— 51692 6059}~ SeSIE— ') ap OeDIa 3P JO[eA 2 U3 OUBWIY
- Gl6'9L — GEB G6.'G GGe¢ 0629 opefied
owlil— - 18— 050'9— LLe— 6802~ sebed e ugiaisodsig
(e) syseiodiy
BI0UBIDS 03713 oue1qo9 olseH soseiBul sessidwg oLejlIe] OjusWINE
ap so109.d sofeq eq |1ap s0109}3
BleloL ooand Jo1oeg SO[euUl SBIoPILNSUC)
($ op sajjw u3z)

sopeldeje sodnib A seiousiajsue)
9P UOIOBOPIUSPY & BIJLIOUOID UOIdBN[BA ‘[BLIISNPU] 10)03S |e OLiejlie) OJu3wWne [op §0193)3 £1°0L oJpen)

181



‘0L UQID2aS B| UB 0}saNdXa O] U0 OPJANJE 8p ZL"0L 0JPEeNnd [8p Jijed e opeloqe|] :apuend

oG- 0vs1e £sez— 82e9L— pLO0L~ - 1elog

- €662 BT~ 95191 — 606'6— - 9 ap 0PE21aL 9P JOEA 13 U OUBWINY

- £58'9— 295 668°€ 2682 -~ opebed

551L— - 85— LO0y— 6ve— - Jefed e ugioIsodsiq

(q) sisa10diy

G512~ 0v5'ie 289’1 — 290°€L— A 664G~ leloL

- €682 €99 — 2621 — 1261- 619G 9 ap 0pedsaLL ap J0feA 13 B OjuBWINY

- £58'9— 0sh BHE £I6L LEL opefieg

oG4 L~ - 69— 152¢~ 966'L— LepL— sefied € ugraisodsiq

(e) sisayodiy

BIOUBIOYD 9313 oulalgon oisey sosalbu sesaidw3 olejLe) ojuswine

ap soivaid soleq aQg iop so109yy
elejop oonqnd Joyoag SoJeUlj S2I0PIUNSUOYD)

($ ap sapiw u3g)

‘sopejoaje sodnib A seiouasajuses)
3P UCIOBIIUSP] 3 BIIWIOUOID UQIDBN|BA ‘|BI243WO0 10]03S je OlIB}lIB] OJU3WINE [op S0)9943 1 0L oipend)

182



(e}t oL A(e)E1L°0L 21701 ‘1 1°01 Soipen) ajuany

FALCAY 19€°GL— Sh6'GBl ¢E9—- 886°96— 6.L0E— 81616~ feioL
19t vee €sly 9le— - - - owslunuajuew £ ugioessdo e
rig 1372 G192 yre— - - -~ UQISIaAUL o
uoINQUISID A UQISKUSURY] "7
£/8 Y ¥4} - - - - ojuaUIUa)UBW A uiaRI3d0 o
002e 929G viv'ie - - - - 9|qusNquo)
1259 €86 arL9 ¢ll - - — UDISIBAUl
UQIRILEY |
D313 B} 2p SOIS02 3p o4ioyy
- ¢989L— 29891 - — — — sajejuaweussgnt e
GGl'L— 88— ovs'ie - 290€L— clog— 6E°G— S3BIIAW0D »
wll— GL6e— ¢98'19 - 0L Le— G999} - veg'le— SajeLIsnpul o
9ce9L— - CEGGY - 9GE'96— 205G — - SS[RIILAPISA) e
sajualD
BIOUSIOJO  OwWlAIqOY) DI sSopeoNed o)say sosasbu;  sesaidwg ajuen4
ap soaid ou sofeq ag
BleloL sasopefeqel) Sa[BU|j S2IOPILNSUOD
ooliqnd i0j0eg opeaud 10}08S
($ ap sejiw uz)

(e) s1s910d1} "OlIBjLIE] OJUBWINE [9P SOAIINQUISIP SO}J3J0 SO| 9P SISAIWIS GL-0L oJpen)

183



QpioL A(QEL'OL ‘2L°0L ‘1L 1L°0L SoIpeND (Bjuen.y

¢196 8l — Gr6'G8L €9 8967 /11— 16¢°€r~ - feloL
19¢'y e £Sly 9e— — - - OJuUIUBIURW A UDIDRISdD e
141%} 1373 G19’z ¥e— - - - UQISIBAU! »
uoINQU)SIp A uoISHuSuRY 7
€8 4 [¥4:] - - - - OJuaILIUBIUBW A UDIRIBdD e
0¥0'22 929G yivie - - - - 3|qNSNQWN o
1259 £G5S avlg ¢ll— - - - UGISIaAUI »

UQIIBIauag *|
2313 | 9p $01S09 ap 01I0YyY

- 29891 — ¢9891L - - - - Sajejustueulaqnb e
SGLL- £6EC— 0vs'1e - 82891 — Y1001 - - S8[I0JBW0D e
@l — §259— ¢98'19 - ¥8¢ Gy — SLL1E— - Safeuisnpul
92e9L— - A% g4 - 968'96— 2056— - SIIOUBPISA) »
sauaND
BIOUSIOYE  ouseiqony DI sopeauifes ojsay sosasbu;  sesasdwig ajueny
ap soivaud ou sofeq aq
BleloL sesopeleqel So[eUl S8I0PILNSUC)
ooignd 101085 opeaud 10)08g
($ ap sajlw u3)

(q) sisa10diH ‘ouejlIR) OJUIWINE [IP SOANNGLIISIP SO}03)d SO| 9p SISaUIS 91 0L oipen)

184



REQUERIMIENTOS DE DATOS

Cuadro 10.17 Consolidacién del impacto distributivo
del aumento tarifario

(En miles de $)
Sector privado
Personas Resto del Total a
de bajos sector precios de
Hipétesis ingresos privado Gobierno eficiencia
Hipétesis (a) -30.811 —134.161 170.584 5.612
Hipdtesis (b) —43923 —117.968 167.503 5.612

Fuente: Cuadros 10.15y 10.16.

satorias a la ELEC. Si pudiera conocerse la distribucién de los cambios de
ingresos generados por el uso de los fondos adicionales para el gobierno, seria
posible calcular el efecto neto sobre las personas de bajos ingresos. Dicha
informacién no esta disponible, por lo que el andlisis se limita a lo expuesto
hasta aqui.

10.5 Requerimientos de datos

El andlisis presentado en las secciones anteriores descansa en un conjunto de
supuestos, no todos explicitos, acerca de los valores de ciertas variables
criticas para el resultado del anilisis distributivo. El objeto de esta seccién
serd explicitar los principales supuestos y proporcionar una orientacién acerca
de las alternativas disponibles para mejorar las aproximaciones.

El punto de partida son las proyecciones de la cantidad demandada de
electricidad segun tipos de clientes. Dado que la cantidad demandada de
electricidad por el tipo de cliente i en el afio ¢ depende del precio p! y de otras
variables x .

G" = f(pl.',' xl.j’)

la proyeccién G/ requiere de proyecciones exégenas de la tarifa y de las
restantes variables xl.j'. La tarifa se supuso constante a lo largo del periodo de
planeacién, ya que se la trata como la sefial que estimula o desalienta el
consumo de electricidad. Puesto que, como se sefial6 en la seccién 10.2, los
ajustes en el consumo requieren ajustar el acervo de equipos (lo que toma
tiempo), es deseable que el sistema de seiiales no esté cambiando de afio en
afio. Ello no excluye la posibilidad de efectuar ajustes de corto plazo frente a
situaciones excepcionales (por ejemplo, lluvias muy por debajo del promedio
en un sistema predominantemente hidroeléctrico) siempre que los usuarios
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tengan conocimiento de que el cambio es de corto plazo y que las decisiones
de equipamento deben tomarse sobre la base de la tarifa de largo plazo. Por lo
tanto, la cantidad demandada de electricidad puede presentarse como funcién
de un precio constante a lo largo del tiempo

G/ = f(p; x})

La proyeccidn de la demanda residencial desagregada por grupos de ingreso
es un elemento importante en la estimacién del efecto distributivo. Dicha
proyeccién puede conceptualizarse como el producto del nimero de clientes
residenciales de tipo i en el afio # (NV}), por el consumo medio por cliente (g)

G} = Ni(p; x}) X gi(p;s x})

Al respecto, debe tenerse en cuenta que en la mayoria de los paises lati-
noamericanos, los clientes que no tienen acceso a la red son en su mayoria de
bajos ingresos y que dicho acceso estd fundamentalmente determinado por la
politica de conexiones de la empresa eléctrica. Ademds, la elasticidad del
consumo por cliente respecto a las variables x};, serd en general distinta para
distintos niveles de ingreso. Por lo tanto, sera deseable que las proyecciones
por tipo de cliente tengan en cuenta estos efectos, lo que resultard en tasas
anuales de crecimiento de la cantidad demandada distintas para cada grupo.
Légicamente, esto requiere un esfuerzo a nivel de las estimaciones de las
funciones N!y g! que no existia para el caso base, en el que se usé una tasa
uniforme de crecimiento para cada grupo (véase cuadro 10.3).

Como consecuencia de lo anterior, resultardn distintas elasticidades precio
de la demanda para cada grupo. En particular, debe esperarse que la elastici-
dad precio disminuya (en valor absoluto) a medida que aumenta el nivel de
ingreso del cliente.** Este aspecto tampoco se tuvo en cuenta en el andlisis
efectuado, en el que se supuso que la elasticidad precio era igual para ambos
grupos de clientes residenciales. Problemas de falta de datos también obli-
garon a supuestos simplificadores drdsticos respecto a las elasticidades precio
de las demandas industrial y comercial.

En resumen, la aplicacién del andlisis costo beneficio al campo de la selec-
cién de planes de expansién y, en particular, la estimacién de la distribucién
de los cambios de ingresos, requiere de un esfuerzo considerable en materia
de estimacién de funciones de demanda de electricidad, esfuerzo que en
América Latina apenas se ha iniciado.?

24. Véase Westley (1981).
25. Westley (1981 y 1984) proporciona estimaciones para la demanda residencial y comercial
en Paraguay y Costa Rica.
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Un segundo conjunto de problemas es el referido a la traslacién y efecto
final del cambio en las tarifas industnial y comercial. En el caso de aumentos
relativamente pequefios en la tarifa, que no den lugar a fuertes efectos de
sustitucién, es muy probable que suponer una traslacién (a largo plazo) a los
consumidores finales igual al 100 por ciento del efecto constituya una razona-
ble aproximacidn, si bien la falta de estudios al respecto hace aconsejable el
uso de una segunda hip6tesis de traslacién, tal como se hizo en el caso base.
Este procedimiento dard un intervalo en el que estarfa comprendido el efecto
real, intervalo que es de esperar no sea tan amplio como para hacer iniitil el
trabajo.

Finalmente, se presenta el problema de la absorcién del aumento en las
tarifas industrial y comercial por parte de los consumidores finales. En la
seccién 10.4 se supuso que dicha absorcién era proporcional al gasto en
consumo de cada grupo. Sin embargo, el contenido indirecto de electricidad
de las canastas de consumo (o sea los requerimientos directos e indirectos de
electricidad de los bienes que componen la canasta) no serd idéntico para
todos los grupos. Utilizando el modelo de insumo-producto presentado en la
seccién 7.4 es posible aproximar los requerimientos indirectos de electricidad
de la canasta de consumo. Para simplificar la presentacién, supéngase un
modelo simple de sélo tres sectores correspondientes a los “productos’ agri-
cultura (X)), industria (X,) y electricidad (X;), y que la matriz de demanda
final D puede descomponerse en los siguientes vectores: consumo de las
personas de bajos ingresos (C?), consumo del resto del sector privado (C"),
consumo del gobierno (C#) y resto de la demanda final (D). Asf, de acuerdo
con la expresién [7.2], los valores de la produccién pueden expresarse como

X TuT,Tys Ct CrCe D)
X2 = T2| T22 T23 x Cg CS Cg D;
X3 T3 Ty, T3s C,CyCE Dy

Los requerimientos totales, directos e indirectos, de electricidad correspon-
dientes a la canasta de consumo del grupo de bajos ingresos serdn

X =T,Ct+T,Ct + T, C¢

Ello puede interpretarse de la siguiente manera: para suministrar un peso del
producto industrial (1) es necesario producir T, pesos de electricidad, por lo
que T, C? indica el valor de Ia produccién de electricidad “contenido” en C?
pesos de consumo. Asi, X;(C®) serd el “contenido” de electricidad de la
canasta de consumo del grupo de bajos ingresos, integrado por su consumo
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directo C% y por su consumo indirecto a través de la electricidad necesaria
para producir la canasta C‘}. El consumo directo de electricidad C% es el
consumo residencial de bajos ingresos, cuyo efecto se ha tratado separada-
mente (ver cuadro 10.12), mientras que el consumo indirecto serd

LCH-C=T,Ct+T,,Ct + (T, - 1N C?
Del mismo modo podrian calcularse los consumos indirectos de electricidad

contenidos en el consumo del resto del sector privado y del gobierno, y
obtener asf los requerimientos indirectos de cada grupo de consumidores

X(C" - ¢}
X;(C - ¢
X,(C0) - &5

Luego, la parte del aumento tarifario a los sectores industrial y comercial, que
se supone se traslada a los consumidores finales a través de los precios, podra
distribuirse en proporcién a la participacién del consumo indirecto de cada
grupo de consumidores finales en el consumo indirecto total.
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CAPITULO 11

LA UTILIZACION DE TECNICAS DE
INSUMO-PRODUCTO PARA LA
ESTIMACION DE PRECIOS DE CUENTA

11.1 Precios de cuenta para bienes no comerciados

Hasta el momento, se ha supuesto que los precios de mercado de los bienes no
comerciados son iguales a sus precios de eficiencia. Esta Parte II es una
presentacion introductoria de los procedimientos para corregir dichos precios
de mercado utilizando técnicas de insumo-producto, y de su uso cuando se
desean estimar los efectos distributivos. Como se recordard del capitulo 9,
durante el andlisis del proyecto industrial el valor de las construcciones a
precios de mercado no fue aceptado como igual a su valor a precios de
eficiencia. En su lugar se procedié a revaluar la estructura de costos corres-
pondiente suponiendo que los precios de mercado de los insumos no comer-
ciados eran iguales a sus precios de eficiencia, pero revaluando los insumos
importados y la mano de obra no calificada. Ello permiti6 aproximarse al
valor a precios de eficiencia de las construcciones. El mismo procedimiento

Este capitulo es s6lo una presentacion introductoria del tema. El lector puede consultar las
exposiciones mds detalladas de Powers (1981) y Scott, et al. (1976).
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de descomposicién hacia atrds siguiendo la cadena producto-insumos pudo
haberse continuado, procurando reducir ain mads la influencia de los precios
de mercado de los bienes no comerciados en la valuacién. Por ejemplo, el
valor de los ladrillos pudo, a su vez, haber sido descompuesto en insumos no
comerciados, divisas, impuestos indirectos, salarios a la mano de obra no
calificada, etc., y haberse valuado dichos insumos a sus precios de eficiencia.
Los procedimientos presentados en este capitulo para la valuacién de bienes
no comerciados siguen esta misma ldgica de descomposicion hacia atrds
siguiendo la cadena producto-insumos.

Para simplificar la presentacién, supéngase inicialmente que: (a) la oferta
de largo plazo de todos los bienes y servicios no comerciados disponibles es
infinitamente eldstica, o sea que toda demanda adicional serd cubierta expan-
diendo la produccién a costos marginales de largo plazo aproximadamente
constantes; (b) las divisas estdn en oferta fija, por lo que se aplica lo presen-
tado en la secci6n 3.2 sobre la RPCD; (c) hay un unico tipo de mano de obra
cuya oferta es perfectamente eldstica al salario vigente, el que estd por encima
de la “disposicién a recibir” correspondiente, o sea que se aplica lo presen-
tado en el cuadro 6.5 de la seccién 6.4; y (d) no hay “costos de capital”. La
consideracién de los cambios en la “produccién de divisas” a través de
cambios en la produccién de bienes exportados o importados excede los
objetivos de este capitulo, puesto que ello requerirfa un tratamiento mads
extenso de la preparacién y uso de técnicas insumo-producto.! Respecto de la
mano de obra, el capitulo 13 se ocupa en detalle de la no calificada, ya que en
la mayoria de los casos, su contratacién da lugar a los efectos distributivos
mds importantes. Por ultimo, la consideracién de los “costos de capital”
también puede dar lugar a la identificacion de efectos distributivos signifi-
cativos, si bien tenerlos en cuenta aqui requeriria analizar la forma de repre-
sentar costos marginales de largo plazo en una matriz. Por tal motivo, algunos
de estos aspectos s6lo se mencionan en las secciones 11.2, 11.3 y 11.4, sin
desarrollarlos.

Para calcular el valor a precios de cuenta de una cierta cantidad adicional
AQ de un bien no comerciado valuada a precios de mercado, es necesario
conocer el costo marginal a largo plazo de producir dicha cantidad adicional y
los precios de cuenta (y de mercado) de los insumos incluidos en dichos
costos. Para conocer los precios de cuenta de dichos insumos deben conocerse
a su vez los de los insumos que entran en su produccion, y asf sucesivamente.
En otras palabras, es necesario descomponer el valor de mercado de AQ en
etapas sucesivas hacia atrds siguiendo la cadena producto-insumos. En cada
paso hacia atrds, los precios pagados por los insumos pueden descomponerse
en las cuatro categorfas principales siguientes:

1. Véase Londero (1994),

192



PC PARA BIENES NO COMERCIADOS

Cuadro 11.1 Descomposicion de un valor a precios de mercado
en requerimientos directos e indirectos de insumos no
producidos y transferencias; procedimiento iterativo

Valor a
No precios de
comerciados Divisas Salarios Impuestos mercado

Primera vuelta 40,0 30,0 25,0 50 100,0
Segunda vuelta 10,0 20,0 9,0 1,0 40,0
Tercera vuelta 20 40 36 04 10,0
Cuarta vuelta 05 _0_6 08 01 20
Total al cabo de

cuatro vueltas 05 54,6 384 6,5 100,0

(a) el valor de mercado de otros insumos no comerciados, cuya demanda
adicional se satisface con produccién adicional;

(b) el valor de mercado de las divisas, que por estar en oferta fija se retiran de
otros usos alternativos;

(c) el valor de los impuestos al comercio exterior; y

(d) el valor de mercado de la mano de obra.

Dado que se ha supuesto que las divisas estdn en oferta fija, el aumento del
tipo de cambio inducido por la demanda adicional de divisas que origina la
produccién adicional de no comerciados nc dard lugar a un aumento de la
produccion de exportados. Ademds, la mano de obra no calificada no se
“produce” y los impuestos tampoco, por lo que la descomposicién hacia atras
se efechia sélo para los no comerciados, al tiempo que se acumulan los
requerimientos sucesivos de divisas, mano de obra e impuestos.

De este modo, en cada paso hacia atrds en la cadena producto-insumos se
obtendra una mayor proporcién del valor de mercado de AQ en las categorias
(b), (c) y (d) y una menor en la categoria (a), pudiendo darse ¢l niimero de
pasos suficientes para que el porcentaje del valor de AQ que queda expresado
como valor de mercado de insumos no comerciados sea tan pequefio como se
desee. Mediante un nimero suficiente de pasos puede hacérselo casi nulo; en
otras palabras, el residuo de insumos en la categoria (a) tiende a cero cuando
el mimero de pasos hacia atrds tiende a infinito.

Un ejemplo permitird aclarar lo anterior. En el cuadro 11.1 la primera fila
muestra el costo de suministrar un valor de produccién de 100 a precios de
mercado, por ejemplo la construccién en el proyecto industrial del capitulo 8.
Este costo se descompone en 40 de costos de produccién adicional de insumos
no comerciados (categoria (a)) y 60 de los que se llamarin insumos no
producidos (divisas y mano de obra) y transferencias.? A su vez, los 40 de

2. Sibien las divisas resultan de la produccién de bienes exportados, al suponerse que estdn en
oferta fija no son producidas en el margen.
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Cuadro 11.2 Valuacién de un insumo no comerciado
previamente descompuesto en requerimientos totales de
insumos no producidos y transferencias

Proyecto Trabajadores Gobierno Total
Insumos no comerciados -0,50 - - —0,50
Divisas —54,60 - —546 -60,06
Salarios —3840 23,04 — —15,36
Impuestos —6,50 - 6,50 -
Total -100,00 23,04 1,04 —7592

insumos no comerciados (por ejemplo, el cemento, los ladrillos, etc.) pueden
también descomponerse hacia atrds, obteniéndose 10 de produccién adicional
de insumos y 30 de insumos no producidos y transferencias, y asi sucesiva-
mente. Después de sélo cuatro pasos hacia atrds en la cadena, el 99,5 por
ciento del valor original de 100 a precios de mercado estd expresado como
requerimientos directos (primera fila) e indirectos (suma de las siguientes
filas) de divisas, salarios e impuestos.

Una vez que se ha logrado descomponer el 100 por ciento del valor a
precios de mercado, puede corregirse la valuacién de las divisas, la mano de
obra y los impuestos para expresarlos a precios de eficiencia, lo que no ofrece
diferencias con lo ya presentado en la Parte 1. Asi, en la primera columna del
cuadro 11.2 se presenta el valor a precios de mercado del insumo no comer-
ciado de acuerdo con los resultados de la descomposicién hacia atrds obteni-
dos en el cuadro 11.1. Las divisas han sido valuadas de acuerdo con la RPCD
correspondiente (RPCD = 1,1) y el salario de la mano de obra no calificada
se ha descompuesto en la disposicion a recibir (DR = 15,36) y la transferen-
ciaw — DR = 23,04 bajo el supuesto de que toda esta mano de obra proviene
del desempleo. El error implicito en la aceptacién del precio de mercado del
bien no comerciado como igual a su precio de cuenta se ha reducido al
minimo, ya que sélo representd el 0,5 por ciento del total. Sin embargo, ello
no implica que se haya eliminado todo el efecto de los precios de mercado.
Como se recordara del capitulo 3, una RPCD calculada a partir de un prome-
dio ponderado de impuestos al comercio exterior incluye supuestos de igual-
dad entre precios de mercado y de eficiencia.

Si a esta altura de la exposicién el lector se siente escéptico acerca de la
posibilidad prictica de efectuar la descomposicién hacia atrds por métodos
manuales alin para un Unico insumo no comerciado, su escepticismo tiene
sélidos fundamentos. Si bien las estructuras de los costos marginales de largo
plazo son estimables, el proceso de descomposicion por métodos manuales es
una tarea gigantesca y por ello impracticable. Sin embargo, existen procedi-
mientos algebraicos sencillos para calcular dichos requerimientos totales
(directos e indirectos) de insumos no producidos y transferencias utilizando
técnicas de insumo-producto, y éste serd el tema de la seccidn siguiente.
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11.2 El cdlculo de razones de los precios de cuenta para bienes no
comerciados. Algunas férmulas

Comiéncese por recordar que el concepto razén del precio de cuenta del bien j
(RPC)) se definié como el cociente entre su precio de cuenta (pj) y su precio
de mercado (p)), o sea,

(4
RPC; = %
J
La exposicién siguiente presentara una forma de calcular las RPC para los
bienes intermedios no comerciados, partiendo de los costos marginales a largo
plazo de dichos bienes, expresados a precios de mercado. A tal efecto, serd
conveniente comenzar escribiendo dichos costos marginales como

n k m
E AQ;p; + E AF, p, + E AT, % AQ:p, [11.1]
j=1 h=1 h=k+1

en que

AQ; = cantidad fisica del bien o servicio no comerciado j necesaria
para producir AQ,; unidades adicionales del bien o servicio
intermedio i '

AF, = cantidad del insumo no producido k (h=1, ..., k; por el mo-
mento divisas y mano de obra no calificada) necesaria para
producir AQ; unidades adicionales del bien o servicio inter-

medio i

AT, = valor de las transferencias 2 (h=k+1, ..., m; por el momento
impuestos al comercio exterior) originadas por la produccién de
AQ..

Idealmente, estos costos marginales serdn el valor presente de los costos de
expandir la produccién del bien i en AQ, unidades anuales o sea, por ejemplo,

AQ,‘ij = VP(AQ,-j,Pj)
AQ,; p; = VP(AQ, p)

en que VP indica valor presente y ¢ el perfodo.? Por lo tanto, los costos de

3. Notese que los precios no llevan el subindice 7, pues se supone que los precios relativos
permanecen constantes.
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inversi6n respectivos estardn incluidos en AQ; p;, AF;, p, y AT,;. Aquellos
costos que correspondan a bienes no comerciados estardn incluidos en AQ;; p;,
mientras que los bienes comerciados se descompondran en divisas (incluidas
en AF, p,), impuestos al comercio exterior (AT,) y otros bienes y servicios
intermedios no comerciados tales como costos portuarios, transporte y comer-
cio (incluidos en los AQ;, p; respectivos). Puesto que dichos valores presentes
estardn calculados a la tasa de descuento, serd conveniente expresar la ecua-
cién [11.1] como

n
Y AQp; + E AF, p, + > AT, + AB, = AQ,p, [11.2]
j=1 h=k+1

en que AB, es la diferencia entre el valor presente del valor de la produccién
adicional y el valor presente de los costos marginales de largo plazo. Esta
diferencia (AB)) serd positiva si el valor presente del valor de la produccién
adicional AQ, valuada a precios de mercado es mayor que el valor presente
de los costos marginales de largo plazo valuados también a precios de
mercado, o sea, si la tasa interna de retorno de la inversion, a precios de
mercado y antes de los impuestos directos (g), es mayor que la tasa de des-
cuento (d).
Dividiendo ambos miembros de [11.2] por AQ, se obtiene

Ag; L AF, m AT, , AB,
p+ - + —' + — =p,
,2, 0%t 230 ™ 2,50, Y30, P

El precio de cuenta del bien i (pf = RPC, p,) serd igual al costo marginal
correspondiente valuado a precios de cuenta, o sea,

n Q " T
2—‘ c+2—'— RPC! + E—Rpcr
Jj=1 Q h= IAQ ph ’ —k+|AQ

ABi
+ —L RPC? = RPC,p,

de donde la razén del precio de cuenta de i podrd expresarse como

% A & AF, I AT,
S 292 ppc 4 3 AFuPs pper ¥ RPC;
j=1 A0:p; j=1 A0:p; h=k+1 AQ p;

AB,
+ —— RPC’= RPC,
AQ:p;
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Si ahora puede suponerse que los coeficientes de requerimientos de insumos
(AQ,/AQ;; AF,/AQ)), transferencias (AT,/AQ; p,) y beneficios netos a precios
de mercado por unidad de valor de la produccién (AB/AQ; p) son indepen-
dientes de la magnitud de AQ,, la expresion anterior puede presentarse en
forma maés sencilla como

> a,RPC; + }h; f RPC) + ; t, RPC}, + b, RPC? = RPC, [11.3]
J

en que ay, f;, 4 Y b; son coeficientes de valor del insumo o transferencia por
unidad adicional de valor de la produccién y b; son los beneficios netos a
precios de mercado por unidad adicional de valor de la produccién. La expre-
sion [11.3] indica que para calcular la RPC del bien no comerciado i (RPC)) es
necesario conocer las RPC de sus insumos no comerciados j = 1, ..., n
ademds de RPC/, RPC}y RPC®. Dejando momentdneamente a un lado estas
tres tdltimas, las RPC de los insumos no comerciados del bien i deberian
también ser calculadas a partir de sus expresiones [11.3] respectivas. Asf, serd
necesario contar con un sistema completo de ecuaciones [11.3] para todos los
bienes intermedios no comerciados. A tal efecto, y para simplificar la nota-
cién, puede incluirse los ¢, b; y sus RPC respectivas dentro de la notacién
comtn f, y RPC},. De esta manera, el sistema completo de ecuaciones para
losj = 1, ..., n bienes no comerciados puede expresarse como

Y a,RPC, + 3, f,RPC,= RPC,

j=1 h=1

Y a,RPC, + 3 f,RPC,= RPC,
j=1 h=1

El mismo sistema puede presentarse también utilizando notacién matricial
a, " a, RPC, FTREES RPC} RPC,

Ay " Gy, RPCn f;ﬂ e f;r.m RPC{" RPC"
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¥y, en forma atin méds compacta, como
A X RPC + F X RPC/ = RPC

de donde puede despejarse el vector de las RPC de los insumos intermedios
no comerciados

RPC = (I — A)"! X F X RPC' [11.4]

La expresién [11.4] puede interpretarse de la siguiente manera. Cada fila de
la matriz [f}] = (I — A)~! X F proporciona los requerimientos totales,
directos e indirectos, de insumos no producidos y transferencias por unidad de

valor de la produccidn. Asi, en el caso del bien no comerciado &, se verifica
que

m &
Eﬁm =1
h=1

Luego, el producto [f},] RPC/ = (I — A)~! X F x RPC/, que en el caso del
bien no comerciado k corresponde a

fo RPCL = RPC, [11.5]

W E

h

1

serdn dichos requerimientos totales multiplicados por sus RPCY, respectivas.
Comparando ahora con el ejemplo del cuadro 11.1, los £, corresponden a la
ultima fila de dicho cuadro, en la que el residuo de bienes no comerciados se
ha reducido a cero. Cuando se adoptan los supuestos y juicios de valor del
andlisis de eficiencia, la expresién [11.5] equivale a la suma de la dltima
columna del cuadro 11.2 por unidad de valor de la produccidén, ya que los
impuestos y los beneficios por encima de la tasa de descuento son transferen-
cias y, por lo tanto, su RPC}es cero.

11.3 Un ejemplo numérico

Supdngase un sistema simplificado en que hay sélo tres bienes intermedios no
comerciados. El primero (1) es una maquinaria y los dos restantes (2 y 3) son
insumos corrientes. Las estructuras de los costos marginales de largo plazo
son las consignadas en el cuadro 11.3. Todos los sectores usan la maquinaria
y también los otros dos insumos. Sin embargo, los elementos de la diagonal
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Cuadro 11.3 Matriz de relaciones intersectoriales hipotética

Insumos
Producto (1) (2 () div wnc we t bp bg Total
Q)] - 037 005 030 015 010 003 - - 1,00
@ 0,14 — 006 040 020 015 003 002 - 100
%) 009 014 — 070 005 015 - -  —013 1,00

principal (los a;)) de la matriz de transacciones A = [a;] son nulos porque los
consumos del propio sector han sido restados de su produccién. Ademads de
los insumos no comerciados, los sectores compran divisas (div), mano de obra
no calificada (wnc) y calificada (wc), y pagan impuestos a la importacién (z).
En el sector (1) el precio de mercado es igual al costo marginal de largo plazo,
por lo que no existen ganancias extraordinarias (bp, = 0). En cambio, en el
sector (2) el precio del producto es superior a dichos costos (bp, > 0),
diferencia resultante de que la tasa de descuento es menor que la minima
rentabilidad total (a precios de mercado) necesaria para que los empresarios
del sector expandan la produccién. Por ultimo, el sector (3) estd a cargo de
una empresa piblica que cobra un precio inferior al costo marginal de largo
plazo, por lo que bg, < 0.* A partir del cuadro 11.3 es posible plantear el
sistema de ecuaciones [11.4] como

-1

RPC, 1,00 -0,37 -0,05| |030 0,15 0,10 003 —  —||RPC,
RPC,|=|-0,14 1,00 —0,06{ [0,40 0,20 0,15 0,03 0,02 —\{| RPC,,,
RPC,| |-009 -0,04 1,00|[070 005 0,15 — — -013|| RPC,
RPC,
RPC,,
RPC,,
RPC = d—-4)"" X F X RPCY

Resolviendo ahora (I — A)~! pueden calcularse los requerimientos totales,
directos e indirectos, de divisas, salarios a la mano de obra no calificada y
calificada, impuestos y ganancias extraordinarias como

F'=[fal=U-A)"'F
div, wnc, we, t,  bp,  bg,

i i i i i

F;, 1,0636 0,4044 0,07741 |0,30 0,15 0,10 0,03 — —
F;, 1=10,1560 1,0678 0,0719| | 0,40 0,20 0,15 0,03 0,02 —_
F,, 0,1176 0,1859 1,0170§ (0,70 0,05 0,15 — — —0,13

4. Noétese que se distingue entre las ganancias extraordinarias del sector privado y del go-
bierno, lo que se debe al interés en los aspectos distributivos.
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Cuadro 11.4 Descomposicion del valor presente de las compras
de la maquinaria (1) en insumos no producidos y transferencias

Trabajadores
no Otras
Proyecto calificados empresas Gobierno  Total
Divisas —-53,50 - - 5,35 —58,85
Mano de obra no
calificada —-2440 14,64 - - -9,76
Mano de obra
calificada —-17,90 - - - -17,90
Impuestos -440 - - 4,40 -
Ganancias extra-
ordinarias (privadas) -0,80 - 0,80 — -
Ganancias exira-
ordinarias (gobierno) 1,00 = - :]_09 -
Total —100,00 14,64 0,80 -1,95 —86,51

donde 4 indica el tipo de insumo no producido o transferencia. Efectuando el
producto (I — A)~! X Fse obtiene

div;  wnc! wc; t; bp; bg!

{ 3 { t

F,| [0,535 0244 0,179 0,044 0,008 —0,010
F, |=10524 0,241 0,187 0,036 0,021 —-0,009| [i1.6]
F;, | [0,821 0,106 0,192 0,009 0,004 —0,132

que es la matriz de requerimientos totales buscada. El lector puede comprobar
que la suma de los requerimientos totales de insumos no producidos y trans-
ferencias de cada sector (T, f},) verifica que

divi+ wne; + wei+t;+ bp;+ bgl =1

Abora es posible valuar, por ejemplo, la maquinaria producida por el sector
(1) de acuerdo con los criterios ya presentados. Suponiendo que un proyecto
efecthie compras de esta maquinaria por un valor presente de 100, dicho costo
podrd descomponerse en sus requerimientos totales utilizando el vector co-
rrespondiente F;, y obtener asf la primera columna del cuadro 11.4. Luego,
procediendo de acuerdo con los criterios ya presentados, los cambios en los
ingresos generados por la produccién y venta de la maquinaria pueden calcu-
larse partiendo de los requerimientos totales de bienes no producidos y trans-
ferencias. Asf, utilizando una RPCD = 1,1, valuando la mano de obra no
calificada a su salario alternativo en el sector informal y aceptando el salario
de la mano de obra calificada como igual a su precio de cuenta, se obtienen
los resultados del cuadro 11.4. Mientras las cuatro primeras columnas no

200



ESTRUCTURAS DE COSTOS

requieren explicacion, pues se trata simplemente de lo mismo que se ha hecho
hasta el momento, las dos tltimas merecen al menos una breve discusion. La
misma se efectuard, por el momento, en el marco del andlisis de eficiencia y
bajo el supuesto de igualdad entre la tasa de retorno de la inversién marginal y
una tasa de descuento comuin para todas las personas.3 Los empresarios reci-
ben, por la expansidn de la produccién de maquinarias en 100, ganancias por
0,80 en exceso a aquéllas estrictamente necesarias para compensar su inver-
sién dada la tasa de descuento comiin d. Dicho beneficio neto privado resulta
de que el proyecto paga la maquinaria 0,80 por encima de su costo marginal
de produccién a largo plazo. En cambio, el gobierno otorga una transferencia
de 1,00 al proyecto, a través del cobro de un precio menor que el costo
marginal de largo plazo respectivo. El resultado final es que el costo a precios
de mercado excede al costo a precios de eficiencia en aproximadamente 15
por ciento, y que dicha diferencia se explica fundamentalmente por la diferen-
cia entre el costo al empleador y el salario de eficiencia de la mano de obra no
calificada.

11.4 Las estructuras de costos para los bienes no comerciados

En las secciones precedentes, simplemente se di6 por entendido que se dis-
ponia de las estructuras de costos marginales de largo plazo para los bienes no
comerciados la;, ). En esta seccion se considerard brevemente el tipo de
datos de que seria deseable disponer para calcular dichas estructuras de cos-
tos, para luego aproximarse a aquéllos que mds frecuentemente se encuentran
en la prictica.

En sentido estricto, las filas de la matriz deberian contener la estructura de
la diferencia entre el valor presente de los costos de produccidn de la proyec-
cién Q, de la oferta del producto i y el valor presente de los correspondientes a
la proyeccién Q, + AQ,, o sea,

VP(AQ,p) VP(AF,p)
VP(AQ, p;) T VP (AQ,';I’;)

[aij;f;,,] =

en que uno de los F,, (digamos F,,) recoge la diferencia entre el valor presente
del valor de la produccién y el valor presente de los costos privados.® Puesto
que los costos en cada afio ¢ incluyen los costos de inversién, F,, serdn los que
a veces se denominan beneficios netos a precios de mercado. Sin embargo, en

5. Con todos los problemas que esto implica, ya discutidos en el capitulo 8. En la Parte III se
presentan interpretaciones bajo otros supuestos y juicios de valor distributivos.
6. Ndtesc el supuesto de que p;, los p; y los pf son constantes a lo largo del tiempo.
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Cuadro 11.5 Ejemplo de una estructura de costos marginales de
largo plazo para la preparacién de la matriz (precios de productor)

Origen Eng En coeficientes
Insumo no comerciado 1
Insumo no comerciado 2

: 167.625 0,266
insumo no comerciado n
Construcciones 30.000 0,048
Transporte 10.002 0,016
Comercio 15.229 0,024
Divisas 310.176 0,492
Impuestos al comercio exterior 2223 0,003
Mano de obra calificada 39.558 0,063
Mano de obra no calificada 32.387 0,051
Préstamo de largo plazo —38.000 -0,060
Préstamo de corto plazo —6.500 -0,010
Impuestos directos 6.730 0,014
Impuestos indirectos 18.900 0,030
Ganancias extraordinarias 41.670 0,066
Total 630.000 1,000

Nota: El lector puede reconstruir los datos de este cuadro utilizando los de los cuadros
9.1,9.3, 9.5y 9.9y la informacion adicional siguiente: (a) las ventas del proyecto
son bienes no comerciados sujetos a un impuesto indirecto del 3 por ciento; (b)
en el cuadro 9.5, los $350 de insumos importados estan compuestos por $328 de
divisas y $22 de impuestos a la importacién; y (c) para valuar la estructura de
costos a precios de productor se dedujo de los insumos no comerciados un 1 por
ciento de transporte y un 6 por ciento de comercio que fueron agregados a las
partidas respectivas.

la prictica, este enfoque ideal sélo puede seguirse en pocos casos. Uno de
ellos es el de la electricidad, en que el uso de modelos de simulacién permite
una razonable aproximacién al costo marginal de largo plazo mediante un
procedimiento similar al utilizado en el capitulo 9.

Sin embargo, en la mayoria de los casos no podr4 seguirse el procedimiento
anterior. Un sustituto préximo serd el de construir las estructuras de costos a
partir de proyectos de inversidn, los que pueden proporcionar una buena
aproximacion cuando el efecto principal a largo plazo del aumento en la
cantidad demandada de un insumo no comerciado es adelantar la ejecucién
del proyecto. El cuadro 11.5 presenta el esquema de una estructura de costos
asi obtenida, la que corresponde al caso del proyecto industrial analizado en el
capitulo 9 en el supuesto de que su produccion son bienes no comerciados. La
desventaja de este procedimiento en relacion al anterior es que deja de lado los
efectos resultantes de los cambios en la utilizacién de la capacidad ya insta-
lada, los que s son tomados en cuenta por los modelos de simulacién del tipo
del de los sistemas eléctricos. La ventaja principal en relacion a otros procedi-
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mientos es que permite un mejor tratamiento de la composicién de los costos
de inversién.

Por ltimo, la tercera alternativa es utilizar las estructuras de costos calcula-
bles a partir de los censos o encuestas industriales, o de sus equivalentes para
otros sectores. Estos datos suelen proporcionar una buena descripcién de los
costos corrientes, pero presentan deficiencias en lo que se refiere a los costos
de inversién, ya que sélo proporcionan datos sobre el excedente bruto de
explotacién.” Ello normalmente no deja otra alternativa que considerar al
excedente bruto de explotacién como costo de capital, pero no soluciona el
problema de desagregar ese costo entre, al menos, bienes comerciados y no
comerciados. Esto Ultimo puede resolverse sélo en forma muy aproximada a
partir de informacién secundaria o a través de una desagregacién promedio de
acuerdo con la composicién de la inversion industrial. Este dltimo procedi-
miento tiene la clara desventaja de borrar las diferencias entre sectores y
puede dar lugar a errores importantes cuando el proceso de sustitucién de
importaciones ha avanzado significativamente en el campo de la maquinaria y

equipo.

7. Si bien algunas encuestas solicitan datos sobre el acervo de capital, éstos corresponden a la
valuacidn contable, la que presenta problemas no sélo debido a los aspectos impositivos involu-
crados, sino también por los efectos de la inflacién no siempre corregidos adecuadamente con los
procedimientos de revaluacién de activos.

203



CAPITULO 12

ANALISIS COSTO BENEFICIO DE
UN PROYECTO DE RIEGO

12.1 El proyecto

Este capftulo tiene dos objetivos principales: (a) presentar el andlisis costo
beneficio de un proyecto en el que intervienen varios tipos de agentes distintos
y entre los cuales se efectian diversas transferencias; y (b) ilustrar la utiliza-
cién de requerimientos totales de bienes no producidos y transferencias,
calculados mediante técnicas de insumo-producto. A tales fines, se utilizara
como ejemplo una version simplificada de un proyecto real de riego. Si bien el
capitulo no pretende constituir una presentacién completa del andlisis costo
beneficio de este tipo de proyectos, se incluye un breve anélisis de las carac-
teristicas del ejemplo utilizado y de los pasos seguidos para la confeccién de
los datos que servirdn de base para el andlisis.

El proyecto consiste en la introduccién de riego por gravedad en una zona
en que se practica agricultura de secano. El gobierno, a través del Instituto
Nacional de Riego (INR), tendrd a su cargo la construccién, operacién y

El autor agradece la colaboracién de Alejandra Masis en la elaboracién de los flujos financieros
del proyecto.
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mantenimiento del sistema.! Teniendo en cuenta que se trata de la introduc-
cién de una tecnologia agricola nueva, el INR proporcionars los servicios de
extensién agricola necesarios. Ademds, tendrd a su cargo la capacitacién y
organizacion de los productores para la constitucién de una cooperativa agri-
cola que prestard tres servicios principales: (a) alquiler de maquinaria y
equipo a las fincas de hasta 10 Ha; (b) almacenamiento y comercializacién de
la produccion; y (¢) comercializacién de la semilla, los pesticidas y los fertili-
zantes. El cuadro 12.1 presenta los costos correspondientes a estas activi-
dades, valuados a los precios efectivamente pagados.

El gobierno financia las inversiones con fondos del presupuesto y con un
préstamo de un organismo multilateral de financiamiento. Sin embargo, como
dicho préstamo habria estado disponible y habria sido utilizado en ausencia de
este proyecto especifico, las transferencias entre prestamista y prestatario a
que da lugar no son atribuibles al proyecto, o sea que habrian existido en
ausencia de éste. La cooperativa, por su parte, recibird créditos del Banco
Agrario Nacional (BAN) para financiar sus inversiones, incluida la reposi-
cién. Ademds, recibird financiamiento de corto plazo, particularmente
durante los primeros afios. Dado que dichos créditos se otorgan a una tasa de
interés real inferior a la tasa de descuento, la cooperativa recibird una trans-
ferencia igual a la diferencia entre el valor presente de los créditos recibidos y
el valor presente de la corriente de pago del servicio de la deuda.

Por tiltimo, el INR recibird ingresos correspondientes al pago del agua, y la
cooperativa los correspondientes al alquiler de maquinaria y equipo, al servi-
cio de almacenamiento y comercializacion y a la diferencia entre ventas y
compras de semillas, fertilizantes y pesticidas. Dichos ingresos son la contra-
partida de las erogaciones respectivas en las cuentas de costos de los agri-
cultores, que se consideran a continuacion.

En lo que respecta a la produccién agricola, la introduccién del riego dard
lugar a cambios sustanciales en la tecnologia agricola y la composicién de los
cultivos. La situacién sin proyecto consiste en una agricultura de secano
extensiva, con poco uso de insumos industriales y que produce una sola
cosecha al afio. En la situacién con proyecto se hard una agricultura intensiva,
con abundante uso de fertilizantes y pesticidas, y que rendird dos cosechas al
afio y en algunos casos hasta tres. El cuadro 12.2 presenta los presupuestos de
una finca tipo de 2.0 Ha en las situaciones sin y con proyecto, correspon-
dientes al primer afio de operacién del sistema de riego. Dichos presupuestos
pueden descomponerse en tres grandes agrupaciones. La primera corresponde
a los flujos de ingresos monetarios resultantes de la actividad agricola, cuyo

1. El proyecto real incluye también el mejoramiento de caminos de acceso a la zona, lo que
beneficia también a agricultores no afectados por el riego propiamente dicho. Este aspecto fue
eliminado, ya que su incorporacién complicaria el andlisis sin un valor did4ctico adicional.
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Cuadro 12.1 Valor presente de los costos e ingresos de los
sistemas de riego, extensién y comercializacién

(En $)
Gobierno Cooperativa Total
I. COSTO DEL SISTEMA DE RIEGO
Obras de infraestructura —1.045.655 - ~1.045.655
Maguinaria y equipo importados —700.589 - —700.589
Mano de obra calificada —41.826 - -41.826
Mano de obra no calificada —62.739 - —62.739
Insumos no comerciados —94.109 - —94.109
Insumos importados —146.392 - —146.392
Operacién y mantenimiento —142.99 - ~142.99
Mano de obra calificada —102.472 - -102.472
Mano de obra no calificada —-19.009 - -19.009
Maquinaria y equipo importados —14.586 - —14.586
Insumos no comerciados —6.924 - -~6.924
. COSTO DELOS SERVICIOS DE APOYO
Infraestructura de comercializacidn — —49.540 —49.540
Construcciones - -7.257 ~7.257
Silos — —13.404 —13.404
Equipos - —-28.879 —28.879
Maguinaria agricola - ~36.130 -36.130
Vehiculos ~15.020 —36.074 -51.0%4
Costos corrientes —48.475 -31.767 —-80.242
Mano de obra calificada -43.740 -10.935 —-54.675
Mano de obra no calificada - -3.443 ~3.443
Insumos importados -1.508 -7.092 —8.600
Insumos no comerciadas -3.227 -10.297 -13.524
Hl. SUBTOTAL COSTOS (1 + ) —1.252.141 ~1535M —1.405.652
IV. INGRESOS
Cuotas de agua 185.983 - 185.983
Servicios de maquinaria y equipo - 47946 47.946
Almacenamiento y comercializacion — 126.568 126.568
Ventas - 987.623 987.623
Menos compras de:
Semillas - ~158.317 —158.317
Fertilizantes - -573.117 —573.477
Pesticidas - ~206.749 —206.749
V. FINANCIAMIENTO
Crédito de) BAN - 222.836 222.836
Su servicio — —191422 —191.422
VI. TOTAL(I1 + IV + V) —1.066.158 101.797 —964.361

total estd indicado en la fila (e). A dichos ingresos se suman aquéllos deriva-
dos de otras actividades —en este caso trabajo asalariado fuera de la finca— y
se obtienen los ingresos monetarios totales consignados en la fila (g). Por
ultimo, se suma el saldo neto de las VC de otros costos y beneficios atribui-
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Cuadro 12.2 Ingresos y costos, monetarios y no monetarios, de
una finca tipo de 2,0 Ha en las situaciones sin y con el proyecto.
Afho 2

(En $)
Sinel Conel
proyecto proyecto Incrementales
{a) Ventas 16.611 47.997 31.386
Maiz seco 942 819 -123
Produccion (5.064) (5.880) (816)
Autoconsumo (—3.890) {—4.945) {—1.055)
Semiila (—232) (—116) (116)
Maiz tierno 585 3.700 KRR
Trigo 412 - —412
Cebada 251 - ~251
Frijol - — -
Arveja 5.168 16.876 11.708
Papas 9.253 26.602 17.349
Hortalizas - - -
(b} Costos de produccion —8.598 —24.246 —15.648
Mano de obra contratada - - -
Semilla comprada -1.713 -3.173 —1.460
Servicios de maquinaria y equipo -3.711 ~4.776 —1.065
Fertilizantes -1.017 —7.145 -6.128
Pesticidas —-51 —2.031 —1.980
Materiales y herramientas -2.106 —2.596 —490
Cuotas de agua - —4.525 —-4525
(c) Almacenamiento y comercializacion - —1.108 —1.108
(d) Financiamiento —249 5.219 5.468
Crédito recibido 10.872 22472 11.600
Su servicio -11.121 —17.253 —6.132
(e) Ingreso monetario de la finca 7.764 27862 20.098
[@ + (b) + (¢} + (d)
{fy Salario fuera de fa finca 20.000 8.000 —12.000
{0) Ingreso monetario total 27.764 35.862 8.098
te) + ()

(h) Ingresos no monetarios —16.922 —-9.469 7.453
Autoconsumo 12.600 15.900 3.300
VC mano de obra familiar -9.522 -17.369 —~7.847
VC trabajo fuera de la finca —20.000 —8.000 12.000
(i) Ingreso total [(g) + (h)] 10.842 26.393 15.551

bles al proyecto, que no se manifiestan directamente como flujos monetarios.
El resultado es el ingreso “real” total del agricultor.

La tercera columna del cuadro 12.2 corresponde al presupuesto incremental
de la finca, o sea, la diferencia para el agricultor entre las situaciones con y
sin proyecto. Estos son efectos atribuibles al proyecto y constituyen el punto
de partida para la cuantificacién de los beneficios de la introduccién del riego
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y del paquete tecnoldgico asociado. Por ello, serd conveniente analizar con
mayor detalle algunos aspectos vinculados a la forma de presentacién de los
datos.

Las ventas, como su nombre lo indica, registran los ingresos monetarios
correspondientes a aquella parte de la produccién que se destina al mercado.
En el caso de las fincas pequefias, y como puede observarse en el cuadro 12.2
para el maiz seco, las ventas son iguales a la produccién, menos el autocon-
sumo y menos la parte guardada como semilla para la préxima siembra.
Puesto que el autoconsumo es un ingreso en especie para el productor, la suma
del autoconsumo de todos los productos se consigna como parte de los ingre-
s0s no monetarios. Los costos agricolas incluyen los salarios a la mano de
obra contratada, no asf el costo imputable a la mano de obra familiar, ya que
la parte superior del cuadro 12.2 se refiere sé6lo a los flujos monetarios. La VC
del trabajo de los miembros de la familia se incluye como un costo en los
ingresos no monetarios. Los costos agricolas comprenden también los pagos
al INR por el agua de riego utilizada, a los que se hizo referencia mds arriba.
Al momento de consolidar las cuentas de los agricultores con las de los
restantes afectados por el proyecto, dichos pagos serdan ingresos para el INR.
Se incluyen por separado los pagos a la cooperativa por el servicio de alma-
cenamiento y comercializacién (las ventas estidn valuadas en la puerta de la
cooperativa), los que sumados a los pagos por el alquiler de maquinaria y
equipo constituirdn ingresos de la cooperativa. En lo referido al financia-
miento, se consignan los créditos que el BAN otorgara a los agricultores y el
pago de su servicio. La suma algebraica de las ventas, los costos agricolas, los
pagos por servicios de almacenaje y comercializacién y el financiamiento
constituye el ingreso monetario de la finca como unidad de produccién
agricola.

El proyecto se llevard a cabo en una zona donde existe una gran cantidad de
pequeiias explotaciones familiares, de las cuales s6lo algunas recibirdn riego.
En la situacién sin proyecto, los ingresos de estos agricultores, no son sufi-
cientes para financiar un nivel de consumo minimo debido a los bajos rendi-
mientos agricolas por unidad de superficie y a la alta relacién que existe entre
la mano de obra disponible por familia y la superficie cultivable. Por tales
motivos, los agricultores de estas fincas complementan sus ingresos mediante
el trabajo asalariado en las fincas mds grandes. Sin embargo, el carcter
generalizado de esta situacién en la regién da lugar a que los pequefios
propietarios y los agricultores sin tierra se encuentren desempleados o subem-
pleados durante practicamente todo el afio y estén dispuestos a trabajar por un
salario de mercado igual a la VC de dicho empleo. Por lo expuesto, los
ingresos monetarios de la familia son iguales a los de la actividad agricola en
la finca, mds los salarios por el trabajo fuera de la finca. Estos dltimos son
iguales a la VC respectiva, por lo que dicha VC se registra como un costo bajo
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el rubro Ingresos no monetarios. Puesto que el proyecto aumentard los ingre-
sos derivados de la finca y la ocupacién de los agricultores en sus parcelas, los
salarios recibidos por el trabajo fuera de la finca en la situacién con proyecto
irdn declinando con el desarrollo del mismo y la VC de la mano de obra
familiar ird aumentando (véase mds adelante el cuadro 12.3).

A partir de los presupuestos de finca en las situaciones sin y con proyecto
para los diferentes afios, es posible preparar para cada finca tipo un cuadro tal
como el 12.3. Este registra el flujo de ingresos incrementales, monetarios y
no monetarios, para la vida itil estimada del proyecto. Cada columna de
dicho cuadro corresponde a una comparacidn entre las situaciones con y sin
proyecto, similar a la efectuada para el afio 2 en el cuadro 12.2, y sélo la
columna correspondiente al afio 1 requiere una explicacién. Durante ese afio,
los agricultores deberdn efectuar las tareas de preparacién de la finca para
iniciar la agricultura bajo riego al afio siguiente. Por tal motivo, tendrin
gastos incrementales de materiales y herramientas (—$1.320). Ademds de-
berdn utilizar mano de obra disponible en la unidad familiar (—$15.000) y
deberdn limitar su trabajo asalariado fuera de la finca. Esto dltimo reducird
sus ingresos por tal concepto (—~$10.000), reduccién que es igual a la VC
correspondiente. Dado que ello implicarfa una reduccién de sus ingresos
monetarios que no es viable para pequefios agricultores, recibirdn un crédito
del BAN ($15.000) con un periodo de gracia de un afio y medio, de modo que
comenzardn a pagarlo una vez que empiecen a recibir los ingresos incremen-
tales de la agricuitura bajo riego.

Por dltimo, el cuadro 12.4 presenta la consolidacion del valor presente de
los presupuestos incrementales de todas las fincas afectadas por el proyecto.
Asf por ejemplo, la columna correspondiente a las fincas de cero a cinco
hectdreas corresponde a la columna de valor presente del cuadro 12.3 multi-
plicada por el nimero equivalente de fincas de ese tamaiio. Este cuadro
constituye el punto de partida para la cuantificacién de los cambios de ingre-
sos generados por el proyecto.

12.2 Descomposicion del valor de los insumos en sus requerimientos
totales de insumos no producidos y transferencias

Los resultados de la seccién precedente —cuadros 12.1 y 12.4— resumen los
flujos de ingresos incrementales de los tres grupos principalmente afectados:
el gobierno, la cooperativa y los agricultores. Para identificar los cambios de
ingresos de otros afectados como consecuencia de las compras del proyecto es
necesario obtener, mediante un procedimiento similar al seguido en el ca-
pitulo 11, los requerimientos totales, directos e indirectos, de insumos no
producidos y transferencias atribuibles a suministrar los insumos requeridos
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Cuadro 12.4 Valor presente de los ingresos y costos
incrementales, monetarios y no monetarios,
de todas las fincas segun tamaiio

(En $)
Tamanfo en hectareas
0-5 5-10 10-50 50omas  Total
{a) Ventas 7.150.620 639.309 1.357.345 1228143 3975417
Maiz seco 14532  60.618 135.243 123.990 334.383
Mai tierno 58.606  98.364 114.898 227.763 499.721
Trigo -3422 -7843 18729  -69.963 —99.957
Cebada -2085 -9.948 31.796 96.289 116.052
Frijot 4843  83.572 195.563 163.170 447148
Arveja 169.862  75.198 356.641 426783  1.028.484
Papas 258813 -2.118 541933 260.111 1.058.739
Hortalizas 249.381  341.466 - - 590.847
(b) Costos de produccion 328013 —~350.123 723357 —664.013 —2.065.506
Mano de obra contratada —7.870 —102.660 —226.005 -—-226.811  —563.436
Semilla comprada —-29545 7808 76908 52388 —166.649
Servicios de maquinaria
y equipo -28.914 —19.032 - - —47.946
Maguinaria y equipo - — —83464 102466 —185.930
Fertilizantes —152578 —112612 —189.123 -—149.031 -603.344
Pesticidas -48.301 -40546 -64912 -63871 —-217630
Materiales y herramientas —23219 -36779 20417 -14.173 —04.588
Cuotas de agua -37586 -30686 —62438 —55273  —185.983
(c) Almacenamiento y
comercializacion —23898 -20.354 43215 39101  —126.568
(d) Financiamiento 16.862  21.624 59.967 62.197 160.650
Crédito recibido 228.653  240.267 522.820 498.856 1.490.596
Su servicio -211.791 —218.643 —462.853 —436.659 —1.329.946
(e) Ingreso monetario de la
finca
[@+(b)+(c)+(d)] 415571 290456 650.740 587.226  1.943.993
(f) Salario fuera de la finca -164.101 —18.196 - - —182297
(9) Ingreso monetario total
fe)+f 251470 272.260 650.740 587.226  1.761.696
(h) Ingresos no monetarios 6.718 27810 37477 - —58.569
Autoconsumo 30.692 8.604 - - 48.296
VC manc de obra familiar —197.075 54610 37477 - —289.162
VG trabajo fuera de la finca 164.101 18.196 - - 182.297
(i) Ingreso total [(g) + (h)] 258.188  244.450 613.263 587.226  1.703.127
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Cuadro 12.5 Requerimientos totales de insumos no producidos
y transferencias por unidad de valor bruto de produccion de los
insumos no comerciados, a precios de productor

Mano de Mano de

obra obra no
Productos Divisas calificada calificada Impuestos Total
Insumos no comerciados 0.50 0,17 0,20 013 1,00
Construcciones 035 033 0,22 0,10 1,00
Silos ' 0,60 0,14 0,17 0,09 1,00
Transporte 0,65 0,13 0,02 0,20 1,00
Comercio mayorista 0,32 0,39 021 0,08 1,00
Semilla 0,38 0,40 0.20 0,02 1,00
Fertilizantes 0,70 0,05 0,08 0,17 1,00
Pesticidas 0,68 0,08 0,07 0,17 1,00

por el proyecto. Dichos requerimientos para los insumos no comerciados se
presentan en forma simplificada en el cuadro 12.5, y son conceptualmente
equivalentes a los resultados obtenidos en la expresién [11.6]. El valor bruto
de produccidn a que corresponden estd valuado a precios de productor, o sea
en puerta de fibrica, por lo que excluye los costos de transporte y comercio
necesarios para ponerlos en su lugar de utilizacién (el proyecto). Esto se debe
a que dichos costos varian de proyecto en proyecto.

Por lo expuesto, para valuar los insumos puestos en el proyecto, deben
corregirse previamente dichos requerimientos totales. Esto puede efectuarse
mediante uno de dos procedimientos equivalentes. El primero es descom-
poner el valor de los insumos del proyecto en

precio del precio margenes maérgenes
insumo puesto = de + de + de
en el proyecto productor transporte comercio

y luego proceder a valuar cada componente como si fuera un insumo especifi-
co. En otras palabras, cuando el proyecto demanda un insumo puesto en obra,
en realidad demanda el insumo ex-fibrica, mds el transporte y comercio
necesarios para ponerlo en obra. Un procedimiento equivalente es calcular los
requerimientos totales a precios de usuario del cuadro 12.5. Este dltimo
procedimiento serd mds sencillo, dado que varios de ellos serdn utilizados en
diferentes partes del proyecto. A titulo de ejemplo, se calculard el correspon-
diente a los insumos no comerciados.

La conversién de los requerimientos totales de precios de productor a pre-
cios de usuario requiere también partir de la composicién del precio puesto en
el proyecto. Para los insumos no comerciados, dicha composicién es
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Cuadro 12.6 Estructuras de los precios al usuario (proyecto) de
los insumos no comerciados

Precio de
Productos productor Transporte Comercio Total
insumas no comerciados 0,88 0,02 0,10 1,00
Construccion 097 0,03 0,00 1,00
Silos 095 0,05 0,00 1,00
Transporte 1,00 0,00 0,00 1,00
Comercio mayorista 1,00 0,00 0,00 1,00
Semillas? 097 0,03 0,00 1,00
Fertilizantes? 0,98 0,02 0,00 1,00
Pesticidas? 0,99 0,01 0,00 1,00

a. Las semillas, los fertilizantes y los pesticidas no incluyen margenes de comercio, ya
que éstos estan incluidos en los costos de la Cooperativa (cuadro 12.1)

precio precio comercio
puestoen = de + transporte mavorista
el proyecto productor Y

1,00 = 0,88 + 0,02 + 0,10

a partir de lo cual puede calcularse la composicién de los requerimientos
totales del precio puesto en el proyecto, utilizando los requerimientos totales
del transporte y el comercio (cuadro 12.5), como sigue:

Manode Manode
obra obra no
Divisas  calificada calificada Impuestos Total
Precio de productor 0,50x0,88 0,17x0,88 0,20%0,88 0,13x0,88 0,88

Transporte 0,65x0,02 0,13x0,02 0,02x0,02 0,20x0,02 0,02
Comercio mayorista 0,32x0,10 0,39x0,10 0,21x0,10 0,08x0,10 0,10
Total 0,49 0,19 0,20 0,12 1,00

En otras palabras, los requerimientos totales de insumos no producidos y
transferencias serdn un promedio ponderado de los requerimientos del pro-
ducto valuado a precios de productor, de los del transporte y de los del
comercio, respectivamente, en el que las ponderaciones son la participacién
de cada uno de ellos en el precio al usuario. En el cuadro 12.7 se presentan los
resultados obtenidos para las estructuras de los precios al usuario consignadas
en el cuadro 12.6. La comparacién de los cuadros 12.7 y 12.5 indica que, al
nivel de dos decimales, la variacién de las composiciones es minima.

Una situacién similar se presenta con respecto a los bienes importados. Si
éstos estuvieran valuados simplemente a sus precios en divisas, expresados en
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Cuadro 12.7 Requerimientos totales de insumos no producidos
y transferencias por unidad de valor bruto de produccion de los
bienes no comerciados, a precios de usuario (proyecto)

Mano de Mano de

obra obra no

Divisas calificada calificada Impuestos Total
Insumos no comerciados 048 0,19 0,20 0,13 1,00
Construccion 0,36 0,33 021 010 1,00
Silos 0,60 0,14 0,16 0,10 1,00
Transporte 0,65 0,13 0,02 0.20 1,00
Comercio mayorista 0,32 0,39 0,20 0,08 1,00
Semilla 0,39 0,39 0,20 0,02 1,00
Fertilizantes 0,70 0,05 0,08 0,17 1,00
Pesticidas 0,68 0,08 0,07 0,17 1,00

Fuente: Calculado a partir de los cuadros 12.5y 12.6.

moneda nacional, m4s los impuestos de importacién, la descomposicién seria
sencilla. Sin embargo, estdn valuados a los precios efectivamente pagados por
el usuario y, por lo tanto, incluyen los mdrgenes de transporte interno y
comercio respectivos.

precio puesto
enel = divisas + impuestos + transporte + comercio
proyecto

Del mismo modo que en el caso de los bienes no comerciados, pueden
seguirse dos procedimientos alternativos. El primero consiste en considerar la
erogacién como el pago de cuatro componentes distintos: las divisas, los
impuestos, el transporte y el comercio. El segundo, mds sencillo, es calcular
los requerimientos totales de insumos no producidos y transferencias a los
precios de usuario apropiados. Considérese el caso de los insumos importados
comprados por el gobierno, cuyo precio incluye los mdrgenes de transporte y
comercio de los distribuidores nacionales a quienes compra, pero no los
impuestos a la importacidn, ya que las compras gubernamentales se ingresan
libres de impuestos o éstos se reintegran si se trata de la adquisicién de
productos en plaza. Asf, la composicién del precio de usuario es

precio puesto

enel = divisas + impuestos + transporte + comercio
proyecto
1,00 = 0,89 + 000 + 00 + 0,10

y los requerimientos totales buscados pueden calcularse también utilizando
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Cuadro 12.8 Estructuras de los precios al usuario (proyecto) de
los insumos importados

Divisas Impuestos Transporte Comercio Total

Insumos {(gob.) 0,89 0,00 0,01 0,10 1,00
Maq. y equipo (gob.) 0,88 0,00 0,03 0,09 1,00
Equipos (priv.) 0,83 0,06 0,02 0,09 1,00
Maguinaria agricola (coop.) 0,82 0,06 0,03 0,09 1,00
Vehiculos (gob.) 0,85 0,00 0,00 0,15 1,00
Vehiculos (priv.) 0,80 0,05 0,00 0,15 1,00
Insumos (priv.) 0,81 0,10 0,01 0,08 1,00

los correspondientes al transporte y al comercio (cuadro 12.5), del siguiente
modo:

Mano de Mano de

obra obra no
Divisas calificada calificada  Impuestos  Total
Divisas 0,89 0,00 0,00 0,00 0,89

Transporte  0,65x0,01 0,13x0,01 0,02x0,01 0,20x0,01 0,01
Comercio  0,32x0,10 0,39x0,10 0,21x0,10 0,08x0,10 0,10

Total 0,93 0,04 0,02 0,01 1,00

Para el caso del proyecto analizado, el cuadro 12.8 presenta la composicién
de los precios pagados por los agentes afectados por el proyecto, distin-
guiendo entre el gobierno y el sector privado (cooperativa y agricultores),
debido al tratamiento impositivo especial del primero. Los requerimientos
totales resultantes se presentan en el cuadro 12.9, y una comparacion de los
mismos con el cuadro 12.8 indica que si son sensiblemente diferentes a los

Cuadro 12.9 Requerimientos totales de insumos no producidos
y transferencias por unidad de valor a precios de usuario
(proyecto) de los insumos importados

Mano de Mano de

obra obra no
Divisas calificada calificada Impuestos Total
Insumos (gob.) 093 0,04 0,02 0,01 1,00
Maq. y equipo (gob.) 0,93 0,04 0,02 0,01 1,00
Equipos (priv.) 0,87 0,04 0,02 0,07 1,00
Mag. agricola (priv.) 0,87 0,04 0,02 0,07 1,00
Vehiculos (gob.) 0,90 0,06 0,03 0,01 1,00
Vehiculos (priv.) 0,85 0,06 0,03 0,06 1,00
Insumos {priv.) 0,84 0,03 0,02 01 1,00

Fuente: Calculado a partir de los cuadros 12.5y 12.8.
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que resultarian de suponer que la valuacidn de los insumos importados corres-
ponde simplemente a las divisas mds los impuestos de importacién.

Una vez que se dispone de los requerimientos totales, es posible descom-
poner los costos en que incurren el gobierno y la cooperativa. Asi, por
ejemplo, las compras de insumos no comerciados efectuadas por el gobierno,
correspondientes a las obras de infraestructura ($94.109), se descomponen
utilizando la primera fila del cuadro 12.7. Esta indica que aumentar la produc-
cién en $1,00 a precios de usuario implica utilizar divisas por $0,48, por lo
que la demanda de insumos no comerciados del gobierno significard un uso
(directo e indirecto) de divisas igual a $94.109 x 0,48 = $45.172. Del
mismo modo, pueden obtenerse los restantes requerimientos totales de bienes
no producidos y transferencias:

Divisas 94.109 X 0,48 = 45.172
Mano de obra calificada 94.109 X 0,19 = 17.881
Mano de obra no calificada (SF) 94.109 x 0,20 = 18.822
Impuestos 94.109 x 0,13 = 12.234
Total = 94.109

El mismo procedimiento permite calcular la descomposicién de los restan-
tes insumos demandados por el gobierno y la cooperativa, para obtener los
resultados que se consignan en los cuadros 12.10 y 12.11. Nétese que en
dichos cuadros se mantienen las cifras de Ingresos en la forma en que estaban,
ya que tales ingresos son transferencias financieras entre los agricultures, el
gobierno y la cooperativa, cuyos costos estdn ya considerados en las restantes
cuentas. Por ejemplo, los ingresos del gobiemno por la cuota de agua son
iguales a los pagos de los agricultores, y los costos de proporcionarla son los
del sistema de riego. Lo mismo ocurre con los ingresos de la cooperativa por
los servicios de maquinaria y almacenamiento, en que los costos respectivos
estdn computados en los servicios de apoyo como gastos en construcciones,
silos, maquinaria, mano de obra, etc. En lo que se refiere a las ventas de
semillas, fertilizantes y pesticidas por la cooperativa, los ingresos respectivos
son iguales a los pagos de los agricultores por tal concepto, y es la compra de
dichos insumos por la cooperativa la que ha sido descompuesta en sus requeri-
mientos totales de bienes no producidos y transferencias. Por tiltimo, nétese
que en el cuadro 12.10, cuando ¢l gobierno, por ejemplo, compra insumos no
comerciados para las obras de infraestructura por $94.109, $12.234 corres-
ponden a impuestos incluidos en el valor a precios de usuario de dichos
insumos. Estos impuestos son pagados por los fabricantes de los insumos en
cuestién y constituyen un ingreso para el gobierno. Dicho ingreso no estd
computado todavia y su inclusién deberd esperar hasta la consolidacion de los
flujos del proyecto.
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DESCOMPOSICION DE LOS INSUMOS

Resta ahora considerar la descomposicion del valor de la produccién agrico-
la incremental atribuible al proyecto, antes de lo cual es necesario considerar
separadamente las tres partes que la integran, o sea semilla, autoconsumo y
ventas. A su vez, ello servird para fundamentar la forma particular en que se
confeccionaron los presupuestos de finca (cuadros 12.2, 12.3 y 12.4). La
semilla proveniente de la produccién del periodo anterior (por oposicién a la
comprada) corresponde valuarla a su costo de produccién en la finca, ya que
esto es lo que efectivamente ocurre, especialmente en la situacién sin pro-
yecto.2 Como dichos costos estdn ya computados en los Costos agricolas, la
descomposicién y posterior valuacién de estos iltimos tiene en cuenta la
produccién adicional destinada al consumo en la finca como semilla. Una
situacién similar se presenta con el autoconsumo. Puesto que los agricultores
pequeiios —los tinicos para los que existe autoconsumo incremental— no
compran aquellos productos que ellos mismos producen, sino que, por el
contrario, sélo venden los excedentes, el mayor autoconsumo sélo refleja una
mejor dieta, y todo efecto sobre la oferta adicional tiene lugar a través de
cambios en sus ventas. El efecto neto de la mayor produccién para autocon-
sumo queda computado como la diferencia entre el valor del autoconsumo y
sus costos de produccién (por oposicién a los de ventas). El primero debe
valuarse a la VC del consumo adicional, estimada aqui a través del valor de
venta por la cooperativa menos los pagos por servicios de almacenamiento y
comercializacion, ya que éstos son un porcentaje sobre las ventas. En otras
palabras, se supone que, en el margen, el agricultor valia el autoconsumo
adicional a lo que para €] es el costo de oportunidad. Los costos de produccién
correspondientes estan ya incluidos bajo ese nombre en el presupuesto de la
finca.

El maiz seco, el trigo, la cebada y el frijol son importados en el margen, por
lo que el proyecto sustituird importaciones por este concepto. En consecuen-
cia, corresponde comparar los precios a nivel de usuario (y su composicién)
entre las importaciones y la produccién del proyecto. Dicha comparacion
indica que los mdrgenes de comercio mayorista y minorista son indepen-
dientes del origen de los productos, y que los diferenciales en los costos de
transporte interno son insignificantes. Por lo tanto, el precio de venta de la
cooperativa, que vende en “puerta de fibrica”, serd equivalente al valor CIF
mds los impuestos pagados por las importaciones sustituidas. La composicién
de los precios correspondientes se consigna en el cuadro 12.12 y su utilizacién
para descomponer la oferta adicional de productos agricolas importados per-
mite obtener los resultados del cuadro 12.13.

2. Nétese que esto es valido con independencia de que el producto en cuestién pudiere ser
importado en el margen. El efecto de una mayor o menor retencién de la produccién como
semilla afectard la oferta a través de las ventas.
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Cuadro 12.12 Composicion del precio venta de los productos
agricolas importados en el margen

Divisas Impuestos Total
Maiz seco 0,95 0,05 1,00
Trigo 0,90 0,10 1,00
Cebada 0,9 0,10 1,00
Frijol 0,95 0,05 1,00

Los restantes productos son no comerciados y, de acuerdo con lo presentado
en la seccién 7.3, debe analizarse si el cambio técnico introducido por el
proyecto cambia las condiciones de produccion en el margen, y por lo tanto
los precios, o si simplemente desplaza productores marginales hacia otras
actividades sin efectos perceptibles sobre los precios. El proyecto corresponde
a esta segunda categorfa, por lo que la oferta adicional de bienes no comer-
ciados deberfa valuarse de acuerdo con lo presentado en el cuadro 7.3. Sin
embargo, no se dispone de informacidn sobre los costos de produccién de los
productores marginales, por lo que la produccién adicional se valda a su
precio de mercado. Esto, como se sefial6 en la seccién 7.3, equivale a suponer
que dicho precio es igual al costo de produccién a precios de eficiencia de los
productores desplazados.

La parte inferior del cuadro 12.13 presenta la descomposicién de las com-
pras de insumos. Alli puede observarse que se han omitido aquellas compras
correspondientes al gobierno y la cooperativa, cuya descomposicién estd ya
incluida en los cuadros 12.10y 12.11. Tal es el caso de la semilla comprada,
los servicios de maquinaria y equipo, los fertilizantes, los pesticidas y el agua.

12.3 Consolidacién de los cambios de ingresos generados por el proyecto

Ahora se dispone de toda la informacion necesaria para consolidar los cam-
bios de ingresos generados por el proyecto. Ello se presenta en el cuadro
12.14, el que requerird una explicacion detallada. Las siete primeras colum-
nas corresponden a la consolidacién de los cambios de ingresos ya presenta-
dos en las secciones precedentes. Seis de esas columnas corresponden al
gobierno, la cooperativa y los cuatro tamafios de finca. La séptima corres-
ponde al Banco Agrario Nacional (BAN) y se incluye para completar la
contabilizacién de los flujos de ingreso entre la cooperativa, los agricultores y
dicho banco. La octava columna —Gobierno (impuestos)— se incluye para
recibir los cambios en los ingresos del gobierno, provenientes de los impues-
tos incluidos en los precios de los bienes comprados y vendidos, asi como
aquéllos que explican la diferencia entre el tipo de cambio y la RPCD. Asi, el
gobierno aparece dos veces. La primera como origen del gasto en el sistema
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Cuadro 12.13 Descomposicion del valor presente de las ventas
de productos importados y las compras de insumos de todas las

fincas
(En $)
Mano de obra
No
calificada
Divisas Calificada SF Impuestos Total
VENTAS DE
PRODUCTOS
IMPORTADOS
Fincas de 0 - 5 Ha. 13.450 - - 418 13.868
Maiz seco 13.805 — - 727 14.532
Trigo —-3.080 - — —342 —3422
Cebada -1.877 - - —209 —-2.085
Frijol 4.601 - - 242 4843
Fincas de 5 - 10 Ha. 120.969 - - 5430 126.399
Maiz seco 57.587 - - 3.031 60.618
Trigo —7.059 - — —784 —~7.843
Cebada —8.953 - - —995 —9.948
Frijol 79.393 - - 4179 83.572
Fincas de 10 - 50 Ha. 326.026 - - 17.847 343.873
Maiz seco 128.481 - - 6.762 135.243
Trigo —16.856 - - —1.873 —18.729
Cebada 28.616 - - 3.180 31.796
Frijol 185.785 - - 9.778 195.563
Fincas de 50 0 més Ha. 296.495 - - 16.991 313.486
Maiz seco 117.791 — - 6.200 123.990
Trigo —62.967 - — —5.996 —69.963
Cebada 86.660 - - 9.629 96.289
Frijol 155.012 - - 8.159 163.170
COMPRAS DE
INSUMOS
Fincas de G - 5 Ha. —-11.145 -4.412 —4.644 —-3018 —23.219
Maguinaria y equipo - — — - —
Materiales y
herramientas —-11.145 —4.412 —4.644 -3018 —23.219
Fincas de 5 - 10 Ha. —17.654 —6.988 ~7.356 —4.781 —36.779
Maguinaria y equipo - - - -~ -
Materiales y
herramientas —17.654 —-6.988 —7.356 —-4.781 -36.779
Fincas de 10 - 50 Ha. —82414 ~7.218 —5.753 ~8.497 —103.881
Maquinaria y equipo —72.614 -3.339 —1.669 ~5.842 —83.464
Materiales y
herramientas —9.800 ~3.879 —4.,083 —2.654 —20.417
Fincas de 50 0 mas Ha. —95.948 —-6.792 —4.884 —-9.015 —116.639
Magquinaria y equipo —89.145 4099 —2.049 -7.473 —102.466
Materiales y
herramientas —6.803 -2.693 —2.835 —1.842 —14.173

Fuente: Calculado a partir de los cuadros 12.4, 12.7y 12.9.
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Cuadro 12.14 Consolidacién de los cambios de ingresos

generados por el proyecto
(En $)

Gobierno

Coope-
rativa

BAN

I. COSTOS DEL GOBIERNO Y
LA COOPERATIVA
Costo del sistema de riego
Divisas —849.753
Mano de obra calificada —-197.957
Mano de obra no calificada (SF) —119.186
impuestos -21.750

Costo de los servicios de apoyo
Divisas —16.469
Mano de obra calificada —45.315
Mano de obra no calificada (SF) ~1.126
Mano de obra no calificada (SR) —
Impuestos —585
Compras de semillas, fertilizantes y pesticidas
Divisas -
Mano de obra calificada -
Mano de obra no calificada (SF) -
Impuestos -

Crédito a la cooperativa —
Su servicio -
il. AGRICULTORES

Ventas
Divisas -
Impuestos -
Maiz tierno —
Arveja -
Papas -
Hortalizas -

Costos de produccion
Divisas -
Mano de obra calificada -
Mano de obra no calificada (SF) —
Impuestos —
Mano de obra contratada -
Semilla comprada -
Servicios de maquinaria y equipo -
Fertilizantes -
Pesticidas -
Cuotas de agua 185.983

Almacenamiento y comerciaizacion -

Crédito recibido -
Su servicio _

Salario fuera de la finca -
Ingresos no monetarios -

-108.775
-22.140
-8.252
~-3.443
—10.900

—603.557
—106.943
—91.989
—135.753
222.836
—191.422

166.649

47.946
603.344
217.630

126.568

—222.836
191422

-1.490.5%
1.329.946

INGRESO INCREMENTAL TOTAL -—1.066.158

101.799

—192.064

Nota: La suma de los parciales puede diferir del total debido al redondeo.

Fuente: Calculado a partir de los cuadros 12.4, 12.10, 12.11y 12.13.
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Fincas segun tamaio

500 Gobierno  Trabajadores
0-5 5-10 10-50 mas  (impuestos) no calificados  Total

- - - - —84975 - -934.728
- - - - - - ~197.957
—~ - - ~ - 35.756 ~83.430
~ - - - 21750 - -
-~ - - ~  —12524 - ~137.768
- - - - - - —67.455
-~ - - - - 2813 6565
- -~ - - - -~ —3.443
- - - - 11485 - -
- - - — 60356 - —663.913
-~ - - - - - ~106.943
- - - - - 27507 —64.392
- - - - 135.753 - -
13450 120969 326026  296.495 75.604 - 832.634
418 5430 17847 16991  —40686 - -
56696 98364 114898  227.763 — - 499,721
169862 75198 356641  426.783 - - 1028.484
258813  -2118 541933 260111 - - 1.058.739
249381 341466 - - - - 590.847
—11.145 —17654 —82414 -95948 20716 - —227.877
—4412 6988 -7218 —67% - - —25.410
-4p44 7356  —5753  —4884 - 6.791 —15.846
-3018  —4781  —8497  —9015 25311 - -
~7870 —102660 —226095 —226811 - - ~563.436
-29545  —7808 —76908 —52.388 - - -
-28914  —19.032 - - - - -
~152578 112612 —189.123 —149.031 - - -
—48301 —40546 64912 —63871 - - -
-37586 -30686 —62438 —55.273 - - -
~23898 -20354 —43215 —30.101 - - -
208653 240267 522820  498.85 - - -
—211791 218643 462853 —436.659 - - -
~164.101  —18.196 - - - - —182.297
6718 —27810 —37.477 - - - —58.569
258188 244450 613262  587.226 50.736 72957 670.39
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UN PROYECTO DE RIEGO

de riego y los servicios de apoyo, y luego como destino de las cuotas de agua
pagadas por los agricultores. En ambos casos, se trata de flujos originados
directamente en los estados financieros del proyecto. La segunda aparicidn,
referida a los efectos sobre la recaudacién de impuestos, se incluye por
separado para facilitar la interpretacion de las sumas verticales de las colum-
nas, las que, como puede observarse, coinciden con las de los cuadros 12.1y
12.4. Por iltimo, la columna Trabajadores no calificados se incluye para
registrar los ingresos adicionales que, como se verd, explican la diferencia
entre los salarios pagados a dichos trabajadores en el sector formal de la
economia y su ingreso en el sector de que provienen.

Por el lado de las filas, la parte superior del cuadro 12.14 contiene los
costos de riego y de los servicios de apoyo, ya descompuestos en sus requeri-
mientos totales de insumos no producidos y transferencias originados en los
cuadros 12.10 y 12.11, segin se trate de costos pagados por el gobierno o la
cooperativa. Del mismo modo aparecen los costos de adquisicién de las
semillas, los fertilizantes y los pesticidas por parte de la cooperativa. Los
ingresos de ésta por los servicios de maquinaria y equipo, almacenamiento,
comercializacién y ventas de insumos a los agricultores se incluyen como
contrapartida de las erogaciones de estos iiltimos en la parte inferior del
cuadro, lo que no es mds que una presentacién diferente del cuadro 12.4. La
diferencia es que las ventas de productos agricolas importados y las compras
de los restantes insumos aparecen descompuestas en sus requerimientos tota-
les de insumos no producidos y transferencias.

Para completar los cambios de ingresos originados por €l proyecto, sélo
resta incluir los efectos de la generacién neta de divisas sobre la recaundacién
de impuestos y los ingresos incrementales de los trabajadores no calificados.
Se estima que por cada $1,00 de divisas adicionales, el gobierno recibe $0,10
en impuestos, como saldo neto entre la mayor recaudacién por importaciones
y la menor recaudacién por exportaciones, o sea que RPCD = 1,1. El cambio
en la recaudacién tributaria atribuible al uso y generacién de divisas se con-
signa en la columna Gobierno (impuestos). Respecto a la mano de obra no
calificada, se ha distinguido entre salarios pagados en el sector formal (SF)
urbano de la economia (o equivalentes) y en el sector rural (SR). Ello se debe
a que en el sector formal urbano los salarios superan considerablemente a los
del sector informal, en un marco de desempleo alto y subempleo abundante.
Dado que en el margen, la mano de obra no calificada proviene del subempleo
en el sector rural, se tomé el salario prevaleciente en este Gltimo como
aproximaci6n a la VC del empleo adicional, el que result6 igual al 70 por
ciento del salario en el sector formal. Por ello, la diferencia entre ambos se
consigna como un ingreso incremental para los trabajadores no calificados del
sector formal. En el sector rural, los salarios pagados se consideran buenas
aproximaciones de la VC correspondiente, por lo que no se registran ingresos
incrementales por este concepto.
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DISTRIBUCION DE LOS BENEFICIOS NETOS
12.4 Los beneficios netos y su distribucién

Como se sefialé en la Parte I, para poder obtener una medida de los beneficios
“totales” atribuibles al proyecto es necesario disponer de un criterio de agre-
gacién o juicio de valor distributivo interpersonal. Si dicho juicio de valor es
el correspondiente a la version operativa del andlisis de eficiencia, una unidad
de ingreso adicional es igualmente valiosa cualquiera sea el nivel de ingreso
del receptor, y la suma de la columna 7otal seran los beneficios netos del
proyecto a precios de eficiencia, toda vez que se verifique la igualdad entre la
tasa de descuento y la rentabilidad de la inversién marginal. Esta ultima
columna es todo lo que requiere la version operativa del andlisis de eficiencia.
Sin embargo, si el juicio de valor distributivo interpersonal fuera otro, o no se
verificara la igualdad entre la tasa de descuento y la rentabilidad de la inver-
sién marginal, el cdlculo de los beneficios netos “totales” requiere conocer,
como se verd mds adelante en la Parte I, la distribucion de los cambios netos
de ingresos. Como ya se sefialé en la Parte I, ésta es la diferencia entre las
distribuciones de los cambios de ingresos generados por el proyecto y por el
curso de accién alternativo. Dado que la decisién de construir el sistema de
riego es la que da lugar a todos los demds flujos de ingresos, y que son los
fondos que financian su construccién aquéllos sobre los que estd tomédndose
una decisidn, el curso de accién alternativo es el que corresponde al otro uso
que se darfa a dichos fondos si el proyecto 10 se ejecutara. Los cambios de
ingresos a que este uso alternativo darfa lugar y su distribuci6n constituyen la
situacién sin proyecto correspondiente.
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CAPITULO 13

EXTENSIONES DEL USO DE TECNICAS
DE INSUMO-PRODUCTO: LA MANO DE
OBRA NO CALIFICADA

En el capitulo 10, las RPC de los insumos no producidos y las transferencias
(clementos del vector RPC/) fueron tratadas como exdgenas a la solucién del
sistema de ecuaciones [11.4]. Claro estd que éste no es el caso en la realidad,
ya que la estimacién de las RPCY, descansa en aceptar, en algin punto del
anlisis, el supuesto de igualdad entre precio de mercado y precio de eficien-
cia. Recuérdese que esto fue lo que se hizo, por ejemplo, en el capitulo 3 al
analizar la RPCD cuando se importan bienes intermedios, y en el capitulo 6 al
discutir la valuacién de la mano de obra calificada. Evitarlo requeriria la
formulacién de un modelo de equilibrio general y sus reglas de ajuste para
cambios en las demandas u ofertas de cada uno de los bienes y servicios
involucrados. Puesto que se considera que la estimacién de un modelo de este
tipo excede las posibilidades précticas, no se intentard plantearlo. Sin embargo,
en este capitulo se analizard un tipo de extension del modelo presentado en el
capitulo 10, que puede aplicarse si la disponibilidad de datos lo permite. Dicho
tipo de extensién aprovecha la l6gica del andlisis insumo-producto para in-
corporar los efectos de algunos cambios en la produccién de bienes y servicios
resultantes de la demanda adicional de insumos no producidos. El
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TRATAMIENTO EN LA MATRIZ

procedimiento consiste en tratar a los requerimientos directos de algunos
insumos no producidos como endégenos al sistema de ecuaciones [11.4]. A
titulo ilustrativo, se presentard el caso de la mano de obra no calificada y se
utilizaré el ejemplo de la seccién 6.6, en que €l costo al empleador de la mano
de obra no calificada se descompuso en: (a) el aumento en el ingreso moneta-
rio del trabajador (Aw); (b) el aumento en los ingresos del Instituto de Seguro
Social (ISS); (c) la variacién compensadora del trabajo adicional (d); y (d) el
salario ganado en la agricultura de exportacién (w*).

13.1 Tratamiento en la matriz

Como se menciond, el procedimiento consiste en tratar al costo de la mano de
obra no calificada como si fuera un insumo producido, incorporando a la
matriz [a;; f;] una fila i que “produce” mano de obra, y a la cual demandan
los otros sectores de acuerdo con sus respectivos coeficientes de costo al
empleador de la mano de obra no calificada. Esta fila “productora” de mano
de obra estd compuesta por los coeficientes resultantes de la descomposicién
del costo al empleador antes mencionada y que se presentan en el cuadro
13.1. Siguiendo con el criterio tradicional en el andlisis costo beneficio de
ignorar los efectos indirectos resultantes del gasto de los ingresos adicionales,
la transferencia Aw y el costo del bien no producido d” se asignan a la matriz
[f]. Los cambios de ingresos en la agricultura de exportacion representan
cambios en las exportaciones, cuyos efectos sobre las divisas y algunos servi-
cios no comerciados pueden incorporarse a la matriz.

De acuerdo con lo ya expuesto en capitulos precedentes (véase la expresion

Cuadro 13.1 Elaboracién de la columna “productora’” de mano
de obra no calificada

Notacién
Notacion Costo al Coefi- enla

Compasicién general empleador cientes matriz
Aumento en el ingreso

monetario del trabajador Aw 13712 043 t,
Aumento en [os ingresos

del ISS wit, 2232 0,07 fin
Variacion compensadora

del trabajo adicional d’ 9.566 0,30 f,
Ingresos en la agricuitura

de exportacion w* 6.377 0,20 a,
Total w! 31.887 1,00

a. Valores correspondientes al ejemplo numérico de la seccién 6.6
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EXTENSIONES DEL USO DE TECNICAS DE INSUMO-PRODUCTO

Cuadro 13.2 Elaboracién de la columna correspondiente a la
reduccion de las exportaciones

Notacién
Notacién Costo al Coefi- enla
general empleador  cientes matriz
Reduccidn en la oferta
de divisas q* p' 7873 1,23 1,
Impuestos a la exportacion —g*pPet, -315 -0,05 f,
Ahorro de costos de
transporte —q* p'°® tra* -79 -0,01 a,
Ahorro de costos de
comercializacién —g* p'* com* -1.102 -0,17 a,
Total w’* 6.377 1,00

[6.13]), si se acepta que w* es igual al valor puerta de finca del producto
marginal, se verifica que el salario pagado es igual a

wr = qxpfob — qxpfob tx —_ qxpfob tra* — qxpfob com*

el valor en divisas (expresadas en moneda nacional al TCE) de la reduccién de
exportaciones, menos los impuestos a la exportacién correspondientes, menos
los ahorros de costos de transporte y comercio respectivos.' La estructura
correspondiente a w* puede incorporarse a la matriz en la forma indicada en el
cuadro 13.2, en el que se continda utilizando el ejemplo numérico de la
seccién 6.6. Las reducciones en la oferta de divisas y en los impuestos a la
exportacién figurardn en la matriz de insumos no producidos y transferencias
[f.), y la reduccién de la demanda de servicios de transporte y comercio
aparecerd en la matriz de transacciones. Por iltimo, los aportes al ISS como
una transferencia originada por la contratacién de mano de obra no calificada
que no habria formado parte del sistema de seguridad social en ausencia de la
contratacién.

13.2 Un ejemplo numérico

A titulo de ejemplo, el tratamiento de la mano de obra no calificada presen-
tado en la secci6n precedente se incorporard a la matriz utilizada en el capitulo
12, cuadro 12.3. Para simplificar la exposicién, las columnas bp y bg del
cuadro 11.3 se han agregado en una sola, como si los sectores (2) y (3) fueran

1. Si el producto se exportara con algin grado de elaboracién, deberfan deducirse también los
costos respectivos.
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EXTENSIONES DEL USO DE TECNICAS DE INSUMO-PRODUCTO

privados (o publicos). Serd conveniente comenzar por reubicar la columna
wnc como una columna de la matriz la;). Esa es la columna (4) del cuadro
13.3. A continuacién, es necesario incluir la fila correspondiente que “pro-
duce” la mano de obra no calificada, cuyos coeficientes son los provenientes
de la columna Coeficientes del cuadro 13.2. Dicha fila “demanda” hacia atrds
por w* = 0,20 para incorporar los efectos de la reduccién de las exportaciones
q*. Ademds, contiene las transferencias correspondientes a los ingresos adi-
cionales Aw = 0,43 ¢*, la recaudaci6n adicional del ISS por w¢, = 0,07, ya
que se trata de trabajadores que en el margen se incorporan al sistema de
seguridad social, y la VC del trabajo adicional d/ = 0,30. La fila (5) corres-
ponde a la descomposicién de w* en sus efectos sobre las divisas (1,23), los
costos de transporte y comercio (—0,18) y la recaudacién de impuestos a la
exportacién (—0,05). Ahora, utilizando la nueva matriz de relaciones inter-
sectoriales, pueden obtenerse los requerimientos totales, directos e indirectos,
de insumos no producidos y transferencias, cuyos resultados se presentan en
el cuadro 13 .4.
De acuerdo con la construccién de la matriz, la fila (4)

[F,] = [0,215; 0,428; 0,070; 0,299; —0,007; ~0,010; 0,005]

serdn los requerimientos totales de insumos no producidos y transferencias
asociados a la contratacién de mano de obra no calificada por peso de costo al
empleador. Asi, por ejemplo, el costo al empleador de la mano de obra no
calificada contratada por el proyecto industrial del capitulo 9 ($31.887 del
cuadro 9.3), podrd descomponerse de acuerdo con lo presentado en la primera
columna del cuadro 13.5. Las restantes columnas recogen los cambios (direc-
tos e indirectos) en los ingresos de los restantes afectados, calculados y
asignados del mismo modo que en los casos anteriores, y cuya suma es igual
al valor a precios de eficiencia respectivo. Nétese que la fila correspondiente a
los aportes al ISS corresponde al ejemplo del cuadro 6.7. All{ se supone que el

Cuadro 13.4 Matriz de requerimientos totales de insumos

no producidos y transferencias

» div AW wt; dr wc’ t b’ Total
0,588 0,105 0,017 0,073 0,177 0041 ~0,001 1,000
0,576 0,103 0,017 0,072 0,185 0,034 0013 1,000
0,844 0,045 0,007 0,032 0,192 0008 0,128 1,000
w0215 0,428 0,070 0299  -0007 —0,010 0,005 1,000
. 1078 -0008 -0001 —0006 —0035  —0,051 0,023 1,000
Fuente: Calculada a partir de la matriz del cuadro 13.3

-
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UN EJEMPLO NUMERICO

Cuadro 13.5 Descomposicion del costo al empleador y
valuacidn a precios de eficiencia de la mano de obra
no calificada

Trabajadores
no Otras
Proyecto Gobierno calificados empresas Total
Divisas (div') —6.856 —686 — - —7.542
Aumento de los ingresos (Aw') —13.648 - 13.648 — -
Aportes al ISS (wf,) —2232 ~568 2.800 - -
Variacién compensadora (d") —9534 - - - —9.534
Mano de obra calificada (wc’) 223 - - - 223
Impuestos (f) 319 -319 - - -
Ganancias extraordinarias (0°) -159 - - 159 -
Total (costo al empleador)  —31.887 ~1573 16.448 159 —16.853

Fuente: Cuadro 6.7 y fila (4) del cuadro 13.4, para RPCD = 1,1.

beneficio que el trabajador recibe por su participacion en el sistema es igual al
costo de proporcionario (valuado a precios de mercado), y que la diferencia
entre dicho costo y el aporte al ISS es financiada por el gobierno.

La descomposici6n de la valuacién de la mano de obra no calificada que se
presenta en las filas del cuadro 13.5 no pretende sugerir que dicha descompo-
sicién deba incluirse al presentar el efecto distributivo del proyecto que se
analice. Para ello serd suficiente que el analista del proyecto disponga de la
composicién en porcentajes de la fila Tozal tomando como base el costo al
empleador, ya que ésta serd la cifra disponible en la documentacién del
proyecto. Dicha composicién, derivada del cuadro 13.5, se presenta en el
cuadro 13.6.

Por iltimo, cabe sefialar que puede utilizarse un procedimiento similar al
aqui presentado para el caso de las divisas. En efecto, dado que éstas han sido
tratadas como un insumo no producido en el margen, los requerimientos
totales div” deben interpretarse como una demanda adicional. Esta podré

Cuadro 13.6 Descomposicion de la valuacion a precios de
eficiencia de la mano de obra no calificada
(En porcentajes)

Trabajadores Otros
Proyecto Gobierno no calificados empresas Total
—-100,00 ~4,93 51,58 0,50 —52,85

Fuente: Cuadro 13.5.
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EXTENSIONES DEL USO DE TECNICAS DE INSUMO-PRODUCTO

afectar el tipo de cambio y, en consecuencia, la produccién de bienes comer-
ciados. Los efectos de esto iiltimo pueden incorporarse a la matriz, evitando
asi postular la igualdad entre precio de mercado y costo marginal de largo
plazo de la produccion de bienes comerciados.?

2. Véase la seccién 3.5 y Londero (1994).
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CAPITULO 14

PRECIOS DE CUENTA
DE LA INVERSION

El andlisis de los proyectos especificos presentado en los capitulos prece-
dentes, corresponde a la versién mds frecuentemente utilizada del llamado
andlisis “de eficiencia”. Como se sefial6 en los capitulos 1 y 8, dicha versién
operativa involucra el supuesto de igualdad entre la tasa de descuento y la
rentabilidad a precios de eficiencia de la inversion marginalmente desplazada.
En este capitulo se presentard una breve exposicién de las modificaciones
requeridas en dicho andlisis cuando el supuesto antes mencionado no es
vdlido, manteniendo los restantes juicios de valor en que descansa el andlisis
de eficiencia. En particular, se procurard destacar la importancia que en este
caso adquiere la cuantificacion de los cambios de ingresos segiin benefi-
ciarios.

En lineas generales, se seguird la presentacién de ONUDI (1972, Cap. 14),
a la que puede recurrirse para una exposicién mds detallada de algunos de los
temas considerados. El lector ya familiarizado con el trabajo de ONUDI
encontrard en este capitulo una presentacién sencilla de los precios de cuenta
de la inversién (valuada a precios de eficiencia) y de los fondos de inversién.
Ademds, podrd ver que para aplicar dichos precios de cuenta, es necesario
contar con las distribuciones de los cambios de ingresos generados por el
proyecto que se analiza y por el marginalmente desplazado.
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14.1 El concepto

Supéngase que se considera un proyecto cuya inversion a precios de eficiencia
es I, cuya rentabilidad es g,, durante €l tnico perfodo de vida ttil, y cuyos
beneficios serdn integramente destinados al consumo. En tal caso, el flujo de
costos y beneficios a precios de eficiencia serd

-LI(l+gq,)

Si se verifica que la tasa de descuento d es igual a g, el valor presente del
consumo generado por dicha inversién serd igual al consumo perdido por
invertir I, o sea

PR EY'S)
1 +d)

En tal sentido se dice que una unidad adicional de inversin es igualmente
valiosa que una unidad adicional de consumo. La situacién no cambia si al
cabo del primer perfodo se reinvierte a la tasa g,, una proporcién s,, de los
beneficios obtenidos, y los beneficios de la reinversién se consumen en el
segundo periodo. En tal caso, el flujo de cambios en el consumo (costos y
beneficios) generado por el proyecto y la reinversién serd

LI +q,)(0—-s,);5,1(1 +q,)°

En el periodo cero se pierde el consumo 7 para dedicarlo a la inversion. En el
periodo uno se obtienen los beneficios 7 (1 + g,,), de los cuales sélo una
proporcién (1 — s,) se consume y el resto se reinvierte. Por iltimo, en el
periodo dos se recupera lo invertido en el periodo uno [s,, 7 (1 + ¢,,)] mds los
beneficios adicionales g,, por unidad de inversién. Puesto que d = g, ¢l valor
presente del flujo de consumo serd nulo

- 2
I+ Id+gq,)(1-5,) + s, I+ q,) -0
(1+4d) (1 +d)?

y se verificard que

_ 1A+ g1 —s,) 4 s 1(1 + g,)?
(1 +4d A +d)?

{14.1]

el valor de la reduccién 7 en el consumo en el afio cero es igual al valor
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presente del consumo generado por el proyecto y la reinversién. Asf, cuando
se verifica que d = g,,, se dice que una unidad de inversién es, en el margen,
igualmente valiosa que una de consumo, en el sentido de que la reduccién del
consumo presente es igual al valor presente del consumo adicional futuro
generado por la inversién. También se dice que el precio de cuenta de una
unidad de inversién valuada a precios de eficiencia, o precio de cuenta de la
inversion, es igual a uno, o sea que un peso adicional de inversi6n genera una
corriente de consumo cuyo valor presente es uno. En el caso del ejemplo
simplificado de la expresion [14.1], el precio de cuenta de la inversion / serd
el valor presente del consumo generado por la inversién (miembro derecho de
la expresién [14.1]) expresado por unidad de la misma, o sea

A+4g,)0=5,) 5.0+ )’

Pinv -
a+4d 1+ d)y?

(14.2]

el que serd igual a uno, puesto que se supuso que d = g,,. Sin embargo, si g,
fuera mayor que la tasa de descuento, el valor presente de la corriente de
consumo generada por un peso adicional de inversién serd mayor que uno
(P™ > 1). En este ejemplo simplificado, el precio de cuenta de la inversién
depende de los valores de g,, y s,,. Cuanto mayor sea g,,, mayor serd P™"" para
una tasa de descuento y una propensién marginal al ahorro dadas. Al mismo
tiempo, dada una diferencia positiva entre g,, y d, el P™ serd mayor cuanto
mayor sea la propensién marginal al ahorro del receptor de los ingresos.

Si se verifica que el valor presente del consumo generado por una unidad
adicional de inversién es mayor que uno —o sea P > 1— el valor presente
del consumo neto adicional generado por un proyecto dependerd de la forma
en que se distribuyen los cambios de ingresos netos generados por el mismo
entre consumo e inversién. En otras palabras, dependerd de la distribucién
entre consumo e inversién de los cambios de ingresos generados por el pro-
yecto y por el curso de accién alternativo. Por lo tanto, la aceptacién del juicio
de valor distributivo interpersonal del andlisis de eficiencia no serd suficiente
para agregar los cambios de ingresos, hasta tanto éstos no hayan sido distri-
buidos entre consumo e inversién y estos ultimos hayan sido expresados en
unidades de consumo. Recién en este momento serd posible hablar de contri-
buciones al “bienestar econémico total” o beneficios. Este procedimiento
implica utilizar el consumo (cualquiera sea su distribucién) como numerario,
si bien nada impide elegir la inversién como unidad de cuenta y expresar el
consumo adicional en dicho numerario.!

1. El lector puede haber encontrado en la literatura la recomendacién de que cuando g > d,
debe utilizarse ¢ 0 un promedio ponderado de ¢ y d como tasa de descuento (Harberger, 1973).
ONUDI (1972, sec. 13.4), Feldstein (1973) y Ray (1984) han demostrado que estos enfoques
son, en general, incorrectos, y s6lo se los menciona por ser, curiosamente, muy difundidos.
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14.2 Algunas férmulas sencillas para su cdlculo

En la seccidn precedente, la utilizacién de un ejemplo de sélo dos periodos
permitié definir el concepto de precio de cuenta de la inversién y deducir una
expresion sencilla para el mismo. En esta secci6n se deducirdn algunas f6rmu-
las sencillas para el P* basadas también en supuestos simplificadores, aun-
que menos exigentes.

Para comenzar, supéngase que se analiza un proyecto cuya inversion, que
se efectda integramente en el afio cero, es I, valuada a precios de mercado ¢
I, — T, valuada a precios de eficiencia, en que T son las transferencias que
explican la diferencia entre el valor a precios de mercado y a precios de
eficiencia. Comenzando en el afio uno, el proyecto generard ingresos anuales
Y (r=1,2,...)aperpetuidad, que se destinan integramente al consumo, por
lo que ya estdn expresados en el numerario. El flujo de cambios de ingresos
generados por el proyecto serd entonces

=T Y5 o 5 Y, [14.3]

El curso de accién alternativo al que se analiza constituye un uso distinto de
los fondos I,, ya que ésta es la variable que controla quién toma las decisiones
y la que a su vez da origen a los cambios de ingresos Y, generados por el
proyecto. Supéngase que dicho uso alternativo es otro proyecto, cuya inver-
sién también es [ valuada a precios de mercado e [, — T3 valuada a precios
de eficiencia. Dicha inversién alternativa genera una corriente de cambios de
ingresos constante ¢ igual a g (I, — TF") por afio a perpetuidad, la que también
se destina {ntegramente al consumo. Por lo tanto, el fluyjo de cambios de
ingresos del proyecto alternativo serd

L —T5qla—TH; gy —TH; ... (14.4]

en que g son los cambios de ingresos, excluida la transferencia T, por unidad
de inversién expresada a precios de eficiencia. Dado que en este ejemplo, g es
un rendimiento a perpetuidad, es también la tasa interna de retorno del pro-
yecto.? En efecto, el valor presente de la corriente [14.4] serd

_(IO_TZI)+ EM

=~ (I~ T
S +gy U= T5)

had 1
tqU-TH Y ——
q O)El 1+q

2. Véase el Apéndice E para una clarificacién de la diferencia entre ¢ y la tasa de retorno.
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y recordando que para todo i > 0 se verifica que

L 1 [14.5]
i

Sa+iy

el valor presente de los cambios de ingresos del proyecto alternativo serd cero
alatasagq.

Ahora es posible calcular el valor presente de los cambios de ingresos netos
generados por el proyecto que se analiza, como el valor presente de la diferen-
cia entre los flujos [14.3] y [14.4], o sea

- qy,— TP
VPQAY) = (I, ~ TT) - 0“0
@n = = 15) = (o = ‘;? 1+d)’ E, (1 + dy

Haciendo uso de la expresién [14.5] y efectuando las operaciones entre los
dos primeros miembros del lado derecho se llega a

_ n __Y___g — m
VPAY) = (T, — T} )+,21 T+dy d Uy = T [14.6]

Recordando que se supuso que los cambios de ingresos generados (excluida la
inversién) por ambos proyectos se destinan al consumo, si 7, — T es nulo o
se destina también al consumo, la expresién [14.6] serd el valor presente de
los beneficio netos (a precios de eficiencia) atribuibles al proyecto que se
analiza. Si se supone que la diferencia 7, — T§' es nula para todo efecto
prictico, la expresién anterior es idéntica a la proporcionada por ONUDI
(1972) para el caso en que todos los ingresos generados por la inversion se
consumen.? Nétese ahora que el iltimo término de [14.6] es el valor presente
del consumo generado por invertir, en el proyecto alternativo, bienes y servi-
cios por un valor de /, — T}" a precios de eficiencia. Puesto que g/d expresa
dicho valor presente por unidad de inversién valuada a precios de eficiencia,
ése serd el valor del precio de cuenta de la inversién, o sea

P = [14.7]

NN

Esta expresién permite comparar las “recetas” de la versi6n operativa del
andlisis de eficiencia, o sea cuando se cumple la igualdad ¢ = d, con los

3. Véase ONUDI (1972, Cap. 14, sec. 14.1).
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PRECIOS DE CUENTA DE LA INVERSION

resultados de suponer que g # d cuando todos los ingresos generados se
consumen. Si se acepta la aproximacién T, = T* y se verifica que ¢ = d, la
expresién [14.6] podrd expresarse como

ket B

1

=1 (1 +ay

VP(AB) = — (I, — Ty +

que es el valor presente de los beneficios netos del proyecto, calculado de
acuerdo con la versién operativa del andlisis de eficiencia. Si bien no hay
razones para suponer que la igualdad T, = T se verifica estrictamente, en la
mayoria de los casos pricticos las diferencias serdn minimas y el problema
puede ignorarse. Sin embargo, la igualdad ¢ = d no puede simplemente
suponerse. S6lo puede ser la conclusion de una discusién més detallada sobre
la tasa de descuento y de una investigacién empfrica sobre la rentabilidad a
precios de eficiencia de las inversiones marginalmente desplazadas.

La presentacién del flujo de cambios de ingresos del proyecto alternativo a
partir de la inversién valuada a precios de eficiencia (expresién [14.4]),
permiti6é deducir el precio de cuenta de la inversion tal como éste se define en
ONUDI (1972), que es la versién mds difundida de este concepto. Sin em-
bargo, como s¢ verd més adelante, resultard mds conveniente presentar el
flujo de cambios de ingresos de la inversion alternativa en una forma ligera-
mente distinta. En vez de utilizar ¢, los ingresos por unidad de inversién del
proyecto alternativo cuando los flujos estdn expresados a precios de eficien-
cia, puede utilizarse un coeficiente de ingresos por unidad de fondos de
inversion (g’) tal que

g Ihy=qly— Ty
En consecuencia, el flujo de cambios de ingresos del proyecto alternativo serd
-1y q' In;q' Iy; ... [14.8]

y el valor presente de los cambios de ingresos netos atribuibles al proyecto
que se analiza serd

) — _— m - 4.
VP(AY) G-T)+U,- T + El T a El YT [14.9]

Suponiendo ahora que T, — T7" también se destina al consumo, y siguiendo
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los mismos pasos que en el caso anterior, la expresién [14.9] puede presen-
tarse como el valor presente de los beneficios netos

VPGB = (T, = T + T d)' %10 [14.10]

en que

Pinv= q_
d

es el precio de cuenta de los fondos de inversién I,

14.3 El precio de cuenta de los fondos de inversion cuando se reinvierte
parte de los beneficios

En la seccién precedente se dedujo un precio de cuenta de los fondos de
inversion para el caso en que todos los ingresos generados por ambos proyec-
tos —el que se analiza y el alternativo— se destinan al consumo. Sin embargo,
parte de los ingresos serdn reinvertidos, por lo que la expresi6n para el P/
deberd tomar en cuenta también el valor presente del consumo originado en la
reinversién de los ingresos generados. Supéngase inicialmente que las pro-
pensiones marginales al ahorro sobre los cambios de ingreso generados por
ambos proyectos son iguales a s, y que la reinversién de dichos ahorros se
efectia en ambos casos a la tasa g, de donde a su vez se consume una
proporcién (1 — 5) y se reinvierte una proporcion s, también a la tasa g, y asi
sucesivamente. En tal caso, el valor presente del flujo incremental de con-
sumo (beneficios) atribuible al proyecto que se analiza serd

Y, [(1 - 5) + s P™]
— Tm — )finv
VP(AB) = (T, — T) [(1 —s) + s PA™] + E a+dy

- @' L[(1 = 5) + s PfinY) g d),

[14.11]

La diferencia entre esta forma de expresar los beneficios netos y la utilizada
en [14.10] es que cada cambio en los ingresos ha sido descompuesto en
consumo (I — s) e inversi6n (s), y esta dltima ha sido expresada en unidades
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de consumo a través del P# o valor presente del consumo generado por
unidad de fondos de inversién. Si se denota por AC el valor presente del
consumo generado por el uso de [, en el proyecto alternativo, se tendrd que

- 1
t=1 (1 + d)t

AC = q' I, [(1 - 5) + s Pf™]

Utilizando la identidad [14.5] y dividiendo ambos miembros por /; se obtiene

AC _¢'[d -5+ § Pfinv]

pfinv — [14.12]
de donde puede despejarse P/* como
Pfinv = E_—ﬂ_ [14.13]

d—sq

Esta expresion es similar al precio de cuenta de la inversién deducido en
ONUDI (1972), sélo que este tltimo es un corrector de la inversion valuada a
precios de eficiencia, mientras que P/ es un corrector de los fondos de
inversién. La expresion para el P de ONUDI (1972) puede deducirse por el
mismo procedimiento aquf seguido, expresando los flujos de ingresos genera-
dos por los proyectos (analizado y alternativo) en funcién del valor a precios
de eficiencia de los bienes y servicios que se “invierten”.

Ahora bien, a partir de [14.12] puede despejarse el valor presente del
consumo generado por la inversién de los fondos I, en el proyecto marginal
alternativo como

AC = [, pfw

Por lo tanto, el valor presente del consumo incremental atribuible al proyecto
que se analiza (expresion [14.11]) puede escribirse ahora como

VP(AB) = (T, — T) [(1 — s) + s P™]
[14.14)

SN =9+ P,

=1 (1 +4dY

+

Si ahora se supone que el uso alternativo de los fondos /, es sélo par-
cialmente la inversién, debe modificarse la expresién precedente para
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VP(AB). Por ejemplo, si en ausencia del proyecto que se analiza, sélo una
proporcion a de los fondos se hubiera dedicado a la inversion y el resto
(1 — a) al consumo, la expresi6n [14.14] se modificaria a

VPAB) = (T, —aT?)[(1 —s) +sP™] — (1 —a) Ty
(14.15]

od — inv
+ 3 Y, [(1 —5) + s P —LaP™ 4+ (1 - )
=1 (1+a)

Nétese en estas formulaciones el supuesto de que las propensiones
marginales al ahorro sobre los beneficios totales son iguales para ambos
proyectos, el que se analiza y el alternativo. Dado que los ahorros generados
sobre los cambios de ingresos Y, pueden expresarse como

sY,=Zs'Y§

en que i indica el individuo o grupo de individuos, y los del proyecto alterna-
tivo como

58 o= 3 sila' Iy

el supuesto de igualdad de las propensiones marginales de ahorro (s = s,)
implica, desde un punto de vista prictico, o bien una casualidad o bien una
distribucién idéntica de los cambios de ingresos por grupos definidos segiin
sus propensiones marginales al ahorro. A ello se debe que en las expresiones
[14.14] y [14.15] los resultados sean independientes de la distribucién de los
cambios de ingresos generados por el proyecto alternativo. Este y otros su-
puestos simplificadores pueden abandonarse sin introducir complicaciones
importantes. En primer lugar, no es necesario considerar que los proyectos
que se comparan tengan una vida itil infinita, por lo que en lo sucesivo
tendrdn una vida 1itil de n afios. En segundo lugar, se supondrd ahora que las
propensiones marginales al ahorro sobre los cambios de ingreso generados por
cada uno de los dos proyectos son distintas, ya que distintas son las distribu-
ciones de dichos ingresos segiin afectados (beneficiados y perjudicados) por
cada proyecto. También se abandonard el supuesto de que la inversién se
efectia en el primer afio y rinde beneficios a partir del segundo. Por tltimo, se
abandonari el supuesto de que el proyecto marginalmente desplazado genera
ingresos constantes en cada afio. Sin embargo, se mantendrdn los supuestos de
una propension marginal al ahorro tinica sobre los ingresos generados por las
reinversiones y de un coeficiente ¢’ de beneficios a perpetuidad por unidad de
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Cuadro 14.1 Flujo de ingresos generados por el proyecto
marginalmente desplazado

h h+1 t ces n
Consumo (1—=sa) YT (1—5a) Y7 e (1=s,) Y7 cee (1-sn) Y7
Anorro Sn YR [ £ oo Sn YT oo Sp YT

fondos reinvertidos. Con estos cambios, la expresion [14.14] puede reformu-
larse como

LY —s,) + s, PR

VPB) = (T = T™)[(1 =) + 5, P + 3 d +dy

[14.16]

% YA s, + s, PR
2% (1 +ay

en que los sub o supraindices indican lo siguiente:

m: correspondiente al proyecto marginalmente desplazado

g: correspondiente a los receptores de las transferencias T. Para no
complicar atin mds la notacién, no se distingue entre receptores de
las transferencias de uno y otro proyecto

a: correspondiente al proyecto que se analiza

Ahora es simple demostrar que P/™ depende sélo del coeficiente de benefi-
cios de las reinversiones (g') y de la propensién marginal al ahorro sobre los
ingresos generados por dichas reinversiones. Para ello puede considerarse
cualquiera de los flujos comprendidos en la expresién [14.16}; por ejemplo, el
correspondiente a la inversién marginalmente desplazada. Esto generara los
flujos de consumo y ahorro que se consignan en el cuadro 14.1. Cada uno de
estos ahorros Y s, se invertird a la tasa ¢’ generando un valor presente al afio
tigual a

Y™ q' {1 = s) + s P
a+dy

vPAC) = 3 2n
j=

enquej = (t + 1) — t, o sea, el aiio siguiente a aquél en que se efectdan los
ahorros (inversidn). Siguiendo los mismos pasos que en los casos anteriores,
se tiene que

5. Y7 q [(1 = ) + s PI™]
d

VP(AC) =
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El valor presente del consumo generado por unidad de fondos de inversién o
precio de cuenta de dichos fondos serd entonces

VP(AC)  q'(1—s) +q'sP™
s, Ye d

Pfinv =

de donde puede despejarse

(1-9q
d—sq’

pfinv =

Este P/ es el que se utilizard ahora para calcular el valor presente del
consumo generado por las reinversiones a que dan lugar los flujos de ingresos
incrementales de la expresi6n {14.16].

Ahora el lector puede regresar a la expresién [14.16] y observar que la
misma puede presentarse también como la suma de las adiciones netas al
consumo y al ahorro (expresado en unidades de consumo) atribuibles al pro-
yecto analizado. Sin embargo, los ahorros generados por cada uno de los
proyectos dependeran de las propensiones marginales al ahorro de los afecta-
dos, beneficiados o perjudicados. Por ejemplo, dichas propensiones depen-
derdn de su nivel de ingreso, de que se trate de grupos urbanos o rurales, etc.
En otras palabras, estimar los ahorros atribuibles a un proyecto requiere no
s6lo estimar la distribucién de los cambios de ingresos generados por el
proyecto seguin grupos de beneficiarios, sino también la generada por el
proyecto alternativo. Ademds, dado el propdsito perseguido, los beneficiarios
deberfan agruparse seglin sus propensiones marginales al ahorro. Puesto que
dicha distribucidn de ingresos incrementales es la sintesis de los cambios en
los ingresos atribuibles al proyecto, la proporcién de ahorros correspondiente
deberd ser corregida por un precio de cuenta de los forndos de inversién.

Por iltimo, corresponde sefalar que la existencia de propensiones
marginales al ahorro o rentabilidades ¢’ distintas entre, por ejemplo, el sector
publico y el privado, requiere de precios de cuenta de la inversién especificos
a cada sector. Esto da lugar a férmulas para los mismos que dependen de los
cambios de ingresos que las reinversiones en un sector generan para el otro, y
cuyo tratamiento excede los propésitos de este trabajo.*

14.4 Un ejemplo

En el capitulo 9 se analiz6 un proyecto industrial sobre la base del supuesto de
igualdad entre la tasa de descuento y la rentabilidad a precios de eficiencia de

4. Véase ONUDI (1972).
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la inversién marginalmente desplazada. En efecto, el valor presente de esta
ultima era préximo a cero. En esta seccién se analizard nuevamente el pro-
yecto en el supuesto de que la rentabilidad de las inversiones marginalmente
desplazadas es mayor que la tasa de descuento. Dicho andlisis se efectuard en
dos alternativas; la primera suponiendo que se desconoce la distribucién de
los cambios de ingresos generados por el proyecto alternativo, y la segunda
suponiendo que dicha distribucién es conocida.

El primer paso es contar con una estimacién de Pfv_ o sea conocer la tasa
de descuento y contar con estimaciones de los pardmetros ¢' y 5. A titulo de
ejemplo, sean

d =0,05
q = 0,08
s =028
de donde resulta

(1 - 0,28) x 0,08
0,05 — 0,28 x 0,08

P = 2,09

pfinv —

El segundo paso es contar con la distribucién de los cambios de ingresos
generados por el proyecto que se analiza. Esta se presenta en el cuadro 14.2, y
corresponde a la presentada en el cuadro 9.10 con algunos cambios de forma
introducidos para facilitar el andlisis. En particular, se ha detallado el finan-
ciamiento del proyecto para posibilitar la discusién del uso alternativo de
dichos fondos. La inversién valuada a los precios pagados por el proyecto
($145.000 + $11.600) se financia con créditos de largo plazo ($86.000), un
linea renovable de créditos de corto plazo ($11.600) y fondos propios de los
patrocinadores del proyecto ($59.000).

Recuérdese de lo expuesto en el capitulo 9, que se trata de un proyecto
presentado al Banco Nacional de Desarrollo (BND) para su financiamiento, y
que el objeto del andlisis costo beneficio es proporcionar informacion para
tomar la decisién de financiarlo o no, o sea otorgar o no el crédito de largo
plazo cuyo valor presente es $86.000. Puesto que la decisidn de ejecutar el
proyecto no estd en las manos del BND, éste sélo puede plantearse las si-
guientes alternativas: (a) otorgar el préstamo, lo que equivale a la situacién
con proyecto; y (b) no otorgarlo, lo que no necesariamente equivale a una
situacion sin proyecto, ya que sus patrocinadores pueden buscar y obtener
financiamiento alternativo. Comiéncese por suponer que la decisién de no
otorgar el financiamiento equivale a una situacién sin proyecto, ya que no
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PRECIOS DE CUENTA DE LA INVERSION

existen fuentes alternativas. Ahora bien, la caracterizacion precisa de la situa-
cidn sin proyecto requiere conocer el uso alternativo de los fondos. El BND
sabe que el uso alternativo de sus $86.000 es el financiamiento de otros
proyectos industriales, aunque desconoce cudles. Se sabe también que de no
otorgarse el préstamo, los $59.000 de aporte de los patrocinadores también
serfan destinados a la inversién a través de su asociacién con otros empresa-
rios industriales, reduciendo asi la demanda de crédito para inversion de éstos
y permitiendo el financiamiento de inversiones adicionales por $59.000. Por
ultimo, y con relacidn al crédito de corto plazo, se supone que las inversiones
que se efectuarian en la situacion sin proyecto demandarian un volumen de
fondos aproximadamente igual. Por lo tanto, en la situacidn sin proyecto, los
$156.600 también serfan destinados a la inversién, aunque se desconoce a qué
proyectos especificos. De lo arriba expuesto resulta que las transferencias
entre Empresas industriales y entre éstas y el gobierno, tendrian lugar tam-
bién en la situacién sin proyecto, por lo que se cancelan al calcular el flujo
neto “con menos sin”. Respecto a la transferencia a los trabajadores no
calificados originada en la inversién, ésta seria distinta para proyectos distin-
tos. Sin embargo, como no se conocen las inversiones alternativas, se supone
que éstas tltimas generarian una transferencia igual, por lo que también se
cancela al calcular los flujos netos.

La tnica caracteristica conocida de las inversiones alternativas es su renta-
bilidad, por lo que los beneficios netos del proyecto (el consumo incremental
generado) puede calcularse utilizando la expresién [14.14] presentada en la
seccién precedente.

VP(AB) = (T, — TH) [(1 — 5) + s P™]
[14.14]

— finv
; SHM =9 +sPm)

“ (1 " d)! - IOPlnv

o

Puesto que en este caso se supone que T y T, son iguales en monto y
distribucion, la expresion para los beneficios netos se reduce a

Y, [(1 —s) + s P
VP(AC) =
(4 Ek 1+ dy

N

en que los Y, corresponden a la fila Ingresos y costos corrientes del cuadro
14.2. Es necesario ahora calcular la composicién de dichos cambios de in-
greso en consumo y ahorro. A tal efecto, el analista debe asegurarse que la
distribucion de los cambios de ingreso con que trabaja es la final, o sea que no
existen traslaciones aun no registradas. Un ejemplo contribuird a aclarar lo
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Cuadro 14.3 Destino de los ingresos corrientes netos
del proyecto industrial

(En $)

Consumo Inversion Total
Empresas 114.965 61.905 176.870
Trabajadores 16.093 - 16.093
Gobierno 46.426 11.607 58.033
Total 177.484 73512 250.996

Fuente: Calculado a partir del cuadro 14.2.

anterior. Como se recordard del capitulo 9, los $4.200 que las Otras empresas
reciben como ingreso adicional originado en los Ingresos y costos corrientes
corresponden a una reduccién de precios que, se supuso, dichas empresas no
trasladan hacia adelante a través de los precios. Si dicha traslacién existiera y
no hubiera sido aun registrada en la distribucién de los cambios de ingreso, la
misma deberd consignarse con anterioridad a la descomposicién de dichos
cambios en consumo e inversién. De lo contrario, podrian estarse utilizando
propensiones marginales al ahorro que no corresponden a las de los verda-
deros receptores finales.

De acuerdo con los datos disponibles, se han estimado las siguientes pro-
pensiones marginales al ahorro: (a) la propension marginal al ahorro de las
empresas, lo que incluye el proyecto y las otras empresas, es 0,35; (b) la de
los trabajadores no calificados es nula; y (c) la del gobierno sobre sus ingresos
corrientes es 0,20. Por lo tanto, los cambios de ingresos en cuestién pueden
descomponerse de acuerdo con lo consignado en el cuadro 14.3.

Ahora es posible calcular el valor presente de los beneficios netos generados
por ¢l proyecto como

VP(AC) = 177.484 + 73.512 x Pf* — 156.600 Pfr
que para P = 2,09 resulta ser
VP(AC) = 3.830

Este resultado indica que el valor presente del consumo generado por el
proyecto que se analiza es mayor que el que resulta de dedicar los fondos de
inversién que requiere al financiamiento de otros proyectos con un coeficiente
de beneficios a perpetuidad g’ del 8 por ciento sobre los cuales se reinvierte el
28 por ciento.

Como puede observarse, la distribucién segiin beneficiarios de los cambios
de ingresos generados por el proyecto desempeiia un papel fundamental en el
resultado, ya que de ella depende el destino de los fondos entre consumo e
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inversién. El resultado cambia si se redistribuyen los cambios de ingresos
generados por el proyecto. Por ejemplo, el lector puede verificar que un
cambio de los impuestos directos afecta el valor presente de los beneficios
netos debido a que, en el ejemplo hipotético utilizado, la propensién al ahorro
de las empresas es distinta que la del gobierno.

Considérese ahora el caso en que se conoce el o los proyectos que serian
financiados si se decidiera no otorgar el crédito al proyecto que se analiza.
Para comparar los cambios de ingreso de los proyectos es necesario contar
también con la distribucién de dichos ingresos para los proyectos alternativos,
la que se presenta sintéticamente en el cuadro 14.4.

El resultado esperado del uso alternativo de los $86.000 presenta un coefi-
ciente g pricticamente idéntico al del proyecto antes analizado, pero difiere
considerablemente en la distribucién de los cambios de ingresos generados.
Ello afectard las proporciones en que dichos ingresos serdn destinados al
consumo y a la inversion y, por esa via, el resultado de la comparacion de las
alternativas. Para efectuar dicha comparacién, puede comenzarse descompo-
niendo los cambios de ingresos generados por cada alternativa en fondos cuyo
uso alternativo o destino, segiin corresponda, es el consumo o la inversién.
Luego se calculan los saldos incrementales de consumo e inversién que resul-
tan de ejecutar el proyecto que se analiza y, en consecuencia, de no ejecutar el
proyecto alternativo. Por iltimo, se valdan los fondos incrementales de inver-
sién con el P y se suman a los fondos incrementales de consumo respec-
tivos.

En el caso del ejemplo que se analiza (cuadro 14.2), el proyecto utiliza
fondos cuyo uso alternativo es la inversién por un valor presente de $156.600,
dando lugar a transferencias a los trabajadores no calificados por $2.139 y al
gobierno por —$11.710. Dicha inversién genera una corriente de ingresos,
cuyo valor presente es $250.996, compuesta por $177.484 de gasto estimado
en consumo y $73.512 de gasto estimado en inversiones. Por lo tanto, y de
acuerdo con las propensiones marginales al ahorro que se utilizan, los ingre-
sos generados por el proyecto que se analiza pueden descomponerse de
acuerdo con lo consignado en el cuadro 14.5.

En el caso de los proyectos alternativos supdéngase, por ejemplo, que los
fondos propios de los patrocinadores y el financiamiento de corto plazo tam-
bién tienen como uso alternativo la inversion, y que se aplican las mismas
propensiones marginales al ahorro de las empresas, los trabajadores no califi-
cados y el gobierno. Ahora, conocido el uso alternativo del financiamiento y
las propensiones al ahorro sobre los ingresos netos corrientes, puede calcu-
larse la distribucién de los cambios de ingreso de los proyectos alternativos
entre consumo e inversién, siguiendo el mismo procedimiento utilizado para
el proyecto que se analiza. Los resultados correspondientes se consignan en el
cuadro 14.6.
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PRECIOS DE CUENTA DE LA INVERSION

Cuadro 14.5 Distribucion de los cambios de ingreso generados
por el proyecto industrial segin origen y destino

(En $)
Destino

Origen Consumo Inversion Total

Inversiones -7.228 —158.942 -166.171
« financiamiento - —156.600 —156.600
* transferencias a los trabajadores 2139 — 2139
» transferencias al gobierno —-9.368 —2.342 -11.710

Ingresos y costos corrientes 177.484 73.512 250.996
* ingresos netos de las empresas 144.965 61.905 176.870
o transferencias a los trabajadores 16.093 - 16.093
o {ransferencias al gobierno 46.426 11.607 58.033

Total 170.255 —85.430 84.825

Fuente: Cuadros 14.2y 14.3.

Para comparar ahora el proyecto que se analiza versus el curso de accién
alternativo, se considera la diferencia entre lo que se obtiene del primero y lo
que se obtendria del segundo. En este caso, lo anterior equivale a comenzar
por calcular la diferencia entre los cuadros 14.5 y 14.6. De ello se obtiene

Consumo Inversién Total
Proyecto analizado 170.255 —85.430 84.825
Proyecto alternativo —173.085 —(—88.210) —84.875
—-2.830 2.780 -50

Cuadro 14.6 Distribucion de los cambios de ingreso generados
por los proyectos alternativos segiin origen y destino
(En $)

Destino
Origen Consumo Inversion Total
Inversiones -3.931 —162.244 —166.175
« financiamiento - —160.000 —160.000
« fransferencias a los trabajadores 5.045 - 5.045
« fransferencias al gobierno -8.976 -2.244 -11.220
Ingresos y costos corrientes 177.016 74034 251.050
« ingresos netos de las empresas 123.630 66.570 190.200
« transferencais a los trabajadores 23530 - 23530
« transferencias al gobierno 29.856 7.464 37.320
Total 173.085 —88.210 84.875

Fuente: Cuadros 14.2y 14.3.
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que el proyecto analizado genera menos consumo directo, pero utiliza menos
fondos de inversi6n netos. Al valuar estos iltimos con el P = 2 (9,

—2.830 + 2.780 PF» = 2.980

resulta que al considerar el consumo generado por el efecto diferencial de los
proyectos sobre los fondos para inversion, el proyecto analizado genera més
consumo total (directo e indirecto) que los alternativos.



CAPITULO 15

PONDERACIONES DE DISTRIBUCION
INTERPERSONAL

Hasta ¢l momento, cada vez que se presentd el problema de la agregacion
interpersonal de variaciones compensadoras, se recurrid al juicio de valor del
andlisis de eficiencia, o sea que las VC de todos los afectados reciben la
misma ponderacidn. Este capitulo tiene por objeto presentar en forma sucinta
las implicaciones operativas de abandonar dicho juicio de valor y sustituirlo
por otro que adjudica ponderaciones distintas segiin el nivel de consumo del
afectado. El tratamiento de los fundamentos y célculo de dichas pondera-
ciones serd de cardcter introductorio; el lector interesado en analisis mas
detallados puede consultar Ray (1984) y Lal (1972). Debe también men-
cionarse que el abandono del juicio de valor distributivo interpersonal del
andlisis de ‘“eficiencia” ha sido objeto de una ardua controversia, cuyas
caracteristicas no estdn cubiertas por la presentacin subsiguiente.'

1. Al respecto, puede consultarse Balassa (1977), Harberger (1978, 1980), Layard (1980),
Little y Mirrlees (1974, Cap.4), Mishan (1974 y 1982b), Ray (1984) y Schwartz y Berney
(1977).
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PLANTEAMIENTO GENERAL

Grifico 15.1 Ponderaciones mayores para los niveles
de consumo mas bajos

w(c)

WEl)  Lemsmnmmenn

w(c, )

w(cy)

cf ¢, cl c
15.1 Planteamiento general

Si distintas personas reciben distintas ponderaciones, es necesario explicitar
los juicios de valor en que estdn basadas dichas ponderaciones. Los enfoques
que se procurard de sintetizar a continuacin estdn basados en el siguiente:
una unidad de consumo adicional es igualmente valiosa para todas las per-
sonas que tienen el mismo nivel de consumo, pero una unidad de consumo
adicional es mds valiosa (o sea, recibe una ponderacién mayor) cuanto menor
sea el nivel de consumo del receptor. Asi, una unidad de consumo adicional
para todo individuo i cuyo nivel de consumo en el afio 7 sea ¢!, recibird una
ponderacion w(c!), mientras que una adicional para todo individuo j cuyo
consumo sea mayor (c¢/ > c¢}), recibirdé una ponderacién menor
[w(c)) < w(c’)]. Tal juicio de valor puede representarse, por ejemplo, en la
forma elegida en el grafico 15.1, en que ¢, indica el nivel de consumo per
cdpita en el afio . Ahora serd conveniente seleccionar un nivel de consumo
por persona en cada momento del tiempo, como unidad de cuenta para ese
momento. Para facilitar la posterior comparacién con el tratamiento de la tasa
de descuento presentado en la seccién 8.4, se seleccionard el consumo per
cépita en cada afio.? Asi, la ponderacién que reciben las VC del individuo i en
el afio r serd

w(c,)

2. Algunos autores prefieren seleccionar como base de comparacién lo que denominan “nivel
de ingreso critico™ (Scott et al., 1976, Cap. 3) o “nivel de consumo base” (Little y Mirrlees,
1974, sec. 13.13).
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PONDERACIONES DE DISTRIBUCION INTERPERSONAL

que indica cudntas veces mds valiosa es en el afio ¢ una unidad adicional de
consumo para la persona con un nivel de consumo ¢/ en relacién a una
persona con el nivel de consumo per cépita.

Considérese ahora el caso en que la inversién total puede expandirse hasta
el punto en que se incluyen todos los proyectos cuya rentabilidad (a los
precios resultantes del juicio de valor distributivo interpersonal que se utilice)
sea superior a la tasa de descuento. De este modo, una unidad adicional de
consumo para el nivel per cdpita es igualmente valiosa que una unidad adicio-
nal de inversién, y el andlisis no requiere utilizar precios de cuenta de la
inversién. Si un proyecto, afecta en el afio ¢ a la persona i en VC:, el producto
u! VCi expresa la VC de la persona con un consumo c: en unidades equivalen-
tes para la persona con el nivel per cdpita. Porlo tanto,

B =2 uVC,
i

serdn los beneficios en el afio ¢ expresados en unidades equivalentes para el
nivel per cdpita. En otras palabras, aumentar en el afio ¢ el consumo del
individuo i en VC: es, de acuerdo con el juicio de valor distributivo interper-
sonal, equivalente a aumentar el consumo de una persona con el nivel per
cdpita en ¥} VC'.

Ahora puede verse claramente que el andlisis de eficiencia, en lo que se
refiere a 1a representaci6n de los juicios de valor distributivos interpersonales,
es un caso particular del andlisis aquf presentado, e implica una funcién w(c)
que en el grafico 15.1 seria una recta horizontal. De alli que las ponderaciones
ui sean todas iguales a la unidad y los beneficios a precios de eficiencia en un
afio ¢ puedan calcularse simplemente como

B,= 3 VCi
H

15.2 Ponderaciones interpersonales e intertemporales. Su relacién

En la seccién 8.4, al analizar la tasa de descuento fundamentada en el princi-
pio de la “utilidad marginal decreciente del consumo”, se menciond al pasar
que tal enfoque no era coherente con ponderaciones interpersonales iguales
para todos los afectados. Si una unidad adicional de consumo futuro se des-
cuenta en relacién a una presente porque la generacién futura tendrd un nivel
mis alto de consumo per cépita, del mismo modo una unidad adicional de
consumo presente para un rico deberia recibir una ponderacion interpersonal
menor que una para un pobre. Ahora es posible comparar la expresién ob-
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tenida para la ponderaci6n interpersonal ! con la correspondiente al factor de
descuento, obtenida en la seccién 8.4. Dichas expresiones son

w(&)

1 w,

+d) A+mw,_, [8.2]

en que w, en [8.2] es idéntico a w(c,), o sea la contribucién al “bienestar total”
de una unidad adicional de consumo para la persona con el nivel per cépita.
Por lo tanto, ambas expresiones comparan de la misma manera la valuacién
de unidades de consumo adicional para personas con distintos niveles de
consumo. La primera (&) lo hace entre personas con distintos niveles de
consumo en un mismo momento del tiempo, expresando el consumo adicional
en unidades equivalentes para el nivel per cdpita de dicho momento. El factor
de descuento compara los aumentos del consumo ya expresados en unidades
equivalentes para el nivel per cdpita de cada momento, para tener en cuenta
los cambios en el consumo per cépita a lo largo del tiempo y expresar los
aumentos anuales en unidades adicionales equivalentes para el nivel per cdpita
del aio elegido como punto de comparacién, normalmente el ano cero. El
factor de descuento depende ademds de la tasa de crecimiento de la poblacién,
debido a que, en un afio futuro, un consumo adicional dado serd un aumento
menor del consumo per cdpita de dicho afio cuanto mayor sea el crecimiento
de la poblacidn.

Recuérdese ahora que al deducir la férmula de la tasa de descuento, se
supuso que las ponderaciones w(c) decrecian a una tasa constante y, supo-
niendo una tasa también constante de crecimiento de la poblacion, se llegaba a
la expresion

1+d=(010-ed)(1 +n) [8.4]

0 sea, a una tasa de descuento constante a lo largo del tiempo, lo que debe
interpretarse como una simplificacién de cardcter operativo. Ahora bien, dado
de que en la prictica la tasa de crecimiento a largo plazo del consumo per
cdpita también se toma como constante, ello implica que el parimetro e es una
constante. Por lo tanto, la funcién w(c) implicita serd una funcién de elastici-
dad constante cuya forma general es

wic)=Kct, e<0

257



PONDERACIONES DE DISTRIBUCION INTERPERSONAL

A partir de esta funcién, las ponderaciones ! podrdn expresarse como

1o

- w(ci) N

' —WTE_,S

-G|

y dependerdn de la relacion entre el consumo de la persona i en la situacién
sin proyecto en el aiio ¢ y el nivel per cdpita en el mismo afio. Sin embargo,
ello plantea la necesidad de predecir el nivel de consumo de los afectados por
un proyecto a lo largo del tiempo. Dado que esto no es factible, en la practica
se supone que la relacién entre los niveles de consumo en el afio cero se
mantiene constante a lo largo del tiempo,

-

I

I

|

|

i
ml o

t

de donde resultan ponderaciones ' constantes a lo largo del tiempo. En este
caso, las ponderaciones u' se calculan a partir de los datos del afio cero y
haciendo numéricamente explicito el juicio de valor distributivo implicito en
el pardmetro e.’

15.3 El uso de las ponderaciones interpersonales

Se comenzard por analizar el uso de las ponderaciones interpersonales bajo €l
supuesto simplificador de que la rentabilidad de las inversiones
marginalmente desplazadas, calculada utilizando las ponderaciones, es igual a
la tasa de descuento y que, por lo tanto, no hay que preocuparse por la
distincién entre consumo e inversién. Este paso es sélo ilustrativo, ya que
luego se verd la implausibilidad de este supuesto.

Denétese por VCi a la variacién compensadora del individuo i en el aiio ¢
correspondiente al proyecto que se analiza, y por VC ™ la correspondiente al
proyecto marginalmente desplazado. En consecuencia, los beneficios netos
atribuibles al proyecto que se analiza en el afio ¢ serdn

AB, = ¥ (VCi - VC™)ui
i

3. Nétese que las ponderaciones implicitas en el andlisis de eficiencia implican e = 0.
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EL USO DE PONDERACIONES INTERPERSONALES

en que # es la ponderacién interpersonal del individuo i. El valor presente de
la corriente de beneficios netos serd entonces

3 (VCi - VCTy i

AB
VP(AB,) = Y, L = EI:

7 (1 +dy a1+ ay

y podrd separarse en el valor presente de los costos y beneficios del proyecto
que se analiza, menos el del marginalmente desplazado. Asi se obtiene,

3 VCiu 3 Ve U

VP(AB,) = 2,: (ll vdy Z l(1 + dy

Pero como se supuso que el valor presente de los beneficios menos los costos
del proyecto marginal es igual a cero (su tasa de retorno es igual a la tasa de
descuento), el segundo término del lado derecho es igual a cero, y el valor
presente de los beneficios netos del proyecto que se analiza es simplemente

S VCiu
I
VP(ABz) - 2 (1 + d)'
o sea el valor presente de sus costos y beneficios.

Ahora bien, ;cudn plausible es el supuesto de que el valor presente de los
costos y beneficios del proyecto alternativo es nulo? Ello requeriria, desde un
punto de vista tedrico, que todas las inversiones estuvieran sujetas a un
andlisis costo beneficio, que el mismo se efectuara con un conjunto tnico de
ponderaciones ¥, y que el presupuesto total de inversiones pudiera dimen-
sionarse para incluir todos los proyectos para los que el valor presente de los
costos y beneficios sea positivo. Asi, y como ejemplo hipotético, en so-
ciedades en las que existiera un sector piiblico en el que pudiera utilizarse un
conjunto dnico de ponderaciones u! y dimensionarse el presupuesto publico de
inversiones sin restricciones, junto con un sector privado que explicita o
implicitamente utiliza otro conjunto de ponderaciones, la condicién no se
cumplirfa. En este caso hipotético, la condicién podria cumplirse dentro del
sector publico, pero no en el sector privado, por lo que el precio de cuenta de
la inversion privada serfa distinto de la unidad. Por lo tanto, para analizar los
proyectos del sector publico serd necesario conocer el precio de cuenta de la
inversion correspondiente al sector privado y, como se sefial6 en ¢l capitulo
precedente, la distribucion de los costos y beneficios correspondientes al uso
alternativo de los fondos sobre los que se estd tomando la decisién. Dicho
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precio de cuenta de la inversién serd distinto del deducido en el capitulo 14,
puesto que la corriente de consumo generada por las reinversiones deberd ser
valuada de acuerdo con las ponderaciones . Asi, dicho precio de cuenta
podrd expresarse como

— L
P = Q_S_)Llf
u d - ’
5q
en que i es la ponderacién promedio resultante de aplicar las u' a la distribu-
cién “media” particular generada por las reinversiones. La expresi6n anterior
obviamente resulta de un caso muy simplificado, y sélo pretende indicar el
sentido de la correccién que serfa necesario introducir a las expresiones dedu-
cidas en el capitulo anterior.

15.4 El tratamiento de los cambios en los ingresos del gobierno

La aplicacién del andlisis presentado en las secciones precedentes tropieza
con una dificultad especial puesto que también es necesario contar con una
ponderacién de distribucidn interpersonal para los cambios en los ingresos o
gastos gubernamentales. El sistema de ingresos y gastos gubernamentales
opera en realidad como un sistema de transferencias entre individuos, por lo
que cambios en los ingresos o gastos del gobiemo deben “traducirse” en
términos de sus efectos sobre las personas de acuerdo con el efecto distri-
butivo de este sistema en el margen. Ello permitird expresar dichos cambios
en términos de los cambios en los ingresos de las personas. Asi, un cambio
AG, en los gastos gubernamentales del afio cero dard lugar a un conjunto VCi
de variaciones compensadoras de los individuos afectados, y la ponderacién
interpersonal de los fondos gubernamentales en el afio cero (uf) serd la que
satisfaga

48 AG, = VP(Eu" Vc;')
1

Nétese que a un cambio AG en un aiio le corresponde el valor presente de una
corriente de VC, toda vez que parte de esos fondos sean dedicados a la
inversion. Claro estd que en la prictica no serfa posible calcular una pondera-
cién u¢ para cada afio ¢, y seria necesario utilizar una ponderacion tinica u8.
Esta deberfa calcularse teniendo en cuenta los efectos distributivos de las

260



PONDERACIONES PARA EL GOBIERNO

variaciones AG, para un mimero reducido de afios considerados “represen-
tativos” de la actividad gubernamental.* Es importante destacar que esto
requeriria estimar la incidencia en el margen de los ingresos y gastos guberna-
mentales, tema sobre el que se conoce muy poco, particularmente en términos
cuantitativos.

4. Aunque formuladas en un contexto diferente, el lector podrd encontrar algunas ideas al
respecto en Londero y Morales Bayro (1982).
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CAPITULO 16

LA EXPERIENCIA DEL BANCO
INTERAMERICANO DE DESARROLLO

A partir de 1979, el BID estima la distribucién de los cambios de ingresos
generados por los proyectos en cuyo financiamiento participa. La clasifica-
cién de los beneficiarios y la presentacion de los resultados se efectia en
forma similar a la utilizada en el capitulo 10 para el andlisis de planes de
expansion alternativos para la generacién de electricidad. Las estimaciones
propiamente dichas se efectian de acuerdo con pautas metodolégicas simi-
lares a las presentadas en las Partes I y II de este trabajo. Estas tareas han
permitido al Banco acumular experiencia prdctica en la estimacién de la
distribucion de los cambios de ingresos generados por los tipos de proyecto
que analiza con mayor frecuencia. Con base en dicha experiencia, las dos
primeras secciones de este capitulo presentan una sintesis de los grados di-
ferenciales de dificultad involucrados en estas estimaciones. La presentacion
se limitara a proyectos cuyos costos y beneficios corresponden a bienes y
servicios que son objeto de transacciones mercantiles. En consecuencia, no se
consideran aspectos tales como los efectos ambientales (ruido, contamina-
cién) o los bienes publicos (parques recreativos, alumbrado piblico), cuya
valuacidn dificilmente puede basarse en datos directamente observables sobre
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precios y cantidades. En todos los casos, la presentacidn se referird a una
distribucién por beneficiarios segin niveles de ingreso.

La estimacién de los efectos distributivos puso de manifiesto la necesidad
de adecuar los métodos de trabajo a las necesidades de un andlisis de proyec-
tos mds exigente. La dltima seccion presenta una sintesis de la experiencia
adquirida durante la puesta en prictica de un conjunto de tareas que nunca
habia sido encarada con la extensién que implica el conjunto de las opera-
ciones de un organismo multilateral de financiamiento.

16.1 Los costos y el financiamiento del proyecto

Apelando a la comprension del lector por los riesgos que siempre involucran
las generalizaciones, puede decirse que estimar la distribucién de los principa-
les cambios de ingresos originados en los costos (en sentido financiero) de los
proyectos no presenta problemas més serios que los que existen para valuar a
precios de eficiencia. Tal como se hizo en los capitulos 9, 10 y 12, se parte del
flujo de fondos del proyecto, para luego identificar y asignar segiin afectados
aquellas partidas que son meras transferencias financieras entre agentes. Por
dltimo, se contabilizan las transferencias que explican la diferencia entre
precios de mercado y de eficiencia. Las dificultades pueden provenir mds de
la disponibilidad de un conjunto de precios de cuenta y de sus caracteristicas,
que de la identificacién y cuantificacién de las transferencias principales.
Cuando el analista utiliza precios de cuenta ya calculados, dificilmente podrd
superar la identificacién y cuantificacion de transferencias que tuvieron lugar
durante su estimacion. Por ello, si se desea contar con la distribucién de los
cambios de ingresos generados por un proyecto, es necesario tomar las provi-
siones del caso en el momento de estimar los precios de cuenta. Asi, por
ejemplo, cuando se trate de la utilizacién de técnicas de insumo-producto,
debera prestarse especial atencién a la desagregacién con que se trabaje al
preparar la matriz de insumos no producidos y transferencias (o matriz F de
acuerdo con la notacién utilizada en la Parte II). Cuando se recurra a la
valuacién directa (como podria ser el caso de los insumos importados o la
mano de obra regional) los cambios de ingresos que se registren estardn
limitados por el nivel de detalle con que el analista pueda efectuar la estima-
cién. Por ejemplo, si para aproximarse al precio de eficiencia de la mano de
obra se supone que éste es igual al salario en la ocupacidn alternativa, a
efectos distributivos no se podran tener en cuenta mas cambios de ingresos
que aquéllos derivados de la diferencia salarial para el contratado mds, even-
tualmente, algun efecto adicional originado en las contribuciones al sistema
de seguridad social.
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En el capitulo 9 ya se mencionaron las principales dificultades que existen
para cuantificar el monto de las transferencias originadas en el financiamiento,
tanto de largo como de corto plazo. En cuanto al financiamiento de largo
plazo, la principal dificultad es poder expresar el flujo de pago del servicio del
préstamo en términos reales en aquellos casos en que no existe una cldusula de
ajuste por inflacidn, lo que inevitablemente involucrard un margen de error no
previsible y siempre presente en todo andlisis financiero. El error serd mayor
cuando se trate de tasas de interés nominales fijas y menor cuando éstas sean
variables, puesto que las iltimas al menos reflejardn en alguna medida la tasa
de inflacidn vigente, o sea que a posteriori, las tasas de interés nominales
variables se traducirdn en una tasa real que cambia menos bruscamente que
una tasa nominal fija contratada antes del inicio de un perfodo de cambios en
la tasa de inflacidn.

Los préstamos de corto plazo estardn menos afectados por lo anterior, ya
que las tasas de inflacién fluctiian menos a corto plazo, y la transferencia por
unidad de préstamo dependerd mas de la politica de tasas de interés en tér-
minos reales. Sin embargo, estimar transferencias totales originadas en estos
préstamos presenta otro problema, cuya fuente esti en la forma en que
muchas veces se preparan los estados financieros. Las necesidades de finan-
ciamiento de corto plazo se calculan a partir de las estimaciones de fuentes y
usos de fondos, y éstas no sélo incorporan ya los posibles errores originados
en el financiamiento de largo plazo sino que, ademds, normalmente suponen
que los saldos financieros de un periodo reducen la necesidad de crédito de
corto plazo en el siguiente. Ello resulta normalmente en estimaciones de
requerimientos de fondos de corto plazo que a partir de cierto momento
decrecen a lo largo del tiempo. En cambio, la observacién del comporta-
miento efectivo de los agentes indica que, frente a tasas de interés reales bajas
en relacién a la rentabilidad privada alternativa de los fondos, las empresas
recurrirdn a un mayor endeudamiento de corto plazo y a un menor uso de
fondos propios que el proyectado sobre la base del cuadro de fuentes y usos de
fondos. En estos casos, puede ser prefetible derivar el financiamiento de corto
plazo de las prdcticas usuales de las empresas, en forma, por ejemplo, de
coeficientes por unidad de valor bruto de la produccién del bien de que se
trate.

La estimacién de la distribucién de los cambios de ingresos originados por
el financiamiento no sélo requiere cuantificar el monto de la transferencia,
sino también identificar a los afectados en ambos extremos de la misma, o
sea, quién la otorga y quién la recibe. Uno de los extremos serd siempre
facilmente identificable, pues consistird en una persona o conjunto de per-
sonas que son parte del proyecto, como serfa la empresa industrial en el
ejemplo del capitulo 9 o los agricultores en el ejemplo del capitulo 12. El otro
extremo de la transferencia no serd tan ficilmente identificable. Sup6ngase
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inicialmente que la oferta de fondos es infinitamente eldstica a la tasa de
interés vigente y que, haciendo abstraccién de los costos de la intermediacién
financiera, la tasa de descuento utilizada es mayor que dicha tasa de interés.
En estas condiciones, todo el financiamiento del proyecto serd adicional, la
transferencia serd recibida por el proyecto y otorgada por los ahorristas, y
podria distribuirse por tramos de ingreso de acuerdo con las propensiones
marginales al ahorro respectivas. Sin embargo, la situacién real mds frecuente
es la opuesta. La oferta es muy ineldstica a la tasa de interés, no existe un
mercado financiero en que la tasa de interés ajusta la oferta y la demanda de
fondos, las tasas de interés estan reguladas por la autoridad monetaria y son
menores que la rentabilidad privada de la inversién marginal, y el crédito estd
sujeto a un mecanismo de racionamiento. Por lo tanto, toda transferencia
implicita en el financiamiento provendrd de los usuarios alternativos del
mismo, y su incidencia final dependerd del uso que se hubiese dado a dichos
fondos y del grado en que dicha transferencia pueda trasladarse a través de los
precios vs. su retencién como ganancias de las empresas. En esta situacion es
pricticamente imposible determinar quién otorga la transferencia.

En resumen, respecto a los costos y el financiamiento del proyecto, las
principales dificultades generadas por la estimacién de los efectos distri-
butivos se encuentran en la estimacién de los precios de cuenta y en la
identificacién de quién otorga la transferencia que puede acompafiar a un
préstamo. Las restantes dificultades son bien conocidas y afectan en primer
lugar al andlisis costo beneficio en general o al andlisis financiero. La estima-
cién de los efectos distributivos s6lo las hace més evidentes. En el caso de los
precios de cuenta, la dificultad debe resolverse a nivel de su estimacién, y ello
implica un trabajo adicional al requerido para obtener razones de los precios
de cuenta a nivel de precios de eficiencia. Dicho trabajo adicional resulta de la
mayor desagregacién requerida en la matriz de insumos no producidos y
transferencias.

16.2 Los “productos” del proyecto

Los temas hasta aqui mencionados afectan, en mayor o menor medida, a
todos los proyectos sin distinciones. En cambio, la estimacién de la distribu-
cién de los cambios de ingresos que se originan en la corriente de “produc-
tos” es mds especifica al tipo proyecto, y depende de la naturaleza de dichos
“productos” y del procedimiento convencionalmente seguido para estimar las
VC respectivas. El resto de esta seccion estd dedicado a presentar breve-
mente, para algunos tipos de proyectos, ciertos aspectos especificos que inci-
den en la estimacién de la distribucién de los cambios de ingresos originados
en la corriente de “productos” del proyecto.

265



LA EXPERIENCIA DEL BID

Un primer conjunto de proyectos es aquél en que los principales afectados
son productores agricolas cuyos beneficios se estiman a partir de la compara-
cién de presupuestos de fincas “tipo” en las situaciones con y sin proyecto.
Dado que las técnicas utilizadas y los bienes producidos dependen de la
extension de las explotaciones, es costumbre que dichos presupuestos de finca
se elaboren segin tamaio de las fincas y tipo de técnica utilizada. Estas
dltimas son caracteristicas determinantes de los niveles de ingresos netos
derivados de la actividad agricola, por lo que la clasificacién por tamafio y
técnica proporciona también una clasificacién por ingresos devengados por la
finca. Los proyectos de riego o los de caminos rurales de acceso son ejemplos
de este tipo de proyecto.

En relacidn a estos proyectos, conviene destacar dos aspectos que afectan la
estimacion de los efectos distributivos. El primero se refiere a la identifica-
cién de los ingresos netos de la finca con.los de su propietario, lo que puede
resultar en un error de estimacién, toda vez que una persona puede ser, por
ejemplo, propietaria de una finca pequefia afectada por el proyecto y de
muchas otras en la zona del proyecto o fuera de ella. El segundo, discutido ya
en la seccién 7.3, se origina en la falta de datos sobre los productores
marginales desplazados por la oferta adicional, y lleva a utilizar la igualdad
entre precio y costo medio a precios de eficiencia para dichos productores (o
sea p, = c¢’, usando la notacién utilizada en dicha seccién). El primer pro-
blema sélo afecta la estimacion del efecto distributivo a través de la clasifica-
cién de los beneficiarios, mientras que el segundo afecta el andlisis a precios
de eficiencia, y a través de éste la estimacion del efecto distributivo. Cuando
el proyecto no afecte los precios finales a través del cambio de la técnica que
define el margen de produccién, y el error introducido por los dos temas
arriba mencionados no sea muy importante, una buena aproximacién serd
estimar el efecto distributivo basdndose en la comparacién de los presupuestos
de finca en las situaciones con y sin proyecto. Si el proyecto afecta los precios
finales de manera significativa, serd necesario estimar dreas debajo de la
funcién de demanda, complicacién originada en el criterio de medicion (la
VC) y que afecta a todo tipo de proyecto. Los problemas que esto pueda
generar para la estimacién del efecto distributivo dependerdn de que se trate
de bienes de consumo o de bienes intermedios. En el primer caso, serd
necesario disponer de datos sobre el gasto en dichos bienes segin tramos de
ingreso, lo que normalmente puede obtenerse de las encuestas de ingresos y
gastos de las familias. Respecto a los bienes intermedios, se vio ya en los
capitulos 7 y 10 el error que introduce el uso de un intervalo en el que estaria
comprendida la traslacién a los precios y el efecto de dicha traslacion sobre el
gasto en consumo por tramos de ingreso.

Un segundo conjunto de proyectos estd constituido por aquéllos en que la
cuantificacion de beneficios a precios de eficiencia se efectia fundamen-
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talmente a través de la disposicién a pagar por el consumo adicional de un
bien tnico y relativamente homogéneo, suministrado por empresas monopoli-
cas publicas o reguladas por el sector piblico, como serian los casos de la
electricidad y el agua potable. Aqui, el principal requerimiento adicional de
datos originado en el analisis distributivo y especifico al tipo de proyecto es la
posibilidad de contar con proyecciones del consumo residencial segun tramos
de ingreso, ya que esto influye considerablemente en el resultado final. La
importancia de este aspecto no radica solamente —y tal vez ni siquiera de
manera fundamental— en el mds general de las elasticidades ingreso de la
demanda, sino en el aspecto especifico de la politica de abastecimiento que
determinard el acceso al servicio. Asi, la proyeccion de la cantidad deman-
dada por los sectores de ingresos medios y altos podra hacerse, por ejemplo, a
partir de las tasas de crecimiento de la poblacién y el ingreso y estimaciones
de la elasticidad ingreso de la demanda.! En cambio, como una parte conside-
rable de las personas de ingresos mds bajos no tiene acceso al bien en cues-
tién, la proyeccion de la cantidad demandada por las mismas depende también
de la politica de suministro que determina las inversiones en redes de distribu-
cion, y ésta es de dificil (si es que posible) prediccidn.

Los proyectos de mejoramiento de carreteras en que los beneficios se cuan-
tifican a través de los ahorros de tiempo, de costos de operacién de vehiculos
y de mantenimiento, presentan caracteristicas especiales que van mds alld de
los aspectos de traslacion e incidencia de los ahorros de costos de empresas a
que ya se hizo referencia. Parte de los ahorros de tiempo y de costos de
operacién de vehiculos livianos corresponde a “viajes de placer”, y dificil-
mente se dispondrd de una clasificacién de éstos segiin tramos de ingreso. En
el caso del transporte de pasajeros, serfa necesario poder clasificar a éstos
seglin tramos de ingreso y sus viajes segun sean ““de negocios™ o “de placer™.
En ambos casos, se requiere de datos que son especificos al proyecto (recorri-
do de la carretera) y cuyo relevamiento puede ser costoso, especialmente si no
se trata simplemente de incorporar preguntas a una encuesta de origen y
destino de vehiculos. Por estas razones, es probable que muchas de las esti-
maciones dependan mds del criterio del analista para hacer supuestos razona-
bles, que de los datos.

16.3 Algunos aspectos vinculados a la puesta en préctica

La tarea de estimar la distribucién de los cambios de ingresos generados por
un proyecto significé (y significa) para el Banco un proceso de aprendizaje,
no sélo desde los puntos de vista tedrico y metodoldgico, sino también en lo

1. En realidad, el problema es mds complejo. Véase Westley (1984b).
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que se refiere a su puesta en practica. Esta secci6n estd dedicada a presentar
aquellos temas referidos a la puesta en préctica de una politica de estimacién
de efectos distributivos que, desde el punto de vista del autor, son los mds
importantes. A tal efecto, se considerardn primero los referidos al proyecto
individual y su andlisis, para luego pasar a aquéllos de cardcter organizativo.

Como es bien sabido, el andlisis de un proyecto comienza en realidad
durante su preparacién. Por ello, es importante que la estimacién de los
efectos distributivos se tenga en cuenta desde el inicio de la preparacién del
proyecto, incluyendo la identificacién de alternativas y el relevamiento de
datos especificos al mismo. Luego, dicha estimacién deberd formar parte
integral de la preparacion de los flujos financieros, identificando los principa-
les efectos segiin beneficiarios, agrupados de acuerdo con el criterio de clasifi-
cacién que se utilizard en el andlisis costo beneficio, y s6lo dejando para la
etapa final la asignaci6n de las transferencias que explican la diferencia entre
precios de mercado y de eficiencia. Una vez que los datos han sido relevados
y procesados, es mds dificil retroceder y tratar de desagregarlos por grupos
afectados.

Ahora bien, el interés en conocer los efectos distributivos de las medidas de
politica econémica, de las cuales las decisiones de inversién forman parte,
deberia reflejarse también en el relevamiento de las estadisticas bdsicas. De
este modo, los censos y las encuestas incluirfan las preguntas sobre el nivel de
ingreso de los encuestados, lo harfan en forma adecuada y compatible con
otros datos complementarios ya existentes, y las encuestas serian disenadas
evitando los problemas de baja significacion estadistica que se enfrentan al
procesar los datos clasificados segun el nivel de ingreso de las personas. En
muchos casos, ailn cuando el analista haga el mayor esfuerzo por tener en
cuenta los aspectos distributivos durante la preparaciéon de un proyecto, se
encontrara con que los datos disponibles no se acercan a los que requiere. En
ese caso se enfrentard a las alternativas de ignorar los efectos distributivos,
estimarlos en forma inadecuada (méirgenes de error grandes) o demorar la
formulacién del proyecto para relevar los datos que requiere. Esta iltima
alternativa tiene muy pocas posibilidades de ser la elegida.

Ademas de los datos provenientes de los sistemas estadisticos nacionales,
puede ser necesario efectuar investigaciones especificas sobre temas directa-
mente vinculados a los efectos distributivos. Por ejemplo, si al plantearse el
problema de la incidencia de un aumento del precio de la electricidad com-
prada por los clientes industriales sobre los precios de los bienes de consumo,
presentado en las secciones 10.4 y 10.5, se decidiera usar para ello un enfo-
que de insumo-producto, probablemente se tropezaria por lo menos con dos
dificultades:

1) que la matriz de transacciones es demasiado agregada para los fines que se
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persiguen o la produccién de electricidad estd asignada a un sector que
incluye otros servicios tales como el de agua potable, lo que pudo haberse
evitado; y

2) que el consumo de las familias no estd desagregado por tramos de ingreso.

Superar dificultades del tipo de las sefialadas, originadas al menos par-
cialmente en la falta de vinculacién entre la preocupacion sobre los aspectos
distributivos y el relevamiento de datos, puede requerir trabajos especificos.
Si bien éstos seran ttiles para muchas otras tareas, serdn percibidos como
costos atribuibles al andlisis del proyecto que da origen al planteamiento, lo
que hard mds dificil poder llevarlos a cabo.

Otro aspecto que debe tenerse en cuenta es el de los mérgenes de error
involucrados. Todo analista de proyectos sabe que el resultado de un an4lisis
costo beneficio convencional, efectuado de acuerdo con lo que se ha
denominado aqu{ version operativa del andlisis de eficiencia, estd sujeto a un
margen de error. Estimar la distribucion de los cambios de ingreso generados
puede poner al descubierto inconsistencias del andlisis, y tal vez ayudar a
reducir dichos mdrgenes de error, pero a ellos se sumardn los de estimar la
distribucién cuando ésta no haya formado parte de la formulacién del pro-
yecto, y a éstos los derivados de la falta de datos adecuados. En consecuencia,
la estimacién de los efectos distributivos debe ser considerada como indi-
cativa de dichos efectos, mds que como un célculo preciso.

Un segundo conjunto de temas a considerar es el constituido por las difi-
cultades de naturaleza organizativa que deben esperarse al introducir el re-
querimiento de una estimacion de los efectos distributivos. La primera a tener
en cuenta es la reaccion de los analistas (y sus supervisores) al cambio, ya que
se verdn forzados a rever el enfoque tradicional que utilizan y a modificar sus
pricticas de trabajo. Este problema se ve agravado por el hecho de que la
ensefianza tradicional del andlisis costo beneficio se basa en el criterio de que
las transferencias tienen un valor nulo, por lo que casi seguramente se re-
querird un perfodo de reentrenamiento y un proceso de supervisién especiali-
zada que facilite el aprendizaje a través de la prictica. Al mismo tiempo,
deberd tenerse en cuenta que la estimacion de los efectos de un proyecto segiin
grupos afectados significa trabajo adicional cuya magnitud depende del tipo
de proyecto. La mayor parte de este trabajo adicional deberia tener lugar,
como ya se menciond, en la etapa de preparacion del proyecto. Sin embargo,
es de esperar que se procure desplazarlo hacia el momento de la evaluacion,
dando lugar a los problemas ya sefialados.

Un segundo aspecto importante es la percepcién del analista sobre la impor-
tancia que su estimacién del efecto distributivo tenga sobre la suerte del
proyecto. En el Banco, el resultado de la estimacién del efecto distributivo de
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un proyecto no constituye un criterio de aceptacién o rechazo. Sin embargo,
existe una meta agregada para el conjunto de los proyectos analizados durante
un periodo de cuatro afios. En situaciones como ésta, la relacion entre el
proyecto individual y un resultado cuatrienal acumulado estd muy mediati-
zada, lo que puede verse agravado cuando los analistas no tienen una partici-
pacion (y responsabilidad) activa en la determinacién del conjunto de proyec-
tos a ser analizados y en su preparacién. En circunstancias como las arriba
descriptas, es importante contar con una comunicacién fluida entre quienes
tienen una visién global del grado de cumplimiento de las metas y quienes
tienen a su cargo la programacion de las operaciones. La participacién de los
analistas en dicho proceso contribuira a destacar la importancia del analisis a
nivel de cada proyecto, asi como a evaluar los resultados que pueden es-
perarse de programas alternativos.

Por iltimo, un tercer conjunto de aspectos a tener en cuenta es la existencia
potencial de metas inconsistentes. Por ejemplo, en una situacién como la del
Banco, donde existen también metas en términos de volumen de préstamos
por grandes sectores de actividad econdémica, pueden presentarse conflictos
entre las metas sectoriales y el objetivo de alcanzar un cierto efecto distri-
butivo. En el caso de un organismo multilateral de financiamiento, ello se ve
agravado por el hecho de que el universo de proyectos estd definido por la
politica de inversiones de los pafses miembros. Esta situacién se torna aiin
mds dificil durante perfodos de “ajuste” interno presididos por considera-
ciones fiscales, durante los cuales, como es sabido, el presupuesto de inver-
siones se transforma en la prictica en una variable de “ajuste” muy impor-
tante. En todo caso, cuando se establecen metas muiltiples, éstas deben ser
consistentes entre si. Las metas de caricter distributivo no escapan a la regla.
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APENDICE A

EL CAMBIO EN EL EXCEDENTE DEL
CONSUMIDOR COMO APROXIMACION
A SU VARIACION COMPENSADORA

A.1 La variacién compensadora en relacién a las funciones de
demanda*

Considérese el grafico A.1(a) que representa el mapa de curvas de indiferen-
cia de un consumidor entre el bien g y todos los demds bienes, y su restriccién
de presupuesto. A diferencia del grifico 2.1, y con el objeto de simplificar la
notacion, los demds bienes m serdn representados por el ingreso monetario
equivalente

Y=mpg
por lo que la restriccidn de presupuesto serd entonces

Yo=Y+ qp§

* Esta seccion se basa en la presentacién de Morales Bayro (1981).
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Grifico A.1 La variacién compensadora de una reduccion en el precio y
su relacion con la funcién de demanda

Y (@)
»
Y
%
) A I
%
FI
0 9 9% 9% 9 q
Y (b
R
D\
(%-%) N
v, z)\f' D
( 7@ ,’sc\.\ny
%% (%K) 5\.\1)
u
0 qﬂ ql q& q3 q

274



LA VC Y EL EXCEDENTE DEL CONSUMIDOR

Inicialmente, el consumidor estd situado en el punto A’, consumiendo g, del
bien g dado su ingreso monetario Y, y el precio p, del bien g, cuyo precio
relativo respecto a los precios de los restantes bienes estd implicito en la
pendiente de la recta Y,A'. En esta situacién, el consumidor gasta (¥, — 1)
de su ingreso en el bien g e Y, en otros bienes, obteniendo un nivel de
bienestar representado por la curva de indiferencia U, El grifico A.1(b)
indica que el punto A, ubicado sobre la curva de demanda individual D,
resulta de la seleccién de un consumo ¢, para el precio p, = (¥, — Yy)/q,y el
ingreso Y. Dicha curva de demanda D, supone constante en ¥, el ingreso del
consumidor.

Supdngase, ahora, que un proyecto aumenta la oferta de ¢, reduciendo el
precio para el consumidor. El grafico A.1(a) muestra que si el ingreso mone-
tario de éste no se altera y el nuevo precio es el implicito en la pendiente de la
recta Yy D', el consumidor aumentard su consumo de g hasta g, con el fin de
maximizar su bienestar en el nivel U,. El grifico A.1(b) indica que el nuevo
nivel de consumo g, asociado al nuevo precio p, = (¥, — Y;)/q, corresponde
al punto D, situado sobre la demanda D, que supone constante en ¥, el ingreso
monetario del consumidor.

Dado que el impacto final de la reduccidn en el precio de q es la posibilidad
para el consumidor de elevar su nivel de bienestar desde U, hasta U,, se desea
obtener una medida monetaria del aumento en el bienestar (U, — U,) de dicho
consumidor. Una de dichas medidas es la llamada variacién compensadora.
Esta se define como la reduccién (aumento) en el ingreso de un consumidor
necesaria para que, con posterioridad a la reduccién (aumento) del precio de
un bien, el consumidor se encuentre en el nivel de bienestar inicial. En
términos del ejemplo del grifico A.1(a), la variacién compensadora de la
reduccién p, — p, en el precio de g serd ¥, — Y., ya que con dicha reduccién
en el ingreso, y a los nuevos precios relativos, el consumidor alcanza el nivel
de bienestar inicial U;. Sin embargo, como las posiciones de equilibrio del
consumidor s6lo serfan observables a través de su comportamiento en el
mercado, es necesario conocer la relacion entre la variacién compensadora y
las funciones de demanda.

La primera aproximacién al problema consiste en estimar la maxima reduc-
cién en el ingreso monetario necesaria para que, con posterioridad a la reduc-
cién en el precio de g, el consumidor pueda adquirir la canasta de consumo
original correspondiente al punto A'. De acuerdo con el grifico A.1(a), si se
reduce el ingreso monetario del consumidor en (Y, — Y,), éste podria —si asf
lo desea— consumir la combinacion inicial de g y otros bienes, pues el punto
A’ estd también ubicado sobre la nueva recta de presupuesto que nace en Y.
En consecuencia, como el ingreso monetario sigue en realidad siendo Y, el
consumidor podria consumir lo mismo que antes y aiin disponer de un ingreso
monetario excedente (¥, — Y,). Este, al ser aplicado al consumo adicional de
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q y otros bienes, le permitird elevar su nivel de bienestar desde U, hasta U,.
Por tanto, la primera aproximacién a la medida monetaria de su “bienestar
adicional” seria el ingreso monetario *“excedente” (¥, — Y)).

En términos del grifico A.1(b), si el consumidor consume la misma canti-
dad g, al nuevo precio p,, incurrird en un menor gasto igual al drea p,ARp,.
De acuerdo con el grafico A.1(a) dicha 4rea puede expresarse como

PodRp, = (po — PP 99
(Yo - Y3) (Y1 - Y3)
ARp, = -
PoARPp, 9o % 9o
PoARp, = (Y, - 1)

Por consiguiente, la primera aproximacion al incremento en el bienestar del
consumidor corresponde al 4rea pyARp, = (¥; — Y)) en el gréfico A.1(b).

Sin embargo, si el consumidor mantiene su poder de reaccién ante cambios
en las condiciones que lo afectan, no permaneceri en el punto A’ [grifico
A.1(a)] cuando su ingreso monetario se reduce a Y;. Como se observa en el
grifico mencionado, el consumidor decidird que la mejor alternativa a su
alcance estd dada por el punto C’, ya que al dedicar parte de su ingreso Y, a
consumir ¢, unidades de g (en lugar de sélo g,), podrd elevar su nivel de
bienestar desde U hasta U,. Ello significa que si el consumidor puede escoger
libremente su canasta de consumo, estard en C’ si su ingreso monetario es Y, y
en D' si su ingreso aumenta a Y,. En consecuencia, el ingreso adicional
(Y, — Y)) es el equivalente en unidades monetarias de un bienestar adicional
(U, — U,), inferior al bienestar adicional (U, — U, inducido por la reduccién
en el precio de q.

De acuerdo con el grifico A.1(a), la dnica manera de mantener al consumi-
dor en el nivel de bienestar inicial U, a través de alteraciones en su ingreso
monetario (dados los nuevos precios relativos), es reduciendo su ingreso
monetario en una cantidad adicional (Y, — Y). Asi, si la reduccion en el
precio (p, — p,) es compensada por una reduccién del ingreso (¥, — Y,), el
consumidor se trasladard desde A’ hasta el punto B’ ubicado sobre la recta de
presupuesto que nace en ¥,. Como B’ implica el mismo nivel de bienestar U,
que A’, esto significa que la disminucién en el precio ha sido exactamente
compensada a través de la reduccién (Y, — Y,) en el ingreso monetario del
consumidor, pues €ste mantiene exactamente el mismo nivel de bienestar U,
una vez que ha escogido la mejor combinacién de consumo (punto B') a su
alcance, dadas las restricciones de precios e ingreso.

Si su ingreso monetario fuera sélo Y,, el consumidor escogeria el punto B’,
consumiendo ¢, unidades de ¢ y alcanzando un nivel de bienestar U,. En
cambio, si su ingreso monetario se incrementa hasta Y;, se trasladard al punto
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D', consumiendo ¢, y elevando su nivel de bienestar hasta U,. En consecuen-
cia, como su ingreso monetario sigue en realidad siendo Y, puede consi-
derarse que el aumento (U, — Up) en su nivel de bienestar (como consecuen-
cia de la reduccién en el precio de q) puede ser compensado por una reduccién
de su ingreso monetario igual a

Yo-Y)=0-N+& -1

Trasladando el andlisis al grifico A.1(b), se observa que €l primer elemento
(Y, — Y)) de la ganancia en bienestar (Y, — Y,) estd ya implicito en el drea
PoARp,. Por lo tanto, sélo falta identificar el elemento (Y, — Y,). El primer
paso es observar que en el grafico A.1(a) si el ingreso monetario del consumi-
dor es sélo Y, y el precio de g es p,, aquél consumird g, unidades de g. Ello
define el punto B en el grifico A.1(b) e implica que a través de los puntos 4 y
B pasa una funcién de demanda que supone constante en U, el nivel de
bienestar del consumidor, conocida como la funcién de demanda compen-
sada.

En términos del grifico A.1(a), el consumidor no altera su nivel de bienes-
tar U, al pasar del punto A’ al punto B', pues la reducci6n en bienestar debida
a la disminucion (Y; — Y5) en el consumo de otros bienes es compensada
exactamente por el incremento en su bienestar al consumir (g, — g,) unidades
adicionales de g. En otras palabras, a fin de consumir (¢, — ¢,) unidades
adicionales de g, el consumidor estd dispuesto a sacrificar hasta ¥; — ¥
unidades de Y, llamadas su disposicion a pagar por (g, — g,). Como la recta
de presupuesto que nace en Y, y pasa por los puntos E’ y B’ refleja su ingreso
y los precios prevalecientes en el mercado, puede inferirse que aunque el
consumidor estaria dispuesto a sacrificar hasta (Y - Y,) unidades de Y con el
fin de consumir (g, — g,) unidades de g, en realidad sélo debe sacrificar
(¥, — Y,). Por lo tanto, la diferencia entre su valuacién del consumo adicional
q, — g,, su disposicion a pagar, y lo que efectivamente paga para obtenerlo
serd

-Y) -, -Y)=Y,-%,
Como esta iltima magnitud es idéntica a la distancia vertical A'E’ en el
grafico A.1(a), y ésta a su vez es idéntica a (¥, — Y,), se concluye que en la
expresion:

G-nN=F-rnN+E -

(Y, — Y,) mide precisamente el excedente que el consumidor podria obtener si
incrementa su consumo de g en (g, — ¢,) y desembolsa por ello sélo un
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ingreso equivalente a (Y, — Y,) unidades de Y. Por esta razén, si su ingreso
monetario fuera reducido en una magnitud (¥, — Y,), ello simplemente com-
pensaria aquel excedente potencial y el nivel de bienestar del consumidor no
variaria.

En el grifico A.1(b), el drea ABq,q, debajo de la funcidn de demanda que
supone constante en U, el nivel de bienestar del consumidor, representa el
mdximo desembolso que éste estaria dispuesto a realizar con el fin de con-
sumir (g, — ¢,) unidades adicionales de g, pues de esa manera por lo menos
no alterarfa su nivel de bienestar. Asimismo, el drea RBq,q, (definida por el
precio p,) expresa el desembolso efectivo requerido para concretar el con-
sumo adicional (g, — q,). En consecuencia, el drea ABq,q, equivale a un
ingreso (¥; — Y;) y el drea RBq,q, a un ingreso (¥, — ¥). Por lo tanto, la
diferencia entre ellas (drea ABR) equivale a un ingreso (¥; — ¥,) = (¥, — 1).
Puede concluirse entonces que el incremento en bienestar (U, — U,) experi-
mentado por el individuo como consecuencia de la reduccidn en el precio de
g, equivale a un ingreso (Y, — Y,), que en el grifico A.1(b) esta representado
por el drea p,ABp,. En consecuencia:

(Yo = Y,) = pyABp,
Reemplazando cada término por sus valores equivalentes, se obtiene:
(Y, - 1)+, — Y,) =p,ARp, + ABR

En consecuencia, puede concluirse que el cambio en el excedente del con-
sumidor no es una medida exacta de la variacién compensadora. En el ejem-
plo del grifico A.1(b), sobrestima la variacién compensadora en ABD. Puede
observarse que BD es el cambio en el consumo de g resultante de un cambio
en ¢l ingreso Y, — Y, a los nuevos precios relativos. Cuanto mds a la derecha
de B’ se encuentre el punto D' para un mismo cambio en el ingreso, mayor
serd la elasticidad ingreso de la demanda de ¢ y mayor el error ABD. Si la
elasticidad ingreso de ¢ fuera nula, el punto D' estaria exactamente arriba del
B’, las funciones D, y D, coincidirian en el intervalo [g,, 9,] y el cambio en el
excedente del consumidor serfa una medida exacta de la variacién compensa-
dora. Tal situacién puede observarse en los graficos 2.1(a) y (b). En cambio,
si la elasticidad ingreso fuera negativa, el punto D’ estaria a la izquierda de
B', D, a la derecha de D, y el cambio en el excedente del consumidor
subestimarfa la variacién compensadora. La situacién se invierte cuando se
trata de un aumento del precio. El cambio en el excedente del consumidor
subestimard la variacién compensadora correspondiente a un aumento en el
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precio cuando la elasticidad ingreso de g sea positiva, y lo sobrestimard
cuando dicha elasticidad sea negativa.'

A.2 Laimportancia del error de mediciéon

En la seccién precedente se demostré que el cambio en el excedente del
consumidor originado por un cambio en el precio no es una medida exacra de
la variacidn compensadora (VC). Por lo tanto, interesa saber cudn importante
puede ser el error de medici6n resultante de utilizar el primero como aproxi-
macion a la segunda. A tal efecto, se comparara la expresion para el cambio
en el excedente del consumidor correspondiente a un cambio en ¢l precio con
la de la VC respectiva.

Partiendo de la elasticidad de la demanda de g respecto a su propio precio

Ey=

@ I
1

el cambio en la cantidad demandada para un cambio en el precio Ap serd

E
Ag = a4p kg [A.1]
P
El cambio en el excedente del consumidor (AEC) correspondiente serd
AEC=Apq+1ApAg [A.2]

y reemplazando finalmente [A.1] en [A.2] se obtiene

E

1
LApE
AEC = Apql + 2—1;,—‘”—]

La variacién compensadora correspondiente puede estimarse calculando Aq a
partir de la elasticidad precio de la funcién de demanda compensada (E7)).

1. Puesto que la VC de una reduccion p, — p, es igual a la variacién equivalente del aumento
Py = Do cuando el cambio en el excedente del consumidor subestima la VC, sobrestima la
variacién equivalente, y viceversa.
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Cuadro A.1 Relacion entre el cambio en el excedente del
consumidor y la variacién compensadora respectiva®

Eq = 0,80 Eq = 1,00 Eq =1,20
a=1002
Ey =050 1,0004 1,0005 1,0006
Eq =090 1,0004 1,0005 1,0006
a=004
£, =050 1,0008 1,0010 1,0012
Eq =090 1,0008 1,0010 1,0012

a. Reduccién en el precio = 5%.

Esta serd?
Ef=EytE,a [A.3]
en que

E,, = elasticidad ingreso de la demanda de g

a = gasto en g como proporcion del gasto total

Utilizando [A.3]y siguiendo un procedimiento similar al anterior se obtiene

VC=Apqll + ]

2 Ap (E,, + E a)

D
Ahora es posible calcular el cociente entre el cambio en el excedente del
consumidor y la variacién compensadora respectiva para distintos valores de
E_, y de a, pudiendo observarse en el cuadro A.1 que para valores plausibles
de dichos pardmetros, el error en la estimacién de la VC de un cambio en el
precio no es significativo. Sin embargo, las diferencias entre el AECyla VCa
que se refiere el cuadro A.1 corresponden a cdlculos del AEC hechos a partir
de la curva de demanda verdadera. En la prictica el economista trabajard, en
el mejor de los casos, con estimaciones de la funcién de demanda, por lo que
el signo del error en la estimacién de la VC no serd conocido.

2. Véase, por ejemplo, Henderson y Quandt (1971).
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LA AGREGACION INTERPERSONAL
EN EL ANALISIS DE EFICIENCIA

El objeto de este apéndice es mostrar, desde una perspectiva distinta a la de
los capitulos 1 y 2, que el llamado anélisis de eficiencia incluye un juicio de
valor distributivo que no siempre se hace explicito.! Sea U’(x,, x, ..., x,) la
funcién de utilidad del consumidor Ry UP(x,, x,, ..., x,) la del consumidor P,
en que x, son los bienes y servicios de los que depende el nivel de utilidad. Los
consumidores maximizan su funcién de utilidad sujetos a sus restricciones
presupuestarias (presentada sélo para R)

n
-y xp=0

i=1

1. Dasgupta y Pearce (1972, cap. 1 y 2) presentan una discusién detallada del enfoque
utilizado en este apéndice. Véase también Pearce y Nash (1981, cap. 3). La formulacién mate-
mitica del modelo de equilibrio del consumidor puede consultarse en Henderson y Quandt
(1971).
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en que Y" es el ingreso de Ry p; el precio de mercado del bien o servicio x;.
Ello equivale a maximizar la funcién

L'=U"x,%,..,x) - N[Y" =Y xp]
i=1

Las condiciones necesarias para dicho extremo condicionado son

U'-Np,=0 , i=1,2,..,n

Yy - Exipi=0

i=1

en que U’ es la derivada parcial de U” respecto de x; (o sea el cambio en U”
por unidad de cambio en x; mientras todas las demds variables permanecen
constantes) y A es el multiplicador de Lagrange. Puede demostrarse que

U
Y

\ =

o sea, que es la utilidad marginal del ingreso o cambio en el nivel de utilidad
por unidad de cambio en el ingreso cuando los precios permanecen cons-
tantes.

De las ecuaciones [B.1] resulta que
Utr = )‘rpi
U? =Np;

y el aumento en el nivel de utilidad atribuible al consumo de una unidad
adicional de x; a un precio (constante) p; serd

dxi Ui = N dx;p;

dep UP = N il p,
Cuando se utilizan precios de eficiencia, el criterio de la “disposicién a
pagar” indica que el aumento neto en el “bienestar total” atribuible al

aumento en el consumo dx; = dx! + dxf serd igual a

p;dx; = p;dx] + p;dxf
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Ello implica suponer que €l aumento en el “bienestar total” AW serd

AW = dx[ UT + dx? U? = N dx[p; + N dxP p,
y que X" = N_ En otras palabras, una unidad de ingreso adicional se considera

igualmente valiosa para ambos consumidores, y el cambio en el bienestar total
es proporcional a la suma de los cambios en el bienestar individual.

283



APENDICE C

LA AGREGACION DE AREAS DEBAJO
DE CURVAS DE DEMANDA DE
ELECTRICIDAD Y EL USO DE UNA
TARIFA PROMEDIO

El objeto de este apéndice es presentar una forma simple de calcular una tarifa
“promedio” correspondiente a consumidores ubicados en distintos bloques de
consumo que permita obtener, utilizando una seudocurva de demanda agre-
gada, una aproximacién razonable a la agregacién de dreas debajo de curvas
de demanda (disposiciones a pagar y variaciones compensadoras) indivi-
duales.

Si el cargo variable de la tarifa ( p) aumenta en una proporcién « para todos
los consumidores y el cambio inducido en el consumo no cambia el blogue en
que se encuentra el consumidor, su disposicién a pagar por la energia que deja
de consumir puede aproximarse linealmente como

DP,=p? (@ —gh +1ap? (g —g)
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en que
DP; = disposicién a pagar del consumidor i por la energfa
Ag; = g? -8
p? = cargo variable de la tarifa correspondiente al consumidor i
antes del aumento tarifario
o = proporcién de aumento en la tarifa para el consumidor i,
pl=(1+a)p
g?, g} = consumo de electricidad de i a los precios p{ y p}, respecti-
vamente

La disposici6n a pagar por la totalidad de la energia que se deja de consumir
es

YDP =Y plAg +1Y ap Ag [C.1]
1 i 14
Esto mismo podria calcularse utilizando una tarifa “promedio” p tal que

YDP=pY Agi+iap) Ag [C.2)
i i i

De [C.1] = [C.2] se deduce que

Y Hag+iaYplag 3 plag
i l H

2Ag,-+%a2Ag,- B 3 Ag;

p= [C.3]

es la férmula correcta para el precio promedio p a ser utilizado para calcular la
disposicién a pagar de los consumidores por la energfa AG = Z; Ag,. Recor-
dando que la elasticidad precio de la demanda del consumidor i es

_ Pl b
"8l ap
puede despejarse Ag,
E, gAp,
ag = ——5—
pi
Ag, = aE; g° [C4]
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y reemplazando [C.4] en [C.3], esta tltima puede expresarse como

z « E; p)g?
- i
p=——""—"" [C.5]
},.:“Ei 8

Si E, es la misma para todos los consumidores del grupo, la expresién [C.5] se
reduce a:

{C.6]

La expresién [C.6] fue la utilizada para calcular los precios promedio del
cuadro 10.2. Como se ha visto, esto es vdlido para un aumento uniforme en el
componente variable de la tarifa bajo las siguientes condiciones:

(a) que una aproximacion lineal a la disposicién a pagar de cada consumidor
es aceptable;

(b) que el efecto de un aumento tarifario no cambia el bloque en que se
encuentra el consumidor; y

(c) que todas las funciones de demanda individuales tienen la misma elastici-
dad precio al precio p?.

El precio promedio p obtenido con la ecuacién [C.5] también permite
calcular sumas de variaciones compensadoras bajo el mismo conjunto de
supuestos. La variacién compensadora del aumento tarifario al consumidor i
(VC) puede aproximarse como

VC, = apls® — 1 ap?Ag,

y la suma de las VC, para un aumento porcentual igual o para todos los
consumidores serd

Y VG=a(y Red-13 pAg) [C.7]
I t l
La tarifa “promedio” buscada deberia verificar

TVC=a(pRg-1p 3 ag) [C.8]
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De [C.7] = [C.8] resulta
E_P? 8- %ZP? Ag;
T B
i i
Reemplazando ahora [C.4] en [C.9] se obtiene
TR ia Eple

P TS 1o E S
i i

y si E; es igual para todos los consumidores del grupo

(1 -31aE)y plgl
p= ' [C.10]
1-iaBE)Y g

S g
_ i

PV 31

i

p

La utilizacién de la expresién [C.6] para la tarifa promedio presenta el
problema derivado de la diferencia en el ajuste al aumento de precios de los
nuevos consumidores en relacién a los existentes. Los primeros pueden ajus-
tarse mds rdpidamente al aumento, puesto que €ste es anterior a su conexién a
la red. En otras palabras, es 16gico esperar que puedan seleccionar los equipos
que consumen electricidad teniendo en cuenta las nuevas tarifas y, por lo
tanto, su ajuste sea mds préximo al indicado por la elasticidad a largo plazo.
En cambio, los consumidores conectados a la red con anterioridad al aumento
tarifario s6lo podrdn ajustarse mds lentamente a lo largo del tiempo. En
consecuencia, la incorporacion a la red de un consumidor cuya funcién de
demanda es idéntica a la de un consumidor existente, resultard en distintos Ag,
para un mismo aumento de precio (véase la expresion [C.3]), y el paso de la
ecuacién [C.5] a la [C.6] no serd posible.

Una forma de evitar el problema introducido por las distintas velocidades de
ajuste es tratar separadamente: (a) el consumo que los clientes antiguos efec-
tuaban con anterioridad al aumento tarifario, consumo cuyo ajuste es mas
lento; (b) el incremento en el consumo de dichos clientes, que podrd ajustarse
mds rdpidamente; y (c) el consumo de los nuevos clientes, quienes probable-
mente podrdn efectuar el ajuste de largo plazo antes de ser conectados. En este
trabajo no se ha introducido tal nivel de refinanciamiento.
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LA COMPARACION ENTRE PLANES DE
EXPANSION Y LA TARIFA DE COSTO
MARGINAL A LARGO PLAZO

. La determinaci6n de la tarifa p que maximiza los beneficios netos a precios de

eficiencia (versién operativa) B en un momento del tiempo ¢, puede presen-
tarse como un problema de maximizacién de la diferencia entre la disposicién
a pagar (DP)) por la energfa G, y ¢l costo de suministrarla (C), o sea,

B(p) = DP,[Gt(p)] - Cx[Gz(P)]

La condici6n necesaria para dicho maximo sera

dG, dp dG, dp

la igualdad entre €l precio y el costo marginal. Sin embargo, al tratar un plan
de inversiones, el problema puede plantearse como la determinacion de la
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tarifa constante a lo largo del tiempo p que maximiza el valor presente de la
corriente B,, o sea,

mdx VP[Bt(P)] = mdx VP{DP,[G,(p)] - Ct [Gr(P)]}
La condici6n necesaria para dicho mdximo serd

dVPIB(p)] _
dp

lo que implica

[dD—P (49 _ yp [ﬁflf}-‘ [D.1]

dG, dp|  |dG, dp

La condicién anterior puede interpretarse como ¢l equivalente en un contexto
dindmico a la igualdad entre precio y costo marginal, sujeto a la condicién de
que p debe ser igual en cada periodo ¢.!

El precio p que maximiza VP[B) es el mismo que maximiza

VP[AB) = VP[B(p) — B,(py)] [D.2]

el cambio en el valor presente de los beneficios a partir de un precio inicial p,,
ya que los B,(p,) son constantes. Ahora bien, la ecuaci6n [D.2] puede expre-
sarse como

VP[AB) = VP{DP[G(p)] — DP[G(py)}}
— VP{C[G(p)] — CIG(pyl}

O s€a,
VP[AB) = VP{ADP[G(p)1} — VP{ACIG(p)I}

El procedimiento seguido en la seccién 10.3 es una aproximacién al ma-
ximo de VP[AB,]. Puesto que allf se consider6 un aumento de precios, se
buscé aproximarse a la mdxima diferencia entre los valores presentes del
ahorro de costos y del valor de la reduccién en el consumo de energia.

1. El problema también podrfa plantearse como el de encontrar el vector [p,] que maximiza
VP(B], cuya soluci6n requerirfa un algoritmo considerablemente mas complicado. Este enfoque
se dificultarfa ain més por la consideracitn de la diferencia entre el ajuste a corto y largo plazo.
Ademds, es dudosa la utilidad de un sistema de seiiales a los usuarios que cambia anualmente.
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Ademds, dicho andlisis se efectué sujeto a la condicién adicional de una
estructura tarifaria constante, ya que los aumentos porcentuales fueron igua-
les para cada tipo de tarifa.

Para encontrar la tarifa que maximiza VP[B,(p)] puede seguirse un procedi-
miento equivalente a partir de [D.1]. Se comienza por calcular el valor pre-
sente del ahorro (aumento) de costos correspondiente a un cierto AG inicial y
se calcula la tarifa p; + Ap que verifica

o AC,
mfis 2)5 1 _Lurd
0 Po |7 (1+dy AG

Luego, conocida la elasticidad precio de la(s) funcién(es) de demanda, se
calcula el AG(Ap) que corresponde a dicho cambio en el precio y se repite el
ejercicio anterior hasta que AG = AG(Ap).

Este iltimo procedimiento puede ser mds eficiente para encontrar el
aumento tarifario que maximiza el valor presente de los beneficios sujeto a la
restriccién de un precio constante a lo largo del tiempo, en particular si el
costo marginal es poco sensible a distintas proyecciones de la demanda
G, — AG. Sin embargo, ¢l procedimiento utilizado en la seccién 10.3 tiene la
ventaja de poder ser utilizado cuando existe un aumento tarifario mdximo
aceptable que es inferior al requerido para alcanzar el cumplimiento de la
condicién [D.1].
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EL CALCULO DE LOS
PARAMETROS ¢ Y ¢’

Como se indicé en el capitulo 14, las férmulas para P/ fueron deducidas
utilizando un rendimiento a perpetuidad q’, cuando en la prictica las inver-
siones alternativas no rendirdn ingresos a perpetuidad. El problema es c6mo
calcular un ¢’ que arroje un resultado equivalente al proyecto alternativo. El
valor presente de los cambios de ingresos generados por el proyecto
marginalmente desplazado puede expresarse como

I Bm

VPAC™) = — (™ - T™ + 3, ‘ [E.1]
=k (1 +d)

en que I™ — T™ es el valor presente de los costos de inversion valuados a
precios de eficiencia en su sentido operativo (¢ = d). El proyecto hipotético
que rinde ingresos a perpetuidad ¢ a partir de una inversién a precios de
eficiencia igual a I™ — T™ pero que se efechia en el afio cero y cuyo valor
presente es VP(AC™) serd

vPaCT = - (p-Tp + 3 WB-Ta E.2
AC™) = ~ (5~ TP 2. e [E.2]

291



APENDICE E

Utilizando la expresiéon [14.5] y recordando que por definicién
— ™ = I — Tg, la expresién [E.2] puede escribirse también como

Ug—T5)q

VP@ACT) = - (I" = T™) + ——

[E.3]
Ahora de [E.1] = [E.3] se obtiene que

i B" _ (I"-T"gq
=k (1 + dY d

de donde puede despejarse g como

d - B [E.4)
am - 1™ 2‘1 (1 +dy

q=

Luego, recordando que
g'I"=qU" - T
se obtiene

- gdm =T
o

Reemplazando ahora [E.4] en la expresi6n anterior se llega a

[E.5]

l

d n
2

1+d)'

Se desea destacar que el valor g que resulta de [E.4] no es la tasa interna de
retorno (a precios de eficiencia) del proyecto marginalmente desplazado. En
el ejemplo del cuadro E.1, la tasa interna de retorno es 10,6 por ciento
mientras que el valor de g resultante es 5,8 por ciento para una tasa de
descuento del 5 por ciento.
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Cuadro E.1 Flujos de un proyecto hipotético
Ao Valor
Origen 0 1 2 3 4 5 presente
0" -Tm -50 -70 - - - - -116,67
Br = = % & 4 wn %8
Total -50 -70 40 0 T4 40 18,42
d="5% TIR = 10,6% q=>58%

293



Pagina en blanco a propdsito



REFERENCIAS

Bacha, E. y Taylor, L. (1971), Foreign Exchange Shadow Prices: A Critical Review
of Current Theories, Quarterly Journal of Economics, Vol. 85, N° 2, pp. 197-224.
Balassa, B. (1977), The Income Distribution Parameter in Project Appraisal, en Ba-
lassa, B. y Nelson, R. Economic Progress, Private Values, and Public Policy,
Amsterdam, North-Holland, pp. 217-232. Reproducido como World Bank Reprint

Series N° 41, Washington, D.C., Banco Mundial.

BID (1978), Propuesta para un aumento de los recursos del Banco Interamericano de
Desarrollo, Informe a la Asamblea de Gobernadores, Documento AB-648, Wash-
ington, D.C., BID.

Bohi, D. (1981), Analyzing Demand Behavior. A Study of Energy Elasticities, Balti-
more, The Johns Hopkins University Press.

Bruce, C. (1976), Social Cost-Benefit Analysis: A Guide for Country and Project
Economists to the Derivation and Application of Economic and Social Accounting
Prices, World Bank Staff Working Papers N° 239, Washington, D.C., Banco Mun-
dial.

Bulmer-Thomas, V. (1982), Input-Output Analysis in Developing Countries. Sources,
Methods and Applications, Nueva York, John Wiley.

Cargill, T. y Meyer, R. (1971), Estimating the Demand for Electricity by Time of
Day, Applied Economics, Vol. 3, N°4, pp. 233-246.

Castagnino, E. (1980), Guia para el andlisis del efecto distributivo de proyectos de
transmisién y distribuci6n, borrador, Washington, D.C., BID.

Chase, S., ed. (1968), Problems in Public Expenditure Analysis, Washington, D.C.,
The Brookings Institution.

Chenery, H. y Clark, P. (1963), Economia Interindustrial, México, Fondo de Cultura
Econ6mica.

Dasgupta, A. y Pearce, D. (1972), Cost-Benefit Analysis: Theory and Practice, Lon-
dres, The Macmillan Press.

Dasgupta, P. (1972), A Comparative Analysis of the UNIDO Guidelines and the
OECD Manual, Bulletin of the Oxford University Institute of Economics and Statis-
tics, Vol. 34, N° 1, pp. 33-51.

295



REFERENCIAS

Dell, S. (1972), The Inter-American Development Bank. A Study in Development
Financing, Nueva York, Praeger.

Dobb, M. (1970), Ensayo sobre crecimiento econémico y planificacion, Madrid,
Tecnos.

Feldstein, M. (1973), La inadecuacién de las tasas de descuento ponderadas, publi-
cado en Layard (1978).

Ferguson, C. y Gould, J. (1975), Microeconomic Theory, 4a ed., Homewood, R.
Irwin.

Fontaine, E. (1981), Evaluacién Social de Proyectos, Santiago de Chile, Ediciones
Universidad Catdlica.

Gittinger, J. (1982), Economic Analysis of Agricultural Projects, 2a ed., Baltimore,
The Johns Hopkins University Press.

Gutierrez S., L. y Westley, G. (1979), Economic Analysis of Electricity Supply
Projects, Washington, D.C., BID.

Hamilton, C. (1976), The Cost of Effort Expended: Examination of some Arguments
for Its Omission and an Illustration, Oxford Economic Papers, Vol 28, N° 2,
pp.-304-316.

(1977), On the Social Cost of Individual’s Extra Effort, Journal of Develop-
ment Studies, Vol. 13, N° 3, pp. 217-222.

Harberger, A. (1971), On Measuring the Social Opportunity Cost of Labor, Interna-
tional Labor Review, Vol. 103, N° 6, pp. 559-579. Reproducido en Harberger
(1973).

(1971), Three Basic Postulates of Applied Welfare Economics, Journal of

Economic Literature, Vol. IX, N° 3, pp. 785-797.

(1973a), Evaluacién de Proyectos, Madrid, Instituto de Estudios Fiscales.

(1973b), On the UNIDO Guidelines for Social Project Evaluation. Trabajo

presentado al Simposio sobre el uso de criterios de inversién socioeconémicos en la

evaluacién de proyectos, BID, 1973. Publicado en Schwartz y Berney (1977).

(1978), On the Use of Distributional Weights in Social Cost-Benefit Analysis,

Journal of Political Economy, Vol. 86, N° 2 ( Part IT), pp. §87-S120.

(1980), Reply to Layard and Squire, Journal of Political Economy, Vol. 88,
N° 5, pp. 1050-1052.

Harris, J. y Todaro, M. (1970), Migration, Unemployement and Development: A
Two Sector Analysis, American Economic Review, Vol. 60, N° 1, pp. 126-142.

Helmers, F. (1979), Project Planning and Income Distribution, Boston, La Haya y
Londres, Martinus Nijhoff.

Henderson, J. y Quandt, R. (1971), Microeconomic Theory: A Mathematical Ap-
proach, Nueva York, McGraw-Hill.

Herrera, F et al. (1970), Una década de lucha por América Latina. La accién del
Banco Interamericano de Desarrollo, México, Fondo de Cultura Econémica.

Hicks, J. (1939), The Foundations of Welfare Economics, Economic Journal, Vol.
49, N° 196, pp. 696-712. Reproducido en Hicks (1981).

(1975), The Scope and Status of Welfare Economics, Oxford Economic Pa-

pers, Vol. 27, N° 3, pp. 307-326. Reproducido en Hicks (1981).

(1968), Valor y Capital, México, Fondo de Cultura Econémica.

296



REFERENCIAS

(1981), Wealth and Welfare, Cambridge, Mass., Harvard University Press.

TAEA (1976), WASP II User’s Manual, Viena, International Atomic Energy Agency,
Division of Nuclear Power Reactors.

TAEA (1980), WASP Il User’s Manual, Viena, International Atomic Energy Agency,
Division of Nuclear Power Reactors.

Jenkins, R. y Joy, D. (1974), Wien Automatic System Planning Package (WASP)—An
Electric Utility Optimal Generation Expansion Planning Computer Code, Tennes-
see, Oak Ridge National Laboratory.

Joshi, H. (1972), World Prices as Shadow Prices: A Critique, Bulletin of the Oxford
University Institute of Economics and Statistics, Vol. 34, N° 1, pp. 53-73.

Joshi, V. (1972), The Rationale and Relevance of the Little-Mirrlees Criterion, Bulle-
tin of the Oxford University Institute of Economics and Statistics, Vol. 34, N° 1, pp.
3-32.

Kornai, J. (1979), Appraisal of Project Appraisal, en M. Boskin (ed.), Economics and
Human Welfare: Essays in Honor of Tibor Scitovsky, Nueva York, Academic Press.

Kumar, N. (1984), Anélisis de costos-beneficios sociales de un proyecto orientado a la
exportacién realizado con colaboracién extranjera en la India, Industria y Desarro-
llo, N° 10, pp. 41-48, Naciones Unidas.

Lal, D. (1972), On Estimating Income Distribution Weights for Project Analysis,
Economic Staff Working Paper N° 130, Washington, D.C., Banco Mundial.

(1973), Disutility of Effort, Migration, and the Shadow Wage Rate, Oxford

Economic Papers, Vol. 25, N° 1, pp. 112-126.

(1980), Prices for Planning: Towards the Reform of Indian Planning, Lon-
dres, Heinemann.

Layard, R., ed. (1978), Andlisis costo-beneficio, México, Fondo de Cultura
Econdémica.

(1980), On the Use of Distributional Weights in Social Cost-Benefit Analysis,
Journal of Political Economy, Vol. 88, N° 5, pp. 1041-1047.

Lekachman, R. (1982), Greed is not enough, Nueva York, Pantheon.

Little, 1. y Mirrlees, J. (1969), Estudio social del costo-beneficio en la industria de
paises en desarrollo. Manual de evaluacion de proyectos, México, CEMLA, 1973.
Publicado originalmente por la OCDE en 1969.

(1974), Project Appraisal and Planning in Developing Countries, Nueva
York, Basic Books.

Londero, E. (1981), El Salvador, publicado en Powers (1981).

(1994), “Estimating the Accounting Price of Foreign Exchange: An Input-
Output Approach”, Economic Systems Research, Vol. 6, N° 4, pp. 415-34.

y Morales Bayro, L. (1982), Sobre la estimacién de la distribucion de los ben-
eficios econdmicos netos de un proyecto de inversion, Monografias sobre anilisis de
proyectos N° 20, Washington, D.C., BID.

Marglin, S. (1963), The Social Rate of Discount and the Optimal Rate of Investment,
Quarterly Journal of Economics, Vol. 77, N° 1, pp. 95-111.

Mazumdar, D. (1976), The Rural-Urban Wage Gap, Migration, and the Shadow
Wage, Oxford Economic Papers, Vol. 28, N° 3, pp. 406-425.

297



REFERENCIAS

Meade, J. (1972), Recensi6n bibliografica de Cost-Benefit Analysis por E.J. Mishan,
Economic Journal, Vol. 82, N° 325 , pp.244-246.

Mishan, E. (1968), What Is Producer’s Surplus?, American Economic Review, Vol.
58, N°5 (Part I), pp.1269-1282. Reproducido en Mishan (1981b).

(1974), Flexibility and Consistency in Project Evaluation, Economica, Lon-

dres, Vol. 41, N° 161, pp. 81-96. Reproducido en Mishan (1981b).

(1981a), Introduction to Normative Economics, Nueva York y Oxford, Oxford

University Press.

(1981b), Economic Efficiency and Social Welfare. Selected Essays on Funda-

mental Aspects of the Economic Theory of Social Welfare, Londres, Allen and

Unwin.

(1981c), The Difficulty in Evaluating Long-lived Projects, publicado en Mis-

han (1981b).

(1982), Cost-Benefit Analysis, 3a ed., Londres, Allen and Unwin.

(1982b), The New Controversy about the Rationale of Economic Evaluation,
Journal of Economic Issues, Vol. XVI, No.1, pp. 29-47.

Morales Bayro, L. (1981), Guia para el anilisis del impacto distributivo de programas
de agua potable, borrador, Washington, D.C., BID.

Munasinghe, M. (1979), The Economics of Power System Reliability and Planning,
Baltimore, The Johns Hopkins University Press, .

M. y Gellerson, M. (1979), Economic Criteria for Optimizing Power System
Reliability Level, The Bell Journal of Economics, Vol. 10, N° 1, pp. 353-365.

ONUDI (1972), Pautas para la evaluacion de proyectos, Nueva York, Naciones
Unidas. Preparado por P. Dasgupta, S. Margliny A K. Sen.

Pearce, D. y Nash, C. (1981), The Social Appraisal of Projects, Nueva York, John
Wiley.

Powers, T., ed. (1981), El cdlculo de los precios de cuenta en la evaluacién de
proyectos, Washington, D.C., BID.

Powers, T. y Valencia, C. (1978), Modelo de simulacion de obras publicas (SIMOP).
Manual de usuario, (Revisado 1), Monografias sobre andlisis de proyectos N° 5,
Washington, D.C., BID.

PREALC (1977), Situacion y Perspectivas del Empleo en El Salvador, Santiago de
Chile, Programa Regional del Empleo para América Latina y el Caribe.

Ray, A. (1984), Cost-Benefit Analysis. Issues and Methodologies, Baltimore y Lon-
dres, The Johns Hopkins University Press.

Schwartz, H. y Berney, R., eds. (1977), Social and Economic Dimensions of Project
Evaluation, Washington, D.C., BID.

Scott, M., MacArthur, J. y Newbery, D. (1976), Project Appraisal in Practice,
Londres, Heinemann.

Sen, A. (1961), On optimizing the rate of saving, Economic Journal, Vol. 71,
N° 283, pp. 479-496. Reproducido en Sen (1984).

(1966), Peasants and Dualism with or without Surplus Labor, The Journal of

Political Economy, Vol. 74, N° 5, pp. 425-450. Reproducido en Sen (1984).

(1970), Collective Choice and Social Welfare, San Francisco, Holden-Day.

—— (1971), The Flow of Financial Resources. Methods of Evaluating the Eco-

298



REFERENCIAS

nomic Effects of Private Foreign Investment, Documento TD/B/C.3/94/Add.1,

Ginebra, UNCTAD.

(1972), Control Areas and Accounting Prices: An Approach to Economic

Evaluation, Economic Journal, Vol. 82, N°325S, pp. 486-501. Reproducido en

Layard (1978) y Sen (1984).

(1982), Approaches to the Choice of Discount Rates for Social Benefit-Cost

Analysis. Publicado en R. Lind (ed.). Discounting for Time and Risk in Energy

Policy, Washington, D.C., Resources for the Future. Reproducido en Sen (1984).

(1984). Resources, Values and Development, Cambridge, Mass., Harvard
University Press.

Squire, L., Little, I. y Durdag, M. (1979), Application of Shadow Pricing to Country
Economic Analysis with an Hlustration from Pakistan, World Bank Staff Working
Paper N° 330, Washington, D.C., Banco Mundial.

Squire, L. y van der Tak, H. (1977), Andlisis Econémico de Proyectos, Madrid,
Tecnos. .

Stewart, E (1975), A Note on Social Cost-Benefit Analysis and Class Conflict in
LDCs, World Development, Vol. 3, N° 1, pp. 31-39.

Sylos-Labini, P. (1966), Oligopolio y progreso técnico, Barcelona, Oikos-Tau.

Taylor, L. (1975), The Demand for Electricity: A Survey, The Bell Journal of Eco-
nomics, Vol. 6, N° 1, pp. 74-110.

Turvey, R. vy Anderson, D. (1977), Electricity Economics, Baltimore, The Johns
Hopkins University Press.

van der Tak, H. (1966), The Economic Choice between Hydro-Electric and Thermal
Power Developments, World Bank Staff Occasional Paper N° 1, Washington, D.C.,
Banco Mundial.

Weisbrod, B. (1968), Income Redistribution Effects and Benefit-Cost Analysis, publi-
cado en Chase (1968) y reproducido en Layard (1978).

Weiss, J. (1980), Cost Benefit Analysis of Foreign Industrial Investments in Develop-
ing Countries, Industry and Development, N° S, pp.41-58.

Westley, G. (1981), The Residential and Commercial Demand for Electricity in Para-
guay, Papers on Project Analysis N° 19, Washington, D.C., BID.

(1984a), The Residential and Commercial Demand for Electricity in Costa

Rica, Papers on Project Analysis N° 24, Washington, D.C., BID.

(1984b), Forecasting Electricity Demand: A General Approach and Case

Study in the Dominican Republic, Papers on Project Analysis N° 26, Washington,

D.C., BID.

299



Pagina en blanco a propdsito



INDICE DE AUTORES

Anderson, D., 153n

Balassa, B., 254n

Bemey, R., 254n

Bohi, D., 1591, 160n
Bruce, C., 52n
Bulmer-Thomas, V., 114n

Castagnino, E., 153n
Chenery, H., 114n
Clark, P, 114n

Dasgupta, A., 127n, 281n
Dasgupta, P, 57n

Dell, S., iiin

Dobb, M., 124n

Feldstein, M., 237n
Ferguson, C., 44n
Fontaine, E., 102n

Gellerson, M., 154, 156n
Gittinger, J., 52n, 88n
Gould, 1., 44n

Hamilton, C., 80n

Harberger, A., 16, 16n, 41, 90n, 237n,

254n
Harris, J., 90n
Helmers, E, 127n
Henderson, J., 280n, 281n
Herrera, F,, iiin
Hicks, J., 17n, 18, 23n

TIAEA, 154n

Jenkins, R., 154n, 155n
Joshi, H., 57n

Joshi, V., 57n

Joy, D., 154n, 155n

Kornai, J., 18n
Kumar, N., 151n

301



INDICE DE AUTORES

Lal, D., 19n, 80n, 254

Layard, R., 124n, 254n

Lekachman, R., 139n

Little, I., 19n, 68n, 71, 254n, 255n

Londero, E., 48n, 53n, 88n, 192n, 232n,
261n

Marglin, S., 124n, 128

Mazumdar, D., 90n

Meade, J., 17n, 25n

Mirlees, J., 19n, 68n, 71, 254n, 255n

Mishan, E., 7n, 14n, 17n, 25n, 57n,
73n, 79n, 98n, 101n, 122n, 1234,
178n, 254n

Morales Bayro, L., 261n, 273n

Munasinghe, M., 154, 156n

Nash, C., 124n, 281n

ONUDI, 7n, 18n, 41, 127n, 235, 237n,
239, 239n, 240, 242, 245n

Pearce, D., 124n, 127n, 281n

Powers, T., 163n, 191n
PREALC, 84n

302

Quandt, R., 280n, 281n
Ray, A., 125n, 237n, 254, 254n

Schwartz, H., 254n

Scott, M., 127n, 191n, 255n

Sen, A., 86n, 124, 124n, 125n, 151n
Squire, L., 19n, 52n, 68n

Stewart, E, 18n

Sylos-Labini, P, 101n

Taylor, L., 159n
Todaro, M., 90n
Turvey, R., 153n

Valencia, C., 163n
van der Tak, H., 19n, 52n, 68n, 156n

Weisbrod, B., 18n, 127n
Weiss, J., 151n
Westley, G., 154, 159, 160, 186n, 267n



INDICE TEMATICO

A

Ahorro: precios de cuenta de la inversién
y, 237, 241, 243, 245, 249; tasa de
interés como tasa de descuento y, 120,
122

Andlisis costo beneficio: como procedi-
miento para comparar asignaciones al-
ternativas de recursos, 3-4; criterios de
comparacion interpersonal y, 6-8; cri-
terios de comparacion intertemporal y,
4-5; criterios para obtener una cifra de
beneficios totales, 3-9; definicién, 3-
4; de proyectos industriales, 130-151;
efectos benéficos o perjudiciales de las
asignaciones de recursos, 3-4; efectos
indirectos y, 70; inversién y aumento
del consumo y, 21; juicios de valor dis-
tributivos y, 9-20; mejoras paretianas
estrictas (MPE) y, 9-13, 17; mejoras
paretianas potenciales (MPP) y, 13-15,
17; 6ptimos de Pareto y, 9-10; tasa de

descuento individual y, 5-6, 8; tipo de
cambio de equilibrio y, 32-33; varia-
cién compensadora (VC) y, 4-5. Véase
también Proyecto de riego, andlisis
costo beneficio; Proyecto industrial,
andlisis costo beneficio; Sistema de
generacion de electricidad (enfoque de
costo beneficio de los planes de expan-
sién)

Arancel. Véase Impuestos (de importa-
cién)

Asignacién de recursos, andlisis costo
beneficio y, 3-4

Asistencia técnica (andlisis de proyectos
industriales), 135, 136

B
Bajos ingresos: personas de (definicién),

155
Banco Interamericano de Desarrollo: cos-

303



INDICE TEMATICO

tos y financiamiento del proyecto y
cambios de distribucién y, 263-265;
estimacién de los efectos distributivos
y, 262-263; productos del proyecto y,
265-267; puesta en prictica, aspectos
de la, y, 267-270

Beneficios, medicién de los (andlisis de
costo beneficio), 3-9; principio de
Pareto y, 9-15; reacci6n frente al andli-
sis de eficiencia, 15-19. Véase también
Efectos distributivos; Juicios de valor
distributivos

Bienes de consumo: no comerciados y
precio de eficiencia de la mano de
obra, 81; sustitucién de importaciones
y, 63; valuacién de bienes no comer-
ciados y, 103-113

Bienes intermedios: precio de cuenta de
bienes no comerciados, andlisis de, y,
195, 196, 197; precio de cuenta de las
divisas e importacién de, 4345, 53-
55; valuacién de bienes no comer-
ciados y, 113-116

Bienes no comerciados: planes de expan-
sién para la generacién de electricidad
y, 178; técnicas de insumo-producto y
precios de cuenta de los, 191-203.
Véase también Valuacién de bienes no
comerciados

Bienestar. Véase Comparaciones inter-
personales de bienestar

C

Cambios técnicos (ejemplos del proceso
de valuacién de bienes no comer-
ciados), 103-113; proyectos de riego
y, 205

Comparaciones interpersonales de
bienestar, 6, 28, 29; andlisis costo
beneficio y, 6-8, 9, 11; andlisis de efi-
ciencia y, 281-283; precio.de cuenta de
las divisas y, 32; precios de cuenta de
la inversién y, 237; proyecto de riego,
anilisis de, y, 225; sustituciéon de im-
portaciones y, 66. Véase también
Juicios de valor distributivos; Pondera-
ciones de distribucidn interpersonal

Comparaciones intertemporales: an4lisis
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costo beneficio y, 4-5; derivacién de
ponderaciones para las, 118; tasa de
descuento y, 117-120, 122, 128

Compensacién potencial. Véase Criterio
de compensaci6n potencial

Competencia: perfecta, funcién de de-
manda y, 43; valuacién de bienes no
comerciados y, 100, 102, 103

Consumo: andlisis de la valuacién de
bienes no comerciados y, 113-116;
andlisis de proyectos de riego y, 208,
219; asignacién intertemporal y, 117-
120, 122; funcién de bienestar ex-
plicita y, 19; inversién y aumento del,
21; planes de expansién para la genera-
cién de electricidad y, 152-153, 155,
157, 159, 160, 161, 162, 163, 166,
171, 173, 178, 179, 185, 186-188;
ponderaciones de distribuci6n interper-
sonal e intertemporal y, 254-258; pre-
cio de cuenta de las divisas y, 36, 45,
46, 48, 49, 54, 55; precio de eficiencia
de la mano de obra y, 75-76; precio de
eficiencia de la mano de obra y reduc-
cién del, 77-80; precios de cuenta de la
inversién y, 236-240, 241-245, 248,
250, 252; situaciones que originan
cambios en el, 21-23; sustitucién de
importaciones y, 64, 66; tasa de des-
cuento social y, 125-128; tasa de in-
terés como tasa de descuento, 122-124

Costos de capital (andlisis de proyectos
industriales), 135-136, 151

Costos de comercio: andlisis de la mano
de obra y, 94; aumento de las exporta-
ciones por el proyecto y, 67; mano de
obra no calificada y, 228; precio de
cuenta de las divisas y, 33, 48, 54-55;
precios de cuenta de los bienes no co-
merciados, andlisis de, y, 196; pro-
yecto de riego y, 212, 213, 214, 215;
proyectos industriales, andlisis de, y,
134; sustitucién de importaciones y,
62, 65; valuacién de bienes comer-
ciados y, 59, 60

Costos de construccién (andlisis de pro-
yectos industriales), 135, 136

Costos del proyecto, efectos distributivos
y, 263-265

Costos de transporte: andlisis de la mano



de obra y, 94; aumento de las exporta-
ciones por el proyecto y, 66; mano de
obra no calificada, andlisis de, y, 228;
precio de cuenta de las divisas y, 33,
48, 54, 55; precio de cuenta de los
bienes no comerciados, anilisis de, y,
196; proyecto de mego y, 212, 213,
214; proyecto industrial, andlisis de, y,
131, 134, 135; sustitucién de importa-
ciones y, 62, 66; valuacién de bienes
comerciados y, 59, 60

Costos portuarios, aumento de las expor-
taciones por el proyecto y, 66; sustitu-
cién de importaciones y, 62, 63, 66
Crédito agricola, ejemplo de proyecto de
(el proyecto produce bienes de con-
sumo), 104-105

Criterio de compensacién potencial: pre-
cio de cuenta de la mano de obra califi-
cada y, 83; precio de cuenta de la mano
de obra no calificada y, 89; precio de
cuenta de las divisas y, 36-38; precio
de eficiencia de la mano de obra y, 77,
tasa de descuento y, 122-124. Véase
también Principio de Pareto

D

Demanda: andlisis de la mano de obra y,
94; compensada, funcién de, 277-278,
279; de bienes exportados (valuacién
de bienes comerciados), 59-61; de
bienes importados (valuacién de bienes
comerciados), 57-59; de energia y and-
lisis de planes de expansién para la
generacién de electricidad, 153-154,
158-160, 163-168, 178, 185-186,
187; economia del bienestar y, 21;
ejemplo de numerario y, 71; funcién
de, 43; el proyecto genera excesos de,
30; precio de cuenta de las divisas y,
32, 51, 55; precio de eficiencia de la
mano de obra y exceso de, 75, 77; sus-
titucién de importaciones y, 62-65;
sustitucién de importaciones y divisas,
65; valuacién de bienes no comer-
ciados y, 97-103; variacién compensa-
dora y, 273-280; variaciones compen-

INDICE TEMATICO

sadoras y disposicién a pagar, 25-27,
2717, 285-287

Depreciacién, 135
Dificultades organizativas, estimacién de

efectos distributivos y, 269

Disposicién a pagar: como criterio de va-

luacién, 282; definicién, 277; planes
de expansién para la generacién de
electricidad y, 158, 171, 173, 176; pre-
cio de cuenta de las divisas y, 36, 38-
39, 42, 43, 44, 54; sustituciéon de im-
portaciones y, 64, 65; tarifa de costo
marginal y, 288-290; uso de una tarifa
“promedio” para estimar la, 285-287;
valuacién de bienes comerciados y, 59;
variaciones compensadoras y, 21, 25~
30

Divisas (precio de cuenta de—RPCD):

bienes no comerciados y, 192, 193-
194, 200; importacién de bienes in-
termedios y, 43-45; mano de obra,
andlisis de la, y, 82, 88, 89, 96;
mdrgenes de transporte y comercio y,
54-55; numerario divisas y, 68, 69;
planes de expansidn para la generacién
de electricidad y, 174, 175; precios de
cuenta y de eficiencia, definiciones, y,
32-33; produccién interna de bienes
importados en el margen y, 53-54;
proyecto de inversién que aumenta las
exportaciones y, 33-41, 45-52; pro-
yecto de riego, andlisis de, y, 213, 214,
215, 216, 220, 224; proyectos indus-
triales, andlisis de, y, 131, 132, 134,
147, 149; remesas de salarios y, 82;
sintesis de las condiciones principales
y, 55; tipo de cambio de equilibrio, de-
finicién, y, 32-33; transferencias de in-
greso generadas por exportaciones adi-
cionales y, 40-43. Véase también Tipo
de cambio de equilibrio

E

Economifas de escala, 100
Efectos distributivos: andlisis de proyec-

tos de riego y, 108-109, 220-225; ani-
lisis de proyectos industriales y, 141~
145; aspectos de la puesta en prictica
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(del proyecto) y estimacién de los,
267-270; fondos del sector piblico y,
155; insumos no comerciados y, 100;
inversi6n extranjera y, 149; planes de
expansién para la generacion de electri-
cidad, andlisis de, y, 155, 162, 174-
184; precios de cuenta de la inversién
y, 235, 237-241, 245-246, 250, 253;
proyectos agricolas y, 266; releva-
miento de datos y preocupacién por
los, 269

Evaluacién de proyectos, 17, 18; tasa de
descuentoy, 117

Excedente del consumidor (cambio en
el), aproximadamente igual a la va-
riacién compensadora, 23-25, 273-
280

Existencias (anélisis de proyectos indus-
triales), 133

Exportaciones, 116; agricultura (precio
de cuenta de la mano de obra no califi-
cada) y, 90, 94, 96; aumento, por el
proyecto, de la demanda de bienes ex-
portados, 59-61; aumento, por el pro-
yecto, de la demanda de bienes impor-
tados y, 58; mano de obra no
calificada, andlisis de la, y, 227, 228;
planes de expansion para la generacién
de electricidad, andlisis de, y, 174,
178; precio de cuenta de las divisas,
andlisis de, y, 33-41, 45-52, 54, 55;
proyecto las aumenta, 66-67; proyec-
tos industriales, andlisis de, y, 133

F

Financiamiento, efectos distributivos vy,
263-265

Flujos financieros (andlisis de proyectos
industriales), 136-141, 146-151

Fondos de inversién, 235, 242, 245, 253

Fondos, proyecto industrial y flujos de,
131-136. Véase también Flujos finan-
cieros

G
Ganancias (andlisis de proyectos indus-

triales), 135, 137, 143, 149. Véase
también Rentabilidad
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Generacion de electricidad. Véase Sis-
tema de generacién de electricidad

I

Importaciones, 115; cambios de ingresos
€, 263; incentivos y desincentivos al
comercio exterior e, 55; planes de ex-
pansién para la generaci6n de electrici-
dad e, 174, 178, precio de cuenta de las
divisas e, 33, 34, 35, 40-41, 43-45,
48, 51, 53-55; proyecto aumenta la de-
manda de, 57-59; proyecto de riego,
andlisis de, e, 214-216, 219. Véase
también Sustitucién de importaciones

Impuestos: andlisis de la mano de obra e,
82, 88, 94, 96; aumento de la demanda
de bienes exportados e, 59, 61;
aumento de la demanda de bienes im-
portados e, 57-59; aumento de las ex-
portaciones por el proyecto e, 67;
financiamiento del proyecto (ejemplo
de andlisis costo beneficio) €, 16; mano
de obra no calificada, exportaciones e,
228, 230; planes de expansién para la
generacion de electricidad e, 171; pre-
cio de cuenta de las divisas e, 36, 42,
49, 51, 55; precio de cuenta de los
bienes no comerciados ¢, 193, 194,
195, 196; proyecto de riego e, 214,
215, 216; proyectos industriales, anali-
sis de, e, 131, 133, 134, 143; tasa de
interés como tasa de descuento, ingre-
sos e, 122

Impuestos (de importacién): planes de
expansion para la generacién de electri-
cidad e, 174; precio de cuenta de las
divisas e, 36; proyectos industriales,
andlisis de, e, 131; sustitucién de im-
portaciones ¢, 62, 63

Incentivos y desincentivos al comercio,
55, 56, 57, 62, 66

“Ingreso piblico libremente disponible”
como numerario, 71

Ingresos y gastos gubernamentales, pon-
deracién de distribucién de, 260

Insumo-producto. Véase Técnicas de
insumo-producto

Insumos importados (andlisis de proyec-
tos industriales), 131, 134, 135



Insumos no comerciados: efectos distri-
butivos e, 100; proyecto de riego, and-
lisis de, e, 209, 212, 216; proyecto in-
dustrial, andlisis de, e, 131; valuacién
de, 216

Inversién, 203; andlisis costo beneficio e,
21; de capital extranjero, 149-151; es-
tructuras de costos e, 201-202; planes
de expansién para la generacién de
electricidad e, 153; proyecto de riego,
andlisis de, e, 205; proyecto industrial,
andlisis de (costos de capital) e, 135-
136, 141, 149, 151; proyecto indus-
trial, andlisis de (existencias) e, 133;
proyecto que aumenta la oferta de divi-
sas mediante el aumento de las expor-
taciones, 33-41; tasa de descuento y
proyecto de, 117-130

Inversién (precios de cuenta de la), 256,
concepto, 236-237; ejemplos, 245-
253; férmula correcta para la rentabili-
dad e, 284-287; férmulas para su
cédlculo, 238-241; presentacién de la
ONUDI e, 235, 239, 240, 242; rein-
versién de beneficios e, 241-245; sec-
tor publico e, 259

J
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proyecto industrial, andlisis de, y, 131,
135. Véase también Mano de obra

Mano de obra no calificada: planes de

expansion para la generacién de electri-
cidad y, 175, 178; precio de cuenta de
la, 83-91; precio de cuenta de los
bienes no comerciados y, 192, 193-
194; precios de cuenta de la inversién
y, 249, 250; proyecto de riego y, 224;
proyectos industriales, andlisis de, vy,
131, 135, 145. Véase también Mano de
obra

Mano de obra (precio de eficiencia), 75~

81

Mano de obra (precios de cuenta): andli-

sis del precio de cuenta de los bienes no
comerciados y, 192, 193, 194, 195,
199, 226; calificada, 81-83, 131, 135,
199, 226; cambios de ingresos y, 263;
contribuciones de seguridad social,
92-93, 94, 95; importada, 81, 82, 83;
no calificada, 83-91, 93, 131, 135,
145, 175, 178, 192, 193-194, 195,
199, 224, 249, 250; no calificada y téc-
nicas de insumo-producto y, 226-231;
precios de cuenta de la inversién y,
250; proyecto de riego y, 224; proyecto
industrial, andlisis de, y, 131, 135,
145; proyecto industrial, ejemplo de,
93-96

Margen de comercio, 33, 48. Véase tam-
bién Costos de comercio

Mejora paretiana compensada, 17-18

Mejoras paretianas estrictas (MPE).
Véase Principio de Pareto

Mejoras paretianas potenciales (MPP),
13-15. Véase también Criterio de com-
pensacién potencial; Optimos de
Pareto; Principio de Pareto

Metas (inconsistentes), 270

Migracién de la mano de obra, 82, 86-
91, 94, 95; rural (a zonas urbanas),
86-91, 94,95

Jubilacidn, sistema de, 93

Juicios de valor distributivos: andlisis de
eficiencia y el principio de Pareto y, 9-
15, 281; disposicién a pagar y, 21;
efecto econémico neto del proyecto y,
158; precio de cuenta de la mano de
obra no calificada y, 83-84, 89; precio
de cuenta de las divisas y, 36-39; reac-
cién frente al andlisis de eficiencia y,
15-19. Véase también Comparaciones
interpersonales de bienestar; Pondera-
ciones de distribucidn interpersonal

M N

Mano de obra calificada, 226; precio de
cuenta de la, 81-83; precio de cuenta
de los bienes no comerciados y, 199;

Numerario: el consumo y las divisas
como, 68-70; el “ingreso piblico li-
bremente disponible” como, 71
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o

Oferta: de mano de obra, 72-74, 94;
equilibrio del mercado de divisas y, 55,
excedente generada por el proyecto,
31; valvacién de bienes no comer-
ciados y, 97, 102;

Optimos de pareto y mejoras paretianas
estrictas, 9-11. Véase también Princi-
pio de Pareto

P

Plan de seguro médico, 92-93

Planes de expansion. Véase Sistema de
generacion de electricidad (enfoque de
costo beneficio de los planes de expan-
sién)

Ponderaciones de distribucion interper-
sonal: cambios en los ingresos y gastos
gubernamentales y, 260; consumo y,
254, 255-258; iguales, abandono de
las, 254; precio de cuenta de la mano
de obra y, 85; uso de las, 258-260.
Véase también Juicios de valor distri-
butivos; Comparaciones interper-
sonales de bienestar

Ponderaciones de distribucién intertem-
poral, 256-258

Precio de cuenta: definicién, 31-32; de la
mano de obra no calificada, 84; distri-
bucién de los cambios de ingresos y,
263, 265; estructuras de costos
marginales de largo plazo para bienes
no comerciados y, 201-203; para
bienes no comerciados (ejemplo nu-
mérico de insumo-producto), 198-201;
para bienes no comerciados (férmulas
para técnicas de insumo-producto),
195-198; para bienes no comerciados
(técnicas de insumo-producto), 191-
194. Véase también Divisas (precio de
cuenta de las); Inversion (precios de
cuenta de la); Mano de obra (precio de
cuenta de la); Precios

Precios: aumento de la demanda de
bienes exportados y, 59-61; aumento
de la demanda de bienes importados y,
57-59; cambios en los, 152, 153; de
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bienes no comerciados, 189; electrici-
dad y, 153, 159-160, 166, 179; obten-
cién de una medida monetaria y cam-
bios en los, 21; ‘“‘productos” del
proyecto y, 266; proyecto de riego,
andlisis de, y, 212, 216; proyecto in-
dustrial, andlisis de, y, 131, 133, 134,
135, 138, 140, 145, 149, 151; sustitu-
cién de importacione y, 62-66; va-
luacion de bienes no comerciados y,
98, 101, 102, 106, 109, 113, 114, 130,
variaciones compensadoras y disposi-
cién a pagar y, 25-30; variaciones
compensadoras y equivalentes y cam-
bios en los, 21-24. Véase también Pre-
cio de cuenta; Precios de eficiencia;
Precios internos

Precios de eficiencia: andlisis de eficien-
cia y, 8, 15-16; anilisis de proyectos
industriales y, 133, 134, 135, 145,
147, 149; aumento de las exporta-
ciones por el proyecto y, 67; beneficios
y, 266; bienes exportados, aumento de
la demanda de, y, 61; bienes importa-
dos, aumento de la demanda de, y, 58,
59; bienes no comerciados y, 191; cos-
tos del proyecto y, 263; definicién, 32;
de la mano de obra, 75-81, 82; dispo-
sicion a pagar, variaciones compensa-
doras y, 29; mano de obra no calificada
y, 231; numerario divisas y numerario
consumo Yy, 68; ponderaciones de dis-
tribucién interpersonal y, 256, 275-
277; precio de cuenta de las divisas y,
46, 53-55; precios de cuenta de la in-
version y, 235, 236, 238-240, 242,
245; precios y costos y, 265; proyectos
de electricidad y, 169, 174; sustitucién
de importaciones y, 63, 65; valuacién
de bienes no comerciados y, 98, 102,
113. Véase también Precios

Precios internos: incentivos y desincen-
tivos al comercio exterior y, 55; precio
de cuenta de las divisas y, 33, 46, 53,
54; valuacién de bienes comerciados y,
59. Véase también Precios

Precio sombra. Véase Precio de cuenta

Préstamos: andlisis de proyectos indus-
triales y, 136-141, 143, 145; de corto
plazo, 264; precios de cuenta de la in-



versién y, 246-248; proyecto de riego,
andlisis de, y, 205

Principio de Pareto: andlisis costo benefi-
cio y comparacién de proyectos y, 9-
15, 16, 17; compensacién efectiva y,
17; precio de cuenta de las divisas y,
38; tasa de interés como tasa de des-
cuento y, 120-122; variaciones com-
pensadoras y disposicion a pagar vy,
29-30. Véase también Criterio de com-
pensacioén potencial

Productos del proyecto, aspectos distri-
butivos y, 265-267

Proyecto de riego, andlisis costo benefi-
cio de: cambios de ingresos generados
por el proyecto y, 220-225; descrip-
cién del proyecto y, 205-209; valor de
los insumos (descomposicién en insu-
mos no producidos y transferencias) y,
209-220

Proyecto de riego (produccién de bienes
de consumo), ejemplo de, 103-113

Proyecto industrial, andlisis costo benefi-
cio de: distribucién de cambios de los
ingresos y, 141-143; distribucién de
cambios de los ingresos netos y, 143-
145; efectos de los cambios en el finan-
ciamiento y, 145-153; flujos financie-
ros y, 137-141; valuacién de los flujos
reales y, 131-136; visién general de los
principios involucrados, 130-131

Proyectos: principio de Pareto, compara-
ciones entre proyectos y su puesta en
practica, 9-20; principios de costo
beneficio para obtener una cifra de
beneficios totales de los, 3-9. Véase
también Situacién sin proyecto; tipos
especificos de proyectos, p.ej., Pro-
yecto industrial, erc.

Puesta en préctica de la estimacién de
efectos distributivos, aspectos de la,
267-270

R

Remesas de trabajadores, 82-83

Rentabilidad: precios de cuenta de la in-
versién y, 236, 240, 242, 245, 291-
293; proyecto industrial, andlisis de, y,
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137, 145, 149, 151, tasa de descuento
y, 121, 129; valuacién de bienes no
comerciados y, 100, 101, 103. Véase
también Ganancias

Requerimientos de datos: efectos distri-
butivos de los planes de expansion para
la generacién de electricidad y, 185-
188

S

Salarios: “de reserva”, 89, 90; oferta de
mano de obra y, 72-74; planes de ex-
pansién para la generacién de electrici-
dad y, 175; precio de cuenta de la mano
de obra calificada y, 82, 83; precio de
cuenta de la mano de obra no calificada
y, 84, 86, 89; precio de cuenta de los
bienes no comerciados y, 194; precio
de eficiencia de la mano de obra y, 75,
77, 79; proyecto de riego, andlisis de,
y, 224

Sector formal: planes de expansion para
la generaci6én de electricidad, anilisis
de, y, 178; precio de cuenta de la mano
de obra no calificada y, 84, 93; pro-
yecto de riego, andlisis de, y, 224

Sector informal: planes de expansién
para la generacién de electricidad y,
175; precio de cuenta de la mano de
obra no calificada y, 84, 90, 95

Sector privado: planes de expansi6n de la
generacidn de electricidad y, 155, 179;
precios de cuenta de la inversién y, 259

Sector publico: planes de expansién para
la generacién de electricidad, andlisis
de, y, 155; precios de cuenta de la in-
version y, 259

Servicio de la deuda (anilisis de proyec-
tos industriales), 138. Véase también
Préstamos

Sin proyecto, situacién, 30; aumento de
la demanda de bienes exportados por el
proyecto (valuacién de bienes comer-
ciados) y, 60; ejemplo de andlisis de
eficiencia y, 15; precios de cuenta de la
inversién y, 246; “productos” del pro-
yecto y, 265; proyecto de riego y, 209;
proyecto industrial, andlisis de, y, 143;
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proyecto produce bienes de consumo y,
104, 105, 109. Véase también Proyec-
tos

Sistema de generaci6n de electricidad
(enfoque de costo beneficio de los
planes de expansién): andlisis costo
beneficio y consideraciones com-
parativas sobre la industria, 152-156,
186; aumento tarifario y efectos distri-
butivos y, 174-184; Banco Interameri-
cano de Desarrollo y, 262; cambios en
los precios y, 152, 153, 167; categorias
de consumidores y, 162-163; compara-
cién entre los planes, 169-173; con-
sumo y, 153, 155, 157, 158, 160, 161,
162, 163, 166-177, 172, 179, 180,
185, 187-188; demanda y, 153-154,
158-160, 163-167, 169, 178, 185,
186, 187; efectos distributivos y, 155,
162, 174-185; formulacién de planes
alternativos y, 156-169; modelo de si-
mulacién WASP II y, 152, 156, 167-
168, 175; nivel de bajos ingresos, de-
finicién, 155-156; precios de la
electricidad y, 159-161, 167, 179; pro-
ceso de producci6én y, 152-153, 178;
requerimientos de datos para el andli-
sis, 185-188; tarifas y, 153, 157-160,
161, 162, 163-166, 168, 169, 172

Sistema de jubilacién. Véase Jubilacién

Sistema de seguridad social, contribu-
ciones al, 92-93, 94, 95, 263

Subempleo, 84, 89, 90, 94

Sustitucién de importaciones: numerario
divisas y, 69; numerario ‘“‘ingreso
piiblico libremente disponible” y, 71;
proyecto industrial, andlisis de, y, 131;
valuacién de bienes comerciados y,
62-66

T

Tarifa de costo marginal, 288-290

Tarifas (electricidad), 153, 157-159,
160, 161, 162-166, 167, 168, 169-
171; agregacion de variaciones com-
pensadoras, disposicién a pagar y el
uso de un “promedio”, 284-287; costo
marginal y, 288-290; efectos distri-
butivos y, 174-185
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Tasa de descuento: andlisis de proyectos
industriales y, 135, 137, 141, 151; in-
dividual, concepto de, 4-5, 8; indivi-
dual y la asignacién intertemporal,
117-119, 128; numerario utilizado y,
70; ponderaciones de distribucién in-
terpersonal y, 256, 257; precio de efi-
ciencia y, 32; precios de cuenta de la
inversién y, 237; rentabilidad y, 129;
social, 124-128; supuesto de igualdad
entre la tasa de retorno (de la inversién
marginal) y la, 71; tasa de interés
como, 120-124; tasa de retorno de la
inversién marginal, 128-129; tasa in-
terna de retorno, rentabilidad y, 291-
293

Tasa de descuento social, 124-128.
Véase también Tasa de descuento

Tasa de inflacién: cldusula de ajuste por,
264; tasa de interés como tasa de des-
cuento y, 122

Tasa de interés: andlisis financiero y,
264-265; como tasa de descuento,
120-124; proyecto industrial, anilisis
de (flujos financieros), y, 136, 137,
143, 151

Tasa de retorno, 135; andlisis de eficien-
ciay, 8, 32; numerario utilizado y, 70;
ponderaciones de distribucién interper-
sonal y, 255-256; precio de cuenta de
los bienes no comerciados y, 196, 201;
precios de cuenta de la inversién y,
238, 291-293; supuesto de igualdad
entre la tasa de descuento y la, 71; tasa
de descuento e inversién marginal y,
128. Véase también Rentabilidad

Técnicas de insumo producto: desagrega-
cién utilizada, 263; dificultades que se
presentan, 268-269; mano de obra no
calificada y, 226; precios de cuenta
para bienes no comerciados (ejemplo
numérico) y, 198-201; precios de
cuenta para bienes no comerciados (es-
tructuras de costos) y, 201-203; pre-
cios de cuenta para bienes no comer-
ciados (férmulas) y, 195-198; precios
de cuenta para bienes no comerciados
y, 191-194

Tipo de cambio de equilibrio: definicidn,
32-33; divisas como numerario y, 68-



69; mano de obra no calificada, precio
de cuenta de , y, 228; numerario “in-
greso piiblico libremente disponible”
y, 71; planes de expansién para la
generacidn de electricidad, andlisis de
y, 178; precio de cuenta de las divisas
y, 32, 33-38, 39, 40, 42, 46, 49-50,
54-55; valuacion de bienes comer-
ciados y, 57, 58, 59, 60-63. Véase
también Divisas (precio de cuenta de
las—RPCD)

Transferencias de ingreso, precio de
cuenta de las divisas y, 41-43

Transporte de pasajeros, 267

U

Utilidades. Véase Ganancias

\%

Valor presente: andlisis costo beneficio y,
6, 8, 16; costos corrientes (andlisis de
proyectos industriales) y, 131; inver-
sién en planes de expansién para la
generacion de electricidad y, 169; pon-
deraciones de distribucién interper-
sonal y, 259; precios de cuenta de la
inversién y, 237, 238-239, 240, 241-
242, 249; proyecto de riego, andlisis
de, y, 205, 209; razones de precios de
cuenta para bienes no comerciados y,
195-196, 200, 201; pago del servicio
de préstamos (andlisis de proyectos in-
dustriales) y, 138, 141, 145

Valuacién de bienes comerciados:
aumento de la demanda de bienes ex-
portados y, 59-61; aumento de la de-
manda de bienes importados y, 57-59;
aumento de las exportaciones por el
proyecto y, 66-67; definicién, 56-57;
sustitucién de importaciones y, 62-66

INDICE TEMATICO

Valuacién de bienes no comerciados: de-

manda de insumos no comerciados por
el proyecto y, 98-103; no comerciados
en el margen (definicion), 97-98; pre-
cios y, 98, 100, 102, 106, 109, 112,
113, 130; produccidn de bienes de con-
sumo por el proyecto y, 103-112; pro-
duccién de bienes intermedios por el
proyecto y, 113-116

Valuacién de productos no comerciados,

220

Variacién compensadora (VC), 4, 22,

83, 118; andlisis de un proyecto de
riego y, 205, 208, 219, 224; cambio
del excedente del consumidor como
aproximacién de la, 23, 273-280; con-
cepto de la disposicién a pagar y, 25-
30, 277; definicion, 4-5, 22; mano de
obra no calificada (técnicas de insumo-
producto) y, 227, 230; oferta de mano
de obray, 72, 73, 74; planes de expan-
sion para la generacion de electricidad
y, 174, 175, 176; ponderaciones de
distribucién interpersonal y, 255, 258-
260; precio de cuenta de la mano de
obra y, 88-89, 95; precio de cuenta de
las divisas y, 32-33, 34, 36-40, 43,
50-51; precio de eficiencia de la mano
de obra y, 75, 77; productos del pro-
yecto y, 265, 266; sustitucién de im-
portaciones y, 64, 66; tarifa “prome-
dio” y cdlculo de agregados de,
285-287; valuacién de bienes no co-
merciados y, 98, 105, 109; variacién
equivalente y, 21-25;

Variacién equivalente, 22-25

w

WASP II, modelo (anilisis de planes de

expansion para la generacion de electri-
cidad), 154, 158, 167-168, 175

311



Los profesionales que se dedican al andlisis econdémico aplicado y
los estudiantes interesados en un enfoque del analisis costo
beneficio mas detallado que el que ofrecen los textos mds
difundidos, encontrarian que Beneficios y beneficiarios es un
instrumento valioso. El libro explora las implicancias distributivas
inherentes al andlisis costo beneficio, muestra los juicios de valor
distributivos subyacentes al andlisis de eficiencia tradicional y al
tratamiento de los precios de cuenta, y proporciona lineamientos
para estimar los efectos distributivos de los proyectos de inversion.

Las aplicaciones se ilustran mediante tres ejemplos referidos a la
industria, la generacién de electricidad y el riego. En cada uno, el
autor conduce al lector a través de la comparacién de las situaciones
con y sin el proyecto, para asi identificar y cuantificar los costos y
beneficios involucrados y estimar la distribucién de los cambios en
los ingresos reales de los afectados.

El Profesor John Weiss, de la Universidad de Bradford, lo ha
llamado "un andlisis comprensivo y riguroso de los principios del
andlisis costo beneficio y sus implicaciones distributivas ... una
contribucién admirable y necesaria a la literatura sobre el andlisis
costo beneficio."
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