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IHTRODUCCIOll. 

El objetivo central de esta investigacHm es el anallzar la 

evaluac1on cconorn1ca de los proyectos de inversH>n en Mi!xJ.co 1 

aplicando los modelos de la CEPAL y la OCDE, para conocer la 

metodologla, sus tecn1cas y cr1ter1os de modo tal, que sea 

posible ampllar el modelo de evaluacibn en Hexico para poder 

evaluar de forma completa y de fondo. 

La invesugacibn es basicamente documental-bib!1ograflca 

para la obtencibn de 1nformac1bn. Los metodos seguidos en los 

cuatro capitules que la forman, y para ver1f'1car la hJ.pOtesls 

son: 1) El metodo dia!ectico, pues el analisis de la eval uacibn 

de proyectos se rcal1zara en base a la comparaclon de dos casos 

pract!cos, para posteriormente, mediante la s1ntesis de la 

problema tic a y sus sol uc1ones 1 buscar las perspectivas para tos 

modelos de evaluac!On en Hex1co, 2) el meted.o RAZ-80, el cual 

permite seguir las directrices principales a lo largo de la 

1nvest1gacibn y su presentacibn, 3) Leyes <le! ma ter1a11smo 

dialectico, que conducen a una interpretac1bn cientifica <le! 

problema y sus soluciones, '!) el problema, 5) la hipbtesis, 

principal hilo conductor, 6) sintesis biblio¡¡raflca. 

Los enfoques que se daran a la 1nvest1gac1on y para la 

verificacibn de la hipbtesis son los sau1entes: a) enfoque 

objetivo, debido a que se tomaran casos pracucos y concretos 

realizados y evaluados en H~x1co, b} enfoque m1croeconom1co, ya 

que se analizaran unidades productoras, empresas especificas1 e) 

enfoque macroeconOmico, debido a que se analizan las 



repercusiones de Jos proyectos en el resto de la economia 1 y d) 

enfoque d1nam1co1 pues se 1ncluye e·1 'factor tiempo. 

Los objetivos del trabajo, se clasifican de la sigui en te 

manera: el obJeti vo central, ya mencionado, con el que se 

pretende llevar al plano pr:tctlco los conocimientos tebricos 

adquiridos en las aulas de la FE-UHAH, por lo que se trata de un 

objet1 vo teOrico-pracuco. De este se desprenden los siguientes 

objetivos: 

1.- Particulares. 

a) conocer e ilustrar los modelos CEPAL Y OCDE. 

b) Aplicar estos modelos a los casos de la FE-UHAM y FOHEP. 

e) Proyectar, mediante la bUsqueda de alternativas, la 

evaluaclbn de proyectos en Mexlco. 

2.- Espec1f icos. 

a) Conocer los coeficientes d.e evaluactem de los modelos 

CEPAL y OCDE. 

b) Conocer los coeflclente.s de evatuaclbn de los modelos de 

Ja FE - UNAH y FONEP. 

Estos ol>Jet1 vos pu ea.en clasificarse como socioeconom1cos y 

tecn olOB ico-cien t1f icos. 

Las leye5 del materialismo historico dlalectico que 5e 

relacionan con el tema de 1nvest1aacibn son: 

Ley !. Ley de la conexiOn un1 versal y la interdependencia 

de los fenomenos. La esencia de esta ley expresa que la ma ter la 

en movimiento manifiesta una 1nte:rdependenc1a y mutua 

2 



concUc1onaUctad d.e Jos fentimenos. El fenomeno forma parte de un 

todo 1 nunca se encuentra aislado, s1no integrado con los demas a 

un todo en forma material y organica, esta interdependencia hace 

poslble el desarrollo de otros fenomenos. Asi mientras que unos 

se vinculan directamente entre s1, otros se vinculan a trav~s de 

terceros que sirven como eslabones 1ntermect1ar1os, manteniendo 

una accit>n reciproca. 

El tema de este trabajo es Ja evaluaclOn econom1ca de los 

proyectos (objeto de estudio o aspecto de la realidad expresado 

a través de los modelos de evaluac1tin). La lmportancla de la 

evaluac!On radica en que su fin es proporcionar la informac!On 

necesaria para la toma de decisiones, pues perml te observar las 

repercu3iones que tiene la reaiizac!On del proyecto en el 

sistema economico, tanto "hacia adelante" como "hacia atra.s" 

(origen y destino), de esta forma, no se puede concebir al 

proyecto como una uniaad. aislada, sino dentro de un marco de 

referencia que const1 t uye todo el sistema econbmlco, as1 tampoco 

resulta practico evaluar el proyecto con respecto a si mismo, 

sino con respecto a los otros proyectos que conten¡a el plan de 

desarrollo y, por lo tanto, se encuentran interconectados. 

Esta ley queda comprendida en el he~ho ele que el proyecto 

de in versiOn, con su respect! va evaluacibn, se conecta 

claramente con otros aspectos de la realidad, pues una forma de 

concretar el proceso de poli t1ca econOmica e~ la plan1ficacion 

expresada en planes de desarrollo, cuyos obJet!vos estan dad.os 

en funcibn de la producc10n, estos Plane.s contienen un elemento 



d1n~m1co que es el _proyecto, y dentro de est.e su evaluac1C>n 

econbm!ca proporciona la 1nformac:ion m1n1ma para decidir en 

cuanto a la mocHf1caciOn de un plan y con ello la mod1f1cacH>n 

de la realidad. 

Ley 2..- El movimiento y la mutacH>n, la rcnovac1bn y la 

evolucH>n de los fenbmenos. Todo obJeto se encuentra integrado e 

interconectado con las demas partes de la realidad, pero l!sta no 

es estattca sino que se halla en constant.e movimiento y 

evoluciC:m, el movimiento es ascendente, en forma de espiral, con 

ello Viene la renovacH>n y con esta la evolucH.>n, el 1r de lo 

simple a lo complejo, de lo inferior a lo superior y, as1 el 

cambio de lo viejo por lo nuevo. De este modo, coníorme se v~ 

complicando la estructura econbmica de una sociedad, las 

alternativas de 1nversion son mas numerosas y las preferencias 

por invertir o establecer pr1oric1ades es menos evló.ente, as1 

para tomar una declslOn respecto a la elecc1on de la mejor 

opc10n ya no basta la simple 1ntu1c1cn del empresario pUbl1co o 

pr1vacto 1 es necesario un estudio adecuado <le las alternativas 

cuyo marco de referencia es el plan de desarrollo, es decir, la 

realidad en constante movim1ento. 

Ley 3.- La evo1uc1on como trueque de los cambios 

cuantitativos en cambios cual1t.at.1vos. Todo fenomeno tiene 

caracter1st1cas propias que le son inherentes y que lo 

diferencian de los demas. Esta ley menciona que existen pequenos 

y al principio imperceptibles cambios que se acumulan 

gradualmente basta llegar a rebasar la medida del fenomeno 

provocando cambios cua11tat1vos en íorma radical, desapareciendo 



la v1eJa cualidad del fenomeno y dando or1g~n a la nueva 

cualidad. As1, a medida que se amplia el usv de la evaluac1bn 

enonom1ca, esta evoluciona cambiando su contenido, 

cuantitativamente se incrementa o amplia el numero de 

coef'lc1entes de evaluac1on para una mejor calidad en la 

informac1on para la toma de decisiones. 

Para tener una mayor prec1sH>n, se expone la relac1on que 

existe entre las categorias del materialismo dialect1co con el 

tema de 1nvest1gacH>n. 

Las c.:-. Legorias 11 ca usa y efecto son categor1as 

correlativas y conceptualmente se refieren a que un fentimeno 

provoca y dti origen a otro íenbmeno, en este caso la evaluacHm 

de un proyecto orienta la toma de dec1s1ones, que a su vez 

-propicia· la modif'icacH>n del plan, es decir, hay una causa y en 

seguida un efecto, dandose una relac1on d1aH~ct1ca de los 

fenomenos. 

La categoria tiesencla" se relaciona estrechamente con la 

categor1a de la economla politica 11 producc1bn", la cual es el 

aspecto interno del proyecto y el plan, pues ~sta da orlgen a 

cualquier empresa. Dentro de la eva1uacH:tn del proyecto las 

med.1c1ones de los aspectos (insumos) del proyecto se hacen en 

base a la produccH>n por los eTectos que tiene en la sociedad y 

la economia -incluso en la politica- mientras que la categor1a 

fenomeno se refiere a los aspectos externos del objeto de 

estudio, que en este caso son los modelos de eva1uacibn. 
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La categoria "contt!n1do .. se refiere a la pc=u11ar1dad 

cuant!tat1va del obJ~to de estudio, que en esta invezt!gac1on 

son los diferentes criterios o coeficientes para la evaluacHm. 

La categor1a "forma", estti en func1on del contenl<lo por lo que 

en este caso son los modelos de evaluac!On, 

La categoria "necesidad" se aplica en este traba.Jo en 

cuanto a que la evaluac1bn del proyecto tiene que darse debido a 

la evolucH>n de la economia, es decir, no es casual como lo 

seria la toma de dec1s1ones, pues esta puede darse o no, 

dependiendo de los factores politices. 

La categoria 11 pos1b1l1dad" expresa la capacidad del objeto 

·para tomar diferentes formas dentro del proceso de mov1m1ento1 

hasta convertirse en otro fenbmeno de nivel superior, as! la 

evaluac!bn econbm1ca en Hex1co puede tomar otra forma mas 

completa y con mayor calidad, y convertirse en la consecuc1on de 

la pos1b111dad, o sea, la realidad. 

Como se trata de la evaluac!On econbmica, que permita 

obtener los antecedentes necesarios para estimar ventaJas y 

desventajas der1 va das de la as1gnac1on de recursos para una 

produccibn determinada, como parte de un plan de desarrollo, se 

encuentran categor1as de la econom1a poUt!ca estrechamente 

ligadas con el tema, debldo a que se toca directamente el 

proceso productivo, as1 como los medios de produccibn 

(tecnolog1a) y la fuerza de trabajo (mano de obra califlcada y 

no cal1f1cada 1 organ1zac1bn y adm1n1strac1bn), acumulac!C>n de 

capital, etc., y para cada uno se ut111zar:in cr1ter1os de 
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evaluac10n, tanto en forma parcial como en el conjunto de los 

insumos. 

As! mismo, tendr~ que verse necesariamente una 

man!festacH:>n de la correpondencia que existe entre la base 

econom1ca y la superestructura de la sociedad al evaluarse los 

beneficios y costos soc1ales, as1 como una correspondencia entre 

la maqu1nar1a y materias primas con la mano de obra. TambH~n1 

los costos de producclt>n implicaran una 1nvel""sibn en capital 

constante que en el proyecto se representa por la maquinaria y 

equipo necesario para la produccion (capital :fijo) y la materia 

prima (capital circulante) y tambll.n 1mpl1ca una 1nversH>n en 

capital variable (fuerza ele trabajo). 

Como se ha expHcado, el proyecto es en la realidad parte 

de un todo conformado por el ststma econbm!co, su evaluac!On 

econom1ca tiene que ver con otras partes: Ja plan1f1cac10n y la 

poli tic a econbmica. 

La poli ti ca econbmica se relaciona con toda acclOn que el 

Estado realiza con respecto a la economia, conv lrti~ndose en un 

proceso generad.ar ele las c1ec1s1ones para convenir acciones cuyo 

fin es el alterar o mantener el f'unc1onam1ento del sistema 

econbmlco. Por otro 

reJacion <11aJect1ca en 

lado, la politica 

las funciones del 

econom1ca tiene una 

estado dentro de la 

plan1f1cac10n, manifestandose en el hecho de que ~ste toma parte 

activa en Ja procl ucc1on y <1istribuc1on, ademas de ser el 

responsable del func1onam1ento de las 1nst1tuc1ones sobre las 

que descansa el sistema economico. La planif1cac10n econom1ca 
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consiste en la formulac1bn y eJecuc!bn de planes de desarrollo. 

La caracter1st1ca principal del plan es su flex1b111dad y el 

elemento d1ntim1co es el proyecto de Jnvers!C>n, pues t?ste puede 

dar por s1 mismo un plan parcial. 

El principal instrumento aux111ar de la econom1a pol1t1ca 

en este tema es la estad1st1ca y la teor1a general de la 

evaluacibn de proyectos. De acuerdo con la CEPAL, el objetivo 

bas1co de la evaluacibn de proyectos es calificar uno y 

compararlo con respecto a otro. obedeciendo a una determinada 

escala de valores para poder establecer un orden de prlor!dades, 

mediante criterios de evaluacibn en forma de coeficientes 

num~ricos. Para la CEPAL, la eva1uac1~n consiste en una 

comparacibn entre las poslb111d.ades de uso de los recursos que 

represen tan los proyectos de in vers!On. 

Esta 1nvestigac1on se forma por cuatro capltulos. En el 

primero se ubica el proyecto de inversibn y su evaluac1bn 

econOmica en el con texto soc1oeconom1co y poli t1co, teniendo 

como apoyo las leyes 

dial~ct1co, y de la 

y categor1as del material!smo hlstórico y 

cconorn1a poli t1c~. Se: rc1ac1ono.n la:; 

categor1as y leyes de la plan1f1cac1ón, as1 como su relacHm 

1ntr1nseca con la evaluac1on. Se define el proyecto y su 

evaluac10n. Se diferencian las fase.s del proyecto, sus etapas y 

su contenido, teniendo como auxilio la teor1a de la evaluacion 

de proyectos y su elaborac!On, para obtener los conceptos 

generales del tema y su presentac!On. 

En el segundo, se plan tea el problema en sus tres ni veles: 
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general, particular y espectflco. Se presentan los antecedentes 

y diagnostico del problema. Se presentan los modelos CEPAL Y 

OCDE, para conocer sus criterios de evaluacibn y su 

clas1 ficac10n. Se adelanta un esbozo, al lgual que en el 

capitulo primero, de la h1potes1s a demostrar y, por Ultimo se 

hace una critica a los modelos. 

En el capitulo tres, se plantea la hipbtesls de 

investigacibn para proceder a su comprobacibn. Para esto, se 

toman dos proyectos evaluados en ttexico que se denominaran A y 

B, se presentan para conocer los coeficientes utilizad.os para su 

evaluaclbn y sus referencias teC>ricas. Se clasifican los 

criterios que se emplearan para la veriflcacibn de la hlpbtesls, 

agrupb.ndolos en los diferentes enfoques, as1 como, en parciales 

integrales. Esto permite precisar qu~ cri t.er1os se pueden 

incluir en los modelos de eva1uac1tin en Hex1co1 para ampliarlos 

y obtener una evaluaciC>n completa y e.te fondo. Lo anterior es 

posible gracias a la operacional1zaciOn de la ll!potesis como se 

muestra en la pagina siguiente: 
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x,. -
X2. -

X3. -

x,.. -

x, 
X2 
X3 
x,. 

VI 

ENFOQUES DE EVALUACION Y 
TIPOS DE CRITERIOS. 

Enfoques privados y crlte-
rios parciales. 
Enfoques privados y crite-
r1os integral es. 
Enfoque social y criterios 
pare ia 1 es. 
Enfoque social y Criterios 
integrales. 

RELACIONES ENTRE LAS 
VARIABLES. 

Y5, Y5, Y¡3, v,,., Y151 
Y16• Y17. v,, Yz, Y3, Y4, Y12• 
Y7, Y5, Y9, Y10· 
Y11• 

VD 

MODELOS DE EVALUACION DE 
PROYECTOS. 
El MODELO CEPAL. 

Y1. - El costo uniforme 
equivalente. 

Y2. - El valor actua11zado. 
Y3. - Actualización de in

eresos y egresos. 
Y4. - Razón o módulo de In

gresos-Egresos actuali
zados. 

Y5. - Tasa Interna de Retorno 
Y5. - Calculo de la rentabi

lidad. 
Y7. - Relación Producto-Capi

tal. 
Y0 • - La intensidad del Capi

tal. 
Y9. - Productividad de la 

mano de obra. 
Y10· - El factor divisas. 
Y11· - El criterio Beneficios 

- Costos. 

EL MODELO O. C. D. E. 

Y12· - El Beneficio Actuali
zado, 

Y13. - Tasa Interna de Renta
bllidad. 

Y14· - Periodo de recupera
ción del capital. 

EL MODELO F.E. U.H.A.M. (+) 

Y¡5. - Tasa Interna de Renta
b111dad. 

EL MODELO FONEP. 

Y15· - Tasa Interna de Renta
bilidad. 

Y17. - Periodo de recupera
ción del capital a valor 
presente. 

(+) En el modelo de la F.E. U.H.A.H. se toma como criterio de 
evaluación a la TIR, debido a que la mayoria de los proyectos 
evaluados en las Tesis revisadas fueron evaluados centrándose en 
el calculo de ese criterio. (H.A.) 
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El capitulo cuatro, tiene por objeto presentar opctones de 

eva1uac1on, con criterios que podr1an 1nclu1rse en el modelo 

mexicano. Para esto, se tomo el modelo de las economias de 

plan1f1cac10n central y el cubano. En este capitulo se expone 

brevemente la plan1:f1cac10n de las inversiones y de la econom1a 

en estos paises, as! como los cr1ter1os de eva1uac1on. Los 

modelos se apUcan, tamb1en, a los eJemplos numerlcos A y B, se 

evaIUan los resultados y se hace una breve cr1llca general de 

los modelos. 

Por Ultimo, se exponen las con el usJ.one:i a la.s que se llego 

despubs de resol ver los cuatro cap1 t u1os del trabajo, 

antecedHmdoles un resumen general de Ja 1nvesu11acH>n. As1 como 

un pequeno anexo estad1st!co, el cual fue UUI para resolver el 

capitulo tres. 
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CAPITULO 1 

LA PROBLEMATICA EN GENERAL 

FE-unnm 1 9 9 D 



CAPITULO! 

I. LA PROBLEMATICA Ell GEllERAL 1980 - 1990. 

1.1 COllCEPTOS GEllERALES. 

1.1.1 El proyecto y su Eva1uac1on Econom1ca. El Problema 

en su Conjunto. 

La Com1s10n Econom1ca para Am~rlca Latina (CEPAL) define al 

proyecto de inversH>n como "el conjunto de antecedentes que 

permiten estimar las ventajas y desventajas econOmicas, que se 

derivan de asignar ciertos recursos de un pais para la 

prod.uccion de determinados bienes y serv1c1os 11 l/, Sin 

embargo, puede decirse que este conjunto de antecedentes solo 

constituyen una parte del proyecto: su estudio. Se tienen en 

esta def1n1c10n a1¡Unos conceptos que es necesario separar, por 

un lado, esta la estimacH:m de ventaJas y desventajas, lo que 

seria la eva1uac1on econom1ca del proyecto, por otro, se 

encuentra la as1gnac10n de recursos para la producclbn, que se 

incluye dentro de la ingenlerla del proyecto. Asl, se t.lene que 

el pr•oyecto es una unidad integrada por las fases de estudlo, 

instalac1bn y func1onam1ento o puesta en marcha. 

Partiendo de que el O.bJetlvo de los proyectos es la 

produccc1on, puede def1n1rse a est.e como una unidad 

transformadora de recursos con est1mac1ones sobre el futuro, las 

cuales se pueden realizar c:1entro d.e su estuc:11o o aun el.entro de 

su 1nstalac10n y puesta en marcha. 

l/ CEPAL/ATT/OllU. Manual de Proyectos de Desarrollo EconOmlco. 
ONU 11.Y. 1958. p, 3 
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Teniendo como base lo anterior, los proyect.os no .se 

conciben como unidades aisladas, sino dentro del marco de 

referencia que constituye el sistema econom1co, pues en toda 

1nvers1on se consideran (aunque muchas veces de manera 

imp!1c1ta) supuestos de desarrollo econbmlco, a cuyo 

mejoramiento se debe cont.ributr, en vista de la um1tac1on de 

recursos, princ1palment.e de capital. 

La importancia de la evaluacion de los proyectos radica en 

que algunos de los riesgos de toda empresa, que s1gnif1ca la 

unidad transformadora, son asegurables, pero no lo son los que 

derivan de errores de est1macH:m en los diferentes aspectos 

(insumos) del proyecto, y pueden ser t.an graves que conduzcan al 

fracaso o que se incurra en innecesarios costos sociales, por 

esto, se hace necesario el ana11s1s racional de las 

poslb111dades de ~Xi to basado en tos mejores antecedentes 

disponibles. 

De acuerdo con estuc11os reallzac1os por la CEPAL1 en los 

pa1ses latlnoamericani:is, la exper1enc1a na demostrado que muchas 

veces se realizan proyectos, sin que se hayan cumplido 10.s 

requisitos rte estud.lo y an~lls1s, tanto en lo que se refiere a 

la v1s1e>n global de la econom1a, como en cuanto a la relac!On 

con otros proyectos individuales. 

Debe tenerse en cuenta que conf"orme se va complicando la 

estructura econtim1ca de una sociedad, las alternativas de 

1nverslbn son m~s numerosas y las preferencias menos evidentes, 

por lo que para tomar una decislbn respecto a las mejores 
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alternativas, no basta la simple 1ntuic10n e la ~irme voluntad 

del empresario, es necesario un estudio adecuado cuyo marco es 

el programa d.e desarrollo, como parte operativa del Plan de 

de sarro 11 o. 2/ 

l. l. 2 P1aniflcac1on y Po11uca Econom1ca. 3/ 

Se observa, entonces, que el proyecto es en la realidad. 

parte de un todo conformado por el sistema econOmico, el cual no 

solo se refiere a las relaciones 1ntersector1a1es de demanda y 

conswno o situaciones concretas (planes o programas), sino que 

también se refiere a lo abstracto (pol1t1ca econ6m1ca), de esta 

forma el proyecto, su evaluación y su estudio, tienen que ver 

con esas otras partes del todo. 

La polit1ca económica se relaciona con toda acc1on que el 

Estado realiza con respecto a la economla. conv!ertiéndose ésta 

en un proceso generador de dec1s1ones para convenir acciones 

cuyo fin es et alterar o mantener el func1onarn1ento del sistema 

económico. Por otro lado, 1 a pol 1 tic a econOmlca tiene una 

reJac!On dialéctica con las funciones del Estado dentro de la 

P1anificac1on, manlfesta.nctose en el becho de que ésle, toma 

parte activa y directa en la producc10n y d1str1buc1on, ademAs 

de ser el responsable del funcionamiento de las instituciones 

sobre las cuales descansa el sistema economico. La relaciOn 

entre politlca Econom1ca y Planlficaclón se da en los sisu1entes 

2/ Ibld., pp. 9 - 10. 
3/ Sierra Castro Enrique. "Politlca EconOmlca, Plan1f1cac10n y 
AdmlnistraciOn Pnbllca. • Rev. El Trimestre Econom1co No. 175. 
Mexlco 1976. F.C.E. pp. 60q - 651. 
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termines: La Plan1f1cac1on Econtimica es la concrec1C>n de un 

proceso de Pol1l1ca Econom1ca. Es el result.ado de la pugna entre 

diferentes grupos sociales con marcados intereses econbmicos que 

se 'expresan en la confecc1on, aplicacH>n y objetivos de un Plan 

econom1co, pero, tamblen, es el metodo que garantiza al Estado 

la or1en tac!On y apl1cac10n de la Pol1 tic a EconOm1ca, pues 

permite crear las cond.1c1ones de una part1c1pac1C>n amplia de la 

socie<lad. 

La Planlflcacibn Econom1ca como tal, consiste en la 

formulacHm y eJecuciOn de Planes de desarrollo. El Plan se 

define como un conjunto de objetivos ordenados en forma 

coherent.e, de acuerdo a un orden cualitativo y a metas 

especificas en cuanto a tiempo, espacio y cantidad, aux111andose 

de la programaclbn para dar soluciones a una s1tuac10n econom1ca 

considerada 1nsa tisfactoria, por los diferentes grupos sociales. 

La programacibn como parte operativa del Plan, tiene como 

objetivo primordial, obtener una visiOn integral del desarrollo 

econbmico del pais, para establecer metas sistema tlzadas ele 

producc1on, coherentes y compatibles con la estab111dad del 

sistema econom1co. As1, el programa es el marco de referencia 

que permite estucuar con mayor detalle los diferentes sectores 

econOmicos y los proyectos especificos 1 aportando los criterios 

b::i.s1cos para establecer la Pol1t1ca Econt:>m1ca, es decir, las 

medidas fiscales. monetarias. d..e sueldos y salar tos, de comerc10 

exterior, etc. 1 esta es la razt:>n por la que un programa debe 

comprender un anal1sis de las tendencias l:llstor1cas del 

desarrollo econom1co y la formu1ac1on de un diagnostico de la 
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s1tuac1bn actual, para una Optima realizac!t>n del Plan. 

Existen tres tlpos de planes en funcion del tiempo y Jos 

obJet1 vos: il Planes generales o Perspect1 vos, que pueden 

abarcar de 15, 20, 30 t> 50 anos, y en ellos se plantean los 

objet1 vos macroeconom1cos de un pa1s y las posibles sol uc1ones 

alternativas1 11) Planes de mediano plazo o 1ntermed1o.s, 

alcanzan hasta 10 anos y se elaboran con el fln de introducir 

modificaciones al sistema, para empezar a lograr el panorama 

deseable en el largo plazo, 111) Planes operativos o de corto 

plazo, su d urac!On es de 12 a 211- meses, algunas veces mas y su 

fin es prever la conducta inmediata de las diferentes 

actividades econOmicas. 

Estos Planes en func!On del espacio pueden ser: a) 

Generales (abarcan el terr! torio y la econom1a nacional), b) 

Regionales, cJ Sectoriales, y d) del Sector PUbUco. El esquema 

de Ja Plan1ficac1on econom1ca es el s1gu1ente: 
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1 F'LAN DE LARGO PLAZO O PERSF·ECT l VD 
1 

SECTORIALES REGIONALES 

Primario Norte 

SecundarioH Planes de mediano plazo globales ~ Centro 

Terciario Sur 

1 1 1 Planes del Sector Púb 1 ice 1 
1 1 

SUBSECTDRES ~ Flanes de Inversion 
~· 

-- SIJBREGIDNES 

Oro 

F'Iata Estados 

Zinc 

Construcción Municipios 

Calzado 

Turismo El Bajío 

Pesca 

Cultivo La Laguna 

Transporte 

Educaci 6n Etc ••• 

Etc. 

1 1 1 PROYECTOS DE INVERS!ON 1 
l 1 

17 



De esta forma, el Plan con sus respectivos programas se 

constituye como el marco de referencia para la 1nstalac1on o 

ampliación de unidades productivas. 

1. l. 3 Planlf1cac1on y Proyectos de Invers1on. q¡ 

El seminario de Desarrollo y Plan1f1cac10n de la Facultad 

de Econom!a de la UllAM, proporciona los elementos necesarios 

para afrontar la problem~t1ca que 1mpl1ca la elaborac1on y 

ejecuc1on de Planes de Desarrollo, as! como los problemas 

teOrlcos y pract!cos que derivan de la plan1f 1cac1on de las 

diferentes econom!as. La confecc10n y aplicacion de un Plan se 

divide en cuatro etapas: 01agnost1co 1 Formulac1on, Ejccuc!On y 

Evaluación. En los paises de economta mixta, a la plan1f1cacion 

se le caracteriza como indicativa, se basa en gran parte en la 

elaborac!On de programas y cumple tres 'funciones bAslcas: 1) 

aporta criterios y m~todos para responder a las principales 

alternativas de qué, como, y para quién producir, 2) procura 

metodos para organizar la actuac1on del sob1erno, y 3) 

implementa el sistema polltlco en lo que se refiere al Area 

económica, es decir, amplia en el runbito social el proceso de 

pol1t1ca econOm1ca. 

El caracter 1nd1cat1vo de la Plan1f1cac1on en paise;; como 

el nuestro, permite que no siempre se organice el .sistema de 

Plan1ficac10n con los diferentes tlpos de Planes, por lo que es 

d1f1c11 que se le de coherencia. Lo mas usual es ejecutar Planes 

de mediano plazo, sin tener un Plan perspectivo, o planes 

4/ CEPAL/ATT/ONU. Manual de Proyectos de Desarrollo Económico. 
O.N.U. 11.Y. 1956 pp. 209 - 211. 
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sectoriales y d.el Sector Ptl.blico. De aqui se or1g1nrt el problema 

de que por lo general, los Planes no tengan relación entre si, 

llegando incluso a confeccionarse y decidirse por separado, con 

toda la desorgan1zac1on que 1mpl1ca la ausencia de un Plan 

General con caracter imperativo. 

Los proyectos de inversión como tales, son 1 a parte 

practica o la concrec16n de algtl.n aspecto del Plan y pueden 

incluso generar por si mismos, planes de 1nvers!On de corto o 

mediano plazo, su estudio y eva1uac1on permiten corregir los 

diferentes rubros del Plan o del programa, para hacerlos 

congruentes con las nuevas 1n~ormac1ones, las cuales contribuyen 

a una mejor asignacion de los recursos para el desarrollo 

econOmico, pues con la evaluación económica del proyecto se 

asegura la optlmiz:acion de los recursos casponlbles. De esta 

forma, la caracter1st1ca principal del Plan es su ~lexioilidad y 

su elemento dlnAmlco es el proyecto de inversión. 

El proyecto de invers10n se puede definir del modo mas 

completo posible, como una unidad transformadora de recursos con 

est1mac1ones sobre el futuro, y su evaluac16n econOmlca consiste 

en determinar las ventajas y desventajas de llevarlo a cabo, 

considerando los aportes que nara a la producciOn y a la mayor 

ocupación que directa o indirectamente crear~. la: divisas que 

ahorrara y los beneficios que derivaran, comparandose con los 

recursos que absorbera. 

1. 1. 4 Teoria de 1 a Eval uac1on de Proyectos. 

En seneral, el objetivo basico de la evaluaciOn de 
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proyectos es cal.1f1car y comparar un, pro1•ccto con otros, 

obedecienao a una determlnada escala de valores, para poder 

establecer un orden de prioridades mediante criterios de 

evaluac10n, en Yorma de coeficientes numéricos. Estos criterios 

se encuentran en dos grupos: uno es el de la aplicac1on de 

patrones de evaluaciOn conforme al interes privado, y el otro 

conforme a los patrones que interesan a la comunidad en su 

conjunto. La evaluación consiste en real !zar una comparación 

entre las pos1billdades de uso de los recursos que representan 

los proyectos. Los criterios se ordenan en ~unc16n de su valor, 

de tal forma que entre mas alto es éste, meJor es su ubicación 

dentro de la escala de comparac1on, para el establecimiento de 

prioridades. Esta escala de prioridades plantea tres problemas 

para su determinacion, uno es la evaluación económica, es decir, 

la Just1Y1cac10n del uso de los recursos, otro es eJ 

establecimiento de las alternativas tecn1cas de producc1on¡ 

estos dos problemas tienen que ver con las decisiones de la 

tecnologia a utilizar en función de los objetivos del Plan, y 

por ttltimo, el problema de establecer metas en el tiempo para 

1n1c1ar e1 proyecto. 

Para la evaluación <l.el proyecto es lnd!Spensable medlr 

objetivamente las magnitudes que resultan de su estudio, y 

combinarlas con operaciones aritmeticas para obtener los 

coeflclentes o criterios a.e eva1uac16n que se puedan expresar en 

cifras, de tal modo que aceptadas sus premisas, su med1c10n 

pueda hacerse desde cualquier punto de vista y obtener siempre 

el mismo resultado. En toa.os los cr1ter1os de evaluación deben 
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tomarse en cuenta tres aspectos comunes: el primero es la 

valorac!On, que se refiere a la cteterm1nac1on de la cuantia 

relativa del producto del proyecto. Para fines de eva1uac1on se 

expresa mediante el denominador comt:m, que es la unidad 

monetaria, tomando en cuenta los precios sociales o de mercado, 

el segundo es la homogeneidad, como el proyecto es una unidad 

transformadora que funciona en el tiempo, opera con valores 

monetarios en diferentes fechas para las diferentes 

transacciones, y para que estas se puedan comparar se requiere 

hacerlas homogéneas con respecto al tiempo, medlante 

equivalencias financieras. Por ~ltimo, se tiene el aspecto de la 

extensión y consiste en reconocer y cuantificar las 

repercusiones del proyecto tanto hacia el or1gen como hacia el 

destino, dentro de los criterios adoptados para la evaluac1on. 

Finalmente, se tiene que todas las formulas de cvaluac!On 

miden product1V1dades, mediante coeT1c1entes que se definen como 

cocientes entre las ventajas (numerador) y las desventajas 

(denominador). 

l. 2 LOS PROYECTOS Y SU ESTUDIO. 

1.2. 1 Selecclon de Proyectos por Estudiar. 5/ 

Con la existencia de una gran variedad de proyectos de 

1nvers1on, el problema de seleccionar entre éstos1 consiste en 

establecer criterios y métodos, por los que se distinguen dos 

f'ormas de selecc1on: la primera, se tiene cuando el problema se 

5/ !bid. pp, 12 - 13. 
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ubica dentro del Plan General mas que en el estudio de 

proyectos 1nd1v1duales1 y la segunda, cuando se tiene un Plan 

General, la selecclon estll en funcllm de los objetivos y las 

proyecciones de producc16n que el programa sena1a. 

Exlsten varios criterios para la selccciOn de los 

proyectos, uno es cuando se vincula un proyecto con otros por 

factores técnicos (complejo t~cn1co), y el otro es cuando esta 

vlncu1ac1on se basa en aspectos de loca11zac1on (complejo 

geogr&flco), y un tercero es cuando se vinculan proyectos en 

base a los objetivos de producc16n de cada sector económico y la 

local1zac16n de recursos. 

En lo que se refiere a la selección en función de los 

factores politlcos, se tiene el hecho de que existen muchos 

proyectos, principalmente del Sector P'O.blico, cuyo fln es 

abastecer serv1c1os que no son materia de mercado (serv1clos de 

urh~n1zac1on e infraestructura}, po~ Jo que su demanda no se 

expresa en terminos monetarios, sino en pet1c1ones ant.e 

representantes gubernamen~ales, cuyas decisiones estaran en 

función de dos factores; 1) cuestiones de estrategia militar, 

que se sustentan en la ut111zac1on de un proyecto, en 

determinado momento, como obJetlvo militar, ;- 2 l Ja estrategia 

poltt1ca en el corlo plazo. en la que se toma en cuenta el 

proyecto dentro de las normas generales de la pol1tica econom1ca 

adoptada. 

La selecc10n de los proyectos por estudiar obedece a los 

slgulentes criterios: 
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a) Proyectos que derivan de estudios sectoriales. 51 el 

Plan tiene programas sector·1a1es tendrAn preferencla 

proyectos del sector correspondiente, de acuerdo a 

pr1orldades. 

b) Proyectos que aerlvan de un programa global 

Jos 

las 

de 

desarrollo. En este caso las proyecciones y metas de proctucc10n 

senatadas en un programa, darAn la pauta para la selecc1611 de 

los proyectos que han de estudiarse considerando su v1nculac16n 

con otros. 

e) Proyectos que derivan de estudios de mercado. El 

ana11s1s de mercado puede sugerir por si solo una cantidad de 

proyectos posibles, que pueae esquematizarse as1: l. - Mercados 

de exportac10n de bienes para cuya proctucc!On el pa15 esta 

espec~alrnente dotado. Se refiere a aquellos bienes que se 

exportan directamente o que resultan de la manuTactura de 

materias primas de proctucc10n peculiar del pa!s. El problema 

central para Jos proyectos de este tipo, sera el de la capacidad 

de absorc1on de Jos mercados 1nternac1onales, cuando la 

producc10n ha alcanzado ya niveles importantes. 2. - Mercados de 

exportac10n de bienes cuya producc10n no depende de condiciones 

naturales excepcionales. Se trata de bienes o servicios capaces 

de competir en el mercado 1nternac1ona1, ann cuando en el pais 

no existan condiciones naturales especialmente favorables para 

su producción. 3. - sustitución de importaciones. Este se refiere 

a la importancia que tiene el sustituir los bienes y serv1c1os 

que se importan para el desarrollo de act1V1dades productoras 
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nacionales. 4. - Sust1tuc1on de líl proctucc16n fabril. Este 

criterio puede sugerir el estudio de una serie de proyectos 

espec1f1cos, sin pretender la 3UStituc16n total de la act1vldad 

artesanal, solo las que la fll.brlca pueda sustituir con grandes 

ventajas contribuyendo ademas a la e1evac1on general de la 

proctuct1v1dad de la mano de obra. 5. - Crec1m1ento de la demanda 

interna. El crecimiento de la demanda dependera de la poblacion, 

los ingresos y los precios. La prevision de estos crecimlentos y 

el estudio de las formas de comercia11zac1on sugieren eJ estudio 

de proyectos espec!ficos. 

d) Demanda insatisfecha. La existencia reconocida de puntos 

de estancamiento o la necesidad de prever la satisfacciOn de 

serclcios, proporcionara antecedentes para seleccionar proyectos 

posibles. 

e) Proyectos para aprovechar recursos naturales. La 

ya invest1gac1on de otros recursos naturales o de los 

investigados sugerira proyectos poslble3. 

l. 2. 2 Etapas del Proyecto. 

Con base al estudio reallzado por la CEP.\L, el proceso de 

elaborac!On y sclecc10n de proyectos posibles debiera, pasar por 

las s1gu1entes etapas~ 

!) Selección de proyectos. 

2) Preparac1on de anteproyectos que permitan justificar la 

as1gnac1ón de recursos para estudios m~s avanzados. 

3) Elaborac1on de anteproyectos que permitan determinar 



prelaciones entre las rea11zac1ones posibles. 

ql Cal1f1cac16n de pr1or1dades entre los proyectos estudiados. 

5) Preparación de los proyectos finales. 

6) HontaJe de las nuevas unidades productoras. 

7) Puesta en marcha y funclonamlento normal de las unidades 

productoras. 

Las cinco primeras etapas abarcan la parte que se refiere 

al estudio (2, 3,5) y evaluaclOn econOmlca (4) del proyecto, y 

las etapas 6 y 7 abarcan la parte de realización del proyecto o 

sea1 su 1nsta1aciOn y puesta en marcha. Una vez terminados los 

estud.1os, s1 bien son d.e importancia practica para el e-xito de 

la empresa, no Plantean problemas conceptuales especiales en 

relaclOn con la elahorac1on del proyecto propiamente dicho. 

l. 2. 3 Las Fases del Proyecto. 6/ 

Como se observa, pueden definirse dos fases bien marcadas 

en el proyecto; una es la fase de estudio, donde tiene 

relevancia el aspecto econom1co. y la otra es la fase de 

rea11zac1on, en la cual el aspecto técnico tiene mayor interés. 

As1 pues, el proyecto se conforma por una fase econOmica en la 

que se estiman ventajas y desventajas y se proyecta al futuro, y 

una fase técnica en la que se establecen antecedentes y planos 

para instalar y poner en marcha la unidad transformadora, ambas 

fases se encuentran estrechamente vinculadas y condicionadas 

reciprocamente, de modo tal que la calidad del proyecto mejora 

con la adecuada combinación de ambos aspectos. 

6/ Ibld. pp. 14 - 17. 
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La fase técnica es lo que se conoce como tt1ngenierla del 

proyecto" y a la fase econOmica como "econom1a del proyecto". En 

la 1ntegrac1on del proyecto, entendida esta como su estudio, 

1nstalac1on y puesta en marcha, la separación de estas dos fases 

no es tan sencilla como parece, pues ambas fases siempre estan 

interconectadas, por lo que el paso de una 'fase a otra no es tan 

fluido como se supone, no tiene sentido hablar de un proyecto 

técnico que sea independiente de los aspectos econom1cos que 

implica la as1gnac1on de recursos para la producc1on. como 

tampoco tiene sentido hablar de esta as1gnac1on sin contar con 

ex1genc1as técnicas. Dentro del proyecto se tiene que cada 

alternativa tecn1ca 1mp11ca una alternativa econom1ca, es pár 

esto que ambas fases deben considerarse s1mu1taneamente. sin 

embargo, en el estud.10 del proyecto. si se puede dts'cernir la 

fase t~cnica, en la que se incorporan los elementos económicos 

debidamente, y la fase econom1ca con todo el anttl 1s1s de 

eva1uac1on en el que se incorporan las caracter1st1cas tecnicas, 

aunque esto no sea una secuencia natural, sin embargo, si es 

importante 11acer notar que no es necesario contar con todos los 

detalles t~cn1cos 1 basta con que los estudios de 1ngen1eria 

contengan la 1nformac1on suficiente para basar un 

econom1co que permita establecer comparaciones. 

1. 2. q El proyecto como Centro D1nrun1co. 

jU1CiO 

Teniendo como base la def1n1c1on del proyecto como unidad 

transXormadora de insumos, se encuentran dos direcclones de sus 

repercusiones¡ una es "hacia atrAs" o hacia el origen y tiene 

relaclon con la demanda de insumos, y que da lugar a los 
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problemas de demanda derivada, y la otra es ''hacia adelante" o 

hacia el destino y se rclac1ona con el ocst1no f1na1 de los 

bienes o servicios que pnoduc1ra la empresa, y que da lugar a la 

relaciOn del proyecto con el estudio de mercado. La real1zac!On 

del proyecto tiene como consecuencia efectos directos e 

indirectos, los primeros derivan del pago de insumos y la venta 

del producto, y los segundos de las repercusiones tanto al 

origen como al destino. 

En lo que se refiere a la demanda derivada, se distingue 

entre la que proviene del montaje e 1nsta1ac1on y la que 

proviene de su func1onam1ento, el tipo de recursos y los 

problemas pract!cos de su abastecimiento son dlstlntos aun 

cuando formen parte de un todo organico. 

En resumen, el concepto amplio del proyecto debe abarcar 

los efectos directos e indirectos y las repercusiones tanto 

hacia el origen como hacia el destino, que en el sistema 

económ1co provoca su instalación y funcionamiento durante toda 

SU Vida 1lt11. 

Las formas de enlace entre las repercusiones del proyecto 

se pueden observar en el siguiente esquema: 
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El cual permite apreciar las 1nterretac1ones de las 

unidades productoras, a la vez que la variedad de acUvldade!l 

que pueden ser objeto de proyectos. En el esquema se consideran 

los tres sectores econbmicos: acr1cola, industrial y de 

servicios. El segundo sector, con ayuda d.el tercero, transfot·roa 

las mater1as primas que proporciona el pr1mero, dando lugar a 

una lnmensa variedad de tipos de actividad fabrll. Cada uno de 

los sectores produce dos tipos de bienes, uno es el que se 

destina al consumo final y el otro, el destinado a atender la 

propia demanda y la de los olros sectores. Al pensar en un. 

determinado proyecto en cualquier sector, se pueden 1mag1nar el 

tipo de relaciones que dar a or !gen. La preparaclt>n de proyectos 

requiere estas relaciones y repercusiones lo mejor posible. 

1.3 EL CONTBN!DO DBL PROYECTo.7 / 

1.3.1 El estudio de Mercado. 

El objetivo de todo proyecto es el proporcionar a la 

comunidad. determinados bienes y /o servicios, por lo que ser~ 

necesario estimar la cuant1a de estos, generados por la nueva 

unid.ad. productora y que la comun1dad estar1a dispuesta a 

ad.qu1r1r a det.erm1nados precios. Esta cuant1a representa la 

demanda. 

Para fines de expos1c1bn, el mercado se d.ef1ne como "el 

~rea en el cual convergen las fuerzas de la oferta y ta demanda 

para establecer un precio Unico"8/, y el objetivo del 

7 / lb1<1. pp. 13 - 18. 
8/ Jb1d. p. 18. 
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est.ucuo de mercaoo es estimar esa c1emanda. Esto impllca la 

existencia, en el mercado, de un conjunto de individuos cuyas 

solicitudes ponen en maniíie5to la sltuacion de oferta y 

demanda. por lo que es necesario precisar <los aspectos 

importantes del estudio: ll a qut? conjunto de 1nd1v1duos 

abarcara y 2) cutil es su d1str1bucibn en el ::irea geograflca. 

Estos aspectos 1nf1u1ran tanto en la cuantia de la demanda como 

en la locauzacion de la empresa, pues una localizacion adecuada 

contribuye a disminuir precios y ampliar la demanda. De aqui que 

el estudio de mercado no solo comprenda el ana11s1s y las 

proyeccc1ones de la demanda, sino tamb1en los estudios de 

comerc1a11zac1on. 

-Formas de la Demanda. 

En el mercado la demanda para la cual produc1ra la nueva 

empresa. puede adoptar di versas formas. Cuando la demanda total 

existente no esta deb.idamente sat1sfecha 1 la produccltm del 

nuevo proyecto se sumar~ a la oferta de los otros productores, 

1ncrementandose solo el volumen actual del mercado. en este 

caso, el estudio de mercad.o se orientara a cuantlílcar esta 

demanda insatisfecha. cuando se trata d.e una empresa que 

introduce innovaciones tecnlcas pueden darse dos situaciones: la 

primera es que la nueva entidad desplace a otros proveedores, 

debido a que la innovac1on reduce costos y, con esto 1 se reduce 

el precio1 logr:indose una demanda por sustltucttm. La sesunda es 

que la reducc10n de costos, puede desalojar a otros productores, 

dand.ose no solo una red1str ibuc1bn del mercado. sino, ademas una 

demanda adlclonal. La cuant1a de cuati.1u1era de estas 
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posibles formas de demanda da pos1b1l1d3.d para instalar uno o 

mas centros productores, dependiendo de los limites geograficos 

del mercado, es dec1r 1 de la locallzacibn de la demanda. 

El estudio de mercado comprende dos etapas: 

Etapa 1.- Recop1lac10n de antecedentes y establec1m1ento de 

bases emplrlcas para el anal1s1s. Los antecedentes se refieren 

tanto a la 1nformac1bn estad1st1ca de elementos de 1ncidenc1a 

s1gnlficat1va sobre la cuant1a de la demanda y los precios de 

los bienes y /o serv1c1os, como a las caracter1st1cas del mercado 

en lo que se refiere a comerc1a11zactbn {normas legales, 

t1p1f1cac1on, racionamiento, controles de precios, etc.). Estos 

datos permitiran computar algunos coef.tc1entes empleados en el 

ana!1sis de Ja demanda (la elasticidad de la demanda al ingreso 

y a los precios}, as! como establecer h1pbtes1s razonables sobre 

las conc11c1ones de comerc1al1zac1tin que podran regir en el 

futuro. TambUm es conveniente cons1aera.r la situacitin en el 

mercado nacional e internac1onal con relaciOn a ~~:n bien o 

servicio a producir y analizar tanto las repercus1ones del 

proyecto en el exterior1 como su incidencia en el interior. 

Los antecedentes que para el estudio de mercado han de 

recopilarse se pueden agrupar de la s1gu1cnte manera: 

a) series estad1sticas. Estas series tienen que referirse a 

producc1bn1 comercio exterior y consumo del bien o servicio y 

pueden recopilarse en dos formas, una es la que se refiere a 

estad1st1cas oficiales: los censos, lnf"ormac1ones asequibles de 
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empresas particulares, etc. y la otra1 cuan<1o estas fuentes son 

insuf1c1e~tes, es la reallzac1C:in de 1nvest1gaciones de campo. 

b) Usos y espec1f1cac1ones del bien o serv1c10, ¡;:¡ objeto 

de este aspecto es precisar las especif1cac1ones o 

caracterlsticas que definen o 1nc11v1ctual1zan con exactitud los 

bienes o servicios que se estudian y conocer los bienes y los 

fines precisos a que se destinan. 

e) Precios y costos actuales. Deben referirse a los precios 

a que se vende a los mayoristas y a los consumidores finales, su 

conoc1m1ento permite realizar estirr.ac1ones sobre los costos de 

d1stribUc1C>n, aunque tambi~n ser~ Ut1l obtener in'formaciones 

respecto a los costos de produccitin de los demas productores y 

de los principales componentes de esos costos. Estos datos seran 

de gran utilidad para tener una idea sobre los margenes de 

utilidad y la situac1on de competencia del proyecto nuevo en el 

mercado. 

d) Id1os1ncras1a de los consumidores. Acerca del consumidor 

es importante d1st1ngu1r si se trata de consumidores de bienes 

finales, intermedios o de capital, en el primer caso la 

caracter1st1ca prJ..nc1pal es su d.1=tr1buc1on por tramos de 

ingreso y sus reacciones frent.e a la presentaciOn del producto. 

a los metodos empleados en su ut1Uzaclbn. etc. 

e) Fuentes de abastecimiento. En este aspecto convendra 

averiguar la capacidad de producc1on ex1stente1 en que medida se 

esta utilizando, d. Onde se localiza y que caracterist1cas tienen 

las unidades pro<1 uctoras t1picas. 
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f) Mecanismos de distr1buc1bn. Estos antecedentes 

constituyen lo que es el estudio de comerc1a11zac1bn, 

entendiendo ~ste como el conjunto de act1 v1dades relacionadas 

con la c1rculacH:m de los bienes y serv1c1os descle los sitios en 

que se producen hasta llegar al consumidor final. Este estudio 

contZ..1buira a precisar las espec1f1cac1ones de los bienes que 

neces1 ta la comunidad y a conocer las preferencias d.e los 

consumidores. La importancia del estudio variara segun el tipo 

de producto que se trate. 

g) Bienes o servicios competitivos. Un bien o servicio 

puede ser sustituido por otro por efectos de cambios en los 

precios relativos, cambios en calidad, gustos de consumidores, 

etc, Se puede decir que lo mas importan te es la re1ac1on de 

precios, y su influencia puede estimarse sobre la base de la 

elasticidad precio, en la que influye en gran parte el 

mejoramiento de los m~todos de producc10n y/o innovaciones 

tecnicas. 

h) Pol1tica economica. El conoc1mien to adecuado del mercado 

requiere de un anal1s1s separado de las influencias relativas <1e 

factores tales como el racionamiento de divisas. El 

racionamiento del proaucto, los tipos de cambio, las fijaciones 

de precios, los subsidios e impuestos y otros que tienen su 

origen en decisiones de naturaleza politica. 

Un Ultimo aspecto de esta etapa son las tecnicas sugeridas 

para la recopilaciOn de antecedentes, las principales son: 1) la 

investigacion preliminar, 2) planteamiento de la investigaclbn 
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final, 3) recolecc10n de datos, y 4) el muestreo estad1st.1co. 

Etapa 2.- Elaboraclon y anallsis de los antecedentes. El 

analisis debe referirse a la demanda actual y a la futura en el 

periodo de vida Utll del proyecto, por lo que sera. neceario 

responder a las siguientes preguntas: cuanto se podra. vender? a 

qut! precio? qut! problemas plantea? como se abordara la 

comercializacHm?. Y las respuestas a estas preguntas seran 

satisfactorias o deficientes segun sea la calldad de los datos 

disponibles recopllaclos en la etapa y los instrumentos 

tebr!cos con que cuenta para anauzar la demanda. Los datos 

recopilados se pueden analizar partiendo de premisas teOricas 

que se desarrollara.n aqu1, ad.v1rtHmdo que el ana.11s1s de la 

demanda es susceptible a una elaborac1on tecn1ca mucho mas 

compleJa. 

-La curva de demanda Y sus cambios. 

Partimos ele la graf1ca de la func!on ele demanda: 

Pl 

P2 

P3 

01 Q2 Q3 

•• .. 



La oferta y la demanda determinan el precio de un bien o 

serviclo cualquiera, y su comprensHm requiere d1st.1nguir entre 

cantidad demandada y demanda prop1amen te tal. Asi se tiene, que 

la cantidad. demandada de un bien es aquella que los consumió.ores 

adquiriran a un determinado precio en un momento dado, de esta 

forma la funcibn demanda es la relacibn que existe entre una 

serie de cantidades demandadas y la serie de sus precios 

corresponcuen tes. 

En la graftca, al considerar la fun1on demanó.a o1-

D1, se observa que en el punto R se tiene un consumo G1 

a un precio P1. Sl el precio varia a P21 la cantidad 

demandad.a sera G2, que es mayor que G1• As1 la relacibn 

P2-o2 correspond.e al punto H, que pertenece a la misma 

func1bn del punto R. Ahora, s1 al mlsmo preclo P2 se uene 

una demanda la combinac!On corres pondera 

al punto T, situado en una distinta curva de demanda (D2-

D2l· Tamb1~n ha habido un camblo si la misma cantldad Q2 

es adqu1I"id.a a un precio P3 1 correspondiendo esta relacit>n 

al punto s, en lugar de un P2. 

Los desplazamientos como el del punto R al punto N en la 

misma curva de ctemand.a no representan cambios en la demanda, si 

no camblos en la oferta. 51 Q¡ aumenta a Q2 el precio 

P¡ baJara al precio P2 en v1rtud de una mayor oferta, y, 

por el contrarlo, si va de P 2 a P¡ slgnlf1ca que los 

prec1os aumentaran por una d1sm1nuc1on en la oferta, de G2 a 

Q¡. 
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En cambio, los desplazam1ent.os t.ales como del punto N al 

punto S, 1nd.1can que a la misma oferta G2 , los consumidores 

estan dispuestos a pagar mas. En este caso ha habldo un cambio 

en la <1eman<1a <1esplazan<1ose la curva <1e o1-D1 a Dz-

D2. Los cambios en la demanda s1gn1f1can que por una mlsma 

cantidad ofrecida, los consumidores estar1an dispuestos a pagar 

mas o menos que antes, segun sea el sentido del desplazamiento. 

Los factores causantes del desplazamiento de la curva se 

relacionan con el nivel y la distr1bucie>n de los 1ngresos. La 

premisa general es que los consumidores estar1an d.ispuesto!l a 

pagar mayor precio s1 su nivel de ingresos aumenta, y viceversa. 

La relacibn entre los cambios con las cantidad.es demandadas y 

los cambios en los precios e ingresos quedar~ acusada por la 

forma de las curvas, y su expresH>n cu anti ta t.1 va se facil1 tara 

mediante el uso del concepto de elasticidad. 

-El concepto <1e elast1ci<1a<1. 

Si Junto con el cambio relativo de una variable, se acepta 

la constancia de la otra, la elasticidad <1e la demanda al 

ingreso o al precio se define como s18Ue: 

cambio relativo en la canti<1a<1-<1eman<1a. 
Elastic1<1a<1 

Cambio re la t1 vo en ingreso o precio. 

Si f(P) es una ecuacH>n <1e <1eman<1a en funcHm <1el precio, 

es decir, una linea como o 1-n1, la elasticidad en un 

punto <1e la curva se <1ef1ne matemaucamente as1: 
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dq p q 
e X ---

dp q dp 

p 

Por cons1gu1ente, los cambios re la tl vos son 

lnf1n1tes1males. Para una ecuacHm Qof(Y) respecto al ingreso, 

se puede ut111zar el mlsmo Upo de defln1c1on, sOlo que el 

coeficiente de e1ast1c1dad sera negativo cuando se trata de los 

precios y positivo para los ingresos. 

Salvo en casos muy especiales, la elasticidad. ser~ variable 

a lo largo de la curva, pero en el ana11s1s de la demanda se 

presume a menudo la constancia de los coeficientes ele la 

elasticidad y se acepta que los puntos de la curva estaran 

Ugados por ecuaciones del Upo: 

Q xyE 

segun se trate de los precios o de los ingresos. Las 

magnitudes e y E representaran los respectivos coeficientes de 

elasticidad y se suponen constan tes. 

Los supuestos anter1ore!J permiten calcular facumente el 

coeficlente de elast1c1dac1 en un graf1co 1011ar1tm1co, en el que 

la ecuac10n Q ' xyE pasa a representar una linea recta cuya 

1ncl1nac10n es el coeficiente de elasticidad constante. Si se 

cUspone de series de inare.sos e indices de precios, por una 

parte. y can t1c1a<les d.emand.ad.as, por la otra, .se pueó.en tomar los 
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logaritmos de los valores y registrarlos en un gr~ftco de 

cantidades demanda<las y precios o ingresos. Ajustando una linea 

recta de regres1on entre dichos puntos se obtend1'an Jos 

respectivos coef1c1entes de elast!cidad. 

La expres1bn rnatemattca que considera simult~neamente la 

tnfluencta de los cambios de ingresos seria: 

Q i::peyE 

En que Q representa Jas cantidades demandadas, P el indice 

de precios, Y los ingresos per-cap1 ta, e, el coef1ctente de 

elast1cidad-prec1o. y E el coeficiente de elasticidad-1ngreso, 

suponiendo constantes ambos coeficientes. 

-Proyeccc1on de la demanda. 

Sln que se pretenda determinar cuales seran las cantidades 

que haya que vender a los precios que hayan de regir el futuro 

de la unidad prod u et ora, si es conveniente estimar la demanda 

f'Utura. La proyeccibn de la cuan tia· de la demanda y de los 

precios es uno de los problemas en que la ecuac1on personal d.e 

los proyectistas debera suplir la ausencia de otras ecuaciones. 

No existen normas def1n1 t1 vas para estimar la demanda futura y 

sus precios y los m~todos de proycccton que .'.:le u L111.zan en la 

pract.tca. revelan por ello distintos grados de complejidad, que 

van desde simples extrapolaciones de tendencias histbricas, 

hasta elaborados metodos de correlac1bn. 

-Metodos de proyecion de la demanda. 
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1) Metoc1o de ext.rapolac1on de la tendencia h1stt>r1ca. Este 

mt'!todo consiste en establecer una 11nea de ajuste entre las 

cantidades consumidas en un lapso determinado, estimando la 

demana futura de acuerdo con la tendencia de esa linea, operando 

con consumo per-cap1 ta o consumos totales. Conoclendo la 

ecuacHm de la 11nea de ajuste, es posible extrapolar y colocar 

en una gra.flca los puntos correspondientes a la demanda en anos 

futuros. 

Existen dos formas de proyectar la demanda dentro de este 

metodo, la primera se le conoce como "crec1m1ento as1ntcmico" y 

consiste en aceptar que en cada act1V1dad econtimica existe una 

ley de crecimiento representada por medio de una curva 

asintC>nlca con el tiempo, de modo tal que el examen de los datos 

estadisticos de una serle suficientemente larga permitirla 

precisar en que parte de esta curva se encuentra la demanda del 

articulo en el momento en que se anallza. conocldas las 

caracter1st1cas de la curva que describe el creclm.1.ento de esa 

actividad desd.e su origen basta su madurez y la parte ya 

recorrida de esa trayectoria, sera poslble saber si en el 

perlad.o de proyeccibn se mantend.ra la tendencia o habra puntos 

de 1nflexHm en dicha curva. 

La segunda forma se conoce como "efectos compensad.os" y se 

basa en que los hechos que en el pasad.o determinaron el ritmo de 

crec1m1ento h1stOr1co de la produccibn o del consumo, 

continuaran actuando en el futuro prevlslble y tendran efecto 

sobre el crecimiento de la actividad estudiada, que en promedio 

ser:i. el mismo que se observb en el pasado. Esta tesis hace 
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compatible los posibles cambios de la lmportancla relatlva de 

cada uno de los factores que afectan a la demanda 

2) Hetodo d.el coef1c1ente de elast1cidad-1ngreso. Este 

metodo tiene su base en el conoc1m1ento de los coeficientes de 

elasttc1dad y en la pos1b111dad de proyectar el crec1m1ento o 

var1acH>n del ingreso. supone que, salvo el ingreso, todos los 

dem~s elementos que afectan a la cuantia de la demanda, actuartin 

en el periodo de proyecc1on, de tal forma que su t'esuJtaao neto 

permanezca constante e 1gual al que tuvo en el pasado, es dec1r1 

ahora se compensan todos los factores, menos uno: el ingreso. 

1.3.2 La In¡¡en1er1a del Proyecto. 9/ 

La ingenier!a del proyecto se relaciona con la fase tecnica 

de t?ste, o sea, con la partic!pacH.m de 1ngen1eros en las etapas 

de estudio, 1nstalac1bn y puesta en marcha. En esta parte es 

importante separar los servicios de 1ngenier1a que se prestarttn 

desd.e "dentro" de la empresa, y los que se prestaran desde 

"fuera" para el proyecto1 tales como consultores y asesores para 

cuestiones especializadas de ver1ficac1C>n y control. En la fase 

de estos asesoramientos pueden referirse a 

informaciones preliminares sobre patentes y literatura t~cn1ca 

pertinente, a invest1eac1ones sobre proceso de prod.ucc1C>n o al 

estudio tecnlco integral o en una o mas alternativas. 

En esta fase se hara referencia, en t~rm1nos aenerales, al 

91 Ibld. pp. 54 - 67. 

'10 



tipo de problemas que plantea la 1ngen1er1a y proporcionar 

algunas 1n<11cac1ones en cuanto a present.ac1on 1 ac1vlrt1en<10 que 

su 1mportanc1a relativa variara segun el tipo de proyectos que 

se trate. 

Los puntos bas1cos en la lnge111er1a d.el proyecto se resumen 

somo s1sue: 

1.- Ensayos e mvestigac1one preUmlnares. se requieren 

para determinar muchas de 1as dec1s1ones adoptaaas en el curso 

d.el estu<lio, como son: pruebas d.e res1stenc1a <le terrenos para 

la construccion ae ed1f1Cios, experiencias de 1aborator1os o en 

Plantas de ensayo, para demostrar la poslb11idad de la 

Utlllzacion de materias o procedimientos determinados, etc. 

2.- SeleccH>n Y descrlpcion del proceso de produccion. La 

cual se faculta con el uso de esquemas simples o diagramas de 

c1rculac1on. 

3,-Selecc1on y espec1f1cac1on de equ1pos. En este punto se 

distinguen dos etapas: a) elecc1on del equipo, para especificar 

Presupuetos, y l>) seleccion entre los a1stmtos equipos dentro 

d.el tipo e1eg1ao, a fin d.e aec1<11r sobre las propuestas. L~ 

etapa de mayor 1nteres en el est udlo es la al debldo a que 

lnflulr!i mucno la naturalesa del proceso, 1a escala ae 

producc1on Y el srado de mecan1zac1on. La etapa b) solo se 

Plantea una vez dec1dlda la rea1izac1on del proyecto, teniendo 

en cuenta que no se trata de escoger Jo mas barato en termmos 

directos, sino lo mas econom1co en el balance final y que Jos 

proyectos requieren en seneral dos clases de equipos, uno es el 
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necesario para el montaje y el otro para el func1onam1ent.o. 

~.- Los ed1f1c1os industriales y su distrlbuclbn en el 

terreno. La lngenleria deber~ 1nc1u1r las estimaciones relativas 

al tamano y caractcr1sllca5 de los ed1flclos necesarios para la 

producc1bn y la forma en que se d.1str1bu1ra.n en el terreno, 

cons1c1erando los problemas de manejo y circulacibn de materlas 

primas, materiales en proceso de elaborac16n y productos, 

buscando soluclones que permitan, en lo pos1hle, el trans1to 

solo en un sentido, que tengan el m1n1mo de cruces y que sean 

adaptables a las eventuales o futuras ampl.1ac1ones. 

5).- D1str1buc1bn de los equipos en los edlflclos o en 

otras partes de la fabrica. Esta d1str1buc1bn debe contemplar 

espacios para ampliacion de instalaciones para la adopcH:in lle 

eventuales innovaciones tecn1cas, lo que se considerara con 

mayor o menor lletalle segun el tipo de proyectos que se trate 

teniendo en cuenta que muchas veces la misma cantidad y calidad. 

lle factores productivos pueden rendir mas o menos segun se 

organice la comll!nac10n y la c1rcu1ac1on lle ellos, en func1on lle 

la d1spos1c1on de los equipos de producc1on. 

6) Proyectos complementarios de 1ngen1er1a. Estos tienen el 

fin tte proporcionar servicios a dos elementos del proyecto, uno 

es la producc10n misma y el otro es la poblac1on ocupada en la 

empresa. En el primero pueden tenerse obras comp1ementar1as de 

agua potable e 1ndustr1a1, o dest.lnadas a la evacuac1on de a¡¡uas 

res1<1uales 1 a establecer conexiones o plantas de energia 

e1ectr1ca 1 gasoduct.os y obras que se deriven d.e necesidad.es 
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tecn1cas inherentes, las cuales plantearan exigencias m:is 

rig1das que las requeridas para el servicio de la poblacH>n. Sin 

embargo, se entiende que habr~ que buscar una solucibn razonable 

de costos que proporcione a la vez un m1n1mo de comodidades a 

obreros y empleados. 

7.- Rendimientos. Una vez decidido el mt?todo de produccitin, 

el tamano de la planta y la disposic1on de equipos y edif1c1os 

se podra estimar la cuantia de cada uno de los insumos que 

demandara el proyecto, tanto en su montaje como en su 

func1onam1ento, lo que serv1r:i de base para la estimac16n de 

costos de operacH>n y como elemento de comparac1on para juzgar 

la eficacia adminislrativa y tt?cnica estimada para la em;>resa ya 

en funcionamiento. Ademas de los factores tecnicos, estas 

estimaciones deberan consld.erar las tt!cnlcas de organ1zacibn y 

de adm1n1stracion general de la industria y la calidad de mano 

de obra disponible. 

6) Necesidad de la capacidad de producc1on. Deriva de Ja 

naturaleza de la demanda, de la previs!On de am1tac1ones 

temporales en la dispon1b111dad de materias primas o de una 

s1tuac10n de estrechez financiera, que obliga a iniciar la 

prod.ucc!On a una escala mas reducida en la fase 1n1c1a11 esto 

deber~ contemplarse en el estudio t~cn1co del proyecto, buscando 

soluciones a fin de facilitar el crecimiento armon1co y permitir 

la flex1b1lidad del funcionamiento con el m1n1mo de 

inconvenientes, interferencias y costos. 

9) Programas de traba Jo. Tiene como obJet1 vo establecer la 
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orrtenac1on con que se proced.era a la 1nstalac1on y puesta en 

marcha y su fin pr1morc11a1 se resume as1: a) prever problemas 

que se presentaran en la etapa de montaje y anticipar posibles 

soluciones, b) establecer una secuencia d.e inversiones sobre 

cuya base se estudiara el flnanciamiento del proyecto, y c¡ 

establecer el plan prellmlnar de funcionamiento hasta llegar a 

la capacldad norma l. 

Es muy importante consHlerar que la dec1s1on sobre la 

eJecuc1on de un proyecto puede adoptarse sin que se hayan 

termlnado todos los estudlOS de lngenier1a necesarlOS, por 10 

que a1sunos detalles se obtendran simultaneamente con las obras 

de montaje. En el programa tambten se debe considerar la prueba 

y puesta en marcha, pues la empresa no cmp1eza a func1onar tan 

pronto como termina el montaJe, es preciso reauzar aJustcs, 

revisiones y correcciones antes ae ·tener una operac1on normal, 

lo que significa tiempo y dinero, por lo que no debe olvidarse 

que las soluciones flna1es adoptadas para los problemas tecnlcos 

tendran en cuenta las cons1c:terac1ones econom1cas perttnentes y 

que en los computes de evaluaciOn econom1ca 1nf1u1ran 

fuertemente aquellos aspectos tecn1cos. 

Ta mano y Loca11zac1on,10/ 

-El tamano de un proyecto. 

El tamano de un proyecto puede considerarse en funclon de 

varios de sus aspectos, como son: su capacidad de producclbn, el 

10/ Ibld, pp. 106 115. 



total d.e mano d.e ot>ra ocupad.a, el total ele capital emplead.o, 

etc., sln embarso, la solucion optima ser3. aquella que conduzca 

al resultado econOmico mas favorable para el proyecto en su 

conJunto. Este resultado se puede med.lr por un coeflc1ente o m:is 

de los siguientes: utilld.ad.cs por unid.ad. d.e capital, costo 

unitario mlnimo, cociente d.e ventas a costos, cuant1a total ele 

las utilidades, etc. 

con respecto al tamano se tienen funa.amentalmente dos 

relaciones reciprocas generales, la primera es la r{'lac1on 

tamatio-mercado, en ta cual tiene relevancia et a1nam1smo d.e la 

demanda y su c11str1bucl()n geogr:l.flca. La segunda es la relacH.>n 

tamano-costo de producc1on o "econom1a de escala", en esta 

re1ac1on se aprecia la especial v1ncu1ac1t>n entre tamano y 

1oca11zac11rn, debl<lo a que el costo de producc1on, incluido el 

flete nas ta llegar al 1 ugar de uso, sera tuncion de ta 

dlstr1buc1on geosraflca <le Ja demanda. 

El elemento de Juicio mas importante para determinar el 

tamano d.el proyecto es la cuant1a de la demanda que na d.e 

atend.erse, ya que la d.emancla puede ser tan pequena que solo 

Justlflque la 1nsta1ac1bn m1n1ma quedando fuera de consl<leraclbn 

cualquier otra so1uc1e>n. Sin embargo, el problema se complica 

cuando se consld.eran variaciones de 1a d.emancl.a en func1on del 

ingreso, a.e los precios, de los factores <1emograf1cos, <le los 

cambios d.e la a1stribucH>n geogra'flca d.el mercad.o y d.e ta 

influencia del t.amano de los costos, aunque tamblen influyen las 

cuestiones relacionadas con la 1ngen1er1a clel proyecto, las 

1nvers1ones, la loca11zac1on y otros factores ele incidencia. 
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Los problemas que surgen de las lim1 tac iones í 1nanc1eras suelen 

tener soluciones sat1sfactor1as cuando hay posibilidades de 

desarrollar la empr•esa por etapas. El grado en que ello se logre 

depender:t. 1 entre otras cosas, del mercado y de las modalidades 

de producc!On1 especialmente en 10 que se refiere a la 

1nd1 V1S1b111dad de los equipos. Si se preven dificultades 

financieras seria deseable programar el tra.bajo de construccH>n 

por etapas. De esta manera al aparecer estas Uml ta clones se 

podrti aprovechar en gran parte lo invertido hasta cn•.onces. 

Las alterna ti vas de tamano entre las cuales se puede 

escoger se van reduciendo a medida que se examinan las 

cuestiones relacionadas con la 1ngenier!a 1 las inversiones, la 

local1zacH>n y otras. La magnitud del mercado dara la prlmera 

or1entac1on. Si el mercado es suficiente para ad.mi tlr varias 

alternativas, muchas de ellas pueden quedar eliminadas al 

dec1d1r la tecn1ca y la loca11zac1bn. Las alternativas que 

quedan despues de ~ste primer análisis, po<lr~n examinarse 

conforme a los coeficientes citad.os. de ta.l forma que, 

suponiendo que no haya factores Hm1tat1vos para el lamano y se 

puedan computar estos a distintas escalas de producc1on, seria 

posible trazar curvas que mostraran su vartacie>n con respecto al 

tamano del proyecto, quedando por resolver s1 el tamano Optimo 

seria aquel que logre la max1ma utilidad o el maximo coe:fic1ente 

de ventas a costos o que logre el m1n1mo costo un! tario de 

produccie>n, para lo cual es necesario determinar antes si el 

ta mano con el cual se logran costos un! tarios mlnimos es el 

mismo con el que se logra una max!ma utilidad o rentab111dad o 
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el max1mo cociente a.e ventas a costos. 

-La locallzacion el.el proyecto. 

La loca11zac1on del proyecto d.ebe estar orientad.a hacla los 

mismos objetivos del tamano e>pt1mo, es aec1r. hacia la obtenc1on 

ele la max1ma tasa de ganancia, s1 se trata a.el 1nvers1on1sta 

pr1vaa.o, o hacia la obtenc10n del costo unitario m1n1mo, sl se 

trata el problema el.esa.e el punto a.e vista social. El estua.io a.e 

la locauzac1on consiste en analizar las variables, que se 

conocen como 'fuerzas 1ocac1ona1es, a fln ae buscar la 

loca11zac1on en que la resultante de esas 'fuerzas conauzca a una 

tasa de ganancia max1ma o al costo un1 tar10 m1n1mo. Los 

pr1nc1pa1es elementos a cons1aerar son: a) la suma d.e los costos 

el.e transporte y el.e insumos y proa.uctos, bl la a.isponibiua.aa. y 

costos relativos de los insumos c) la posicion respecto a 

factores como terrenos, ed.lflclos, tr1butac1on y Problemas 

legales, pol1tlcas a.e centra11zaci1>n o cl.escentrauzacion, 

cumas, etc... De estos, los c1os primeros puntos (a y b) son los 

mas importantes, y en resumen se reduce a una misma cuest1on a.e 

transporte. 

El problema el.e la 1oca11zaci1>n suele abora.arse en el.os 

etapas: la primera es dona.e se a.ecia.e la zona general en la que 

se instalara la empresa y, en la segunda se euge el punto 

preciso, consia.erand.o ya los problemas en detalle. En general 

los problemas d.ecisi vos seran los de transporte, a.isponiblllcl.ad 

Y costos de insumos. AS1 el problema se concreta en saber si la 

unid.ad. quecl.ara cerca de las materias primas y or1sen de los 
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recursos, o cerca del mercado en que se venderan los µ.L'oductos. 

De aqui suele hablarse de empresas "orientadas al mercado" y 

empresas "orientadas a los insumos" {naturalmente se trata de 

aquellos insumos de fuerte 1nc1dencia econC>m!ca). En materia de 

transporte no sblo interesan los pesos de los materiales, sino 

tambi~n los vol1.lmcmcs y tarlf"as de transporte de los productos 

terminados. 

La c:Uspon1bll1dad y costo d.e los factores en distintos 

lugares constituye una fuerza locacional que en el fondo 

encierra el problema clel transporte, de ahi que se distingan d.os 

facto:-es importantes: la mano de obra y las materias primas 

especiales. se distingue una categorla especial de industrias 

"orientadas hacia la mano de obra", estas son tas que tienen que 

emplazarse prbximas a los centros de mayor dispon1'."J111dad o 

menor costo de la mano de obra y se caracterizan .por utilizar un 

alto porcentaJe de ella en la producc1on y por elaborar 

productos de alto valor unitario. Para el proyecto debe 

considerarse costo y disponibilidad de la mano de obra 

espec1al1zada. El pro:blema tendra estrecha relac!bn con la 

mov111dad de Ja fuerza de trabaJo y el grado de !1bertad de la 

1nc1ustr1a proyectada en cuanto a loca11zac1on. 

La otra ca tegor1a de ind.ustr1as, las "orientadas hacia los 

insumos", se deben a la existencia de materias primas que no son 

facilmente transportables por su naturaleza f1s1ca o por otras 

c11f1cultac1es. S1 constituyen una parte importante de los 

1nsumos1 quedara descartada la posibilidad de transportarlas a 

muy largas distancias y nay que dec1c11r locallzar la unidad 
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cerca de su origen. Cabe 5en.:J.lar que la 1nstrtlac1on de una 

industria puede estimular muchas oportunidades de producclbn de 

determinados bienes y aun llega a decidir la localizacibn 

precisamente para estimular esa produccH>n. De ah1 que el 

problema est~ estrechamente ligado a pol1t1cas det.erm1nadas de 

fomento industrial y programas de desarrollo. Habra casos en 

que, con el fin de descongestionar ciertas zonas geogrhflcas, se 

adopte una pol1t1ca deliberada de ct1vers1f1cac1on de la 

produccH:m, en isualdad de conct1c1ones y alln con pequenas 

desventajas, se promueve la 1nsta1ac1on de industrias en 

determinadas zonas mediante d1spos1c1ones legales y tributaria·~ 

d.est1nadas a atraer empresas. En zonas donde no existen esas 

facilidades la propia unidad debera proporcionarlas en mayor o 

menor grado, 10 que supone una 1nvers1on y el costo de operac1bn 

cons1¡u1ente. 

1.3.ll. Las inversiones en el proyecto 11/ 

La decisH:in de llevar a cabo un proyecto, significa asignar 

a su realizaciOn una cantidad de variados recursos, que pueden 

agruparse en dos tipos: a) los que requiere la instalaciOn y b) 

los que requiere su funcionamiento. Los del primer tlpo 

constituyen el cap! tal fljo y los del segundo el capital de 

t.rabaJo o circulante. Para el calculo de estas inversiones se 

requiere tratarlas desde un punto de Vista financiero, es ctec!r\ 

valorando a precios ele mercado e incluyendo todos los pasos sean 

o no de transferencia. 

11/ Ib1d. pp. 124 130. 
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El valor monetario de capital flJO esta constit.u!clo por los 

activos 'fijos y comprenden el conjunto ele blenes que no son 

motivo de transacciones corr1entes por parte de la empresa, se 

ad.quieren de una vez en la etapa de lnstalacH:m y se u t1Uzan a 

lo Jarco de toda la vida Util del proyecto, de estos pueden 

distinguirse los que estan sujetos a la obsolescencia Y 

depreciacion (maquinaria y equipo) y los que no (terrenos, 

etc.), y tambien se clasifican en tangibles e intangibles. 

Las inversiones en el proyecto pueden resumirse como sigue: 

INVERS I DNES EN EL PROVECTO 

Capital Fijo 

Activos fijos 
Tangibles 

Haquin~ria y equipo 
Edificios e instalaciones 
Tierra y recLtrsos 
naturales 
Etc: ••• 
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Capital de Trabajo o 
circulante 

Activos f i jos 
intangibles 

Patentes 
Derechos de autor 
Gastos de organización 
Puesta en marcha 
Etc ••• 



Para el calculo del capital f"1jo debera. preverse, en 

esencia, los s1gu1ente puntos: a} espec1f1cac1bn y dcterm1nacH:m 

de la 1nvers1on en t~rminos fls1cos, b) valorac1tin de estos 

componentes a precios de mercado, e} determ!nacH>n de la nueva 

aportacH>n al capital nac1onal tangible que el proyecto supone y 

que se puede renovar y, d) acopio de las lnformaclones 

necesarias para estimar la cuant1a de la 1nvers10n en tl!rm1nos 

de costo social. 

En los proyectos de propbsl to Un1co, los rubros que 

componen la 1nvers1on son los s1gu1entes: 

1.- Investlgac1ones previas y costo de estudio del 

proyecto. Ho siempre se incluye este rubro en el costo del 

proyecto, sin embargo, los desembolsos pueden cargarse a gastos 

de fomento no recuperables. 

2.- Equipos, ed1f'icios e instalaciones complementa1"'1as. 

Este costo se computar:'.l segt.J.n las cotizaciones obtenidas a base 

de las especificaciones de lngenierla. En la mayorla de los 

casos, los costos de lnstalaciOn comprenderan el pago t'.\e algUn 

personal extranjero callflcado, porque muchas veces los 

proveedores de equipo, solo se haran responsables si este ha 

sido montado por su propio personal o por tecnlcos autorizados 

por ellos. 

3.- oreanizacion, patentes y similares. se incluyen aqui 

los gastos legales y notariales y los impuestos especiales 

originados por la formaciOn de la empresa, el crl ter lo general 

es considerar los gastos de este rubro como parte de los actl vos 
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1ntang1hles y amortizarlos en un plazo relativamente breve, 

11.- Terrenos y recuros naturales. son parte de la 1nvers1on 

financiera, pero no de la 1nvers1on en el sent.1Clo de la 

f'ormac10n de capital. pues el pago que se haga por obtener su 

dom1n10 no 1mpl1ca formacltin de ahorro ni representa un a.porte 

al acervo renovable. 

5.- lngen1er1a y adm1n1st.racHm en la instalaclOn. 

Comprencl.en los pagos de los serv1c1os t~cn1cos y admlnlstratlvos 

que t;e precisan para toda la obra de 1nstalac1on. 

6.- Puesta en marcha. Se r-eflere a los desembolsos o 

per<!l<!as de operaclon que se orlglnan al probar la 1nsta1ac1on y 

ponerla en marcha hasta alcanzar un func1onam1ento 

satisfactorio, los gastos d.e esta fase se aeben sumar a la 

1nve:rslbn f'1Ja y amol"tlzal"los en un plazo convencional que a 

veces se reduce a dos anos, su cuant1a se pod.ra estimar en base 

a la eKper1enc1a <te proyectos slmllares ya en func1onam1ento, 

1.- Intereses durante la construcc1bn. En la fase <le 

montaje c.tel proyecto, los cap1ta1es que se van inv1rt1en110 no 

producen ut111dades. por ello la 1nverslbn debe incluir el valor 

de los intereses que los capl tales habr1an devengado nasta la 

puesta en marcha. Cuanclo el f1nanc1amlento se efectua con 

capitales proplos, estos intereses no const1tu1r~n un ó.esem.bolso 

efectl vo. Conv1ene establecer las dlferenc1as entre los 

intereses cargad.os a la 1nvers1on duran'le el periodo de 

construcc!On y aquello.'.; que incidan en el func1onam1ent.o. Los 

Primeros forman parte <te la lnversibn y los segundos del costo 
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directo d.e prod.ucc!()n y se pagan anualmente como los dernas 

costos de producc!bn. 

8.- InstalacHm de las obras. En este rubro se preven los . 
recursos para construir las 1nstalac1onus provisionales que 

permitan 1n1c1ar las obras. Forman parte de: ellas los 

campamentos de los obreros, los depos1tos y of 1c1nas 

prov 1s1ona1es, y en general todas aquellas 1nsta1ac1ones 

destin:idas a prestar serv1c10 durante la etapa pre11m1nar, 

mientras se habllltan las definltlvas del proyecto. 

9.- Imprevistos y varios. Se agrupan aqu1, por una parte, 

rubros dispersos o.e menor importancia, y por la otra, una 

partida global para cubrir cont1nsenc1as no previstas al nacer 

el estudio. 

-El cap1 tal ae traba Jo. 

El capital circulante o de trabajo es el patrimonio en 

cuenta corriente que necesitan las empresas para atenaeI" las 

operaciones de pro d. ucc!()n o <l1!>tr1buc1on de bienes y ¡o 

servicios, es preciso mantener un acoplo de materias primas, 

repuestos y materiales diversos en a1macen1 bienes en proceso de 

~laborac!on, proll u e tos terminados en existencia, bienes en 

transito para la distrlbucibn y cuentas por cobrar, se trata de 

acervos sustancialmente distintos a los que integran el capital 

f!Jo, y por eso se designan como bienes de cuenta corriente d.e 

la empresa. 

-Prorrateo de las inversiones en los proyectos de 
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propositos mUlt1Ples, 

En el caso de estos proyectes, se plantea el problema de 

establecer que parte de la 1nvers1t'>n debe considerarse necesaria 

para cada propOsito. La forma de solucionar el problema suele 

tener gran 1mportanc1a para las dec1s1ones poli t.icas 

relacionadas con la as1gnaclbn de los recursos y fondos 

destinados a obras pUbl1cas. El problema no parece impl1car 

repercusiones de tanta trascendencia en los paises poco 

desarrollados, aunque subsisten los mismos puntos de posible 

fr1cc10n, el hecho se puede atribuir a que en su mayor1a las 

obras de proposi to mUl tiple es tan casi entregadas a Ja 

responsab111dad del sector pUbllco. 

Las empresas de proposito mUltiple se pueden concebir 

s1mplemen1.e como un complejo integrad.o por varios proyectos de 

lnverslt>n. 

El prorrateo c:1e costos abarca las siguientes etapas: al 

preparacion del presupuesto de 1nvers1on con detalle de 1os 

rubros que la integran, b) agrupacH>n separaoa de los rubros que 

sirven para propbsttos espec1ftcos y de los destinados a servir 

a varios propbs!tos, obteniendo as1 los costos directos para 

cada propos1to y los costos de propos1tos mUltlples que han de 

prorratearse. e) prorrateo de los costos aun no definidos, de 

acuerdo con un determinado procecUmiento, d.) suma de los costos 

que provienen del prorrateo con los costos directos de un 

propostto. 



-Hetoc1os de prorrateo. 

Metodo del gasto alternatlvo Justificable. Consiste en 

prorratear la 1nverslbn comun en funcibn de las 1nverslones 

requeridas para obtener separadamente los benef1c1os de cada uno 

d.e los propbs1 tos mediante proyectos destinados a ese un1co fin, 

por lo que se exige determinar cual es el costo alternativo mas 

econbmico para cada uno <1e los propOsitos, debiendo tener un 

l1m1te Just1f1cable 1 entend.1endo esto, que no exceda el valor 

capltallzado de los beneficios que han de obtenerse. Conocida la 

ut111dad anual, la tasa de 1nteres y el Uempo de durac1trn de 

cierta obra, el valor ca pi t.al1zado indica la inver51bn que se 

jUst1 f icaria realizar para alcanzar con dicha empresa la tasa de 

interes especificada. A los efectos del prorrateo, se tomar~ 

como 1nversibn alternativa la estlmada conforme a otro proyecto 

o a valor capltallzado de los posibles benef1c1os estimados, se 

e11s1ra entre aml>as la menor y s1 no nay proyecto alternativo 

real, se calculara un valor cap1 tal1zac1o teor1co a partir de 

1>enef1c1os netos estimados. 

Metado en funcH>n de las ventas. En este m~todo, los 

costos comunes de 1nversibn se reparten en proporc10n de las 

ventas resultantes d.e cada propbslto. Un obstaculo a la 

ap11cac1on de este metodo puede c1er1var <ie la dificultad .para 

medir la cuant1a de ventas hlpot.eticas. se han expresado tamh1en 

dudas de tipo conceptual acerca c1e si es equ1tat1vo hacer 

depender de la cuant1a de las ventas a los costos c1e la 

1nvers1on especialmente cuando los precios de venta no resultan 

del libre Juego de la oferta y la demanda. 
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Hetodo de la prioridad en el uso. Aqu1 se acepta que. 

debldo a c1rcunst.anc1as especiales, uno o m:is de los objetivos o 

funciones de un proyecto mul tiple tendran prioridad y que las 

instalaciones para los dem~s objetivos se tienen que acomodar a 

las poslbilidades que quedan, una vez satisfechas las ex1aenc1as 

del objetl "-'º principal. Una de las objeciones de este metodo 

proviene de la amblguedad de lo que se debe en tender por los 

"costos incrementados" para alcanzar el objetivo secundario, as! 

como los numerosos supuestos que hay que adoptar para medir 

estos costos. 

Metoc.1.o basado en el uso de las 1nstalac1ones. El 

prorrateo se reauza de acuerdo con el uso que se har~ de las 

1nsta1ac1ones comunes para cada propC>slto. 

1.3.5 El Presupuesto ele Ingresos y Gastos.12/ 

El calculo b:t.sico para ord.enar y resumir lnformaclones 

relativas a la eva1uac1on econC>m1ca del proyecto, es el de los 

gastos e ingresos anuales que resul taria en caso de llevar a la 

realidad la empresa, estos c1a tos se pueden presentar tabulados 

en forma de una cuenta de dos columnas llamada presupuesto 

est1mat1vo de ingresos y gastos. Este presupuesto tanto anual 

global como los parciales, po<1r3.n variar a lo largo de la vida 

Utll de la unidad debido dos causas: a) fluctuaciones en los 

precios, y b) los distintos porcentajes ele capacidad instalada 

12/ Iblcl. pp, 1'!2 153. 
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de producc1on ut111zados. Para :fines de eva.1uac1on, cada 

presupuesto anual tendra v1genc1a por un numero de anos durante 

el cual se supone que no habra cambios importantes y que se 

considera representativo de toda Ja vida Ut11. 

El ana11s1s de Ja 1nfluenc1a que sobre el presupueto Uene 

var1ac1one.s como las sehaladas1 se facilita mediante el empleo 

de metodos graflcos <le determinac10n ele Jos llamados puntos <le 

ni velac1C>n cte gastos e ingresos. los cuales difieren de los 

puntos de equ111br1o en los que se igualan costos e ingresos 

marginales. 

Para el calculo de los gastos o costos se asignan precios a 

los d1St1ntos recursos cuantlf1cados en los estudlos de 

1nsen1er1a, utilizando precios de mercado, Para pr-esentar lo!! 

cost.os. se desglosan en rubros pare.tales s1gu1endo la estructura 

general de la contabilidad de costos. En los presupuestos se 

distinguen los costos directos, que se realizan en el proceso de 

produccibn, y los costos 1nd1rect.os que corresponden a los 

serv 1c1os complementarlos. 

Los conceptos que forman los gastos se agrupan de la "forma 

que s1suc: 

1.- Mater1as primas y otros materiales. Incluye Jos ol:>Jetos 

a transformar y materlales que ayuden al proceso. 

2.- Energia y combustibles. Los que requiera el proyecto 

para Ja pro<1ucc1on. 

3.- Mano de obra. compren<1e desde el personal superior 
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hasta el no cal1f1cado, incluyendo el personal extranJero. 

deblt?ndo indicar las cond1c1ones de preparacH>n deseadas. 

q.,- Seguros, impuestos y arriendos. Gastos ocasionados por 

la producciC>n, impuestos generados por los bienes y ra1ces, asi 

como tos arriendos necesarios. 

5.- Gastos de ventas. Los necesarios para generar mercados. 

De no tenerse da tos al respecto se pueden considerar como un 

porcentaje del valor global del producto. 

6.- Imprevistos y varios. Es una cantidad destinada a 

cubrir las inexactitudes del proyecto as1 como los no 

considerados en el. Como no se conoce el monto, se calcula en un 

5 o 10X del costo total del proyecto. 

7 .- DepreciaciC>n y obsolescencia. Se conoce con este nombre 

a las pt?rdidas de valor de los activos tanglbles renovables. 

Dentro de este concepto se tienen las siguientes definiciones, 

las cuales se u tll1zaran para los dlst1n tos métodos del calculo 

de la depreciacion: 

a) Depreciacion: Deterioro f1•1co o desgaste por uso del 

equlpo. 

b} Obsolescencia: Pt!rdida de valor por ca usas econC>micas 

(consecuencia del progreso tecnico). 

e) L1m!te f1sico: Cuando el costo de conservac!On y 

reparac10n se vuelve antieconbmtco. 

d) Vida Utll: se considera el desgaste f1sico y la 

obsolescencia en un lapso determinado. 
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e) Valor residual: Al valor del sujeto se le resta el de 

desecho y la diferencia se deprecia. 

f) Determ1nacH>n de costos: Se debe considerar: 

1) Los insumos, parte del valor que se 

integra al producto, y 

2) Cargas para la conservacion del 

patrimonio inicial de la unidad. 

Los principales metodos para el calculo de la deprec!acion 

son dos: 

I. Deprec!aciOn lineal. La cuantia de la invers1on de Jos 

activos tangibles se divide por el numero de anos de Vida 

asignados y se carga este monto a los costos anuales de 

producc1on por lo que se tiene: 

Donde. si 

si ' 
n 

depreciaciOn lineal 

lnvers!On 

n v!da Qt11 (anos¡ 

11. Fondo acumu1at1vo de amort1zac1on. En este método1 se 

supone que al f!nal de cada ano se deposita una cuota fija de 

1nteres compuesto, de manera que al cabo del periodo de duraciOn 

prevlsto para el activo renovable 1 se acumula una suma 1gua1 a 

la invers!On inicial. La anualidad de amortizac1on se obtiene 

multiplicando la cuant!a de dicha invers!On por lo que se Je 

llama "factor del fondo de amorti:zac1on 11 que da la fOrmu1a: 
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f. f. a. 
( 1+ 1) n-1 

Donde f. 'f, a. factor del fondo de amort1zac1on 

tasa de 1nterbs a la que se acumulara el Yondo 

n duración de anos del acervo 

8. - Agotamiento de recursos naturales. La cuantia de este 

rubro dependera del valor del patrimonio agotable y del tiempo 

que vaya a durar la explotac1on. 

9. - Intereses. Hay dos formas de calcularlos, considerar 

que todo el capital propio da interes, o bl~n. no considerar 

intereses. Entre ambas alternativas lo adecuado es incluir entre 

los costos una imputac!On por intereses para hacer explicita la 

necesidad de que el proyecto remunere el capital empleado de la 

misma manera que se remuneran los otros factores de la 

producciOn. As1, los intereses deben considerarse Junto con la 

depreciacion. Al calcular los intereses y la deprec1ac1on se 

pueden emplear formulas que conducen a una misma suma por este 

concepto. Dos son las mas utilizadas: 

J. Metodo exacto. El cual esta basado en el fondo de 

amort1zac1on. con la s1gu1ente fórmula: 

1 (1+1)n 
f, r. c. 

Donde f. r. c. íactor de recuperac10n del capital, y 

representa el coeT1c1ente por el cual 

nay que multiplicar la 1nvers1on que 
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ha de recuperarse para obtener el 

cargo anual por depreclac!On e 

intereses. Este 'factor es la suma del 

f, f,a. mAs los intereses. 

II. El H~todo aproximado. Parte de la base de que la 

deprec1ac1on se calcula en Torma lineal y se cargan intereses 

sobre el valor no depreciado y la tasa convenc1onal elegida, con 

la s1gu1ente fOrmula: 

1en+1) 
f. r. c. + ---------

n 2n 

De esta forma, se entiende que el ca.lculo del presupuesto 

anual hace preciso convertir la 1nversiOn en costos equivalentes 

anuales, esta convers1on debe considerar que la 1nvers1on 

1mpl1ca un uso diferido de recursos¡ esto s1gn1f1ca incluir en 

dicho costo el pago de un cierto interes. 

-Los ingresos. 

Los ingresos correspondientes al proyecto quedaran 

def 1nldos por el volnmen de producc1on y por Jos precios de 

venta de los bienes y/o serv1c1os que se produzcan. El volwnen 

de producc10n dependera del tamano del proyecto y el porcentaje 

de la capacidad instalada que se utilice. Los precios ~eran 

estimados por los datos del estudio de mercado. 

··Otros antecedentes importan tes. 

La ecuac1on de costos. representac1on gra.Hca del 
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presupuesto y puntos de n1 ve í ac ion. 

Los costos se separan en dos grandes grupos: Los que son 

proporcionales a la cantidad producida y los que son 

independientes de esa producc1on 1 los costos variables y fijos 

se pueden representar sr~ficamente as!: 

CDSTDS 

UARUllLCS 

En el eJe de las abscisas se colocan los porcentaJes de la 

capacidad instalada utilizada y en eJ de las ordenadas los 

costos fijos y los variables. Como los costos fiJos se mantienen 

independientemente de la capacidad que se utilice. quedan 

representados por una linea paralela al eJe de las abscisas. 

como los costos variables son proporcionales a la producc1on 1 se 

representan por una linea que pasa por el origen y cuya 

1nc11nac1on dependerA del CO$to unitario. La ecuación de costos 

queda asi: 

e = vx + F 

en la que e costo total anual, 

V costo variable un1tar10, 

F costo Hjo total anual, y 
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x el porcentaje de la capacidad realmente 

uu 11zada. 

En caso de una producc10n cero, el costo total se reduce al 

costo F, s1 en seguida se computa el costo para el 1007. de 

capacidad se obtendrA un segundo punto que perm1t1ra trazar la 

linea AD (costos totales) en el mismo graf1co. 
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En la misma graf1ca se puede trazar una linea que 

corresponde a los ingresos anuales para distintas producciones 

suponiendo un precio de venta constante, esta linea parte del 

origen y queda repre~entada por la recta OR . 

... 

lD 
PCRDIOAS 

•• 
[I 

50 IDO 
L 

PDRCIEKTO DE LA CIU'ACIDAD UTILIZADA 

De esta manera se logra representar graflca.mente los costos 

y los ingresos del proyecto para distintos porcentajes de 

ut1lizacion de capacidad instalada. 

En la grafica se pueden distinguir claramente las zonas de 

p~rdidas y ganancias del proyecto y el punto de nivelaciOn de 

gastos e ingresos, es decir, el ritmo de operac1on necesar10 

para que la empresa no tenga ni p~rdidas ni ganancias, El punto 

de n1ve1ac1on puede determinarse taml:l1en en relaciOn con los 

precios de los insumos y productos implicados en el proyecto. 

As!, en la grafica, la intersecciOn de las lineas OR y AD, dA un 
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punto de n1velac1on que corresponde a un porcentaje L de 

aprovechamiento de la capacidad de producc10n instalada. Los 

puntos de n1velac1on ayudaran a establecer y determinar las 

areas criticas y probabilidades en el funcionamiento de la 

unidad en función de las variaciones del precio y de la 

capacidad utilizada, 

l. 3.6 Financiamiento y organlzacion. 13/ 

Para la rea11zac16n de un proyecto es necesario establecer 

como sera financiado y como se estructurarA la entidad 

responsable de su eJecución. La mayoria de los problemas 

practlcos que se presentan durante uu eJecuc1on no se podrAn 

plantear y resolver durante su etapa de estudio, y seran 

confiados a esta empresa. pero Jos conceptos fundamentales 

relacionados con la organizac10n y el financiamiento y los que 

tienen que ver con la transición de la iniciativa desde su etapa 

de formulac10n hasta la de su realizacion, deben analizarse por 

anticipado, teniendo en cuenta que son pocos los esfuerzos que 

se hagan por prever y resolver estos problemas. Por un lado la 

nueva organizac1on tendrA que hacer frente a cuestiones de orden 

legal, contratar personal t~cnico y adm1n1strat1vo, sollc1tar y 

decidir propuestas y realizar una serle de trabajos que puedan 

facilitarse mucho si se estudian cuidadosamente con la debida 

anticipac10n. Por otro lado, las limitaciones financieras son un 

factor importante en la determ1nac1on de otros aspectos del 

13/ !bid. pp. 176 - 186. 
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proyecto {tamano o grado de mccan1zac1ón), en cuyo ca~o el 

problema del f1nanc1run1ento se debera considerar s1multaneamente 

con el resto del proyecto y no después. Finalmente, la 

eva1uac1on desde el punto de vista del empresar1o privado 

requiere conocer la rentabilidad del capital propio invertido en 

la empresa, y ello exige establecer cual seria la cuantia de 

crédito y sus tasas de interés, o sea 1 su financiam1ento. 

-El estudio del flnanc1am1ento. 

El proceso del financiamiento envuelve dos aspectos 

bAsicos: a) la formac!On de ahorros, que representa el aspecto 

econOmico del problema. y b) la captaciOn y canalizac1on de 

estos ahorros hacia los fines espec!f1cos deseados, lo que 

representa el lado financiero. El estudio debe indicar las 

fuentes de 

funcionamiento, 

recursos 'f1nanc1er,os para su 

y describir los mecanismos a 

ejecuc10n y 

traves de los 

cuales flu!ran. Por otra parte, debera tener en cuenta las 

fechas en que se precisan los recursos de 1nvers1on, de acuerdo 

con el programa de trabajo y el calendario de inversiones. 

abordando el problema tanto globalmente, como para !OS 

componentes parciales de la 1nvers1on1 y deberA ser explicito en 

cuanto al f1nanc1amtento de la 1nvers10n f1Ja y el capital de 

trabajo y de sus respectivos componentes en moneda local y 

extranjera. 

-El f1nanc1am1ento del proyecto en general: 

a) Fuentes de recursos. se d1Viden fundamentalmente en dos 

grupos: 
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1. - fuentes internas. En donde se incluyen las utilidades 

no distribuidas, las reservas de deprec1ac1on o de otro tipo, Y 

las que provienen del mismo proyecto. 

2. - Fuentes externas. Las const1tuyen los recursos que se 

encuentran en el mercado de capitales y los bancos. 

Ambas fuentes se relacionan entre si, pues cuando las 

utilidades no distribuidas y las reservas de depreciac10n no se 

invierten en la propia empresa, pueden afluir al mercado de 

capitales y establecer una demanda de otros titulas y valores. 

De esta forma las Tuentes internas de ciertas empresas pasan a 

ser las fuentes externas de otras. 

bl L1m1tac1ones del mercado de capitales, Por lo general, 

en los paises poco desarrollados no se cuenta con mercados de 

capitales bien desarrollados1 la co1ocac1on de acciones y bonos 

no se realiza con la misma facilidad que en los centros 

industriales, y el financiamiento descansa mucho sobre las 

fuentes internas. Sin embargo, habr~ casos en que exista la 

pos1b111dad de acceso al mercado de capitales de los grandes 

centros industriales o en que haya un desarrollo suficiente del 

mercado local. En tales casos habra que analizar la proporc!On 

de la inversión que ha de f inanclarse con capital propio. 

-Capital propio y cr!ditos en el t1nanc1am1ento: 

a) elementos bAsicos del problema. El capital propio de la 

empresa proviene del aporte de los 1nvers1onistas interesados 

pudiendo ser uno de ellos el Sector Pnbllco. como la compra de 
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acciones es la forma mas corriente de aportar capitales en 

empresas de cierta importancia, la ut1lizac1on de reservas y de 

utilidades no distribuidas para financiar nuevos proyectos 

también suele formalizarse mediante su conversión en acciones 

liberadas. El capital prestado a la empresa a largo plazo puede 

llegar a ella en diversas formas, las mas frecuentes son los 

créditos directos concedidos por un banco de inversión o por los 

institutos de fomento y la colocacion de obligaciones y bonos en 

el mercado. 

b) Ventajas y desventajas del financiamiento con crect1to. 

Dentro de las ventajas se encuentran las siguientes: 1) 

mantenimiento del control de la empresa por parte de uno o mas 

empresarios o por parte del Estado, este control permanece 

inalterado en el caso de emisiones o bonos. Sin embargo, esta 

ventaja puede ser mAs aparente que real si los acreedores que 

han adquirido los bonos o acciones exigen participar en la 

admin1strac10n de la empresa, exigencia que muchas veces va 

acampanada del poder del veto, 1i) se dan casos en que, por 

razones legales, las 1nst1tuc1ones de 1nvers1on no es tan 

autorizadas para asociarse con otras empresas y solo pueden 

participar en el f1nanc1am1ento de ellas en forma de bonos o 

posiciones acreedoras, iii) los bonos suponen una obllgac!On 

legal de pagar intereses per10d!camente y amortizar el capital a 

los plazos de vencimiento preestablecido~, as! pagar intereses 

por concepto de cr~dlto sera mas barato que pagar dividendos, 

iv) en muchos casos, el financiamiento con credito se traduce en 

importantes ventajas tributarias, pues los intereses que se 
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pagan pueden deducirse de la renta 1mponiblc, mientras que los 

di Videndos pagados no. 

Las principales desventajas son: 1) muchas empresas 

pref 1eren conservar intacto su poder de endeudamiento como 

recurso de emergencia para los periodos d1f1c1les. Si la 

capacidad crediticia esta saturada. ser~ mas dificil salvar 

estos periodos, 11) el 1nteres es una carga f 1Ja que hay que 

pagar aunque las utilidades declinen. Si la empresa pasa por un 

periodo de d~f1c1t en su actividad, ~ste se agravara con la 

obl 1gac1on de pagar intereses. 

e) Solvencia de la empresa, Cuando los proyectos son 

11 evades adelante por empresas ya existentes, las posibl l idades 

de obtención de créditos dependera mucho de la historia y Jos 

antecedentes de la empresa y de su actual sltuaciOn financiera. 

Los resultados X1nanc1eros del pasado pueden apreciarse a través 

de 1nformac1ones del t1Po de balances generales de comprobacion 

y saldos, balance de p~rdidas y ganancias, pol 1tica de 

deprec1ac1on y acumu1ac1on de reservas, etc. 

-cuadros de fuentes y usos de fond.os. 

a) Diversos esquemas. La presentaciOn de esquemas 

financieros se facilita mediante la inteBrac1on de los datos en 

los denominados "cuadros de fuentes y usos de fondos". Tales 

cuadros muestran cual es el origen de los ahorros y cual su 

destino final, y se organizan en tres niveles de agregac1on. En 

el primero, macrocconom1co, los cuadros muestran el movimiento 

de fondos y las interrelaciones financieras entre los sectores 
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gobierno, personas, empresas y exter1or. Este tipo de analis1s 

se utiliza en el estudio del financ1am1ento de los programas de 

desarrollo nacionales. El segundo nivel, se refiere a los fondos 

e interrelaciones entre las empresas dentro de un mismo sector. 

Tamb1~n se pueden preparar estos cuadros al nivel 

microeconomico, a fin de mostrar exactamente como se proyecta 

financiar la empresa concreta que motiva el estudio. En el 

cuadro siguiente se ilustran los procesos de financiamiento de 

la etapa de instalac1on y la de funcionamiento. 

RESUMEN DE FUENTES Y USO DE FONDOS DE UN GRUPO DE 20 
EMPRESAS DE PRODUCTOS QUIMICOS 1946 - 1951. 

ESTADOS UNIDOS 

Millones de dOlares Porcentaje 

I. Uso de fondos 2 927. 3 
l. Gastos de Montaje 2 555. 6 
2. Aumento o d1sm1nuc16n 

en el capital neto de 
trabajoª 350. 5 

3. Otros usos 21. 2 
II. Fuente de Fondos 2 927. 3 

Reservas de deprec1ac10n 
Ut111dades retenidas 
Nuevo f1nanc1am1ento 
a) deuaas 
b) acciones 
c) acciones ord1nar1as 
Otras fuentesb 

997. 4 
996.8 
887. o 

45. 1 

342. 4 
412. 1 
132. 3 

100. o 
87. 3 

12. o 
o. 7 

100. o 
34. 1 
34. 1 
30. 3 

1. 5 

11. 7 
14. 1 
4. 5 

Fuente: John R. Perry. Ed. Chemical Business Handl>ook, Hueva 
YorK, Me Graw H111 BooK Co. 1954 (Comp1lac16n hecha por John F. 
BohmafalK, ClarK, Do<lge & Co. <le Hueva YorK. 

a) Patentes y var1os 
b} Incluye cambios en la reserva de pensiones y seguros, etc. 
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Dl Cuaaros <le fuentes y usos en la 1nstalac1on. Los <1atus 

l>as1cos provienen d.el calend.ar10 <le lnvers1oncs y a.e la <lec1s1on 

respecto a las fuentes de recursos f1nanc1eros que se proyecta 

emplear, como se oDserva en eJ sau1ente cuadro; 

FUENTES Y USOS DE FONDOS EN LA INS'fALACION DE LA EMPRESA 

(Per1oao <le 1nstalac1on estimado en anos¡ 

- FUENTES: 

A. Externas: 
I. Aportaciones <le cap1 tal 

1. Acciones or<11nar1as 
y /o preferentes 

2. otras formas 
¡¡, Prestamo a largo o me<11ano plazo 

1. bonos 
2. Dancos <le 1nvers1on y 

compan1as ele sesuros 
3. otros 

B. Internas: 
!11. Ut111clacles no cllstrll>Ulclas 

IV. Reservas (clepreclac1on y otras) 
v. Salclo el.el ano anterlor 

c. Total ele Fuentes 

- USOS: 
VI. Terrenos 

VII. Obras comp1ement.ar1as 
VIII. Equipos e 1nstalac1ones 

IX. Gastos a.e cstu<11o 
x. orsan1zac1on, patentes y varios 

D. Total a.e Usos 

Saldo que pasa al ano s1su1ente 

INVERV ALOS DE TIEMPO 

Ano Ano 2 Ano 

(dlferenc1a entre fuentes y usos, que pasa a 1ntesrar las 
fuentes del ano s1su1en te, segun rubro Vl 
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c) Fuentes y usos en el func1onam1ento. En esta etapa el 

cuadro adquiere caracteristicas distintas, ya que entonces las 

fuentes seran los ingresos provenientes de las ventas de los 

bienes y/o servicios que se produc1ran en el proyecto, y los 

egresos seran los gastos de funcionamiento. Los datos basicos 

para preparar este cuadro seran los que proporciona el 

presupuesto de gastos e ingresos. 

FUENTES Y USOS DURANTE EL FUNCIONAHIEllTO DEL PROYECTO 

A 11 O 

2 3 4 5 Etc. 

A. FUENTES: 
1. Ventas 
2. Subsidios u otras fuentes 
3. Saldo del ano anterior 

B. USOS: 
4. Gastos de produccionª 
5. Intereses por credi to a corto plazo 
6. Servicio de créditos a largo plazo 

(Amortizaciones e intereses) 
7. Impuestos 

a) Territoriales y de transferencia 
b) Renta y otros que dependen de las 

utilidades 
6. Dividendos que se propone pagar 
9, Diferencias (A - Blb 

10. Depreciac!On y otras reservas 
11. Intereses imputados para fines de 

eva1uac1onc 
12. Utilidades segnn presupuesto 

estimativo para evaluaciond 

a - Excluyendo deprec1ac10n. reservas e intereses 
h -Pasa a ser el "saldo del ano anterior" en la cuenta de 

fuentes 
e - Los rubros y 6 solo consideran los intereses que se 

pagaran por los cr~ditos que exect1vamente se concertarian: 
en el rubro 11 se consideran los intereses por el total del 
capital en Juego. 

d - Se obtiene restando de A los rubros 3, 4, 7a, to y 11 
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-Financiamiento de proyectos del sector pUblico. 

Estos proyectos se f1nanc1aran con los saldos positivos de 

la cuenta corriente de ese sector local, o de fuen~es externas. 

Naturalmente, la aslgnac16n de recursos para inversiones 

especificas sera resuelta por dec1s1on gubernamental y dichas 

1nvers1ones se podrtn realizar a traves de entidades fiscales o 

semlfiscales. As!, el problema de obtener y asignar recursos 

para proyectos del sector p~bl1co estA estrechamente ligado con 

la politica fiscal y con las finalidades del programa de 

de sarro 11 o. 

-organ1zac1on. l'l/ 

Problemas generales de la organ1zac1on. 

a) const1tuc1on de la empresa y problemas legales. En el 

proyecto se deberA estipular el tipo de empresa que se piensa 

establecer {sociedad anon1ma1 o de otro tipo, etc. } y, acampanar 

un esquema de los estatutos si se trata de la sociedad anónima u 

otros antecedentes similares relar,ionados con las distintas 

formas de constituciOn legal. Un aspecto que en mayor o menor 

intensidad estara presente, es el problema que se conoce como 

"relaciones oflclales" y se refiere a las vinculaciones del 

proyecto con las autoridades gubernamentales en forma de 

permisos municipales, autorizaciones d.e construcción, permisos 

d.e 1mportaciOn, etc., sin pretender prever todos los casos ni 

las contingencias que puedan surgir de este a,specto1 sin 

embargo, hay algunos que pueden ser bas1cos. 

!'l/ !bid. pp, 187 - ! 89. 

73 



b) 1ngen1er1a y adm1n1strac1on. SerA ~t1l estudiar en el 

proyecto, cual es la estructura que conviene dar a la empresa 

desde el punto de vista t~cn1co y adm1n1strat1vo general. Aunque 

no se trate de resolver con ant1c1paciOn todas las cuestiones 

admln1strat1vas, s1 es conveniente trazar las grandes lineas de 

organ1zac1on con el fin de prever algunos problemas especiales, 

tales como los posibles conflictos de autoridad en lo que se 

refiere a la Jefatura superior de las diversas ramas de la 

Tutura organ1zac1on. Sera de gran utilidad establecer esas 

lineas generales para los periodos de 1nstalac10n y 

Tunclonam1ento de la empresa. 

-Arreglos administrativos para proyectos del sector pnblico. 

El f1nanc1am1ento de proyectos del sector publico tiene 

siempre derivaciones relativas a los arreglos ad.min1strat1vos 

que se precisa establecer para la organ12ac1on de la entidad que 

realizara el proyecto¡ por ello sera conveniente considerar 

ambos aspectos y especificar las relaciones resultantes. En 

muchas oportunidades habra varias entidades gubernamentales que 

participen en un proyecto dado, por razones f inanc1eras o de 

cualquier otra lndole, por lo que convendra que quede claramente 

establecido cuales seran las relaciones entre estas entidades y 

el tipo de convenios administrativos requeridos para evitar 

futuros entorpecimientos. No hay nada mas perjudicial que los 

conflictos de poderes suscitados entre diversas 1nst1tuc1ones 

pnblicas que intervienen en un mismo proyecto. 

-Capacidad administrativa. Debe reconocerse la 
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existencia de una cond1c1on b¿s1ca para el éxito d.el pr-oyecto¡ 

poner a su servicio una excelente capacidad adm1n1strat1va. El 

buen estudio del proyecto contribu1ra a la prosperidad de la 

empresa si se ofrecen planes y programas de trabajo bien 

meditados y coordinados a un buen administrador que los ponga en 

ejecución. La selecc1on de personal superior adecuado para 

organizar y poner en marcha debe merecer, pues, tanta atención 

como el estudio mismo del proyecto. 

l. 3. 7 La evaluac10n del proyecto. 

En lo que se refiere a la fase econOmlca de un proyecto. se 

tiene como objetivo primordial su evaluacion, entendiendo ésta 

como la real1zac10n de "una apreclaciOn comparativa entre las 

posibilidades de uso de los recursos representados por el 

proyecto d.e 1nvers10n". 15/ La tarea del economista es 

contribuir directa o 1nd1rectamente a que )OS recursos 

disponibles sean asignados, entre los distintos usos posibles, a 

la que rinda el maxtmo de los beneficios y cuando recomiendan 

que un determinado proyecto :;e lleva adelante, afirman en 

realidad que ciertos recursos se dehen asignar a un uso 

determinado con preferencia a otros. Para hacer tal tipo de 

recomendac10n es preciso definir lo que se entiende por 

beneficios, y disponer de algttn patron o norma que permita 

demostrar que el destino dado a los recursos empleados sera el 

Optlmo. La evaluacton del proyecto consiste precisamente en 

seleccionar y aplicar tales patrones a los proyectos sujetos a 

anal 1sis. 

15/ Ib1d. p. 209 
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CAPITULO 2 

2. LA EVALUACIO!I DE PROYECTOS Y LOS MODELOS CEPAL Y OCDE. 

2.1 ANTECEDENTES Y DIAGNOSTICO. 

2.1.i Los antecedentes Generales. 

El fenomeno de la plan1f1cac1on econC>mlca en los paises 

capitalistas toma importancia a partir del fln de la Segunda 

Guerra Mundial con los planes de reconstrucc10n de las econom1as 

que fueron mayormente afectadas por el conflicto (principalmente 

Inglaterra, Francia y Alemania), y con las pol1 l1cas 

ant1c1cl1cas y el ana11s1s de las cuentas nacionales que 

derivaron de la Teoria Keynesiana, man1festandose una marcad.a 

1ntervenc1on del Estad.o en el funcionamlento de la economia, 

pero manten1end.o al mercado como regulador de la produccl(>n. 

En la Am~rica Latina, en su mayoria paises de economia 

mixta, se llegC> al convencimiento de que no bastaba con dejar al 

abandono de las fuerzas del mercad.o sus economias sino que era 

necesario realizar un esfuerzo d.el1berad.o, de cierta 

planificac1on, para obt.ener un mayor crecimiento econom1co 1 lo 

que 1mpl1cb importantes cuestiones de pol1t1ca econom1ca y de 

admin1strac1bn y organizac!bn para formular y ejecutar 

programas, y coorc11nar la ge.stiOn gubernamenta1.l/ 

Dentro de este contexto la evaluac10n de los proyectos de 

!/ CEPAL/ATT/O.!l.U. Manual de Proyectos de Desarrollo 
Econorn1co. O.N,U. H. Y., p. 9 
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1nvers1on cubrHl diversas etapas. En los anos de postguerra 

cons1st!O en estimar solo costos directos de las d1fex•en tes 

alternativas del proyecto en relacibn con las metas, de tal 

forma que la declsibn se basaba en el costo m1n1mo que 

sat1sfac1era las metas stn vincularlas con los beneficios, sin 

examinar a fondo las posibilidades reales del mercado y sin 

medir la preferencia en el tiempo, de las inversiones. 

Posteriormente, en la decada de tos cincuentas, se ut111zo 

basicamente la relacl(>n beneficio-costo, con lo que se empezb a 

dar mayor importancia a las interrelaciones fisicas, sociales y 

econbmicas en el proyecto. En la actualidad, se observa que la 

e val uaciOn del proyecto se centra en el calculo de la Tasa 

Interna de Retorno, es decir, la tasa de descuento que iguala 

los ingresos con los egresos a valor presente, 

En resumen 1 a medida que una sociedad evoluctona, su 

estructura econbmica y social se vuelve cada vez mas compleja 

por lo que las necesidades de informacH.>n exacta tanto en 

cantidad corno en calidad se agudizan~ La naturaleza c1cUca del 

sistema capitalista de produccton genera la necesidad de no 

abandonar su funcionamiento al libre Juego de las Tuerzas del 

mercado, haciendo imprescindible la 1ntervenc10n del Estado para 

que con un Plan se regule, mantenga o altere el f"unc1onamiento 

del sistema econom1co. 

2.1.2 Diagnostico. 

' 
Dentro del esquema de la Planif1caciOn, la formulaciOn de 

proyectos de inversiOn conforma Ja etapa final del Plan y se 
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constituye como el elemento din~m1co de este, con la 

part1cular1ctad de que sin el calculo mas especifico que impllca 

el proyecto y su estudio, los planes sectoriales, reiaonales Y 

del sector pUbUco carecer1an de sentido para su ejecucibn. 

El caracter indicativo de la Planificacir>n en Lat1noamerica 

y la calidad de algunos proyectos permite presumir que si se 

lograran presentar en forma adecuada las ventajas econt>m1cas de 

las iniciativas de invers!bn se podr1an colocar con mayor tino y 

facilidad los capitales internos y externos, as1 como aliviar 

problemas de ocupacH:m y mercado sin de~cutdar la prod uccH:m. 

S!n embargo, la falta de una organizac1tin adecuada de las 

diferentes fases del proyecto no permite tomar la dec1siOn de 

produccion optima en base a la comparacilm de modo tal que, de 

acuerdo con estudios de la CEPAL. se ha demostrad.o que muchas 

vece:s se realizan proyectos sin que hayan cumplido los 

requisitos d.e estudio y an~11s1s 1 sobre todo en lo que se 

refiere a la relacibn con ot.ros proyectos. Por otro lado, en 

Amer1ca Latina, es comtJ.n preparar st>lo aquellos proyectos para 

los que se espera obtener fondos y se realizan aquellos que son 

factibles mediante la eva1uac1on con respecto a s1 mismos y no 

se preparan mas proyectos a 'fin d.e que la evaluacibn a traves de 

la comparacion tenga un slgnlficado practico. En Hexico, de 

alguna :forma, la falta de una plan1ficaciOn adecuada y la 

presentacibn y el estudio de proyectos, ha perm1 t1do que los 

ct.1st1ntos niveles de crecimiento alcanzados se encuentren 

concentrados 

localidades 

regional 

del pa1s, 

o sectorialmente en sblo 

generando desequilibrios 
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manifiestan en problemas graves como el desordenad.o crecimiento 

de los centros d.e poblacH..in y su deficiente distr1buc1on1 as1 

como el crecimiento de la migracHm, entre otros, que serian 

tema de otra 1nvest1gacHm. 

La importancia de Ja cvaluacH>n econbmica de los proyectos 

radica en que, como instrumento que permite determinar las 

ventajas y d.es\~entaJas de llevarlo a cabo 1 al calcular Jos 

costos y beneficios econOmicos se puede determinar si Jos 

benef1c1os netos son cuando menos iguales a los que se podrian 

obtener en otra oport uniaaa marginal v lable. Sin embargo, la 

responsabilidad del proyectista, en nuestro pa1s, no se centra 

en recomendar posiciones d.entro de una escala de prioridades de 

los proyectos debido a que la mayor1a de las veces solo conoce 

su proyecto y muy pocas veces los dem~s. si:i considerar los 

factores econom1cos y pcl1t1cos que de alguna menera afectan Ja 

real1zac10n de un proyecto sobre otro. 

como se ha visto, aun no se resuelve el problema teorice de 

cual es el criterio de eva1uac1on mas adecuado para establecer 

la prioridad de un proyecto sobre otro, pero se distinguen dos 

erupos, aepena1endo ael enfoque con que se realice la 

evaluaclC>n: a) criterios privad.os. y b) criterios sociales. 

Han surgid.o muchas confusiones en lo que se refiere al 

objetivo de la evaluacH>n econbmica, estas se presentan al 

tratar de aplicar cr1ter1os de evaluac1on privados en casos en 

los que se necesita evaluar en beneficio de la comunidad, de tal 

forma de que se da el caso en que un proyecto tienP. alta 
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rentabllidad de acuerdo con los precios del mercado, por lo que 

se dice que el proyecto tiene una alta eva1uacion, sln embargo 

desde el punto de vista social, es probable que lo meJor sea 

destinar los recursos, con mayor razbn sl estos son escasos, a 

objetivos m~s importantes al compararlos no a sus precios de 

mercado sino a su valor 1ntr1nseco estimado. Pero, tambl~n 

sucede que hay un proyecto con fact1b111dad al apreciarse desde 

el punto de vista social, pero resulta no atractivo en funcion 

de los precios de mercado. En este caso hay dos opciones, una 

es1 s1 se desea que el proyecto se reaUce, que lo lome el poder 

p1.lbl1co y absorba las p~rdldas financieras que pueda arrojar, y 

la otra es que se establezcan 1ncent1 vos por parte del gobierno 

que mejoren el mercado para hacer atractivo el proyecto a los 

cap1 tales prl vados. De aqu1 se desprende que el objet! vo de la 

evaluac1bn econbmica est~ en func!bn de la entidad en favor de 

quien se e val ue.2/ 

2.2 El Problema de la EvaluacH>n en Mexico 1980 - 1986. 

En Mexico existen en la actualielael el1ferentes enUelacles que 

reallzan evaluac10n econom1ca de proyectos de 1nvers!bn, tanto 

pUbl1cos como privados, tales como algunos fond.os de fomento 

econOm1co a cargo de Nacional Financiera, S.N.C. como son: El 

programa ele Apoyo Integral a la Inelustrla Meeliana y Pequena 

(PAi), el Fonelo ele Garant1a y Fomento a la Inelustria HecHana y 

Pequena (FOGAIN), El Fonelo Nacional ele Estuelios y Proyectos 

(FONEP), etc. y otras entielacles como son la Facultael ele Economia 

2/ lbiel. pp. 209 - 2111 
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de la UNAH y otras un1ver!Hdade.s publicas y privada!!. Cada 

organismo evalua con los diferentes enfoques mencionados Y con 

diferentes crltertos de evaluaclOn. 

Para el presente trabajo se tomart:\.n como organismos de 

evaluacibn representativos para el caso de Hexlco a la FE-UNAM y 

al FOHEP. Se analizaran y se les <!ara soluc1on ap11can<10 los 

modelos de la CEPAL y la OCDE. 

2.3 EL MODELO DE LA CEPAL. 

La evaluacton econbm1ca en el modelo CEPAL se basa en 

realizar una aprec1ac1on comparativa entre las poslbilldades de 

uso de los recursos representados por los proyectos de 

1nvers1on, es decir, evaluar un proyecto con respecto a otro 

alternativo, para as1 determinar la mejor opc1on de cierta 

1nvers1on dependiendo de los obJeUvos de la evaluacion y de la 

forma de definir los beneficios, as1 como de la selccctbn que se 

haga entre las distintas normas y tipos de chlculo, de las 

cuales derivan los distintos criterios de evaluacibn. Estos 

criterios se expresan en forma de coeT1c1entes numer1cos que se 

obtienen de la medlcH>n obJet1va d.e ciertas masn1tudes 

resultantes d.el estudio del proyecto y su comb1nac1bn con 

operaciones aritmet1cas. Por otra lado, es importante Lener en 

cuenta la as1gnacH>n de precios a los bienes y serv ic1os con el 

fin de tener un denominador comun que es la unidad monetaria, 

as1 como considerar el hecho de que se realizaran transacciones 

en distintas fechas y las repercusiones que tendra. el proyecto 

tanto hacia el origen como hacia el destino. 
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2.3.1 Tipos de coeficientes. 

En el modelo CEPAL se establece una dist1nciOn entre los 

criterios de evaluac!On: los que son UtUes para la comparacion 

entre proyectos privados y los que son aplicables desde el punto 

de vlst.a social. En cuanto a los criterios del empresario 

pr1 vado no hay problemas conceptuales en lo que se refiere a los 

beneficios, pues su mC>v!l fundamental es el de las utilidades, 

ya sea en termlnos absolutos o por un!dad de capital prop!o. 

Tampoco hay problema sobre las formas de med1c1bn, pues en 

cuanto a valoraciC>n interesan los precios de mercado, y en 

cuanto a extensiC>n solo los bene:ficios y costos directos del 

proyecto. El problema es conceptual y pracucamente mas dificil 

en el caso de la evaluacitin social, por lo que se hace necesario 

d1v1d1r entre cr1ter1os parclales e integrales. 

Los criterios parciales o :fraccionarios son aquellos que 

estan destinad.os a combinarse con otros, y los criterios 

integrales son aquellos que tratan d.e ofrecer un patrtin Unico y 

total de evaluaclbn. Los cri ter1os parciales abordan aspectos 

econbmicos limitad.os y los coeficiente resultantes expresan la 

cal1ficac1C>n ctel proyecto sblo con respecto a uno de sus 

aspectos. 

Los coef1c1entes de evaluac1Dn se deflnen ar1tmet1camente 

como cocientes entre las ventajas (numerador¡ y desventajas 

(denom1nac1or), Esto slgn1flca que miden producu vidadcs ele alg\ln 

tipo, por lo que se puede hacer la d1st1nc10n entre aquellos que 

miden la product1v1dad de un solo recurso y aquellos que miden 
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la del complejo de insumos. 

En termines generales, puede afirmarse que s1 se trata e 

evaluar con criterio social, lo que importa es el incremento en 

el producto nacional que se obtiene por unidad de el complejo de 

insumos, tomando en cuenta la valorac!On a precios sociales Y 

los beneficios y los recursos relacionados directamente con el 

proyecto, asi como los llamados beneficios y costos directos. 

2.3.2 Equ1 valencias Financieras. 

Los computes de evaluac!On deben considerar el factor 

tiempo en el uso de los cap! tales, lo que implica la adopc!tm de 

una cierta tasa de lnter~s. El problema consiste en hacer 

homogeneas las serles de dinero en el tiempo. Asi, los calculos 

de evaluacion se refer1ran no svlo al resultado de un ano dado, 

sino a todos los costos e ingresos resultantes en la vida de .la 

empresa: la suma de tales costos e ingresos se podra realizar 

hactendolos homogeneos y expresandolos en terminas equivalentes 

en relaciOn con el tiempo, aun en el caso de que estos ingresos 

y egresos no sean iguales, ya sea porque la empresa f'unc1one a 

dif'erentes capacidades en los distintos anos, o porque haya 

var 1ac1ones en los precios de los insumos, o por otras razones. 

El íin es darles homogeneidad y uniiormarlos anualmente. 

Los metodos de equivalencia mas comunmente usados son: el 

valor uniforme anual equivalente y el del valor actuaUzado. La 

apl1cac1on de uno u otro dependera de las facilidades de 

calculo, o de los o.bjeti vos perseguidos. 
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a} Costo Uniforme Anual Equ1valente. 

Los costos totales de un proyecto estan constituidos por un 

desembolso 1n1c1a1 correspondiente a la ln vers1on en una :fecha 

dada y por una ser1e de desembolsos que se 1ran produciendo 

anualmente durante todos los anos de la VlCla Ut1l del proyecto. 

El metodo perml te que una suma invertida en una fecha dada se 

convierta en una serie equivalente ele valores anuales 1gua1es. 

Dado el numel'o de anos o pel'iodos de vlda lltll, el Upo de 

1nter~s y la cuantia de la inversHm. esta Ultima se convierte 

en una serie de pagos anuales equ1 valen te, que se pueden sumar 

con los ciernas desembolsos anuales para ol>tene:r un costo total 

anual del pl'oyecto. El hecho de que este metodo homosen1ce las 

cant.id.ad.es desembolsadas, para obtener un costo, puede 

conslderarse como un cr11.er10 de evaluaclbn ütll para el 

empresal'io Pl'ivado (en Jo que a costos se refiere) que abarca al 

complejo en su conJunt.o. 

El desembolso pal'a l'eal1zal' la 1nve,..s1ón 1n1c1a1 se puede 

interpreta,.. como el paso antlclpado poi' un determinado insumo, 

const1U1d.o por el acervo que se puede reprod.uc1r, este se lra 

desgastando paulatinamente, es esta sujeto a 

depl'ec1ac1on. Para sumal' el costo de este particular insumo con 

los otros. que se pagan segun se van ut111zanc:to, se convierte la 

1nversH.m inicial en una serie de cuotas anuales iguales que son 

homoglmeas con los demas ¡¡as tos. Pal'a esto se u t.1l1za la 

fOl'ffiUla: 
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( 1) p [ =-~=~=:~_ l 
(1+1) 1'-t 1 ' P(f, r. c.) 

Donde: p inversion inicial. 

R serie de pagos iguales anuales. 

n periodo de recuperación {no.mero de 

anos) 

tasa de intercs 

f, r. c. factor de recuperación del capital 

Esta formula indica que la 1nvers1on 1n1c1al se puede 

convertir en una serle de pagos anuales y permite considerar, en 

un solo rubro anual, la deprec1ac1on y los intereses o el 

servicio de amort1zac1on e intereses de un crédito. El f. r. c. 

incluye los intereses, pop lo que conocida la tasa de interes y 

la vida Utll del proyecto, este factor se puede obtener en las 

tablas financieras. 

b) Formulas del M~todo Aprox1mado. 

El costo equivalente anual se expresa muy a menudo en 

términos de deprec1ac16n lineal. Esto equivale a cancelar un 

crédito pagando cuotas anuales iguales de amort1zac10n, los 

intereses de este crédito se 1r1an pagando sobre los saldos 

adeudados. las cuotas anuales son iguales, pues los intereses 

van disminuyendo en progresiOn aritmética. S1n embargo, como 

formula aproximada para calcular el costo equivalente anual se 

puede usar el simple promedio ar1tmet1co de la serle de pagos. 

La formula se obtiene como el promedio de una progresion 

aritmetica cuyo primer termino es Pi y el ultimo es: 
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Pi 
es decir: 

n 

Pl n.i 
(2) " ------n n 

p 
Si a esta fórmula se suma la depreciación lineal se 

n 
obtenctra el costo equivalente. 

n 2n 

n + 1 ) 

2n 
P(f, r. c. J 

p n + 1 
(3) + 1 

-Errores en la s1mplificaciOn de los calculos. 

Huy a menudo se calcula la depreciación en t~rminos 

lineales y ademas se carga intereses anuales por el total de la 

inversión. Este método no es correcto y exagera los costos 

porque la inversión inicial ira disminuyendo de ano en ano en la 

medida en que se hace la deprec1ac1on, y no es lógico suponer 

que durante todo el tiempo se paguen los intereses por todo el 

capital inicial. Hacer los calculos de esta menera equivale a 

calcular un co~to equivalen~e anual a una tü$a de interés mucho 

mas elevada que la se supone expl1citamente. 

Para convertir la 1nvers1on 1n1c1al en un costo equtvalente 

anual, en la mayoria de los casos bastara usar la fórmula 

aproximada, pero no es apropiado :;uponer que el costo 

equivalente anual sea la depreciación lineal mas los intereses 

por todo el capital 1n1c1a1. 
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c) Valor Actualizado. 

En vez de hacer homogéneos los valores en términos de 

desembolsos anuales, se puede hacer en términos de 1nvers1on 

1n1c1al, reduciendo todos los pagos anuales al equivalente de un 

solo pago, efectuado junto con la inversión. En este caso las 

fórmulas descuentan los valores futuros, permitiendo sumar los 

costos de la 1nvers1on con todos los costos anuales. Dada serie 

de valores per1od1cos de n términos y un tipo de 1nteres 11 las 

fórmulas permiten calcular la 1nvers1on 1n1c1a1 equivalente. La 

actual1zac16n se suele hacer a Ja fecha 1n1c1al, pero las mismas 

fórmulas permiten actualizar a la fecha que se desee. este 

proceso de actua11zac1on es el mismo que se aplica a los 

ingresos. 

Ac¡ut se emplea la formula (!), en la que se ha despejado el 

valor 1n1c1at: 

p R R (f. a.) 
(~~c.) 

El valor reciproco del factor de recuperac1on del capital 

se le conoce con el nombre de "facto~ de actua11zac1on 11 , y su 

valor también se encuentra en las tablas financieras. 

!) Proyectos con distinta v1da nt11. 

Suponiendo la posibilidad de producir anualmente la misma 

cantidad de bienes, y la misma calidad, pero con proyectos cuya 

Vida nt11 es distinta, no hay 1nconven1ente en que la 

comparac1on de las alternativas se haga mediante el computo del 
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costo equivalente anual, ya que la producc10n anual sera la 

mlsma en cualquiera de las dos alternativas. 

En estos casos convenct.ra tener en cuenta las pos1b1lidades 

de innovaciones tecnicas en las diferentes alternativas 

comparadas. As1, por ejemplo, sl se comparan dos proyectos A Y 

B, que producen un mismo valor anual a un mismo costo total 

anual, sera preferible el proyecto de menor duración por la 

posibilidad de innovaciones que en el futuro permitan producir 

mAs barato o con otras ventajas. 

2) Caso de gastos o ingresos anuales desiguales. 

51 los gastos anuales de funcionamiento de un proyecto son 

desiguales, no se avanzara mucho expresando la 1nvers10n 1n1c1a1 

en costo equivalente anual 1 porque no se sabrA cu~l de los anos 

tomar como representativo. En este caso la comparaciOn entre 

proyectos se facilita mediante el calculo de valores 

actualizados. Estos valores se pueden convertir a costo 

equivalente anual uniforme para el nnrnero de anos que se desee, 

haciendo posible la comparaciOn en términos de costo anual. 

2. 3. 3 Criterios Relativos a la Product1V1dad de un solo Insumo. 

2. 3. 3. l cr1ter1os privados. 

Los criterios de evatuacion del empresario privado giran en 

torno a la obtención de la max1ma ganancia o utilidad por unidad 

de capital empleado en el proyecto. Todos los recursos que 

ponclria en juego para obtener la mayor utilidad los reduce al 

como.n denominador de unidades de capital, rubro que le interesa 
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reducir al mlnimo: 

Utilidades anuales netas 
Rer.tabilldad ' --------------------------

capital empleado 
(Inversión fiJa • capital circulante) 

A esta relaclOn se le llama rentabilidad del proyecto y se 

suele expresar como el porcentaje que representan las utilidades 

anualas respecto al capital empleaao para obtenerlas. Sln 

embargo, atin cuando la rentabilidad es un concepto claro, la 

med1c1on de su coe~1c1ente se presta a amb1gueaades derivadas de 

las distintas maneras de definir capital y utilidades pues se 

puede d1stingu1r entre capital fiJo y circulante y, por otro 

lado, entre capital propio y cr-l!d1tos. En cuanto a las 

utilidades, el calculo dara resultados distintos segdn se 

consideren la deprec1ac16n y los intereses. Estas 

cons1derac1ones hacen necesario espec!f 1car cuidadosamente de 

qué manera y con qué bases se realiza el ca1cu10. Asi, el 

calculo de la rentabilidad se puede plantear determinando la 

tasa de lnter~s con Ja cual se obtienen la equ1valenc1a 

financiera entre una serte de valores anuales y un capital dado 1 

a la tasa de 1nteres se le llama rentabilidad por equivalencia y 

representa la rentabJ.Udad total o bruta del capital; de este 

tipo bruto se puede descontar el qut se considere p~evaleciente 

en el mercado, a Tin de obtener lo que podria llamarse 

rentabilidad neta. 

La fórmula general de equ1va1enc1a relaciona tres 

variables: la tasa de 1nter~s. el capital inicial y, su valor 

equivalente anual. En los computos de nomogene1ctad se da la tasa 
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de interés y una de las otras dos vari;:ibles a fin de calcular la 

tercera. Con la tasa de inler·és y el capital 1n1c1a1 se calcula 

el valor equivalente anual¡ con la tasa de interés y la serie de 

valores anuales se calcula el valor actualizado pero, también es 

posible dar como datos el capital inicial y una serie de valores 

anuales y calcular cual seria la tasa de interés que los hace 

equivalentes. En términos algebrA1cos se trata de expresar el 

!nteres (1) como func16n explicita del capital (P) y el valor 

equivalente anual {R) en las funciones ya conocidas. Como esta 

operación matemat1ca es complicada se recurre a un metodo 

aproximado por 1nterpolaciOn. Tomando como base las formulas 

generales: 

p R 
f. a. -----¡ (f. r. c. ) 

R p 

o tamb!en: 

(f. a. )R = P; (f. r. c.) p ' R 

En las cuales (f,r. c.) es el factor de recuperación de 

capital y (f. a.) es el factor de actual!zaclón, ambos obtenidos 

de las tablas financieras. 51 se trata de obtener (i), conocidos 

P y R, se pueden calcular primero los Tactores, a distintas 

tasas de interés hasta obtener, por exceso y por d!Terencia, los 

dos valores m~s prOxlmos al calculado previamente mediante 

fórmula. La 1nterpo lac10n entre estos dos val ores permite 

conocer exactamente la tasa i con que se logra la equivalencia 

entre P y R. 

En el caso del c~lculo de la rental>111dad por equ1valenc1a 

cuando las series no son uniformes, se cosldera el capital 
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circulante y se iguala el capital f1Jo mediante Ja actualización 

a distintas tasas de interés de los valores anuales de la 

diferencia entre los ineresos netos y los intereses 

correspondientes. 

2. 3. 3. 2 Criterios sociales. 

!. - La relación producto-capital 

Como se vio, Ja rentabilidad mide Ja productividad del 

capital en los términos que interesan al empresario privado, 

ahora la relación entre el valor agregado al producto nacional y 

el capital, expresa la productividad de éste tJ.Jt1mo en un 

sentido social. A esta relación se le denomina "relación 

producto-cap! tal". El valor agregado se conoce como Ja 

diferencia entre el valor de venta de la producc!On estimada en 

el proyecto y las compras que se dehen hacer a otras empresas 

para obtener esa producclon y es numéricamente igual a la suma 

de sueldos. salarios, arriendos, intereses y utilidades de la 

empresa. Con respecto a la deprec1ac1on y los impuestos 

indirectos, el valor agregado puede ser neto o bruto y valorado 

a costo de factores o a precios de mercado. 

2.- La intensidad del capital. 

El concepto de intensidad del capital se refiere al mayor o 

menor uso relativo del capital que se hara con los proyectos. 

Las varias maneras cuantitativas de expresarlo se pueden d1V1dlr 

en dos grandes ¡¡rupos. En uno se comprenden 

coeficientes que son el valor reciproco de los 
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coeficientes de la product1v1dad del capital. Segnn esta forma 

de med1c1on 1 la intensidad. del capttal serla el capital total 

que se requiere en el p~oyecto por unidad de valor agregado neto 

o bruto anual que ha de producirse. El cociente del capital 

total y el valor bruto de la producc1on anual es el valor 

reciproco del que mide la velocidad de rotación del cap1tal; el 

cociente capital total a valor agregado anual es el reciproco de 

la relación producto-capital y se conoce como el "coeficlente de 

capital". El otro grupo compPende los coeficientes que miden el 

insumo de cap1tal, o sea la deprec1ac1on por unidad de valor 

agregado o de producción bruta, y se expresa generalmente en 

porcentaJes. 

3. - ProductiVldad de la mano de obra. 

Se puede def1n1r como et valor de la producciOn obtenida 

por unidad de la misma empleada en ella. La fuerza de trabajo se 

puede expresar en t~rm1nos fis1cos de afies-hombre y horas

bombre, o en las unidades monetarias equivalentes al costo de la 

mano de obra ut111zada. En cuanto a la eva1uac1on, el concepto 

de product1v1dad de la mano de obr• aqui adoptado resulta ut1! 

para comparar. en un proyecto daOo, alternativas técnicas de 

producc1on que contemplan la pos1b111dad de sust1tuc1on entre la 

mano de obra y el capital. En este cotejo, la valoración social 

de los factores puede adqu1r1r importancia dec1s1va. Decidida la 

alternativa tecn1ca mas adecuada, la product1V1dad de la mano de 

obra en el proyecto. en términos de valor agregado. sera una 

expresión de su contribuc1on al nivel del ingreso medio por 

habitante; podra servir como coeflc1ente de eva1uac1on parcial 



en el cotejo de proyectos que produc1ran distintos bienes o 

serv1clos. La dec1s16n respecto a la intensidad de mano de obra 

a emplear en cada proyecto dependera no solo de los pertinentes 

elementos de Juicio de 1ndole técnico, sino también de los 

elementos de Juicio econom1cos concernientes a Ja d1sponib111dad 

relativa de los recursos capital y mano de obra. es dec1r1 a sus 

precios relativos. 

Para comparar la intensidad en el uso del capital con la de 

la mano de obra de un proyecto, es necesario expresar ambos 

Coef.1c1entes en términos homogéneos, lo que implica emplear 

valores monetarios y no fisicos. 

1/, - El factor divisas. 

Un proyecto puede ser consumidor o productor directo de 

divisas, segnn que el balance final de divisas insumidas y 

dlv!sas liberadas por sust1tUci6n de 1mportac1ones e incremento 

de las exportaciones, dé un saldo negativo o positivo. Se 

llamara efecto positivo de divisas a la cuant!a de moneda 

extranJera que el proyecto permite liberar por sustituciOn de 

1mportac1ones o por mayores exportaciones, sin descontar las 

di v1sas que pudieran insumirse para lograr 1 as. El efecto 

negativo ael proyecto estara representado por la cuant1a de las 

divisas requeridas para su 1nsta1ac1on. operación y 

mantenimiento. El ef"ecto neto serA la diferencia entre los 

efectos positlvos y negativos. 

La incidencia de una proyecto sobre el balance de pagos se 

expresa muy a menudo mediante coeficientes en ios que el 
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numerador representa los efectos favorables y el denominador los 

desfavorables. De esta forma se tienen tres tipos de 

coeficientes que pod.rian computar tanto efectos directos como 

los totales. El primero se obtendria d1V1d1endo el efecto neto 

anual en d1v1sas por el componente de divisas de la 1nvers10n 

que requiere el proyecto. El resultado, vendria a ser un módulo 

producto-capital, pero referido sólo a la moneda extranjera. El 

segundo, mide también la cuantia de la mayor d1spon1b111dad. de 

divisas, pero esta vez por unidad del complejo de insumos. El 

tercero, podria ser una especie de rentabilidad del proyecto 

calculada por equ1valenc1a pero solo en términos de rt1V1sas, asi 

se tiene el coeficiente producto-insumo divisas, relacion 

producto-capital referida a divisas y la eficiencia marginal en 

di visas. 

2.3. 4 Criterios Relativos a la Productividad del Complejo de 

Insumos. 

~ 3.4. 1 El criterio beneficios-costos 

El orden de prioridad en la evaluacion de proyectos 

considerando el criterio beneficios-costos, se obtendria seg~n 

Ja cuant!a de coeficientes que miden la productividad del 

complejo de insumos. 

Para el empresario el capital representa el poder que se 

tiene para usar Ja variada gama de recursos productivos. Bajo 

este aspecto, la renlab1l1dad es para el empresario la medida de 

Jos beneficios obtenibles por unidad de recursos totales 
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empleados en un proyecto, Sin embargo, desde un punto de vista 

sociali puede interesar mas hlen lograr el maximo de la 

producc10n total (no solo de las utilidades), con el m1nimo del 

complejo de recursos empleados (no solo el capit.al). El 

coeficiente as! definido ·se denomina de benef1c1os-costos y se 

expresa por el coeficiente obtenido al dividir el valor de la 

producciOn por los costos totales involucrados. De este modo el 

criterio privado de la rentabilidad del capital se transforma en 

el cr1·ter1o social de henef1c1os-costos. Uno es el equivalente 

conceptual del otro en su respectiva esfera. 

Reduciendo la def1n1c16n del criterio henef1C1os-costos a 

una expresión algebraica se tiene: 

Beneficios Costos + Utilidades 
Relación Beneficios-costos 

Costos Costos 

Siendo U las utilidades, C los costos y R la relac!On1 se tiene: 

u 
R I + 

e 

R1 sera por tanto mayor cuanto mayor sea (U/C), es decir, 

cuanto mayor sea el por ciento de utilidades respecto a los 

costos. El roaximo de R eleva entonces al maximo las utilidades, 

del mismo modo que el criter10 de rentabilidad y en amJ>os casos 

también por unidad de recursos usados. La diferencia estriba en 

que para la sociedad los recursos usados estan representados por 

los costos totales1 mientras que para el empresario privado 

estan representados por su capital. 3/ 

3/ lbid. pp. 209 - 21'1 
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2.'I EL MODELO OCDE. 

2. 'l. 1 El modelo 

El modelo para la evaluac10n de proyectos de 1nvers1on 

propuesto por la Organización de Cooperac10n y Desarrollo 

Econom1cos (OCDE), incluye cr1ter1os tanto del en~oque privado 

como del enfoque social. Sin embargo, en este trabajo solo se 

consideran los criterios del empresario privado, 

futuras investigaciones el enfoque social. 

dejando para 

El modelo OCDE, parte de la importancia que este organismo 

dA al hecho de que la falta de conoc1m1entos sobre corno formular 

un proyecto en forma tal que permita calcular sobre bases firmes 

su rentabilidad real, demostran~o que la evaluación real no debe 

basarse Unicamente en las recomendaciones t~cnicas. Por tanto, 

su objetivo es permitir que se decida cuales proyectos 

alternativos deberán seleccionarse para su estudio mas completo. 

Para la OCDE, una 1nvers10n equivale a un consumo en el 

futuro inmediato de recursos escasos. o por lo menos limitados, 

con la esperanza de obtener a cambio cierto benef1c10 durante un 

periodo mas largo, Este periodo debe ser sur1c1entemente amplio 

como para just1f1car el consumo 1n1c1al de los recursos escasos. 

Por lo que la 1nvers10n se convierte en un 1ntercarnb1o a largo 

plazo entre la erogac1on 1nmed1ata para adquirir la planta, y 

Jos ingresos futuros que se derivan de explotarla. 

A grandes rasgos, el m~todo para formular el proyecto de 

1nversion puede resumirse como sigue: Partir del analisis de las 
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perspectivas de ventas de los productos que puede generar la 

futura unidad transformadora, para, posteriormente obtener 

cuadros que muestren la cantidad y el valor de las ventas y su 

desglose temporal y gcografico, una vez que se tienen estos 

cuadros se comprueba la vlabllldad de la producción prevista 

desde el punto de vista tecnlco o la estimación de costos 

iniciales de construccion y operación. Después se plantean 

diferentes alternativas de equipos y costos para obtener el 

monto de producción previsto y se elaboran cuadros de ingresos y 

gastos anuales, ademas de su presentación graftca. Finalmente, 

la elección entre varias inversiones se reduce a escoger entre 

diversos presupuestos de ingrcsos-f luJo• de efectivo, 

dependlendo de la claslficación. 

Para la preparación de proyectos el modelo sugiere tres 

etapas principales: 

1. - Preparación de varias soluciones alternativas. Esto 

signiflca considerar dlferentes maneras de cumplir cierta meta 

de producción. Asi mismo, lmplica escoger un ntunero limitado de 

variantes a estudiar con detalle. Para cada alternativa se hacen 

pronósticos de ingresos y gastos a fin de elaborar el cuadro que 

muestre para cada ano los ingresos y gastos de la empresa. Los 

principales puntos que deben tomarSe en cuenta son: 

-La investigación de mercado. 

-El estudio tecnico. 

-An~lisis de la inversion y los costos de operación. 

-condiciones Juridicas, fiscales y financieras. 
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-Recursos numanos y flexlbilióad administrativa. 

2. - Cotejo de las soluciones alternativas. Una vez que se 

supera la etapa anterior, es posible cotejar las tendencias de 

los ingresos y los gastos correspondientes de cada una de las 

soluciones d.el proyecto, sin embargo, el modelo plantea dos 

interrogantes en esta etapa: a) De las posibles soluctones ?CuAl 

es la mas ventaJosa1 o la que presenta la mAs alta tasa de 

beneficio? y, b) ?La solución que ofrece la mejor tasa óe 

beneficio, es suficientemente lucrativa como para Justificar la 

dec1s1on de seguir adelante, a la vista de las oportunidades de 

invers10n en otros sectores y la escasez de recursos? Para 

obtener las respuestas, es necesario definir con antelaciOn los 

criterios que permitan medir el valor óe un proyecto en términos 

óe otro. En resumen, nay que elegir la mejor forma oe invertir y 

Justificar esa elección. Los criterios deben resumir en una 

cifra toda la información para tomar la oec1si6n correcta, debe 

ser aplicable a cualquier proyecto óe 1nvers10n y prestarse a un 

calculo rapióo y correcto. 

3. - EJecuciOn del proyecto. Esta etapa debe incluir entre 

otros aspectos. los s1gu1entes: 

-Estudios tecn1cos. 

-convocatorias para la realización del proyecto. 

-Negociaciones con inversionistas y las instituciones de 

creo1 to. 

-contrataciOn y entrenamiento óe mano óe obra especializada 

y del equipo óiri1tente4/, 

4/ OCDE. Ana11sis Empresarial De Proyectos Industriales en 
Paises en Desarrollo. CEMLA 1972. pp. 5 - !!. 
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2. q.2 Criterios de evaluaciOn. 

El modelo plantea dos tipos de cr1tcr1os: criterios de 

dec1s10n y cr1ter1os para la selecc!On de inversiones. En el 

primer tipo se encuentra el cr1ter10 del Benef1c1o actua11zado 

y, en el segundo, la Tasa Media (o Interna) de Rentab111dad y el 

Periodo de Recuperac!On. 

2. q. 3 El Criterio del Beneficio Actualizado. 

Este criterio se basa en el concepto de actua11zac16n o de 

descuento y es aplicable tanto al ana11s1s empresarial como 

social. Por tanto, es necesario definir el concepto del valor 

presente o actualizado, el cual se explica por el hecho de que 

en el mercado de capitales una unidad monetaria disponible hoy 

puede cambiarse por (!ti)n unidades monetarias disponibles 

dentro de "n" anos1 y a la inversa, una unidad monetaria 

disponible dentro de •n• anos equivale a 1/(l+i)n unidades 

monetarias disponibles de inmediato. Siendo "1" la tasa de 

1nteres continua vigente en el curso de los afias. De esta manera 

se puede reducir una serie de ingresos anuales futuros Yo1 

Y1, ... Yn, a una sola cifra: 

y Yo + ------- + t . '. t ----------
1 t i 

Donde: 

Y : Ingreso actualizado de una serie de 
anos. 
Tasa oe 1nter~s vigente. 

n nrunero de afias. 
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El metodo d.P.l valor actualizado proporciona un insu~umanto 

de comparac1on entre los presupuestos de gastos e ingresos 

reductendolos a una sola cifra. De tal forma que: 

Y¡ - G¡ Yn - Gn 
B -1 t ----------- + ------------- ~ + ------------

1+1 (1+1)2 { 1 + i l n 

o bien: 

B 
{ 1 + 1) ll 

Donde: 
1 ' lnversion inicial. 

Yn ' Ingresos en el ano 'n" (Y 1, Y2 ... 

Ingresos en 1 os 
dt ferentes anos. 

G1, G2 ... Gn = gastos en el mismo per1o<1o. 

Esta fórmula puede emplearse tamb1en cuando la inversión no 

se realiza por completo en ano cero. En ellos la 1nvers1on es la 

suma de los valores actuales de los gastos de lnvers1on y la 

renovación del equipo durante el periodo de vida tltil. Si, 

I1, 12 ... In son las inversiones realizadas en los 

diferentes anos, entonces: 

1¡ 
1 ' Io + + •.• + ----------

+ i 

-El Periodo de ActualizaciOn. 

Con respecto a la elección del periodo de actua11zac1on, 

esta debe considerar los tipos de proyectos que se trata. En el 
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caso de un proyecto para explotar recursos naturales disponibles 

en cant1dades limitadas, el periodo elegido debe ~er tal que 

permita agotar el yacimiento, de acuerdo con las reserva~ 

comprobaclas. En el caso de proyectos industriales se apl lcan dos 

métodos: El primero consiste en considerar periodos cte 10 1 15 o 

20 anos y se requiere de una hipOtesls sobre el valor del equipo 

de producc!On existente al termino del tiempo considerado. En la 

pr~ct1ca se e11ge un periodo igual al lapso del equipo de mAs 

larga vida tltll en la Planta. El segundo consiste en la 

actual!zaciOn ó.urante un periodo 1nf1n1tamente largo (m<'ls de 20 

anos se considera infinito) con el supuesto de que el equipo 

serA renovado constantemente con las mismas caracter1sticas y 

que las actividades se mantenctran lndef1n1damente. 

-La tasa de actua11zac1on o de descuento. 

La tasa de actua11zac1on en el modelo se utiliza no como 

instrumento que asegure el mayor rendimiento a un inversionista 

eventual sino como una criba economica entre proyectos que no 

pueden realizarse simultaneamente por razones t~cnlcas o 

financieras, esta tasa indica el valor atribuible hoy a un 

ingreso o gasto futuro, por lo que adoptar una tasa de descuento 

elevada equivale a despreciar el futuro, mientras que una tasa 

baja le atribuye un gran valor. La elecclOn de la tasa de 

descuento aepende de la po11t1ca general de la compafiia, en 

func10n de sus fuentes de f1nanc1am1ento (internas y/o externas) 

y de la estructura global a.e la empresa. Sin embargo, estos 

elementos dependen, a su vez, de las tasas vigentes en los 

mercados de capitales y en el interés sobre los diferentes tipos 
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de crédl tos, 

2. lf, lf La Tasa Media (o Interna) de Rentab111dad. 

La tasa interna de rentabilidad se define como la tasa que 

iguala el beneficio actualizado de la empresa con la invers10n, 

es decir, la tasa que satisface la ecuac1on: 

- 1 o 
(1 + l)P 

De tal forma que si "1" es mayor, 

Yp - Gp 

( 1 + 1) p 

se hace pequet1a y viceversa, pero solo hay un valor de "1" con 

el que se logra la igualdad, este valor es la Tasa Mect1a o 

Interna de rentabilidad o de Retorno y gra.f!camente se muestra 

como sigue: 

El modelo OCDE considera a este criterio como de se1ecc1on 

debido a que es suficiente cuando se trata de elegir entre 

102 



proyectos compatibles, pues al esta es mayor que la tasa de 

interés en el mercado, se considera que el proyecto r1nde un 

ingreso actualizado positivo, y 51 es menor, el proyecto no debe 

realizarse. s1n embargo, cuando se trata evaluar proyectos 

incompatibles, no basta con comprobar s1 los proyectos son 

rentables, sino escoger el mejor, para lo cual la Tasa Medta no 

es suf1c1ente, sobre todo 51 existen variables lncompatible.s 

dentro de un mlsmo proyecto, pues esta tasa no tiene en cuenta 

el costo real del capital invertido, no obstante es necesario 

calcular esta tasa en proyectos compatibles, pues esta resulta 

una deflniciOn precisa del rendimien~o. 

2,q, 5 El periodo de Recuperac1on. 

Este cr1ter10 permite seleccionar los proyectos en base al 

periodo de recuperac!On del gasto inicial de inversión, 

eligiendo aquel que tenga el lapso mas corto. Para calcular este 

lapso se divide el monto invertido entre el beneficio bruto 

medio anual, siendo éste la media ar1tmt!t.1ca de las diferencias 

entre gastos e 1nsresos anuales de operac10n a lo largo de la 

Vida del proyecto 1 computando sOlo gastos reales. como sigue: 

n A B A-B 
anos Ingresos Gastos Beneficios 

. --·----- ----- ------
: 2 : p 

·--·----- ----- A - B 
! 3 

·--·----- ----- ------ n 
B A - B 

Promedio 
n n n 

Este criterio soluciona el problema de manera mas simple, 
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cuando se conoce 1 a serie de ut111aades brutas. sin embargo, la 

rapidez de la recuperac1on del dinero no refleja realmente la 

calidad del proyecto, pues la validez de éste no solo se mide 

por la 1mportanc1a de sus beneflcios medios anuales, sino 

tamblén por la forma en que se d1str1buyan en el tiempo sus 

ingresos, ademas de las uti 1 idades que se produzcan. Por tanto 

este criterio debe ut!ltzarse con cuidado y solo puede 

considerarse como criterio de dec1s10n s1 se cumplen dos 

condiciones: 

L - Que todos los proyectos en el cotejo tengan un periodo 

de v1da igual y, 

2. - Que la d1stribuc1on de los ingresos en el tiempo sea 

similar en todos los casos. 

Esta segunda condic!On se debe a que la fórmula de calculo 

de este criterio tiene como denominador a una media aritmética, 

por tanto, no permite distinguir entre dos proyectos cuando uno 

de ellos rinde grandes beneficios brutos al pr1nc1p1o y muy 

bajos al final (o viceversa), mientras que el otro tiene una 

distribución inversa o regular. Sin embargo, se puede obtener 

un resultado apropiado si el calculo conduce al rechazo de un 

proyecto s1 el periodo de recuperaciOn de la invers10n es mayor 

que su vida nui. 

Como este criterio es muy utilizado en la prActica debido a 

su facilidad de c¿1culo, a cont1nuac10n se resumen sus ventajas 

y desventajas: 
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aJ Ventajas: 

1. - su ca1cu10 es fac11 y permite e11minar proyectos tan 

poco prometedores que no Justifiquen un ana11s1s mas elaborado. 

2. - conviene a empresas con muchas oportunidades de 

1nvert1r pero cuyos recursos financieros sean limitados. 

3. - Resulta ñtil para determinar la calidad de las 

inversiones extremadamente arriesgadas en campos en los que el 

progreso tecn1co acelerado haga obsoleto el equipo antes de que 

su desgaste fis1co requiera la sustitucion. 

b) Inconvenientes: 

l. - DA demasiada importancia a los rendimientos rapidos, 

por lo que tiende a implicar que éstos son el ~nico objetivo del 

proyecto, 

2. - No toma en cuenta la duración del proyecto e ignora lo 

que acaso ocurra despu~s del tiempo de recuperac1on. 

Debido a lo anterior, este criterio no ofrece la 

oportunidad de apreciar la rentabilidad real de un proyecto, por 

lo que no puede ser utilizado como un criterio completo de 

dec1s1on, sino como un evaluador secundario de la 

rentabi l idad5/. 

5/ lbi<l. pp. 121 - 165 
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2, 5 CRITICA A AMBOS MODELOS. 

Tomando en cuenta los cr1ter1os de evaluación que se 

incluyen en los modelos de la CEPAL y Ja OCDE, puede 

considerarse a ambos modelos de gran Utllldad, tanto al enfoque 

privado como al social, pues ambos parten de que la eva1uac10n 

de los proyectos no debe hacerse con respecto a si mismo, sino 

mediante la comparac1on de uno con respecto una alternativa 

marginal, lo que permite a la evaluac10n tener un sentido 

practico. Aunque el modelo OCDE utiliza pocos criterios del 

enfoque privado, el criterio del Benefic~o Actualizado es 

suficiente para tomar una dectsion para 1nvert1r en forma 

acertada. sin embargo, el objetivo de OCDE no es tanto llevar a 

cabo una evaluac1on completa y de fondo 1 sino, mediante sus 

coeficientes, hacer una elecc1on adecuada para un estudio mas 

completo de los mismos, esto no sisn1f1ca que exista una 

cont.rapos1c1on de los modelos, por el contrario, se 

complementan, pues los dos consideran al proyecto como el 

elemento d1narn1co del desarrollo econOmlco, es ,c1ec1r, como parte 

de un prosrama o Plan general. 
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CAPITULO 3 

3. ANALISIS DE LA EVALUACION DE PROYECTOS EHPLEAllDO LOS MODELOS 

DE LA CEPAL Y LA OCDE, EL CASO DE HEXICO. 

3, i LA EVALUACIOH DE PROYECTOS, 

El estudio de los proyectos de 1nvers1ón se Ubica dentro 

del Amb1to económlco, social y pol 1t1co. pues el proyecto tiene 

repercusiones en todo el sistema, como se menciono 

anteriormente. También se v10 que el proyecto cuenta con dos 

fases estrechamente vinculadas y reciprocamente condicionadas: 

La 1ngen1er1a y la economia del proyecto. Sin embargo, basta con 

que los estudios de 1ngen1er1a contengan la 

suficiente para hacer un Ju1c10 que permita 

1nf'ormac1on 

establecer 

comparaciones. Por otro lado, el problema tecnico de 1a 

evaluación económica, se refiere a la necesidad de medir 

objetivamente las magnitudes que resultan del proyecto, es decir 

determinar los coefic1entes de evaluac1on. Tambien se refiere a 

los problemas de val orac!On, extens10n y homogeneidad. Los 

criterios se agrupan en los enfoques privado, que tiene por 

objeto medir los beneficios directos del proyecto en función de 

los objetivos rnicroeconomicos, y el soclal 1 cuyo fin es medir 

los benef1c1os del proyecto en func!On de los 

rnacroeconómicos. 

objetivos 

Teniendo en primer lugar el enfoque privado y en .segundo 

lugar el enfoque social, la CEPAL aplica cr1ter1os que se 

encuentran dentro de 1 os dos enfoques, en e 1 primero se 

consideran los s1gu1entes: 
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1) La Tasa Interna de Retorno, 2) el ca1cu10 de la 

Rentabilidad, estos dos son parciales, 3) El Costo Unlforme 

Equlvalente Anual, 1~) Actua11zac16n de Ingresos y Egresos, 5) 

Razon o Módulo Ingresos y costos Actualizados. 

Dentro del enfoque social se consideran: 1} El cr1ter10 

Benef1c1o-Costo, que mide la productividad relativa al compleJo 

de insumos, 2) La Relación Producto-Capital, 3} La ocupacion por 

Unidad del Capital, 4) el Factor divisas. 

El modelo de la OCDE utiliza criterios que se encuentran 

dentro del primer enfoque como son: 

IJ El Benef1c10 Actualizado, 2) La Tasa Interna de 

Rentabilidad, 3) El Periodo de Recuperacion de 1 Capital, estos 

dos nltimos, criterios parciales. 

Los criterios utilizados por la FE-UNAM son: 

1) La Tasa Interna de Rentabilidad, 2) El valor Actual 

Neto, 3) El Beneficio-Costo, 4) La Rentabilidad, 5) La Utilidad 

por AcciOn, 6) El Periodo de Recuperación del Capital, 7) La 

Tasa de Recuperación del capital, 8) Analisis de Sensibilidad. 

El FOHEP, teóricamente, aplica criter1os de evaluación que 

se encuentran dentro de los dos enfoques, de acuerdo con la 

"Gula para la Formulación y Evaluación de Proyectos de 

Invers1on 11 , 

Ut1!1zados: 

sin embargo, son dos los mas frecuentemente 

1) La Tasa Interna de Rentabill<lad, 2) Periodo de 
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Recuperac10n de la 1nverslón a Valor Presente. 

3. 2 EL CASO DE MEXICO. 

La presente 1nvestlgac1on se realiza siguiendo las pautas 

del Método RAZ-80, y se centra en el an~l1sis de la evaluacion 

de proyectos en Mex1co durante el periodo 1980-1990, por lo que 

se trata de una 1nvest1gac1on · expost-facto con algunas 

estJ.mactones sobre i!l futu1~0 de los modelos en nuest.ro pa!s. 

Considerando lo anterior, y que no habra un control directo 

sobre las variables, la hipOtesis de este trabajo se caracteriza 

por la 1nterpretac1ón directa de la realidad, por lo que se 

trata de una hipótesis empirica. Por otro lado, esta hlpOtesls 

permite nacer una relac16n analitica de sus elementos puesto que 

surgen del ana11s1s teórico. El hecho de que se trata de modelos 

de evaluacio.n econom1ca permite que la hipótesis tenga rasgos 

descr1pt1vos, sln embargo, las relaciones que se establezcan 

entre las variables perm1t1ra aportar soluciones a la 

problemat1ca, una vez verificada la h!pOtesls. 

De acuerdo con el RAZ-80 la h1pOtes1s planteada en sus dos 

partes, objetiva y subJetiva. se enuncia como sigue: "Los 

modelos CEPA!.. y OCDE aplican criterios parciales e integrales 

para la eva1uac1on de proyectos, dentro de los enfoques privado 

y social. En el caso de M~xlco, los modelos de la FE-UNAM y el 

FONEP, la evaluación generalmente se centra en el cAlculo de la 

Tasa Interna de Rentabilidad y solo en algunas ocasiones se 

toman en cuenta otros criterios, por lo general parciales y de 

enfoque privado, dando como resultado una evaluac10n incompleta 
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y superf1c1al. S1 en los modelos de evaluac1on FE-UNAM y FONEP 

se incluyen y combinan criterios de enfoque soc1al y prJvado 

contenidos en los modelos CEPAL Y OCDE, el resultado sera una 

eva1uac1on mAs de fonóo y completa de los proyectos de 

1nvers10n". 

Para la ver1f lcac10n de la hipótesis se toman como casos 

representat1 vos dos proyectos de inversión evaluados en 1 a FE!-

UNAM como tema de tesis para obtener la licenc1atura en 

Economta, los cuales se selecc1onaron despues de revisar el 

acervo de la Facultad. Ambos proyectos .son similares y se 

presentaran en sus dos fases, para darles soluc1on aplicando los 

modelos CEPAL y OCDE. Por dltimo, se hara una critica a los 

proyectos y se evaluaran los resultados. 

Cabe mencionar que en la 1dea original se pensó tomar como 

caso un proyecto evaluado por el FONEP, sin embargo, por razones 

fuera del alcance del autor, no fué Posible evaluar debidamente 

alsnn proyecto de esta entidad, pues no se conto con la 

1nformac16n necesaria. Debldo a esto, se optb por tomar como 

ejemplo otro proyecto evaluado en la facultad, tomando en cuenta 

que el obJet1vo de este trabajo es !lustrar los modelos CEPAL y 

OCDE. 

3. 3 EJEMPLOS NUllERICOS, PROYECTOS A y B. 

3. 3. 1 Proyecto A. 1/ 

l/ Rojas Morales Envna. Tesis "Evaluación del Proyecto de 
una planta Trituradora de Materiales P!treos en Bomltzha, 
Hgo", FE-UNAH, 1981. pp, 1-160 
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El proyecto A, sera el elaborado por Emma RoJas Morales, en 

la tests •Evaluac10n del Proyecto de Instalac1on de una Planta 

Trituradora de Material es P~treos en Bomi tzhA 1 Tul a, Hgo. ••, con 

la pretensión de transformar las fuentes tradicionales de empleo 

{agricultura) de la poblac!On, a fuentes industriales. Esto 

tiene como base el hecho de que la agricultura en la reg1on no 

tiene ninguna pos1b111dad de traer bienestar a sus habitantes, 

mientras que en los terrenos se cuenta con materia prima para 

elaborar agregados petreos. De esta 'forma, se pretende 

desarrollar la zona en base a la transformac1on de sus recursos 

con el fin de mejorar las condiciones de vida de su población y 

lograr Ja lntegraclOn de esta reglOn al desarrollo del pals pues 

la 1nstalac1on del proyecto trae consigo la creac10n de la 

infraestructura necesaria para su funcionamiento y la relación 

de industrias de la rama. lo cual beneficia a la reg1on. 

El principal problema que se presenta en esta regiOn es que 

la mayor1a de los habitantes experimentan diversos grados de 

pobreza, no obstante de existir mano de obra suficiente para la 

transformac1on de otros recursos que no se utilizan, en este 

caso la piedra como materia prima para la elaboración de grava, 

arena y granzOn1 que son ntiles para la producción de cemento y 

otros materiales para construcción. Sin embargo, este recurso no 

es renovable, por lo que se hace necesario considerar este 

proyecto como una primera fase de desarrollo de la reg!on. 

La tesis en la que se presenta este proyecto se encuentra 

dividida en cinco cap!tulos: el primero se refiere a las 
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posibllldades que llene el producto del proyecto en el mercado, 

tanto del lado de la oferta como del lado de la demanda¡ el 

segundo capitulo trata sobre la 1ngen1er1a del proyecto donde se 

aborda el problema de la loca11zaclón y el tamano de la planta¡ 

en el tercero, se realizan los calculo~ necesarios para el 

presupuesto y financiamiento del proyecto; en el cuarto capitulo 

se hace la evaluación económica¡ y por nltimo, en el capitulo 

quinto, 

proyecto. 

se propone la organ1zac1on y actmlnistraclón 

A cont1nuaci6n se presenta un resumen del proyecto A: 

del 

1. - El producto en el mercado. Los productos son los 

agregados pétreos de dlferentes tamanos (granulometrta), y se 

pueden clasificar en elementos finos y gruesos. Los primeros son 

aquellos comunmente conocirtos con el nombre de arena, que en 

functOn de su origen puede ser natural, si como su nombre lo 

indica, resulta de la desintegración natural de las rocas. o 

bien artificial, si es de la tr1turac1un meca.nica. Los segundos 

suelen denominarse grava, grav1 l la y -1ran'.".On, de acuerdo con su 

tamano. 

-Usos de 1 producto. Los agregados pe treos son los 

materiales mas empleados en la industria de la construcc10n, 

tanto para casas habitación y sus acabados, como para 

infraestructura. Ademas, la arena es susceptible de ser empleada 

como insumo para la elaborac!On de precolados tales como 

bloques, celos1as 1 tubos de albatial, etc. 

-Materia prima. disponible. En la zona existe d1spon1b111clad 
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suficiente de materia prima, piedra ca11za, con las propiedades 

fisico-mecanicas adecuadas para la obtenc1on de los productos ya 

definidos. as1 como para la fabr1cac1on de cal hidratada y 

cemento, con bancos cuyo volumen existente podria alcanzar para 

abastecer el presente proyecto por un per.1odo m1n1mo de 30 anos. 

-Factores limitativos de la comercializac1on. Los factores 

incluyen la falta de vias de comun1cac1on transitables en 

cualquier temporada del ano, factor que podria superarse 

acondicionando los pocos caminos que existen en la zona con el 

material de desperdicio de los bancos que se piensan explotar. 

Otro factor son los problemas internos del ejido, los cuales se 

pueden superar uni f 1cando 1 os intereses de todos los 

eJ1Clatar1os. 

-Comportamiento de la demanda. La demanda presenta una 

variación estacional en la temporada de lluvia, ya que esta 

ocasiona dificultad para realizar ciertas act1v1dades en la 

industria de la construcc16n y la elaborac1on de sus insumos, Lo 

que se refleJa en una alza de pre;1os en dicha temporada, 

ocasionando que disminuya la demanda de todos los materiales. Es 

necesario aclarar que los datos contenidos en el estudio 

corresponden al ano de 1977, durante el cual fueron realizadas 

1 as 1nvestlgac1ones pa...""a poder estructurarlo. 

-Demanda actual. El material proveniente del EJldo se 

destinara a la fabr1cac1on del cemento, cal hidratada y 

elaboración de agregados pétreos para la construcc10n en 

general. sin embargo. en el a.rea d.e mercac1o las fabricas de 
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cemento cuentan con bancos de material y tr1t.uradora:; propias 

por lo que les ser1a 1ncosteable la compra de material triturado 

no obstante algunas empresas podr'lan comprar el material en 

brena 1 en un intento de colaborar· con el desarrollo de 

comunidades periféricas. De esta forma, los agregados petreos 

tendran como demandantes tanto mercado cautivo como ablcrto a la 

competencia. El cautivo seria el integrado por empresas 

gubernamentales, descentralizadas y de part1cipac1on estatal que 

tendrian un consumo preferencial hacia los productos de una 

empresa eJ ida!. 

-Comportamiento de la oferta. La oferta en la zona es 

cubierta con grandes def1ctencias por Calderas BertrAn que 

cuenta con tres bancos de material y cuyo ramo de producctOn no 

es la trituración de material sino la elaboración de cal 

hidratada, otro competidor importante es el Ejido coneJos, 

empresa que empieza a funcionar, por lo que sus voltunenes de 

producc10n son bajos. Existen en e 1 are a otros pet¡\lenos 

fabricantes con producciones muy fluctuantes debido a la falta 

de tecn1f 1cac10n necesaria. 

-comerc1alizacton. La presentac1on comercial del producto es 

a sranel, las unidades de venta mas ut111zadas son el metro 

cnbico o la tonelada, por lo que no necesita de empaque para su 

venta. Debido a lo restringido del mercado, ocasionado por la 

baja densidad econom1ca del producto, la promoc10n de las ventas 

deberA ofrecer como garant1a al consumlaor la calidad del 

producto, a fin de ganar mercado. 



2. - La 1ngenieria del proyecto. Debido a la baja densidad 

econom1ca del producto a obtenerse, el criterio seguido en la 

determinación del tamano de la planta ha sido conservador. de 

manera que, solo se tomo como factor determinante el mercado 

cautivo para fines de demanda del producto, principalmente la 

demanda ocasionada por la refineria de PEMEX. 

-Cálculo del tamano de la planta. Demanda media de la 

reflneria: 9ó ooo m3 de grava y srav111a al ano. Tamano de la 

planta que puede satisfacerla: 

96 000 X 1. 8 6'10 
ó'lO ton/d1a; 80 ton/hora 

270 e 

Esta producc!On puede ser alcanzada con una planta de 100 

toneladas por nora al BOY. de la capacidad, considerando que la 

planta, del total de la produc!On que arroja, solo el 67X ret'.lne 

las caracter!st1cas de grava y gravilla y el resto debe venderse 

como arena. 

-Capacidad de crecimiento de la planta. En la etapa de 

planeac!On de una Planta industrial normalmente se considera que 

no se alcanza la eficiencia del 1007., por lo que en este estudio 

se considera que. teniendo un mantenimiento adecuado, la planta 

podr1a alcanzar hasta un 70 a 90X de ut111zaclon de acuerdo a la 

capacidad de diseno, por lo que la producciOn fluctuar! en 

funciOn de la eficiencia de produccion. Dependiendo del 

dinamismo de la demanda en los diferentes productos primarios y 

secunaar1os, ael mercado cautivo y det de competencia, la 
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capacidad de la planta se disena para lograr los incrementos de 

producc10n necesarios con respecto a la capacidad inicial 

1nstal ada. 

-Capacidad m1n1ma técnicamente rentable. La planta 

productora de petreos incluye dentro de sus costos de operac1on, 

pr1nc1palmente los gastos directos y de amort1zac1on de 

inversiones, incluyenc1o consumo de energet!cos. El insumo 

principal de la planta es el propio material pétreo. Dado que el 

material existe ah1, sin posibilidad de que se pierda, la planta 

trituradora tendra la facilidad de ser disenada adaptandola a 

los indicadores mlntmos de demanda que arroja el mercado, 

siempre y cuando se alcancen a cubrir los gastos senalados y se 

logre una utilidad minima de acuerdo a la 1nvers1on de capital. 

El proceso de selecciOn para este proyecto se baso en el 

criterio de que la compra de maquinaria pudiese disminuir los 

costos de extracc!On, alcanzando la producc!On estimada en el 

estuc11o de mercado y que representara la menor invers10n en 

maquinaria y equipo auxiliar. La selecciOn flnal a la que se 

llego, fue de una trituradora primaria de impacto con circuito 

cerrado de transportadores. sin ut111zac10n de una quebradora 

secundarla. La planta trabajara 23 d1as por cada mes, 

est1mandose que representan 270 d1as por a!lo. La producción sera 

constante durante todo el ano trabaJanc1ose 12 meses. 

-Local izac1on. La macro1oca11zac16n se real1z6 

principalmente, tomani:'.!.o en cuenta la 1nstalac1on de la refiner!a 

en 1 a zona cercana al munic 1pio ele 'l'ul a, y que representara 
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durante los próximos cinco anos, el principal demandante de los 

productos a elaborar. Como la planta se proyecta al tipo de 

industrias de transformación con caracter1st1cas primarias y 

debido a que la densidad del producto es relativamente baja, la 

loca11zac1on debera estar doblemente orientada hacia el mercado 

y hacia la materia prima. 

-Descrlpcion general del proceso. En la producción de 

agregados pétreos, las operaciones que fundamentalmente 

intervienen son las s1gu1entes: perforación, dinamitado, 

transportes, tr1turac1on. cribado, manejo y almacenarnlento del 

producto. 

3. - Presupuestos y flnanciamiento. Durante el periodo de 

ana11s1s del proyecto, se estimó como hipOlesis que el precio de 

los productos y el precio de los insumos (precios del ano de 

1975) se manten<1rAn constantes. 

-Presupuesto de ventas. Los datos arrojados por el estudio 

de mercado, indican la ex1stenc1a de un amplio mercado para los 

productos durante los prox1mos anos. La 1ngen1er1a del proyecto 

presenta un programa de producc1on para los proxtmos cinco anos. 

(ver cuadro). Las necesidades de capital a largo plazo, son de 

S~ 887 779.27 pero, deb1do a que el EJ1do cuenta con un saldo a 

favor en fondos conrunes de $2 160 000.00, por concepto de 

exprop1ac1on de terrenos eJ1dales, solo requiere de un cred1to 

de $2 727 779.27 el cual deber~ proporcionarse durante los seis 

meses de construcción. 
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-Punto de equ1l1br10. (Ver cuadro de resumen y 

clas1f1cac10n de los costos y gastos). El punto de equ111br1o se 

calcula seg~n la expres1on que a cont1nuac10n se describe: 

C.F 
P. E. ---------

c. v. 
I -

V. T. 

q., - Evaluac10n econom1ca y soc1al. Para la correcta 

obtenclón de la evaluacion econOm!ca y social del presente 

estudio, se obtiene un promedio ponderado de rendimiento para 

los anos de vida tltil del proyecto, tomando en cuenta el 

diferente valor del dinero a lo largo del tiempo. Los anos 

1nrned1atos al 1n1c10 tendran mayor peso estadistlco que los anos 

cercanos al final de la vida Qtil. Estas consideraciones llevan 

al autor a la ut111zac10n del conocido método de la Tasa Interna 

de Rendimiento. Para la obtención de esta tasa es necesaria la 

elaborac10n del perfll de flujos netos de efectivo. (ver 

cuadro), Dando como resultado una TIR del 13. 3%. Con esto, el 

proyecto se evalna desde el punto de vista del proyecto en si Y 

del empresario. 

-Eva1uac1on social. La eva1uac1on social del proyecto debe 

llevarse a cabo examinando la posible contr1buc10n del proyecto 

al logro de los grandes objetivos de po11t1ca econom1ca del 

actual reg1men, a saber: 

a) El logro de una meJor d1stribuc1on del ingreso, con la 

creacion de nuevas oportunidades de empleo. 
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b) El sostenimiento de una ta~a elevada de desarrollo 

económico. 

-Tasa Interna de Rendimiento Social. En el calculo de la 

TIR soc1al es necesaria la elaborac1on del perfil de flujos de 

valor agregado bruto, entendiendo éste como la diferencia entre 

los ingresos brutos por venta y el costo de los 1nswnos 

producidos por otras empresas. Esta tasa no fue calculada. 

5. - Organ1zac1on. Se sugiere una organ1zac16n cooperativa 

tomando en cuenta que existen depositados en el Fondo Nacional 

de Fomento EJ1dal, como producto de la expropiación de los 

terrenos del ejido, la cantidad de efectivo correspondiente a 

las part1c1pac1ones de sus eJ1datar1os. Atendiendo al monto de 

las mismas, estas tienen variaciones de acuerdo con la parte o 

el terreno de las parcelas afectadas, lo que implica que ante Ja 

pos1l>111dad de construir una sociedad eJ!dal, las aportaciones 

de los socios no serian iguales y podrian generarse conflictos 

de orden f1nanc1ero o de tipo organizac1onal. Por 1 o que se 

sugiere que el FOHAFE establezca el monto de las aportaciones 

iguales, en el entendido de que, a aquellos cuya indemnización 

no les alcance para cubrir la aportación, el mismo fondo les 

abr1ra una linea de cred1to especial a seguir, con utll1daaes 

d1str1bu1das. 

En la pagina s1iU1ente se anexan los cuadros de referencia. 
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CONCEPTO 

INVERS ION FIJA 
INVERSION DIFERIDA 
CAPITAL DE TRABAJO 
T O T A L 

VALOR 
(pesos) 

'I 577 916. 21 
509 240. 52 
482 912. 46 
570 069. 19 

INVERSION TOTAL 
Porcentaje 

82. 2 
9. 1 
8. 7 

100. o 

RESUMEN DE l!IVERSIONES 

I. INVERSIO!l FIJA 
TERRENO EJ!DAL 152 340.00 
OBRA CIVIL 34 350. ºº 
EQUIPO DIVERSO 34 350.00 
INSTALAC!OtlES Y SERVICIOS 128 900.00 
MAQUil:lARIA Y EQUIPO 3 59'! 1'16. 75 
MONTAJE 58 200. 00 
MUEBLES Y ENSERES 12 553. ºº 
l 5X IMPREVISTOS 597 426. 46 
TO T AL 4 577916.21 

II. INVERSION DIFERIDA 
GASTOS PREOPERATIVOS 309 863. 06 
INTERESES PREOPERATIVOS 
(Crédito AV10) 199 377. 46 
TO T A L 509 240. 52 

I!!. CAPITAL DE TRABAJO 
EFECTIVO 111 369. 51 
MATERIA PRIMA 77 0'11. 00 
REF ACC 1 ONES 28 073. 50 
MATERIALES Y SERVICIOS 52 420.00 
PRODUCTOS TERMll!ADOS 211 578. 00 
0.5% APERTURA DE CREDITO 2 '130. 115 
TO T A L 482912.'16 

IV. INVERSIO!l TOTAL ., 570 069. 19 
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INGRESOS POR VENTAS 
(pesos) 

A n O S 
PRO
DUCTO UNIDAD PRECIO 4 5 

--------------------------------------------------------------
ARENA M3 26 '180168 617198 617198 617198 617198 

GRANZON M3 50 13856'10 1780920 1780920 1760920 1780920 

GRAVA 113 60 1712015 220190'! 220190'1 2201904 220190'1 

PIEDRA 113 25 230580 296460 296'160 296460 29ó'l60 

DE 5 A 8 PULGADAS. 

---------------------------------------------------------------
T O T A L 

MANO DE OBRA 

MANO DE OBRA INDIRECTA 
ADMINISTRACIOH 
GERENTE DE ADMINISTRACION 
AUXILIAR DE CONTABILIDAD 
SECRETARIA 
VELADOR 
MOZO 

SUBTOTAL 

T O T AL 
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F L U J O 1O1 AL DE ItlVERS!ONES 
IM!LES OC PESOS! 

----------------------------------------------------------------
MIJS DEL PROYECTO 

RUBROS 
----------------------------------------------------------------------------
VENTAS 3808.4 4990.5 4896.5 48'16.5 4096.5 
COSTOS TOTAlES 2659.8 2984. I 2858.6 2835.8 2Bbl.J 
I. COSTO DE PRODUCCION 1565.9 1778.0 1807.8 1819.3 1Bll4.8 

I.1 111\TERIA PRlllll 907.4 109l.5 1097.5 1112.6 1rn.2 
1.2 lll\llO DE OBRA 198.4 215.0 230.8 24i.2 111.1 
1.3 111\TERIAlES Y SERVICIOS 217. t 23b.O 236.5 236.5 236.5 
1.4 SEGIAiflS 7.3 7.3 7.3 7.3 7.3 
1. 5 DEPRECIACIONES 192.8 192.8 m.0 192.8 192.8 
1. 6 111\0RTIZACIONES 42.9 42.9 42,q 42.9 42.9 

2. GASTOS DE ADl11NISTRAC!Gll :so.1 297.1 311.2 325.9 349.0 
2.1 SUELDOS V SRAAIOS !ib.7 193.1 201.1 221.8 n1.a 
2.2 SEGUrulS 7.5 7.5 J.5 7.5 7.5 
2. 3 DEl'REClACIONES 16.4 16.4 16.4 16.4 16.4 
2. 4 l!llillT!lACIOllES 50.3 50.4 51).4 50.4 50.4 
2.5 GllSTOS GENERALES 2'1.8 29.8 29.8 29.8 2'1.8 

J. GASTOS DE DISTRIBUCION m.2 545.3 553.2 561.5 m.o 
3. I SUELDOS Y SAlARIOS 0.5 105.8 116.7 125.0 137.5 
3. 2 111\TUUALES Y SERVICIOS 83.4 103.J 103.7 10}. 7 103.J 
3. 3 GASTOS DE VENTA 152.3 I95.8 195.0 195.8 195.B 
3.4 OEl'll!:ClACIO~S 91.4 91.4 91.4 91.4 91.4 
3.5 AllJRTIZACIOllES 5.1 5.1 5.1 5.1 5.1 
3.6 SEGWJS 40,S 40.5 40.5 40.5 40.5 

4. 6115105 FlNAflCJEROS 341.0 163.7 196.4 109.1 54,S 
IJllNANi:IAS BRUTAS 1148.6 2012.4 20lM 2060. 7 2035.2 
lllF\IESTOS 482.4 845.2 855.9 865.5 854.B 
GANAtlCIA llETA DE IMPUESTOS 666.2 1167.2 118?.0 1195.2 1180.4 
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO 1406.1 1829.9 1767.3 1703.3 1630.9 
VALOR AGREGADO BRUTO 2515.5 3337.8 3373.8 3358. 7 3337.I 
IHIUSTOS 634.2 1041.1 I051.8 1061.4 1053.6 

--------------------------



3. 3. 2 Proyecto B.2/ 

Se tomara como caso B el proyecto elaborado por Alfonso 

Jose Contreras Torres, en la Tesis "Estudio de Fact!billdad para 

la instalación de una fabrica de materiales para construcc1on en 

el Ejido de Guas1mas 1 Municipio de Colima, Col.", el cual tiene 

como fin el logro de mejores niveles de vida en el Ejido y el 

aprovechamiento Optimo de los recursos disponibles en el mismo, 

para beneficio de sus habitantes. As! mismo, se esperan 

repercusiones en la región, debido a la influencia que pueda 

existir dentro de los eJidatar1os y los comuneros de la zona, de 

tal forma que la 1nstalac10n de la fabrica pueda tener un 

efecto-demostrac16n y que de algnn modo motive la ex1stenc1a de 

otra forma de organ1zac1on similar para explotar sus recursos 

naturales. 

La fabrica proc1uc1ra materiales para construcc1on, tales 

como. tabicón y block en sus diferentes dimensiones Utilizando 

como principal materia prima la arena, el cemento y el agua. 

La tesis esta. c11V1<11<1a en ocho capitulos. En el pr1mero1 se 

presentan el resumen, las conclusiones, y las recomendaciones de 

la 1nvest.isac1on; en el segundo, se realiza el estudio social 

para la 1nstalac1on del proyecto, considerando a la poblaciOn y 

sus niveles de vida, en el capitulo tercero se hace el estudio 

de mercado, en el cual se aescribe el producto, su demanaa, y su 

2/ Contreras Torres Alfonso 
para la 1nstalac1on de 
construcc16n en el EJ1do de 
FE-UHAH, 1983. pp, 1 - 65. 

Jos~. Tesis "Estudio de Fact1b111dad 
una fabrica de materiales para 
Gua.simas, municipio de Colima, Col." 
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oferta, en el capitulo cuarto se describe el tamano y la 

loca11zac1on de la empresa, en el quinto capitulo se desarrolla 

la 1ngen1er1a del proyecto, en el sexto la organización de la 

empresa, y en los dos ti. l timos capi tul os se real 1 za el estudio 

financiero y la evaluac1on econom1ca y social. 

A continuac1on se resume el proyecto B. 

-Descr1pc1on y caracterlsticas tecn1cas del producto. Los 

materiales para la construcc!On que se pretenden elaborar son de 

dos tipos: Bloques, tanto huecos como sólidos, y ladrillos o 

tabiques y tabicones, tanto huecos como s011dos. Ambos tipos en 

diferentes dimensiones. La materia prima para la producción sera 

el agua, cemento y agregados, tale::; como: arena, grava 

triturada, piedra pOmez, escoria volcAnica o tezontle, 

y pizarras expandidas. Generalmente se usa la arena. 

arcillas 

-Usos. Los materiales para la construcc!On, como su nombre 

lo indica, son bienes que se utilizan en la construccton de 

casas y edificios y son demandados por la industria de la 

construcc10n, siendo sus principales usos: El tab1con 1 en muros 

interiores y exteriores, de carga y de rellena. Su baja 

absorción de agua perrn1 te su uso en exteriores sin 

recubrimiento¡ el blocl<., se ul111za del mismo modo, solo que 

para exteriores, es necesario el recubrimiento aislante o 

sellador. 

-Area de consumo. El arca geograf 1ca de consumo va a estar 

determ!na~a pr1nc1palmente por la localización de la planta, la 

cual abarca la misma ciudad de Colima, Villa Alvarez y comala, 
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debido a que pract1camente nan formado una sola concentración 

urbana, en el caso de las dos primeras, mientras que la tercera 

se encuentra a sólo 12 kms. de dlstancia. 

-DistribuciOn. La dislribuciOn se real1zara mediante la 

venta del producto a ple de fabrica o de distribuidor, y se 

considera directa o mediante mayoristas. 

-Ana11s1s de la oferta. Se observo, mediante invest1gac10n 

cHrecta del autor, que en la region existen t. res 

establecimientos fabriles, que contribuyen con el 63. 891. de la 

producción bruta total del Estado, lo que hace suponer que su 

lnfluenc1a no es solo en la CI.Udad capital, sino que abarca a 

los municipios mas lejanos. Dado que el proyecto se instalara en 

las colindanc1as de la c1udad1 no existen problemas de 

infraestructura para el tranporte del producto. En cuanto a la 

capacidad instalada, esta es .igual a la producción total 

obtenida, dado que en la región que se investiga, 

productores no elaboran sus productos basandose en 

los 

algtm 

programa determinado sino que se lleva a cabo segnn las 

necesidades inmediatas de los consuml~ores y que tstos tardan 

hasta tres meses en rectbir el producto por íalta de capacidad 

del fabricante, 

capacidad. 

se na concluido que se opera al 1001. de la 

-Analisis de la demanda. En cuanto al nivel de precios, se 

ha observado que se tiene poca var1ac16n, mientras el nivel de 

ingresos ha variado de tal forma que se acentna la ct1sparidad 

entre personas de altos ingresos y las de bajos ingresos. En su 
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inmensa mayor1a la poblac!On se encuentra ubtcada en niveles de 

ingreso medio y mec:110 baJ o, que representa e 1 52. 89Y. c:1e 1 a 

población en la ciuc:1ad c:1e coUma, poblacl6n que vive en 

condiciones aceptables. 

-Tamano y Iocalizac1on. conforme a lo mencionado, se ha 

observad.o los déficit que tiene la localic:1ac:1 respecto al propio 

mercado por lo que el tamano de la planta sera de su capacidad 

instalada, de tres millones de piezas anuales en un turno de 

labores, en un momento determinado poc1ra operar dos o tres 

turnos segñn se presenten las oportunidades de colocar el 

producto en el mercado. Respecto a los insumos, principalmente 

la arena, existe en el EJ1c:1o un yacimiento con una extension 

total de 20 hectares, localizado en el a.rea comunal, con una 

vid.a probable c:1e 34 anos, segnn la intens1c:1ac:1 c:1e explotaciOn. En 

cuanto al f1nanc1am1ento, el problema se reduce a lo m1n1mo ya 

que se ac:1quirira c:1el total c:1e activos. El 50Y. se hara con 

recursos propios y el resto con recursos bancarios. 

-LocalizaciOn. Como se observo, la planta se localizara en 

funciOn c:1el mercad.o y de los insumos y estara situad.a al sur de 

la ciuc:1ac:1 c:1e Colima, entre la estaciOn de ferrocarril y la 

carretera c:1e sal1da c:1e la c1uc:1ac:1. 

-Ingenleria de la planta. En relaciOn al proceso de 

proc:1ucc1on, se e11g10 el que consiste en la ut111zac1on de una 

serie de mAquinas que mezclan la materia prima, efectuan el 

llenad.o manualmente y lo comprimen y finalmente lo transportan, 

esto, c:1eb1c:1o a que el proceso es sencillo y c:1e fllc11 
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capac1taci6n de la mano de obra. De esta manera se combina la 

mano de obra con el capital lograndose no sólo la creacion de 

empleo y de benef 1c1o social sino que también la empresa es 

renta.ble y de independencia financiera. El proceso se describe 

como sigue: 

a) Extracción de arena. Se obtendra principalmente del 

yacimiento en forma manual, es decir a pico y pala. 

Posteriormente, la arena se clasificara por medio de cernido 

manual, para obtener la granulometr!a deseada, quedando lista 

para ser transportada a la planta. 

b) Almac~n. Se conservara un stocK permanente de arena y 

cemento para operar sin contratiempo. 

e) Hezc lado de .arena, cemento, y agua. se bara mediante una 

maquina mezcladora de operación manual. 

d) V1brocompres1ón. En forma manual se llevan moldes a la 

maquina v1brocompresora, la cual les d! consistencia. 

e) secado en somhra. Esto es para darle la consistencia 

necesaria al producto terminado. 

f) Secado a sol y almacén. El producto se lleva a los 

asoleadores que al mismo tiempo sirven como almacén. Esto es 

para el secado final del producto. 

Para la selección de maquinaria se consideró la que tuviera 

mayor productividad y mejor equipo de reposición Y 

mantenimiento. 
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-Organigrama de la empresa. se vio la conven1enc1a ae 

formar una "Sociedad de Producc16n Rural", con un re~1men de 

responsabilidad 11m1tada, determinando que las aportaciones de 

los socios cubra el monto total de capital social q11e se propone 

de $3 081 ooo. OO. Por lo que respecta al capital de trabajo Y al 

resto de la inversion, se f1nanciarA con recursos de la banca 

oficial. 

-F1nanc1amiento. Como se menciono, las alternativas de 

financ1am1ento seran internas y externas, el monto total de la 

inversión sera de $6 036 ooo. 00 y se distribuye como se indica 

en el cuad.ro correspondiente. 

En los cuadros se detallan los costos del proyecto ast como 

sus ingresos por concepto d.e ventas. (ver pAginas s1gu1entes). 

-EvaluaciOn econOmica y social. Para la evaluacion 

economica se ca1cu10 el punto de equ111br101 y los siguientes 

coeficientes+ bas~ndose en los datos de los cuadros: 

a) Utilidades por unidad de capital (Rentabilidad). 

Utilidad Neta 99'1 ººº 
Capital social 3 018 000 

b) Utilidad por acción. 

Utilidades a Repartir 99'1 000 

Nt.unero de Socios 'l'I 

+ El autor no ~a interpretaciones sobre los 
calculados. A excepción del último, sobre el que se 
"aun aumentando en un 2oz nuestros costos y gastos 
ventas, todavia un 20Y. de la empresa sigue teniendo 
(Nota del autor) 
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e) Periodo de recuperación del capital. 

Inversión Total ó 036 000 
6.07 anos 

Utilidad Neta 

dl Tasa de recuperación del capital 

Utl lldad Neta 
--------------- K 100 
Activo t.otal 

f) Analisis de sensibilidad 

VENTAS 
GASTOS 

UTILIDAD 

10972 12069 
10777 117911 

195 275 

99'1 000 

99'1 ººº 
6 1172 000 

A 

3 

13276 
12558 

718 

11 

X 100 

o 

13276 
121196 

780 

s 

RESUMEN DE l!IVERSIOl!ES 

CONCEPTO V AL O R 

TERRENO 500 000.00 

CONSTRUCCIONES 828 655.00 

MAQUINARIA Y EQUIPO 029 800. 00 

EQUIPO DE TRANSPORTE 523 152.00 

EQUIPO DE OFICINA 99 100.00 

EQUIPO DE ENERGIA ELECTRICA 280 5111. 00 

HERRAHIE!lTA 16 889.00 

CAPITAL DE TRABAJO '100 000. 00 

GASTOS DE INSTALACION Y OROANIZACION 359 120.00 

TOTAL 6 037 2'30. 00 
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EGRESOS 

e o N e E p T o 

Adqu1s1c10n de terreno. 1500 
Construccion del edificio. 827 
Adquisicion de maquinaria 
y equipo. 
Adcruisicion de equipos de 
oficina y de transporte. 
Adqu1sicion de equipo de 
energla eléctrica. 
Compra de herramienta. 
Gastos de instalacion y 
organi zac 1 on. 
Compras de materia prima. 
Mano de obra. 
Gastos indirectos de 
fabricacion 
Gastos de venta. 
Gastos de administrac!on. 
Gastos financieros 
I. S. R. y P. T. U. 
Pago de pasivos. 
Fondo comunal (LOX de 
ut1 l1dades). 
Amortizacion de Jos 
cred1tos. 
(Depreciaciones y amorti
zaciones). 

TOTAL DE EGRESOS 

1030 

622 

281 
17 

359 
3'13'1 
1'132 

1161 
798 

1325 
1117 

993 

99 

558 

(323) 

15230 

130 

3358 
1'132 

1161 
798 

1325 
959 

10'13 

10'1 

915 

(323) 

A l'I O 

1000 

3688 
1'132 

1161 
798 

1325 
603 

1602 

160 

515 

(523) 

'I 

36'10 
1'132 

1161 
798 

1325 
'102 

1656 

166 

515 

(523) 

10772 11761 10572 

5 

3640 
1'132 

1161 
798 

1325 
201 

1756 

176 

515 

(523) 
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ESTADO DE RESULTADOS PROFORMA 
(Miles de pesos) 

VENTAS NETAS 
Menos: 
Inventarlo Inlclal de 
materias primas. 
Compras. 
1nventar10 f 1nal de 
materias primas. 
Materia prlma ut111zada 
Mano <le obra. 
Gastos de fabr1cac10~ 
costo de producc1on. 
Inventarlo lnlclal de 
productos en proceso. 
Inventarlo 11na1 <le 
productos en proceso. 
Costos de fabr1cac1on. 
Inventarlo lnlclal <le 
producto termlna<lo. 
Inventarlo f lnal de 
producto term1na<lo. 
Costo d.e ventas. 

Utlll<la<l Bruta. 

Gastos de venta. 
Gastos <le a<lm1n1strac1on 
Gastos flnancleros. 
Impuesto sobre la renta. 
P. T. U. 

997'1 

426 
3008 
1432 
1161 
5601 

213 
5388 

640 
11748 

5227 

798 
1025 
1117 
834 
139 

2 

10972 

426 
3358 

475 
3309 
1432 
1161 
5902 

213 

238 
5877 

640 

713 
5804 

5168 

798 
1325 

959 
876 
167 

A !I O 

12069 

471¡ 
3688 

523 
3640 
11132 
1161 
6233 

238 

262 
6209 

713 

785 
6137 

5932 

798 
1325 

603 
1346 
256 

12069 

523 
3640 

523 
3640 
1'132 
1161 
6233 

262 

262 
6233 

785 

785 
6233 

5836 

798 
1325 

402 
1391 
265 

5 

12069 

523 
3640 

523 
3649 
1432 
1161 
6233 

262 

262 
5233 

785 

785 
6233 

5836 

798 
1325 

201 
1475 

261 
----------------------------------------------------------------
UTILIDAD NETA 

D1sponlble del ano 
anter1or. 

INGRESOS. 
Ventas netas. 
Cobranza 
Aportaclón <le recursos 
F1nanc1am1ento 

994 

9560 

3016 
3018 

131 

1043 

366 

10522 
415 

1604 

531 

11566 
450 

1655 

786 

l 1063 
503 

1756 

1760 

11063 
1006 



Respecto a la eva1uac1on social, ésta se realiza 

considerando que la empresa generara un total de 26 empleos de 

los cuales 16 seran dentro de la planta 1ndustr1a1 y 10 en Ja 

extracción de la mina, con una inversión de $6 036 000.00, lo que 

dtl una lnvers!On para generar un solo empleo de $232 153 •. 85. 

La derrama total de sueldos y salarios directos anuales, 

sera de $1 1132 000. 00, 1ncJuyendo un 35Y. adicional para 

prestaciones. 

La seguridad que podrA tener el ej1datar10, contando con un 

empleo bien remunerado, sera amplia y holgada, Al mismo tiempo, 

cada uno de Jos ejidatarlos tendra beneficios excedentes por su 

part1c1pac10n accionaria. 

3,4 SOLUCION APLICANDO LOS MODELOS CEPAL y OCDE. 

A continuación se dara soluc!On a Jos proyectos 

anteriormente presentados, aplicando los criterios de eva1uac1on 

de la CEPAL Y LA OCDE. Para esto se presentaran los datos 

suficientes para la soluc1on y que fueron tomados de la 

informactón proporcionada por la 1ngen1er1a de cada uno de 103 

proyectos. Ambos proyectos se cons1aeran alternativos entre si. 

-Resumen de las inversiones de los proyectos A y B. 
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CUADRO NO. 1 

RESUMEN DE INVERSIONES 

CONCEPTO 

CAPITAL FIJO 

CAPITAL CIRCULANTE 
O DE TRABAJO 

INVERSION TOTAL 

(PESOS) 

PROYECTO A 

5 087 156.70 

482 912. 45 

5 570 069. 19 

PROYECTO B 

4 637 230. ºº 
1 1!00 000. 00 

6 037 230. 00 

Fuente: -Tesis "Evaluación del Proyecto de InstalaclOn de 

una Planta Trituradora de Materiales P~treos en Bom1tZha, Tula, 

Hgo, •. Emma Ro
0

Jas Morales. México 1981. 

-Tesis "Estudio de Factibilidad para la Instalac10n de una 

Fabrica de Materiales para Construcc16n en el Ejido de Guas1mas, 

Hun1c1p1o de Colima, Col."· Alfonso J. Contreras Torres. México, 

1983, 
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CONCEPTO 

CUADRO No. 2 
EGRESOS PROYECTO A. 

(miles de pesos) 

A R O 

5 
----------------------------------------------------------------
COSTOS DE PRODUCCION. 
Materias Primas. 907, 11 1803. 5 1097. 5 1112. 6 113'!. 2 
Mano de obra. 198. lj 215. o 230, 5 2'!7. 2 27 !. 1 
Materiales y servicios. 217. 1 236. 5 236. 5 236. 5 236. 5 
seguros. 7. 3 7, 3 7. 3 7. 3 7, 3 
GASTOS DE ADMINISTRACION 
sueldos y salarios. 176. 7 193.0 207. 1 221. 8 2•13, 9 
Seguros. 7. 5 7.5 7. 5 7. 5 7, 5 
Gastos generales 29. 8 29.8 29.8 29.8 29. 8 
GASTOS DE DISTRIBUCION 
Mano de obra 99. 5 108. 8 116. 7 125.0 137. 5 
Materiales y servicios. 83. •1 103. 7 103. 7 103. 7 103. 7 
Gastos de ventas. 152. 3 195. 8 195. 8 195. 8 195. 8 
seguros. 110. 5 40. 5 '!O. 5 '!O. 5 '!0. 5 
Gastos f1nanc!eros. 3'!1. o 263. 7 186, 4 109. 1 5'!. 5 
Amor ti zac ion y deprecia-
e ion. 773. o 773.0 773.0 5'!5. 6 5'!5. 6 

TOTAL 3033. 9 3258. 1 3232. 6 2982. 4 3007. 9 

Fuente: Emma Rojas Morales: Tests "Evaluación del Proyecto de 
Instalacion de una Planta Trituradora de Materiales 
Petreos en Bomttzh.a., Tula, Hgo. "• México, 1961. 

EGRESOS PROYECTO B. 
(miles de pesos ) 

A R O 

CONCEPTO 2 3 5 

Materia prima. 3434. o 3358.0 3688.0 3640.0 3640. o 
Mano de obra. 1'132. o 1432.0 1432.0 11132. o 1'!32. o 
Gastos indirecto o 1161. o 1161. o 1161. o 1151. o 1151. o 
Gastos de venta. 798. o 798.0 798.0 798.0 798.0 
Gastos de AdmOn. 1325. o 1325.0 1325. o 1325.0 1325. o 
Gastos financieros 1117. o 959.0 603. o 402.0 201. o 
r. S. R. y P. T. U. 993. o 1043. o 1502.0 1655.0 1756. o 
Fondo comunal 99. o 104. o 150. o 155.0 176. o 
Amor ti zac ion 556. o 915.0 515.0 515.0 515. o 

----------------------------------------------------------------
TOTAL 

Fuente: 

1059l!, o 10772.0 10755.0 10572.0 1046!.0 

Alfonso J. Contreras Torres: Tesis "Estudio de 
Factibilidad para la Instalac1on de una Fabrica de 
Materiales para Construcción en el EJido de Guasimas, 
Hun1c1p10 de Colima, Col." Mexico, 1983. 
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CONCEPTO 

ARENA 
GRANZON 
GRAVA 
PIEDRA 

CUADRO No.3 

INGRESOS PROYECTO A 
lM!les de pesos) 

A 11 o 

480. 16 617. 19 617. 19 
1385. 64 1780. 82 1780. 92 
1712. 01 2201.90 2201. 90 
230. 58 296. '16 296. 46 

5 

617. 19 617. 19 
1780. 92 1780.92 
2201. 90 2201. 90 

296. 116 296.46 

----------------------------------------------------------------
TOTAL 3808. 110 4896. 48 4896.48 '1896. 48 11896. llB 

Fuente: Emma Rojas Morales: Tesis "Eva1uac1on del Proyecto de 
1nstalac16n de una Planta Trituradora de Materiales 
Pétreos en Bomltzh~, Tul a, Hgo, ", México 1981. 

CONCEPTO 

VENTAS NETAS 
COBRANZA 
APORTACION DE 
RECURSOS 

TOTAL 

INGRESOS PROYECTO B 
(miles de pesos} 

9975. o 

3018.0 

12993. o 

A 

10972. o 
415.0 

11387. o 

11 o 

12069.0 
456. o 

12525. o 

12069. o 12069. o 
503. o 1006. o 

12572.0 13075.0 

Fuente: Alfonso J. Contreras Torres: Tesis •Estudio de 
Factibilidad para la InstalaciOn de una Fabrica de 
Materiales para Construcción en el Ejido de GuAsimas, 
Municipio de Colima, Col.", Mex1co, 1983. 

A!IO Ingresos y 

CUADRO !lo. 4 
RESUMEN 

Egresos A Ingresos y Egresos B 

----------------------------------------------------------------
1 3 808. 11 3 033. 9 12 993. o 10 594, o 
2 4 896. 5 3 258. 1 11 387.0 10 772.0 
3 4 896. 5 3 232. 6 12 525.0 10 761. o 
11 4 896. 5 2 982. 'l 12 572. o 10 572. o 
5 4 896. 5 3 007. 9 13 075.0 10 481. o 
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3. 'l. 1 Eva1uac1on Econ6m1ca. Modelo CEPAL. 

1. - Evaluación mediante el calculo de equivalencias 

ingresos y costos. 

CUADRO I 

Cap. "A" 
Ano Inst. Ingresos Egresos Dlf. 

1 70 3808. 'l 3033. 9 77'1. 5 
2 90 '1896. 5 3258. 1 1638. 'l 
3 90 '1896. 5 3232.6 1663. 9 
11 90 4896. 5 2982.q 191'1. 1 
5 90 '1896. 5 3007. 9 1888.6 

"B" 
Ingresos Egresos 

12993.0 1059'!.0 
11387.0 10772. o 
12525.0 10761. o 
12572.0 10572.0 
13075.0 10'181.0 

para 

Dlf, 

2399 
615 

176'1 
2000 
259'1 

Fuente: - Emma Rojas Morales: Tesis "Evaluación del Proyecto de 
Instalac10n de una Planta Trituradora de Materiales 
Petreos en Bom1tzha 1 Tula, Hgo. ", México, 1981. 

INVERSIOH 

VIDA UTIL 

Alfonso J. Contreras Torres: Tesis "Estudio de 
Fact1b111dad para la Instalac1on de una Fabrica de 
Materiales para Construcc1on en el Ejido de Guas1mas, 
Municipio de Colima, Col.", México, 1983. 

CUADRO 11 
CARACTERISTICAS DE UHA IHVERSIOH COH DOS 

ALTERHATIVAS TECHICAS 

A B 

087. 1 'l 637. 2 

5 anos 5 anos 

TASA DE IHTERES 10 X 10 X 

Fuente: - !bid. 
- 1b1d. 
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A) Se actualizan todos los costos e ingresos a la fecha de 

la 1nvers10n y se expresan, posteriormente. en términos de 

costos e 1nsresos anuales, En este caso, como los gastos anuales 

de func1onam1ento y operación de las alternativas tecn1cas no 

son iguales, el calculo de actual1zac16n se realizar.a. 

mult1Pl1cando las cantidades ·correspondientes a cada ano por el 

Factor Singular de Actualización que correponda a cada uno de 

los per!odos1 utilizando para esto las tablas de equivalencias. 

Actual1zac16n para alternativa A. (miles de pesos) 

Para ano l f, s. a. (n'1 ; 1, 10%) 

---------- --------------------
Ingresos 3 808. 4 X 0.9091 3 462. 21 
Egresos 3 033.9 X o. 9091 2 758. 11 

Para ano 2 f. s. a (n,2 ; 1'10'l.) 

---------- --------------------
Ingresos 'I 896. 5 X o. 8264 1¡ 0'16. 5 
Egresos 3 258. 1 X o. 826'1· 2 692. 5 

Para ano 3 f. s. a. (nd ; 1, 10%) 

---------- ---------------------
Ingresos 'l 896. 5 X 0.7513 3 678.7 
Egreesos 3 232. 6 X o. 7513 2 426. 6 

Para ano 'I f, s. a. (n,4 ; 1, 10%) 

---------- ---------------------
Ingresos 'I 696.5 X 0.6630 3 3'14. 3 
Egresos 2 962.4 X 0.6630 2 036. 9 

Para ano 5 f, s. a. (n' 5 ; 1'10%) 

---------- ---------------------
Ingresos 'I 896.5 X 0.6209 3 040. 2 
Egresos 3 007.9 X 0.5209 l 662. 6 

Actual1zac16n para alternativa B. (miles de pesos) 

Para ano l 

Ingresos 
Egresos 

f, s. a. (nd ; 1'10%) 

12 993 X 0.9091 
10 594 X 0.9091 
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Para ano 2 f. s. a. ¡n,2 ; 1'10%) 

---------- ---------------------
Ingresos 11 387 X o. 826'l 9 410. 2 
Egresos 10 772 X o. 8264 6 901. 9 

Para ano f. s. a. (n'3 ; l '10%) 

---------- ---------------------
Ingresos 12 525 X o. 7515 9 1110. o 
Egresos 10 761 X o. 7515 8 0811. 7 

Para ano 4 f. s. a. (no4 ; 1'10%) 

---------- ---------------------
Ingresos 12 572 X o. 6830 8 586.6 
Egresos 10 572 X o. 6830 7 220. 6 

Para ano f. s. a. ¡n,s ; 1,10%) 

---------- ---------------------
Ingresos 13 075 X 0.6209 8 118. 2 
Egresos 10 '181 X 0.6209 6 507. 6 

A cont1nuac1on se resumen los ingresos y egresos 

actualizados, para posteriormente calcular los ingresos y 

egresos totales, es decir, sumar los egresos a la fecha de la 

inversión mas la inversión fiJa que se hara en el ano cero del 

proyecto y que tambien se considera como un costo. 

Total de ingresos y egresos actualizados: 

A B 

Ingresos 
Egresos 

17 571. 91 
11 778. 71 

47 337. 10 
40 346. 03 

CUADRO NO. lI 1 

COSTOS TOTALES ACTUALIZADOS 

CONCEPTO 

!. EGRESOS TOTALES ACTUALIZADOS 
II. INVERSION FIJA 

III. COSTOS TOTALES ACTUALIZADOS 
IV. INGRESOS ACTUALIZADOS 

V. RAZON O MODULO INGRESOS-COSTOS 
ACTUALIZADOS (IV/I!I) 
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A 

11 778. 71 
5 087. 10 

16 865. 81 
17 571. 91 

!. º" 

B 

"º 346.03 
4 637. 20 

'14 983. 23 
47 337. 10 

1. 05 



La razon o módulo ingreso5-costos, del proyecto A es de 

t. O'I y en el proyecto B es de l. 05, Jo que s111nlf1ca que por 

caaa unidad de recursos ut.111zada se obtienen 1. 0'! y 1. 05 

unidades de benef1c10 1 respectivamente. En este caso el proyecto 

B resulta ser mas atractivo que el proyecto A, aunque la 

diferencia sea rn1n1ma. 

b} Convers10n de valores actualizados en valores uniformes 

anuales, mediante el factor de recuperación del capital (f.r. cJ, 

f.r.c. en ,5; 1,10) o. 26380 

CUADRO IV 

INGRESOS y COSTOS ANUALES. (nnmeros redondos) 

CONCEPTO A B 

COSTOS ACTUALIZADOS 15 865 'l'I 983 

COSTOS EQUIVALENTES 'I '1'19 11 867 

INGRESOS ACTUALIZADOS 17 572 '17 337 

INGRESOS EQUIVALENTES 'I 635 12 '186 

Criterios del empresario privado 

2. - calculo de la rentabil1da<1 

Utllldades anuales netas 
Renta.b111da<1 

capital emplea<1o 
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CUADRO !lo. V 

DATOS BASICOS PARA EL CALCULO DE LA REl!'l'ABlLIDAD 

CONCEPTO 

INVERSlOl! FIJA 

CAPITAL DE TRABAJO 

INGRESOS ANUALES 

COSTOS ANUALES SIN 
DEPRECIACION 

A 

5 087. 1 

482. 9 

4 6 35. o 

3 107, 2 

VIDA UTIL DE AMBOS PROYECTOS; 5 ANOS. 

Deprec1ac1on ....!! 

5 087. 1 

B 

4 637. 2 

400. o 

12 488. o 

10 643. 2 

!! 

4 637. 2 
a) lineal 017. 42 --------- 927. q1¡ 

5 

b) Por f. f. a. 5 087. 1 X 0, 1638 4 637. 2 X o. 1638 
833. 26 896.06 

c) Por C. E. A. 5 087. 1 X O, 2638 4 637. 2 X o. 2638 
341. 1 223. 2 

Estas son tres formas de calcular la deprec1ac1on de la 

1nvers1on fija. Si esta es considerada como un costo que se 

tendrA que desembolsar anualmente, 10 mas adecuado es calcularla 

por medio del e.E.A., es decir, multiplicando la inversiOn por 

el factor de recuperación del capital. Sin ellll>argo, en la 

practica, lo mas como.n es considerar la d.eprec1ac10n lineal. En 

este caso se trabajara con el inciso b. 

De los datos del cuaclro anterior se obtiene la utilidad 

anual: 

Para A Para B 

1 528. o 1 845. o 

11<0 



Rentab111dad para el proyecto A. 

l 5211 
--------- ' 0. 2'1'!3 ; K 100 

~ 570 

Rentab!lldad para el proyecto B 

1 845 
--------- : 0. 3056 i X 100 

(> 037 
30. 56Y. 

como se observa, el proyecto B sigue resultando mas 

atractivo que el proyecto A, debldo a que tiene una tasa de 

rentabilidad mayor. Este es el porcentaje que representan las 

utl l !dades anuales respecto al capital empleado (f!Jo mas 

c1rcu1anteJ para obtenerlas. Sin embargo es necesar10 observar 

la rentab111dad de cada uno de los componentes del capltal 

empleado. 

Rentabilidad del Capital fijo. 

CUADRO !lo.VI 

DATOS BASICOS 

CONCEPTO 

CAPITAL FIJO 
IllGRESOS ANUALES 
COSTO TOTAL ANUAL CON 
DEPRECIACION 
UTILIDAD ANUAL 

Rentabilidad del capital :f1Jo 

69!i.O 

5 087. 1 

Rentabilidad del capital fljO 

949.0 

4 637.0 

' 

l'l-1 

del 

A 

5 087. l 
'• 635. o 
3 91JO. 'l-

695. 0 

proyecto 

13.06% 

del proyecto 

20.40% 

A. 

B. 

B 

4 637. 2 
12 IJ88. o 

ll 539. 3 
949.0 



Con este coef1c1ente se observa que la rentabilidad del 

proyecto B, en lo que se refiere al capital flJo, es mayor, y en 

mayor proporc1on que en caso anterior, que la del proyecto A. 

Esto se debe a que la cantidad de capital fijo empleado en B es 

menor que en A y sus utilidades son mayores. 

Rentabilidad del capital Circulante. 

CONCEPTO 

CAPITAL CIRCULANTE 
INGRESOS ANUALES 
COSTOS ANUALES 
UTILIDAD ANUAL 

CUADRO No. VII 

DATOS BA.5ICOS 

A 

482. 9 
4 635. o 
4 449. o 

186,0 

B 

1 400.0 
12 488.0 
11 867. o 

621. o 

Rentabilidad del capital circulante del proyecto A, 

186.0 
= 38. 5~ 

462. 9 

Rentabilidad del capital circulante del proyecto B. 

621. o 
44. 3:1. 

1 400. o 

La rentabilidad del capital circulante del proyecto B es 

mayor que la del proyecto A, por lo que sigue resultando mas 

atractivo. Esto se debe a que las Utilidades de B son mucho 

mayores que en A, por lo que, a pesar de que el capital 

circulante en A es mucho menor que en B, la rentabilidad resulta 

mayor. 
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Cabe mencionar que la rentabilidad varia segnn el tipo de 

f1nanc1amiento d.el proyecto. d.e tal forma que, entre mayor 

cantidad de capital propio se tenga para operar, mayor sera la 

rentabilidad, aunque el coeficiente resulte menor. 

3, - CAiculo de la rentabilidad del proyecto por medio de 

las fórmulas de equivalencia financiera. Para esto, es necesario 

encontrar la tasa que haga equivalentes los ingresos anuales con 

la inversión total. 

CUADRO No. VIII 

DATOS BASICOS (nnmeros redondos) 

CONCEPTO 

INVERSION TOTAL INICIAL 
INGRESOS ANUALES 
EGRESOS ANUALES 
SIN DEPRECIACION 
INGRESOS NETOS ANUALES 

A 

5 600 
'I 635 
3 000 

600 

VIDA UTIL DE AMBOS PROYECTOS: 5 ANOS. 
Fuente: Cuadro IV y cuadro v. 

Formulas de equivalencia: 

f. a. 

Donde: 

p R 
f. r. c. 

R p 

R Serie d.e anualidades 
P Invers10n inicial. 

Entonces se tiene para A y para B : 

f. a. 
f. r. c. 

h. 

3. 5000 
o. 28571 

B 

6 000 
12 '188 

.10 500 

2 ººº 

~ 

3.0000 
o. 3333 

De las tablas se obtiene el limite superior del f. a., para 

n=5 i= IOX, el limite inferior se obtiene buscando en las 
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tablas de equivalencia el f, r. c. superior al calculado, y con la 

tasa de interés que le corresponda se calcula el limite inferior 

del f. a. Esta tasa se le conoce como la Tasa Interna de Retorno 

(o Rentabilidad). Para el calculo de la tasa se tiene lo 

siguiente: 

De las tablas: 

Limite superior del f, a. 
Limite superior del f.r. c. 

f, a. calculado: 

A 

3. 791 
o. 29832 

(n,5 1'151.) 

A 

B 

3. 791 
0.33436 

(n'I! ; i ' 201.) 

B 

l. 0113 
3. 352 2. 990 

o. 3017 

Por tanto, para n:5: 

f, a. 
f. a. 

3. 791 
3. 352 

1,101. 
i,157. 

Interpolando se tiene: 

A 

3. 791 - 3. 352 o. 439 
3. 791 - 3. 500 ' o. 291 

Primera relacion: 

Segunda 

3. 791 
3. 352 

o. 439 

relaciOn: 

3. 500 
3. 352 

107. 
157. 

51. 

iXl. 
151. 

------------o. 148 15 

Tercera relaciOn: 

0.439 5Y. 
o. 148 X 

- X 

l im. sup. f. a. 
lim. inf. f. a. 

3. 791 
2,990 

i'10l. 
i,201. 
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B 

3. 791 - 2. 990 o. 801 
3. 791 - 3.000' ~791 

3. 791 
2. 990 

101. 
207. 

o. 801 101. 

3. ooo 1xl. 
2. 990 207. 

0.010 

0.801 
0.010 

20 - X 

107. 
X 



Aplicando regla de tres: 

O. 1'18 X 5 0.010 X 10 
X : ----------- L 68 X o. 1246 

0.439 o. 801 

sus ti t uyenclo: 

T. l. R. : 15 - 1. 66 13. 321. T. l. R. 20 - o. 12'18 19. 81. 

T.I.R. al tanto por uno 

o. 1332 o. 198 

ComprobaclOn: 
0.8667 1. 46765 

f. a. 3. 119 f. a. 3.003 
o. 2489 0.48659 

Debido a la consideración de decimales, los resultados del 

f, a. calculado por medio de las formulas de equivalencia 

financiera y el resultado obtenido en la sustituciOn de la 

formula: 

f. a. ---------------

(doncle i = !3. 321. y 19. 61. para A y B, respectivarnent.e), 

no son exactamente los mismos, s1n embargo las diferencias son 

m1n1mas. Por lo tanto, las tasas encontradas para A y para D son 

las que igualan sus anualidades con las inversiones totales 

respectivas. Esta tasa de rentabilidad es el criterio basteo del 

empresario privado. pues, al igual que los criterios de 

rentabilidad anteriormente calculados, indica la obtenc1on del 

m~x1mo de utilidades por unidacl de capital empleado en el 

proyecto. 

La Tasa Interna de Retorno, es la max1ma tasa de interés a 
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Ja cual los proyectos pueden realizarse, pues s1 la TIR es 

rebasada por la tasa de interés en el mercado, el proyecto no 

solo tend.ria pérdidas, sino que n1 s1qu1era serta recuperada la 

1nvers1on, s1 ambas tasas son iguales el proyecto no pierde n1 

gana. 

En nuestro ejemplo numérico, ambos proyectos tienen una 

tasa superior a la del mercado (que se supone es del 10%), sin 

embargo, para efectos de evaluación, el proyecto B tiene una 

tasa superior a I a del proyecto A. lo que lo hace ser mas 

rentable para el empresario privado, pues la diferencia en la 

1nversiOn total de los proyectos es menor que la diferencia en 

Ja tasa de rentabilidad. 

4, - Calculo de Ja rentabilidd de los proyectos por medio de 

las fórmulas de equivalencia. 

En el apartado anterior se calcula la rentabilidad 

determinando la tasa de interés con la que se obtiene la 

equ1valenc1a financiera entre una serle de valores anuales y un 

capital dado. A las tasas de inter!s calculadas por 

equivalencias se les llama "rentabilidad por equivalencia". Este 

es el tlnico procedimiento que permite resolver el problema de 

calcular la rentabilidad considerando toda la Vida del proyecto, 

cuando los ingresos o egresos anuales sean desiguales a lo largo 

de ella. 

La tasa de inter~s calculada por equ1valenc1a representa la 

utilidad total o bruta del caPitaJ. En el calculo de la TIR solo 

se hizo referencia a la inversión inicial y no considera el 
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capital circulante, que tambien debe devengar la tasa de 

inter~s. por lo que en este apartado se considera la ~órmula de 

equi val ene la: 

R P(f.r.c.) + Cl 6 bien, 

P (R-C1) (f.a.) 

CUADRO No. IX 

R 
n 
p 
c 

INGRESOS NETOS 
VIDA UTIL 
IHVERSION FIJA 
CAPITAL CIRCULANTE 

- Ntuneros redondos 
- cuadros VII y VII 

DATOS 

A 
1 600 
5 anos 
5 100 

500 

B 
2 000 
5 anos 
4 600 
1 400 

Mediante la fórmula se realizan los calculas incluyendo el 

Capital circulante a diferentes tasas de interés: 

n ' 5 

I (X) f. r. c. 

12 o. 27741 
13 o. 26430 
15 o. 29832 
17 o. 31256 
20 o. 33436 
25 o. 37184 

CUADRO No, X 

Proyecto A 

a b a+b 

P(f.r.c.) Ci Rcal
culado 

•U4, 7 60 474. 7 
1149. 9 65 514. 9 
521. 4 75 1 596. o 
594,0 65 1 679. o 
705. 3 100 1 805.,. 
896. 3 125 2 021. 3 

Proyecto B 

a I> 

P(f. r. c.) Ci 

276. o 168 
307. 7 182 
372. 2 210 
437. 7 238 
538. 1 280 
710. 4 350 

a+b 

R cal
culado 

1 444, o 
1 489. 7 
1 5S2. 2 
1 675. 7 
1 818. 1 
2 060. 4 

El objetivo es encontrar la "i" que haga R ' 1 600 en A y R 

2 ooo en B 
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En A1 la 1nvers1on se encuentra entre el 15 y el 171., 

mientras que en B esta entre el 20 y el 25Z. Por lo que se 

tiene: 

Limite inferior 
Limite superior 

1596 
1679 

A 

15Z 
18Z 

Interpolando se tiene: 

Primera relacion: 

Segunda relaciOn: 

Tercera relación: 

15Z 1 596 
in 1 679 

2Z 83 

I 600 Xi 
1 596 15Z 

p 004 15 .!, Xi 

2Z 83 
15 - X 4 

APiicando regla de tres: 

2 K 4 
K o. 096 

83 

sustituyendo: 

15 + O. 096 ' 15. 096Z 

20Z 
25Z 

1818 
2060 

B 

1 
2 

20Z 
25Z 

818 
060 

------------
5Z 242 

2 ººº Xi 
1 818 20Z 

-------------
182 20 .± 

5Z 242 

Xi 

20Z - X 182 

5 X 182 
X 3.760 

242 

20 + 3. 76 ' 23. 76Z 

comprobac!ón sustituyendo la "i" encontrada en la fórmula: 

i ( 1 + il n 
f, r. c. 

para posteriormente multiplicar el factor resultante por el 

capital fijo y el c. por Ja tasa i. La suma de estos debe ser 

igual a los ingresos netos. 
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f.r.c. cn=5: i:l5.096%l 

o. 30'1903 

f.r.c. (n:5: i:23.76%l 

o. 689639 
f, r. c. -------- : 0.29899 f. r. c. = --------- = o. 362'!3 

l. 019766 

Entonces: R: P(f.r.c. ¡ • ci 

1 600 100(0. 29699) • 500(0, 15096): 2 000 
52'1. 8 • 72. 4 
600.2 

l. 90336'1 

4 600 (o. 36243) 
• 1 400 (, 2376) 

667. 17 
• 332. 64 

999, 81 

Se observa, pues, que las igualdades no son exactas, esto 

se d.ebe a la consJderac1on de cifras decimales. S!n embargo, es 

obvio que las tasas 15.096% y 23.76% son las tasas que hacen 

iguales los costos equivalentes anuales con los ingresos netos 

de los proyectos A y B, respectivamente. Esto se interpreta de 

la misma manera que los anteriores calculos de rentab111dad, por 

lo que el proyecto B sigue resultando mas atractivo para el 

empresario privado que el proyecto A. 

5. - Calculo de la rentabilidad por equivalencia para 

distintas utilidades anuales. 

Para este caso, las formulas de equivalencia anteriores 

resultan inaplicables, por lo que la tasa de interés para la 

equ1valenc1a se calcula por procedimientos de actua11zac1on 

singular. De este modo, si las utlldades anuales son desiguales 

y se considera el capital circulante, el método a emplear es el 

de la igualac10n al capital f1Jo, y consiste en actualizar a 

distintas tasas de 1nter6s cada uno de los valores anuales 

obtenidos como diferencia entre los ingresos netos y los 

intereses correspondientes al capital circulante. Sumados estos 
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valores actualizados, se comparan con la 1nvers1on 1n1c1a1 y se 

determina, tamb1Cn por aprox1mac1ones sucesivas e 1nterpolac!On, 

la tasa de interés para la cual la suma es exactamente igual a 

la inversión flJa. 

CUADRO XI 

Datos redondead.os (Miles de pesos) 

p 
c 
n 
R 

Inversión fija. 
Capital circulante 
Vlcla "Cltil 
Ingresos netos anuales: 

Ano 

1 
2 
3 
4 
5 

Ingresos 

775 
638 
664 
914 
889 

cuadro I y cuadro IX. 

calculo ele la rentabiliclacl: 

Proyecto A 

5 100 
500 

5 anos 

Ano 

1 
2 
3 
4 
5 

Fórmula: P' (R - Ci) (f,s.a.J 

CUADRO No. XII 

Proyecto B 

4 600 
1 400 
5 anos 

Ingresos 

2 399 
6i5 

1 764 
2 000 
2 594 

a - ACTUALIZACION DE INGRESOS. 

n 

t 
2 
3 
4 
5 

SUMAS 

R 

775 
1638 
1664 
1914 
1889 

Proyecto A 

R-Ci f. s. a, 

715 
1578 
1604 
1854-
1829 

0.8928 
0.7971 
o. 7117 
0.6355 
0.5874 

R cal
cula<lo 

638 
1258 
1142 
1178 
1036 

5251 

150 

R 

2399 
615 

1764 
2000 
2594 

Proyecto B 

Cio280 

R-Ci f. s. a. R cal
culaclo 

2119 
335 

1484 
1720 
2314 

o. 83333 
o. 69444 
o. 57870 
o. 48225 
o. 40187 

1766 
233 
859 
829 
930 

4617 



CUADRO No. XII 

b - ACTUALIZACIOll DE IllG!lESOS. 

Proyecto A Proyecto B 

1=137. 

--------------------------------------------------------------
n R R-Cl f. s. a. R cal- R R-Cl f. s. a. R cal-

cu lado culada 
--------------------------------------------------------------

1 775 710 o. 8849 628 2399 
2 1638 1573 o. 7831 1232 615 
3 1664 1599 0.6930 1108 1764 
4 1914 1849 o. 6133 1134 2000 
5 1889 1824 o. 5427 990 2594 

SUMAS 5092 

Resumen: A 

17. p cal cul acto 

11m. sup. 12 
11m. lnf. 13 

Interpolando: 
!,,. 

127. 5 251 
137. 5 092 

---------------
1/. 

Segunda relac1on 

137. 
X/. 

Tercera relación: 

IY. 
x7. 

159 

5 092 
5 100 

8 

159 
8 

Aplicando regla de tres: 

6 X 

5 
5 

X o. 050 
159 

151 

251 
092 

X 

2105 o. 8264•1 1740 
321 0.68301 219 

1470 o. 56447 830 
1706 0.46650 796 
330C o. 38554 887 

4472 

B 

1r. P calculado 

207. 
217. 

17. 

21/. 
XX 

IX 
XY. 

20 1¡ 617 
21 4 472 

128 X I 

145 

4 617 
4 472 

145 

4 472 
4 600 

128 

145 
128 

o. 882 



Sus ti luyendo: 

13±..X 13 - 0.05 12. 95 21 - o. 68 20. 11 

Comprobación: 

A B 
n f. s. a (lo 12. 95%) n f. s. a. ( 1020. 11 Z) 

o. 8854 1 0.63257 
o. 7838 2 0.69317 

3 o. 6939 3 o. 57711 
4 o. 6111'1 4 0.480118 
5 o. 5439 5 0.'10004 

A continuac!On se elabora el cuadro de comprobac1on: 

n R 

Proyecto A 

C1 ' 511. 75 

R-C1 
P cal

f. s. a. culado R 

Proyecto B 

Ci ' 281. 5 

R-C1 
P cal

f. s. a. culad.o 

----------------------------------------------------------------
1 775 710. 25 0.8854 629 2399 2117. 5 o. 83257 1763 
2 1636 1573. 25 o. 7838 1233 615 333. 5 0.69317 231 
3 1664 1599. 25 0.6939 1110 1764 1482. 5 o. 57711 856 
'I 1914 1849. 25 o. 61114 1136 2000 1718. 5 o. '180'18 826 
5 1889 182'1. 25 o. 5439 992 259'1 2312. 5 0.4000'1 925 

----------------------------------------------------------------s U M A s 5100 4601 

Se ha comprobado que las tasas de rentabilidad para los 

proyectos A y B son de 12.95Z y de 20. llZ, respectivamente, por 

lo que el proyecto B sigue siendo mas rentable. 

Eva1uac1on Social 

6. - La relaciOn Producto-Capital. 

Asi como la rentabilidad mide la productividad del capital, 

en términos que interesan al empresario privado (utllldades), la 

re1ac1on entre el Valor Agregado al Producto Nacional y el 

capital, expresa la productividad del capital en un sentido 

social y se calcula por el coeficiente conocido como la relaciOn 
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producto-cap1 tal, Para el calculo, es necesario calcular 

previamente el Valor Agregado como se indica en el cuadro de la 

pagina siguiente, considerando los s1gu1entes rubros: 

v. B. P. Valor Bruto .de la Producc1on. 

l. G. Ingreso Generado. 

C.T. I. D.: Compras a Terceros e Impuestos mas Deprec1ac10n. 
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CUADRO No. X l l J 

CALCULO DEL VALOR AGREGADO 

Proyecto A Proyecto B 

V.B. P !. G. C. T. l. D, V. B. P. !. G. C. T. I. D. 

sueldos y Jornales 
Aportaciones a la 
prevision de emplea
dos y obreros. 
Intereses y arriendos 
Materias primas adqui
ridas a otras emp~esas 
Repuestos, lubricantes 
y varios. 
Impuestos indirectos. 
Depreciación lineal. 
Utilidades. 

720. 2 

55. 3 
! 91. o 

1057. 5 

51!5. 5 
854. 8 

1017.4 
!528.0 

720. 2 

55. 3 
l 91. o 

!528.0 

1057. 5 

5115. 5 
85'L 8 

1017. 11 

11120. o 

176. o 
201. o 

3536. 5 

3238. 8 
1756. o 

927. 4 
18'15. o 

1'!29. o 

176. o 
20!. o 

18115. o 

3538. 5 

3283. 8 
1756. o 

927. 4 

SUMAS 5969. 7 21!911. 5 31!75. 2 1311!7. 7 36112.0 9505. 7 

Ingreso generado neto 
C. T. ¡, D. 3ll75. 2 

2119'!. 5 36'12. o 
9505. 7 

SUHAS 5969.7 5969.6 5969.6 131117.7 !31'17.7 131'17.7 

Fuente: -Emma Rojas Morales~ Tesls 11 Evaluac1on del Proyecto de 
Instalación de una Planta Trituradora de Materiales P~treos 
en Bomitzha, Tula, Hgo. •, M~xico, 1981. 

-Alfonso J. Contreras Torres: Tesis "Estudio de Factibilidad 
para la Instalación de una Fabrica de Mater1alts para 
Construcción en el EJ1do de Guti:nma.s, Mun1c1p10 de Colima, 
Col. ", M~K1C0 1 1953. 

CUADRO No. xrv 
CALCULO DE LA RELACION PRODUCTO-CAPITAL 

Aportación al acervo 
renovable 
Producc1on anual bruta. 
Valor agregado directo 
Valor agregado mas 
produce 1on anua l. 
Relac1on producto-capital 
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Proyecto A 

100. 00 
959.78 

2 91;9, 58 

8 919. 36 
!. 711 

Proyecto B. 

' 600. o 
13 147. 7 

3 6'12. o 

16 789. 7 
3. 6•1 



La relac10n producto-capital de los proyectos A y B es de 

1. 74 y 3. 6'"• respectivamente. Esto s1gnif1ca que por cada unidad 

(le capital emplea(lo en el proyecto A, se obtienen 1. 7'! unidades 

al Producto Nacional, y por cada unldad de capital empleado en 

el Proyecto B se obtienen 3. 64 unidades al Producto Nacional. 

Por esto, se considera que el proyecto B tiene mayor prioridad, 

desde el punto de vista social, que el proyecto A. 

RELACION PRODUCTO-CAPITAL CON VARIACION SOCIAL. 

CUADRO !lo. XV 

COSTOS DE PRODUCCIOH 

PROYECTO A PROYECTO B 
P.M. C. S. V.A. P.M. C. S. V, A. 

----------------------------------------------------------------
SUELDOS y 
JORNALES 720. 2 720. 2 720.2 1'!20. o 1'!20. o 11120. o 
UTILIDADES 1526.0 1526.0 1526.0 1845. o 16'!5. o 1645.0 
ARRIENDOS E 
INTERESES 191. o 191. o 201. o 201. o 201. o 201.0 
DEPRECIACION 1017. 'l 1017. 'l 927. 11 927. 'l 
COMPRAS A 
TERCEROS 1057. 5 1057. 5 3538. 5 3536. 5 
IMPUESTOS 65'!. 6 1755. o 

FUente: Tesis "Eva1uac1on del Proyecto de Instalación de una 
Planta Trituradora de Materiales Pétreos en Bomltzh~, Tula, 
H¡¡o. •. Emma RoJas Morales. Mex1co 1981. 
Tesis "Estudio de Factibilidad para la Instalación de una 
Fabrica de Materiales para Construcc1on en el EJldo de Guaslmas, 
Mun1clplo de Colima, Col.", Alfonso J. Contrcraz Torre~. México, 
1983. 

P.M. Precios de Mercado 
~s. Costos Sociales 
v. A. Valor Agregado 

a) Relacion producto-capital, costos a precios sociales. 

V. A. 
RM(P/K) 

c. s. c. s. 
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Proyecto A. Proyecto B. 

2 439. 28 3 466. o 
o. 54 o. <¡3 

1¡ 514. !8 931. 9 

b) Relac1on producto-capital, costos a precios de mercado. 

V. A. 
RH(P/K) ' ------

p, m. P. H. 

Prorecto A. Provecto B. 

2 439. 28 

----------- ~ 0.45 ----------- ' o. 35 
5 366. 98 9 687. 9 

RELACION PRODUCTO-CAPITAL CON VALORACION SOCIAL DE INVERSIONES. 

CUADRO XVI 

VALORACION DE INVERSIONES 

Proyecto A Proyecto B 

P. H. P. S. P. H. P. S. 

Mano de obra no 
callflcada 305.0 305.0 4473. o 1173. o 
Mano de obra calificada 415. 3 11! 5. 2 9117. o 9'17. o 
Material es y equipos 
nacionales 1057. 5 1057. 5 3538. 5 3538. 5 
Impuestos indirectos 854. 2 !756. o 

Fuente: lbic1. 
lbic1. 

P. H. Precios de Mercado 
P. S. Precios Sociales 

a) Relación producto-cap1tal de inversiones a costos sociales. 

Proyecto A Proreci,o B 

2 1139. 28 3 '!66. o 
RH(P/K)ps = l. 37 o. 69 

1 777. 7(J 4 958. 5 

b) Relac1on producto-capital de inversiones a precios mercado 

Proyecto A Proyecto B 

2 1139. 28 3 '166. o 
RH(P/Klpm o. 92 0.51 

2 63!. 92 6 714. 5 
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Lo que se ha hecho es calcular relaciones marginales de 

producto-cap1tal 1 valorando los costos de producción y las 

inversiones a precios de mercado y a costos sociales (es decir, 

sin 1nclu1r impuestos}. De acuerdo con los ctt1culos1 se tiene 

que la relación producto-capital de los costos de producción 

valorados a costos sociales es de o. 54 para A y de Q,q3 para B, 

lo que sign1f 1ca que por cada unidad del costo de producc!On se 

obtienen 0.54 unidades en A y o. 43 en B de Valor Agregado. En 

cuanto a esta relac1on valorada a precios de mercado, se obtuvo 

para A o,q5 y para B O. 36, y el significado es el mismo que el 

anterior. Respecto a la relacion producto-capital valorando las 

inversiones a precios de mercado y a costos sociales, tiene, en 

el primer caso, el proyecto A, 1. 37 y el proyecto B, O. 69, lo 

que significa que, a costos sociales, por cada unidad de capltal 

invertido en la producción se obtienen l. 37 unidades y o. 69 

unidades de Valor Agregado, respectivamente. En el calculo de la 

relac1on a precios de mercado se tiene para A, 0.92 y para B, 

o. 51. 

S1 se observan estas relaciones producto-capital parciales, 

se tiene que los efectos lnd1rectos hacia el destino del 

proyecto A, son mas stgn!f icativos que los efectos de el 

proyecto B. por lo que en este caso la prioridad social es mayor 

en A que en B. 

El primer coeficiente obtenido en A y en B, s1gnif1ca que 

se requiere invertir 1.07 unidades en A y!. 93 unidades en B, 

para obtener anualmente una unidad de Valor Agregado anual. En 
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el secundo coeficiente se indica que es necesario 1nvcrt.1r o. q.9 

unidades en A y o. ó9 un1dade!; en EJ. para obtener una unidad del 

valor agregado que ha de producirse. 

7. - Medic1on de la intensidad del capital. 

CUADRO XVI l. 

COEFICIENTES DE INTENSIDAD DE CAPITAL 

Proyecto A 

Inversión por unidad de valor 
agregado anual (2631/21139.28) 1.07 

lnversiOn por unidad de produc-
ciOn bruta anual (2631/5368.28) 0.119 

Depreciación lineal por unidad 
de valor agregado en porcentaje 1. 70 
1017.11 

X 100 
21139.28 

Depreciac10n lineal por unidad 
de valor bruto de la producclOn 18. 9'17. 
1017, 11 

X 100 
5368, 9 

Proyecto B 

----------

(671'1. 5/3466) 

(67111. 5/7687) 

927.11 
X 100 

31166.0 

929.11 
X 100 

9687. 9 

!. 93 

o. 69 

26. 75X 

9, 577. 

El tercer coeficiente muestra que por cada unidad de valor 

agregado incorporado anualmente se tendra una deprec1ac1on 

lineal del 41. 7X en el proyecto A, y del 26.75X en B. En el 

cuarto coeficiente se indica que por cada unidad de valor de la 

producc1on se tendra una deprec1aclon lineal del 9. 57X. 
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8. - Productividad de la mano de obra. 

CUADRO XV! lI 

DATOS BAS!COS 

Invers1on f1Ja 
Vida llt1l 
Tasa de tnteres 
ocupac1on 
Costo medto por ano-hombre 

Mano de obra 
capital 

a) depreclac10n 
b) 1ntereses(promed101 

Otros costos 
Uti l 1dades 

SUMAS 

~T. Valor total 
V.A. = Valor agregado 

Proyecto A 

V.T. 

1'13 

5 100 
5 anos 
10 r. 
17 
8.4 

Estructura 

V. A. 

l'l3 

017. t¡ 
561. o 561 
603 603 
528 528 

,. 852. 1¡ 3 835 

6 
1 

Proyecto B 

de 

V. T. 

286 

4 600 
5 anos 
10 X 
26 
to. 9 

costos 

V. A. 

286 

927. t¡ 

506 605 
822. 3 6 822. 3 
81}5 l 8'l5 

10 386.9 9 1}59.5 

Coeficientes que miden la productividad de la mano de obra. 

A B 

V. B. P. 
1) ---------- 285.4 399. t¡ 

ocupacton 

V. A. 
2) ---------- 255. 5 363.8 

Ocupacton 
V. B. P. 

3) --------- 39,9 36.3 
Costo de 

mano de obra 

V. A. 
'l) ---------- 26. B 33.0 

Costo de 
mano de obra 

Los coef lcientes que miden la producttv1dad de la mano de obra 
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se interpretan en el s1guiente cuadro. 

CUADRO XIX, 

(Unidades Monetarias) 

A B 

l) Valor bruto de la producc1on 
por persona 285.4 399, lj 

2) Valor agregado neto de la 
producciOn por persona 255. 5 363. 8 

3) Valor bruto de la producc1on 
por unidad de costo de la mano 
de obra 33. 9 36. 3 

4) Valor agregado producido por 
unldad de valor agregado de 
la mano de obra 26.8 33, o 

Se observa que la product1v1dad de la mano Ge obra es mayor 

en B que en A, esto puede deberse a la diferente estructura de 

costos en los proyectos. Este coeficiente muestra, en el 

an~l1sis comparativo, que socialmente el proyecto B tiene mayor 

prioridad que A, pues la productividad de la mano de obra suele 

ser una expresion de su contr1huciOn al de ingreso medio por 

habltante. 

En el cuafiro, el coeficiente 1 es ulillzado para comparar 

proyectos que producir~n distintos bienes, y el guarismo es Qtll 

so10 si se comparan alternativas técnicas para obtener la 

producc16n de un bien y no para seleccionar entre producir el 

bien A o el bien B. El coeflcientc 2, es mas signlflcat1vo en el 

cotejo de proyectos hetereogeneos 1 pues expresa los m~ritos del 
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proyecto en terminos de producto nacional neto. Los dos ~ltimos 

coeficientes, refleJan to mismo que los dos primeros sólo que 

aqui la mano de obra se expresa en terminos monetarios, la 

importancia de esta valoración de la mano de obra se refleja en 

el hecho de que proyectos similares en cuanto a la producc16n 

fislca, productividad en términos de producc1ón por hora-hombre, 

procesos, etc. 1 pero situados en regiones con desigual grado de 

desarrollo, puede mostrarse distinta product1v1dad al expresar 

los Valores en unidades monetarias. 3/ 

Coeficientes que miden la intensidad de la mano de obra. 

A B 
--------- ---------

Ocupac1on 
1) ---------- 0.0033 0.0025 

V. B. P. 

Ocupac1on 
2) ---------- o. OO'i'l 0.0027 

V.A. 

costo de 
mano de obra 

3) ------------ X 100 2. 947. 2. 727. 
V. B. P. 

Costo de 
mano de obra 

11) ------------ >< 100 ' 3. 727. 2. 9n 
V.A. 

Estos coeficientes son los reciprocos a los de la productividad 

de la mano de obra y expresan las relaciones que se indican en 

el s1gu1ente cuadro: 

3/ CEPAL/ATT/O.N.U. Manual de Proyectos de Desarrollo Economtco. 
ONU. 11. Y. 1956 pp, 239 - 2ll5, 
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CUADRO Y.X. 

Expresión de la intensidad de la mano de obra 

A B 
--------

1) Anos-nombre por cada millar 
de unidades monetarias d.e 
producc16n bruta. o. 0035 0.0025 

2) Anos-hombre por cada m1 llar 
d.e unidades monetarias d.e 
valor agregado o. 00'1'1 0.0021 

3) Porcentaje del costo de la 
mano de obra en el valor 
bruto de la producc10n 2. 94X 2. 72X 

4) Porcentaje que el costo de 
mano de obra representa en 
el valor agregado 3. 72X 2. 99X 

Criterios para la Evaluación del complelo de insumos. 

9.- El cr1ter10 Beneí1c1o-Costo. 

Calculo del Coef 1c1ente: 

CUADRO XXI 

DATOS 
(Cifras red.ondeadas) 

A B 

I. Inversión í1Ja 5 100 4 600 

11. Valor Bruto de la Pro<l.uccion 6 000 13 000 

111. Costo de Producción anual 5 369 9 688 

IV. Vida Util 5 anos 5 anos 

v. Tasa d.e int.eres 10 X 10 X 
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Costo equivalente anual: 

A B 

Invers1on fija 5 100 11 600 
f.r.c. (n: 5; 101 o. 2638 o. 2638 
C. E. A. 1 3115, 38 1 213. 118 
C. E. A. + C. P. A. 6 7111. 38 10 901. 48 

Beneficios - Costos directos; 

!. F. 
o. 75 o. 42 

C. E. A. t C. P. A. 

CUADRO XXI 1 

Resultados del calculo del coeficiente Beneficios-Costos 
Directos en los Proyectos A y B. 

Inversión fija 

Valor Bruto de la Producción 

Costo de ProducciOn anual 

Vida Util 

Tasa de interés 

e.E.A. de la Inversion 

e.E.A. Total 

coeficiente de Beneficios-Costos 
Directos 

A 

5 100 

6 000 

5 369 

5 anos 

10 Y. 

31¡5, 38 

6 7111. 38 

0.75 

B 

ll 500 

13 000 

9 588 

5 anos 

10 'l. 

213. '18 

10 901. '16 

o. 112 

El coeficiente de Beneficio-costo directo del proyecto A es 

de o. 75 y de B es de o. '12, lo que sisniflca que por cada unidad 

monetaria que se invierte, la sociedad obt.1ene un beneficio de 

-0.25 unidades monetarias, en A, y -0.58 en B, por lo que en 

términos soc1a1es el proyecto A, afecta en menor grado a la 
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sociedad, en t~rm1nos de valores actualizados. 

El ca1cu10 de este coeficiente basandose solo en los 

beneficios y costos directos del proyecto, no conduce a una 

evaluac16n que refleje en forma adecuada la mejor conveniencia 

social, por lo que se propone tomar en cuenta las repercusiones 

economicas sobre el resto de las actividades productoras, es 

decir, incluir los efectos indirectos y la va1or•ac1on social. 

Para esto, si suponemos que los proyectos son similares en 

cuanto al destino de su producc10n, se obtiene el cuadro para 

calcular el coeficiente benefic1os-costos indirectos: 

CUADRO XX111 

DATOS 

A B 

l. Valor de la produccion anual 6 ººº 13 ººº 
II. Costo equivalente anual 6 711} 10 901 

II l. Ccef1c1ente de Benef1c10 - Costos 
Directos o. 75 o. 1}2 

Proyecto A Proyecto B 
---------------- ------------------c. f, m. p. Total c. f. m. p. Total 

IV. vendido por el 
Proyecto a ... 3000 3000 6000 6500 6500 13000 

v. Aumento de Valor 
(a + l>J 1000 6000 7000 2000 13000 15000 
a) Ut1i1dades 500 2000 2500 1000 1}500 5500 
l>) costos asociados 500 l}OOO '!500 1000 8500 9500 

VI. Valor final de !OS 
Productos (IV + V) IJOOO 9000 13000 8500 19500 28000 

c. f. consumo final 
m.p. =materias primas 
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Para la expl1caclón del cuadro anterior son necesar1as las 

siguientes def iniclones: 

l. - Costos y beneficios pr1mar1os. Dentro de estos se 

distinguen los costos "directos" y los costos "asoc1ados'', los 

primeros estan constituidos por el valor de los bienes y 

servicios que se ut1l1zaron para el establee 1m1ento, 

conservac1on y func1onam1ento del proyecto, durante toda su vida 

tlt11, los segundos son los necesarios para poner en condiciones 

de uso o venta, los bienes y servicios producidos por el 

proyecto. El valor de los bienes y servicios que se obtienen 

mediante la utillzaciOn de los recursos presentados por los 

costos directos. mas los costos asociados son los beneficios 

primarios. 

2. - Costos y beneficios secundarios, Los costos secundarios 

estan representados por el valor de los bienes y servicios que 

se utilizar~n a consecuencia del proyecto, excluidos los costos 

directos y los costos asociados. Los beneficios secundarlos son 

los valores que se agresan por encima del de los blenes y 

serv1c1os inmediatos del proyecto, como resultado de las 

actividades derivadas o inducidas por el. 

En el cuadro se parte del supuesto de que el Valor Bruto de 

la ProducciOn de los proyectos se distribuye en dos partes 

iguales: en A, 3000 unidades monetarias a consumo final y 3000 

se destinan como materia prima a otra empresa, lo mismo sucede 

en B. Los 3000 de consumo final se venden a '1000, y los 1000 de 

diferencia se reparten como sigue: 500 por utilidades en la 
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distr1buc1on y 500 por costos de d1str1buc1on (costos 

asociados). Los 3000 obtenidos de la venta como materia prima 

dan lugar a una nueva producción de 6000 con utilidades de 2000 

y costos totales de 4000, estos derivan del pago por concepto de 

materia prima al proyecto 1500 1 y 2500 por costos asociados. La 

misma d1nam1ca se sigue para el proyecto B. 

Calculo del coeficiente bene71c1os-costos indirectos. 

Para el calculo, se encontraran los beneficios atribu1bles 

al proyecto A, y al proyecto B, 1 os cuales estara.n dados por 1 a 

diferencia entre los beneT1c1os totales y los costos asociados 

totales. Una vez que se obtengan los beneficios atribuibles a 

los proyectos, se d1Vid1ran por sus costos de produccion. Con 

ello se obtendra la relac10n beneficios-costos indirectos.4/ 

Cal culos: A 

1) Beneficios totales (! + IV) 13 000 
2) Costos Asociados totales 4 500 
3) Beneficios Atribuibles 

al proyecto (1 - 2) 8 500 
4) RelaciOn Beneficios-Costos indirectos 1.26 

B 

28 ººº 9 500 

16 500 
1. 69 

Resultados del calculo del coeficiente de Beneficios Costos 
1nd1rectos en los proyectos: 

CUADRO XXIV 

I. Valor de la producciOn anual 6 000 13 000 
II. Aumento de valor de la producc1on 

en la distribuciOn (c. f, J 000 2 000 
III. Aumento de valor de la producc1on 

en materias primas 6 000 13 000 
IV. Bene'.ficios totales 13 000 26 ººº v. Costos asociados lota 1 es 4 500 9 500 
VI. Beneficios atribulbles al 

proyecto (IV - V) 11 500 16 500 
VII. Costos directos del proyecto 6 71'! 10 901 
VIII. Beneficios-Costos indirectos 1. 26 1. 69 

'l/ !bid. pp. 255 - 257 
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Como se observa, el coeficiente beneficios-costos 

indirectos de los proyectos A y B, es mayor que el coef 1c1ente 

beneÍ1c1os-costos directos de los mismos, esta mejora se debe a 

que se sumaron las nuevas utilidades originadas por los efectos 

indirectos de los pr?yectos. En base a los coeficientes 

calculados se tiene que, desde el punto de vista social, el 

proyecto B, tiene mayor preferencia y viabllldad que el proyecto 

A no obstante de tener una misma Vida nt1l y una misma tasa de 

inter~s. 

3.4.2 Evaluación Econom1ca. Modelo OCDE. 

10. - El Criterio del Beneficio Actualizado. 

Para el calculo de este coeficiente, es necesario calcular 

previamente lOS beneficios brutos de los diferentes anos de Vida 

ntil del proyecto, para posteriormente actualizarlos por medio 

de la tormula: 

y Yo + 

Datos 

Vida utll 
Inversion in1c1a1 

Registro de beneficios brutos: 

(Ver cuadro I) 

Anos 

1 
2 
3 
4 
5 
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Y1 Y2 
-------- + -------- + 
(l+i) (1+1)2 

A 

5 anos 
5 600 

A 

774. 5 
638.4 
663. 9 
914. 1 
888. 6 

B 

5 atlos 
6 000 

B 

2 399 
615 

1 764 

2 ººº 2 594 



Rendimientos aparentes: 

A D 

7 879. 5 9 372.0 

Solución para el proyecto A: 

771!. 5 1 638. 'I 1 663. 9 1 91'1. 1 1 888. 6 
y o + + -------- + -------- + -------- + ----------

l. 1 l. 21 l. 331 l. '16'11 1.61051 

o + 70'1. 09 + 1 35'1. 0'1 + 1 250, 11 + 1 307. 35 + 1 172. 67 

5 788. 26 

SoluciOn para el proyecto b: 

2399 615 176'1 2000 259'1 
y o + + -------- + + -------- + ----------

l. 1 !. 21 l. 331 l. '16'11 l. 61051 

o + 2 180. o + 508. 2 + 1 325. 3 + 1 366. o + 1 610. 6 

5 991 

Rendimientos actualizados: 

A B 

5 788. 26 6 991. 00 

11. calculo del beneficio actualizado mediante la formula: 

Y1 -G1 Y2-G2 
B -I + ---------- + -------------- + ------------- + , •• 

(1 + i)O ( 1 + 1) 1 ( 1 + i) 2 

Para el proyecto A: 

B' - 5 600 + 5 788.26 188.26 

Para el proyecto B: 

D ' - 6 000 t 6 991 991. 00 
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En base al beneficio obtenido, se observa que el proyecto B 

tiene rendimentos mas al tos que e 1 proyecto A, por lo que 

resulta mas atrativo. 

12. Calculo de la tasa interna de rentabilidad. 

¿--:~=~~---- - I ' O 
(1 + 1)n 

Por medio del aprox1mac1ones sucesivas se calculara la tasa 

11 1- que satisfaga a la ecuación anterior. Tomando como base los 

datos en ntlrneros redondos, contenidos en el cuadro VIII, se 

tiene que para A, los ingresos netos anuales son de 1600 

unidades monetaria, y para B, de 2000. Estos ingresos se 

sustituiran en la fOrmula: 

Y - a 2 -----------
( 1 + i)n 

ut111zandose diversas tasas de interés, y calculandose para cada 

ano de la vida ntil de los proyectos, y asi, mediante las sumas 

obtener los beneficios para cada tasa de interés, graficando 

estos beneficios se obtendrA la tasa que sa~isfaga a la 

ecuación. 

Para el proyecto A: 

rnteres ' t !X 
AllO 

1 
2 
3 
4 
5 

SUMAS 

'141. 4 
298. 5 
169. 9 
053.9 
9'15. 9 

5 909.6 

12X 

428. 5 
275. 5 
138. 6 
016.8 
907. 8 

5 767.4 

169 

13X 

'115. 9 
253.0 
108. 8 
961. 3 
868. 4 

5 627. 4 

14X 

403. 5 
231. 1 
079.9 
9'17. 3 
830.9 

5 492.7 

15X 

39!. 3 
209.8 
052.0 
914. 8 
795. lj 

5 363. 3 



Para el proyecto B: 

Interes ' l 8Z 
ANO 

1 
2 
3 
11 
5 

SUMAS 

51;9. 9 
1136. 3 
217. 2 
031. 5 
8711. 5 

6 2511. q 

19~. 

680. 6 
1112. 3 
166. 8 
997. 3 
838. 1 

6 115. 1 

20Z 

666. 6 
388. 8 
157. 11 
9611. 5 
803.7 

5 98 t. o 

21Z 

652. 8 
366. o 
128. 9 
933. o 
771. o 

5 851. 7 

22Z 

639. 3 
3113. 7 
101. 11 
902. 8 
7110. o 

5 727. 2 

Redondeando cifras para la s1mpl1f1cación del cAlculo, se 

obt1ene el beneTlclo (U) para cada tasa de inter~s, como se 

muestra en el siguiente cuadro: 

Proyecto A Proyecto B 

Yp-Gp Yp-Gp 
----------- - I ----------- - I 

1Z (l + 1)n u 1Z (1 + 1)n u 
----------------------------------------------------------------

11 5 910 5 600 310 18 6 254 6 000 2511 
12 5 767 5 600 167 19 6 l l 5 6 000 115 
13 5 627 5 600 -27 20 5 981 6 000 -19 
111 5 1193 5 600 -107 21 5 852 6 000 -1118 
15 5 363 5 600 -237 22 5 727 6 000 -273 

Representación grtl.fica para calcular 11 1": 

u u 

••• A ••• B 

••• ••• '\ '"·ª" 
••• ••• 7' • 
••• • •• 

••• .. . 
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De acuerdo con las graf1cas, la Tasa Interna de 

Rentabilidad para el proyecto A es de 13.3%, y para el proyecto 

B es de 19. 8. Para comprobar se sustituye en la formula la tasa 

encontrada para cada proyecto. 

Datos: 

1nvers1on 
Tasa de tnteres 
Ut1 lldades 

n 

1 
2 

t¡ 

5 

SUMAS 

A 

5 600 
13, 3Z 
1 600 

PROYECTO A 

'!12. 1 
2116. lj 

!OO. 1 
970.9 
856. 9 

5 586,11 

Solucion a Ja ecuación: 

----------- - r o 

B 

6 ººº 19. 8/. 
2 000 

PROYECTO B 

669. lj 
393. 5 
163. e 
970. 9 
810. 5 

6 007. 5 

Para Proyecto A: Para Proyecto B: 

5 586.11 - 5 600: - 13. 6 U.M. 6 007. 5 - 6 000: 7. 5 ~M. 

La 'diferencias se deben a la cons1derac1on de decimales y 

al redondeo de las cifras, s1n embargo las aproxJ.mac1ones 

obtenidas son aceptables, por tanto las tasas encontradas, como 

se observa en Ja graf1ca, son las que anulan los beneftc1os 

actualizados de los proyectos. En el cua11ro de datos para la 

grAfica se demuestra que a mayores tasas, Jos beneficios 
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actualizados son negativos. 

Comparando lcz proyectos por medio de la TIR, se tiene que 

el proyecto B es mds atractivo que el A, pues la tasa obtenida 

supera en mayor medlda la tasa de mercado, a la cual se obtiene 

el capltal. s1n embargo. este cr1ter10 es suficlente si se trata 

de aceptal"' o rechazar un proyecto, pues si la TIR supera a la 

tasa del mercado el proyecto obtiene ut11Ldades y es pos1ble 

realizarlo, pero si la TIR es menor el proyecto no debe 

real 1 zar se. 

13. - Calculo del Periodo de Recuperac10n. 

Para calcula~ este coeflclente es necesar10 rt1v1d1r el 

monto invertido entre el beneflc1o medio bruto anual. 

Benef1c1os Brutos y Beneflclo med1o anual: 

Para el Proyecto A: 

CONCEPTO 
MIO 

2 

4 

5 

Ingresos 

3 60B.4 

4 696. 5 

4 896. 5 

4 896. 5 

4 696.5 

Egresos 

3 033. 9 

258. 1 

3 236. 6 

2 982. 4 

3 007. 9 

Beneficios 

774. 5 

638.4 

663.9 

914. 1 

886.6 

----~-----------------------------------------------------------
SUMAS 23 394,4 15 514. 9 7 879. 5 

PROMEDIO 4 678. 9 3 102.9 1 575. 9 
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Para el Proyecto B: 

CONCEPTO 
Al'IO 

2 

3 

'I 

5 

Ingresos 

12 993. o 

11 387. o 

12 525. o 

12 572. o 

13 075. o 

Egresos Beneficios 

10 59'1. o 2 399, o 

10 772.0 615. o 

10 761. o 76'1. o 

10 572. o 2 ººº· o 
10 '181. o 59'1. o 

----------------------------------------------------------------
SUMAS 62 552. o 53 180. o 9 372. o 

PROMEDIO 12 510. 'I 10 636. o 1 87'1. 'I 

calculo del coeficiente: 

Monto invertido 
P. R. C, 

Benef 1clo Bruto Promédio 

Proyecto A Proyecto B 

5 600 
6 ºººº 3. 5 arios 3. 2 anos 

1 574. 9 87'1.'I 

La 1nvers1on en A se recuperar& en 3. 5 anos, mientras que 

la de B, en 3.2 anos, por lo que es mas atractivo. 

3.5 EVALUACIOH DE RESULTADOS. 

3. 5. 1 Criterios de la CEPAL aplicados en los proyectos A y B. 

1. -Equivalencias para ingresos y costos. Se actua11zaron 

los ingresos y costos a la fecha de la 1nvers10n, por medio del 

f, s. a. Se observo que el proyecto A presenta menores ingresos 
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actualizados que el proyecto B, no obstante de que ambos tienen 

una misma vida nt1l, la misma tasa de interés y una diferencia 

poco s1gn1f1cat1va en la 1nvers1ón. Esto se debe a la d1ferente 

estructura de costos de cada alternativa. 

2. - Razon o modulo lngresos-costos actualizados. Se 

dividieron los ingresos actualizados entre los costos totales 

actualizados (incluyendo la invers1on fiJa), para obtener 

cuantas unidades de utilidad se obtienen por unidad de capital 

empleado, durante la vida nt!l del proyecto. En A, el resultado 

fue de 1. 04 y en B, de 1. 05, comprobAndose el mayor 

aprovechamiento de recursos en B. 

Con estos dos coeficientes se eval~a el rendimiento del 

proyecto en su conjunto, considerando las ventajas (1.ngresos) y 

las desventajas (egresos), el factor tiempo, la tasa de interés 

y 1 a invers iOn inicial. 

-Criterios parciales del empresario privado. 

3. - Calculo de la Rentabilidad. Para medir la rentabilidad 

del proyecto, se obtienen las utilidades netas convirtiendo los 

valores actualizados en anualidades uniformes de ingresos y 

gastos por medio del f.r. c., su diferencia se divide entre el 

capital total empleado. El resultado nos indica las utilidades 

obtenibles por unidad de capital empleado, expresandose en 

porcentaje. Para A, fue de 27. 1¡3x y para B, de 30. 53X, por lo 

que se considera, este ttlt1mo, mas atractivo para el empresario 

privado. 



4. - Rentabllldad del capital fijo. Después de obtener la 

rentabilidad del proyecto considerando el capital total, se 

obtiene la rentab111dad para cada uno de sus componentes, 

capital fijo y capital circulante. Para el caso del capital fiJo 

se obtienen las ut111dades anuales en Ja diferencia entre los 

ingresos y costos anuales incluyendo la deprec1ac1on, pues la 

1nvers1on fija se consldera un costo y su deprectac1on es un 

costo anual, la cual se calcula por mect10 del f. f. a., estas 

utll!dades se d1v1den entre la 1nvers1on flja. Para A se calculó 

en 13. 06X y pal:'a B, en 20. 40Z, por lo que B sigue siendo mas 

atractivo que A. 

5. - Rentabilidad del capital circulante. Para obtener las 

utilidades se consideran los costos totales, es decir, los 

costos de operación actuallzados mas la inversión fija, y los 

ingresos actua11zad?s 1 su diferencia se divide entre el capital 

circulante para obtener su rendimiento. En A fue del 38.5X y en 

:e del 44. 3%. 

5. -Calculo ae la rentabilidad por medio de fórmulas de 

ecru1va1enc1a financiera. Se obtiene la Tasa Interna de Retorno 

(TIR) por medlo de las formulas de equ1va1enc1a financiera, 

utll 1zando el rné'to<lo de aprox1mac1ones sucesivas e 

interpolac1on. Ast, se obtiene la tasa m~x1ma de interes que se 

puede paga>:' por el capital para que pueda funcionar el proyecto. 

Con esta tasa no habrla utllidades pero tampoco perdidas. En A, 

fue del 13. 32% y en B, de 19.ar., por lo que B cont1nna siendo 

mas atractivo para el empresa~10 privado. 
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7. - calculo de la rentab111dad considerando el capital 

circulante por medio d las ~ormulas de equivalencia financiera. 

Es otra forma de calcular la TIR, solo que se considera el 

capital circulante Y el interes que devenga. Se calcula la tasa 

que iguala los ingresos netos anuales con los costos 

equivalentes anuales. En A fue de 15. 09Y. y en B, de 23.76Y.. 

8.- ca1cu10 de la rentabilidad cuando las utilidades 

anuales no son iguales. Como las utilidades anuales no son 

iguales y se considera el capital circulante, se encuentra la 

tasa que iguala el capital fiJo con los valores anuales 

obtenidos y los intereses correspondientes al capí tal 

circulante. En A se calculo en 12. 95Y. y en B en 20. llY.. 

-EvaluaciOn Social (cr1ter1os parciales). 

9. - La relac1on producto-capital. Para real izar la 

evaluac1on social del proyecto, es necesario obtener el Valor 

Agregado, el cual es igual a la suma de sueldos, salarios, 

arriendos e intereses y utilidades de la empresa y puede ser 

neto, si no se 1nc1uye depreciación. o bruto, si se considera. 

Tambi~n. puede valorarse a prcclo~ de mercado o a costo de 

factores. Con los criterios sociales se expresa la productividad 

de los insumos empleados en el proyecto con respecto al Valor 

Agregado al Producto Nacional, por lo que se divide el Valor 

A¡regado mas la producción anual, entre Ja inversiOn fija para 

obtener la productividad del capital. En A es de l.74 y en B de 

3. 64. 

10. - La reJacion producto-capital con var1acion social. se 
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consideran los costos de producc1on a precios de mercado y a 

costos sociales, para calcular el aporte de Valor Agregado al 

Producto Nacional. Los resultados son: a precios de mercado, A = 

o. 35; a costos sociales, A= o. 5q y en B = 0.43. En 

este caso, A resulta con mayor fact1b111dad que B. Esto se debe 

a la estructura de sus costos de producclon. 

11. - La relac10n producto-capltal con valoraciOn social de 

las inversiones. Son las mismas consideraciones que el 

coeficiente anterior, solo que ahora se valoran las inversiones. 

A precios de mercado: en A es de 0.92 y en B de O. 51. A costos 

soc1ales: en A es de l. 37 y en B de 0.69. 

12. - HediClOn de la intensidad del capital. Este 

coeficiente es el reciproco del anterior, los resultados se 

observan con claridad en cuadro XIV. Este coeficiente mide el 

mayor o menor uso relativo del capital que se emplea en el 

proyecto. En los primeros coeficientes de involucra el capital 

que se requiere por unidad de Valor Agregado bruto anual que se 

producira. Los dos nltimos miden el insumo de capital, es decir 

la deprec1acion1 por un1da~ de Valor Agregado o producc10n 

bruta. 

13. - Product1v1dad de la mano de obra. Para calcular estos 

coeficientes es necesario considerar la estructura de los 

costos. La productividad de la mano de obra se define como el 

valor de la producción que se obtiene por unidad de mano de obra 

empleada. De los coeficientes calculados, los dos primeros son 

poco representativos, pues la mano de obra no se considera en 
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termlnos monctarios1 por lo que la var1ac10n en los precios de 

los insumos no se verla refleJada en ellos: por ~sto, se det>e 

poner mayor atención en los dos n1t1mos ya que en estos sl se 

Valora la mano de obra en term1nos monetarios. 

14. - Int.ensidad de la mano de obra. Los coeflc1entes 

obtenidos son los reciprocos de los anteriores y refleJari el uso 

de la mano de obra para obtener la producc1on bruta y el Valor 

agregado. 

-Cr1ter1os para la Evaluación del Complejo de Insumos. 

15. - El criterio Beneficios-Costos directos. Este 

coeficiente expresa los beneficios o costos de la sociedad por 

unidad de capital que se invierte en el proyecto, y se calcula 

dividiendo la invers1on fija entre el costo equivalente anual 

mas el costo de producc16n anuales, considerando los benef lcios 

y costos directos de los proyectos. A' o. 75 y B' o.~2 por lo 

que desde el punto de vlsta social el proyecto A tiene mayor 

viabilidad que B. 

16. - El criterio Beneficios-Costos indirectos. E:ste 

coeficiente refleja con mayor prec1s1on los efectos que tiene el 

proyecto desde el punto de vista social, pues se miden las 

repercusiones de la 1nstalacion y funcionamiento de la empresa 

que se reflejan en su producc10n y el destino final de ~sta. En 

A se obtuvo de 1.26 y en B de i.69, por lo que se puede decir 

que el proyecto B tiene mayor beneflclo social que A por sus 

efectos indirectos. 
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3. 5. 2 Criterios de la OCDE aplicados en los proyectos A y B. 

1. - El Beneficio Actualizado, Se actualizan los beneficios 

brutos anuales de los proyectos y se reducen a una sola cifra 

para su comparac1on, en A son de 188.26 y en B de 991.0, estas 

c1fras representan miles de unidades monetarias, 

l. - El criterio de la Tasa Interna de Rentabilidad. Su 

calculo se realiza mediante aproximaciones sucesivas aplicando 

diferentes tasas de interés para encontrar aquella que anule los 

beneficios. Para esto, se actualizan ut1 l idades uniformes de 

cada ano y su suma se igual a a la inversión inicial. Los 

resultados se graf1can y en el punto en que las utilidades son 

iguales a cero se obtiene la ~asa de interés m~xima a la que los 

proyectos pueden realizarse. 

3. - El periodo de recuperac!On del capital. Su calculo 

indica el tiempo en que los proyectos recuperan su 1nversiOn, 

para lo cual se divide el capital total invertido entre el 

beneficio bruto anual promedio, y el resultado son los anos en 

que se recuperara la 1nversion, para A fue de 3. 5 anos y para B 

de 3. 2 anos. 

Considerando los datos obtenidos en la eva1uac1on económica 

de los casos A y B, podr1a aec1rse que si el proyecto se observa 

desde el punto de vista del empresario privado, la alternativa B 

es la que representa una mayor opt1m1zac1on de los recursos, por 

lo que la alternativa A quedar!a fuera de cons!deracion. 

Desde el punto de vista social, la alternativa A tiene mayor 
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Viabilidad que la alternativa B, pues representa un menor cost.o 

socialt s1 se toma en cuenta sólo sus beneficios y costos 

directos. 51 la eva1uac1on Se hace considerando los beneficios Y 

costos indirectos y las repercusiones en el resto de la 

economia, la alternativa B tiene mayor prioridad que Ja 

al terna ti va A. 

3, 5. 3 Criterios empleados en la evaluac!On del proyecto A. 

A continuación se presentan los criterios con los que se 

evaluó el proyecto A por su autor. 

1. - Tasa Interna de Rendimiento. Para su calculo se obtuvo 

un promedio ponderado de rendim1ento para los anos de vida ñtil 

del proyecto, tomando en cuenta el diferente valor del dinero a 

lo largo del tiempo. Conjugando el ~lujo total de inversiones y 

los flujos netos de la fase productiva se obtiene el perfil de 

flujos netos de efectivo para evaluar el proyecto, desde el 

punto de vista del proyecto mismo y del empresario. Se obtuvo 

una TIR del 13.31.. 

2.- Tasa Interna de Rendimiento Social. Para su cAlculo se 

elabora el perfil de f luJos de Valor Agregado Bruto, entendiendo 

a éste como la d1Jerenc1a existente entre los ingresos brutos 

por venta menos el costo de los insumos producidos por otras 

empresas. 

3. 5.~ Criterios empleados en la evaluaciOn del proyecto B. 

A cont1nuac10n se exponen los criterios de eva1uac1on 
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aplicados en el proyecto B por su autor. 

l. - Punto de equilibrio. se calculo aplicando la formula: 

Costo f1Jo 

Costo variable 

1 - -------------------
ventas totales 

El punto indica la producc1on que debe tener la empresa en 

el primer ano para no tener perdidas. 

2. - Rentabilidad. se calculo dividiendo las utilidades 

netas entre el capital social, obten1endose una rentab1 lidad del 

33%. 

3, - Utilidad por accion. Se obtuvo dividiendo las 

utilidades entre el ntunero de socios. El resultado fué de 22 

590, OO. 

4. - Periodo de' recuperaciOn del capital. Se calculo 

dlv1c11endo la inversión total entre la Utilidad neta, 

obteniendo se como resultado 6.05 atlos 'I para recuperar la 

1nvers1on. 

5. - Ana!isis de sensibilidad. Se incrementaron costos y 

gastos, Junto con las ventas, encontrando que con estos 

incrementos la empresa continúa teniendo utilidades. El 20% de 

el las. 
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3. 6 AllALISIS DE LA EVALUAC!Oll DE PROYECTOS Ell HEX!CO. CASOS A Y 

B. 

El proyecto A, elaborado en la tesis "Evaluac1on del 

Proyecto de Instalac1on de una Planta Trituradora de Materiales 

Pétreos en Bomitzha, Tul a, Hgo. ", presenta caracter1st1cas que 

lo convierten en el mejor intento para 1n1c1ar el desarrollo de 

la regiOn, sln embargo, existen consideraciones erróneas que 

provocar1an problemas para la reallzac1on en la practica. 

Primero, porque al elaborarse el presupuesto de gastos e 

ingresos se toman precios que corresponden al ano de 19751 s1n 

tener presente los cambios a la fecha de la elaboración del 

proyecto ( 1981). lo mismo sucede en los calculas de la mano de 

obra en los que Jos precios son del ano de 1977. 

En cuanto a la inversión. el proyecto tiene la ventaja de 

que los gastos en el equipo, su 1nstalac1on y mantenimiento, se 

haran en moneda nacional, por lo que no se requiere el uso de 

divisas. 

Respecto a la evaluación economica, ~sta se centra en el 

calculo de la Tasa Interna de Rend1m1ento (o de rentabi 11dad, o 

de Retorno¡ la cual tue del 13. 3X, evaluando el proyecto con 

respecto a si mismo y desde el punto de Vista ~el empresario 

privado. También se eva1na desde el punto de vista social 

utilizando el metodo de la TIR social, aunque no se da el 

resultad.o del calculo, ni se explica el procedimiento, y el 

s1gnif1cado econOm1co y social del coeficiente. 

Para la evaluac16n, lo que interesa entonces, es que el 
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interes que se pague por el dinero prestado sea menor que la 

TIR. 

El proyecto B1 elaborado en la tesis "Estudio de 

Factibilidad para la rnstalaciOn de una Fabrica de Materiales 

para ConstrucciOn en el EJldo de GuAsimas, municipio de Colima, 

Col."• es un caso similar al proyecto A, solo que en este no se 

menciona la tasa de interés a la que se adqu1r1ra el capital. 

Tampoco se da una interpretación de los resultados obtenl~ndose 

el calculo de los coeficientes de evaluac1on econom1ca. En el 

primer caso, se obtuvo el punto de equilibrio de la empresa, 

pero éste no puede tomarse como un criterio de evaluación, pues 

indica la capacidad minima a la que debe trabajar la empresa 

para no tener pérdidas, es decir, establece una meta de 

producciOn en la ~abrtca, para el primer ano. 

En cuanto a los otros coeficientes. los calculos se 

hlcieron con datos contables sOlo para el primer ano de Vida 

ntil, tales como utilidad neta, 1nvers1on total, activo total, 

sin dar importancia a toda la Vida ~tll del proyecto. En el 

criterio de rentab1lidad se involucra la utilidad neta y el 

capital social (act1vo-pas1vo} sin tomar en cuenta la inversión 

total, para obtener la rentabilidad del capital total empleado. 

El calculo de la utilidad por acciOn taffibi~n tomo en cuenta 

datos del primer ano, Para el cll.lculo del periodo de 

recuperaciOn del capital si se considero la inversiOn total pero 

la utilidad corresponde so10 al ano 1, por lo que se obtuvo como 

resultado 6.07 anos para recuperar la 1nvers1on, esto desde el 
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punto de vista del empresario privado seria suficiente para 

01v1ctarse del proyecto 1 pues la vida ütll de éste terminara 

antes de que se recupere la 1nvers1on. En el calculo de la tasa 

d~ recuperac!On del cap1ta1 1 se involucra la ut1l1dad del primer 

ano y el activo total, obteni~ndose una tasa del 15. 36%, pero si 

no se sabe a que tasa se adquirlra el cap1 tal, el res u 1 tacto 

tlene poco sentido. En el ana.11s1s de sensibilidad el 

incrementar gastos y costos en un 20% y las ventas (ingresos) en 

la misma proporción, la var1ac1on en la obtenc10n de ut111ctades 

es m1n1ma. 

Respecto a la evaluaciOn social no se calcularon 

coeficientes, sino que se considero la cantidad de empleos que 

se generaran y la inversión que se requerira. para generar un 

empleo, ademas de la seguridad que dara el proyecto a los 

eJ1datar1os de tener un empleo Tijo y bien remunerado. !lo se 

aplicaron coeficientes que involucren al complejo de insumos, o 

a alguno de ellos. 

Resumiendo, ninguno de los proyectos tuvo una evaluación 

objetiva, tomando como base la comparación con otra alternativa 

técnica de invers16n1 fueron evaluados con respecto a si mismos. 

Ambos proyectos se evaluaron socialmente de manera subjetiva. 

sin considerar las posibles repercusiones en el resto de la 

economia, nl los costos sociales del proyecto. Por otro lado1 no 

se actualizaron valores en ninguno de los factores de la 

producción, ni se tomaron en cuenta equivalencias financieras 

para uniformar valores. 
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con base en lo anterior, puede decirse que la evaluación de 

proyectos en Mexico es superficial e incompleta, pues considera 

criterios del empresario privado y no toma en cuenta los valores 

a la fecha de la inversiOn. Con los resultados obtenidos en la 

apl1cac16n de los modelos CEPAL y OCDE se puede decir que, 

actualizando valores y convirtiendo cantidades desiguales en el 

tiempo en valores uniformes anuales con cualquiera de los 

coeficientes aplicados, los modelos de evaluaclon en México, 

basados en el calculo de la TIR, se verian ampliados. Con los 

criterios de evaluaclOn social, la eva1uac1on de los proyectos 

seria mas de fondo, pues, como se vio, no solo es posible medir 

los costos sociales de un proyecto, sino sus 

repercusiones en el resto de la econom1a, siempre teniendo como 

base la comparac1on con otra alternativa técnica. 
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CAPITULO 4 

PERSPECTIVAS PARA EL CASO DE MEXICO 
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CAPITULO 'I 

'!. PERSPECTIVAS PARA EL CASO DE HEXICO 

'l. 1 EL MODELO DE EVALUACIOH DE PROYECTOS DE IllVERSIOll El! LAS 

ECO!IOHIAS DE PLAllIFICACIOll CEllTRAL. 

La plan1f1cac16n de la econom!a y la eva1uac16n de los 

proyectos <le 1nvers1on en las econom1as centralizadas, esttln 

basadas en pr1nc1p1os comunes. El pr1nc1p10 funaamental es la 

acción directa del Estado en la econom!a, con la f1nal1dad de 

acelerar la proaucclon. Esta 1ntervenc1on, no consiste en una 

sola medida, sino en un conJunto ele mea1clas coordinadas y 

sistematizadas por medio de la plan1f1cc16n, es decir, la 

elaborac16n de planes con obJetlvos a cumplir, metodos, 

instrumentos y formas para alcanzarlos. 

De esta forma, la p1an1f1cac16n exige una v1s16n de largo 

plazo y luego un mayor detalle, por lo que es necesario un 

organismo estatal que se encargue ae elaborar tos planes de 

largo Plazo, de mediano, y los Planes anuales, sin que esta 

actividad sea exclusiva del organismo central, sino del esfuerzo 

colectivo. Este exise la existencia de un plan perspectivo con 

caracter imperativo, oraanlzado desde la oficina central nasta 

la n1t1ma unidad productiva. 

Esta part1c1paci6n exige la eva1uac1on ae las 

pos1h111da<l.es, es decir. si se puec1en alcanzar los obJet1vos, o 

la 1ntroducc1on de innovaciones o mod1f1cac1ones al plan. Asl, 

los pr1nc1p1os de formac1on del plan vienen determinados por las 
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leyes econom1cas del soc1a11smo, aseguran<lo el crec1m1ento 

continuo de la pro<lucc1on social equlllbrada proporcionalmente 

y, la eva1uac1on de la eficacia <le la Pro<lucc1on social, 10 que 

implica crue los obJet1vos plantea<los sean losra<los con el gasto 

rn1n1mo de recursos materiales, mano de obra y finanzas. 

En el proceso de confecc1on <le! Plan se emplean tecn1cas 

especificas que corresponden a las tareas y las pecul1ar1dades 

de la p1anlf1cac1on, los meto<los fundamentales son: l) metodos 

de los balances, que asegura e¡ equ111brlo y s1ncron1zac1on de 

!OS planes derlVadOS del plan perspectlVO, y 2) meto<1o de 

opt1m1zac1on <1e los planes a todos los ni ve les <1e la 

plan1f1cac1on, que asegura la e1evac1on <1e la eficacia de la 

producc1on social. 

El metoao <le io·s "balances, consiste en la coord1nac1on <1e 

las demandas y los recursos a escala <le toda la produccion 

social, la coord1nac1on entre las ramas e lndustrlas conJugadas 

de la economla nacional, y permite establecer de modo armonico 

las proporciones, expresadas en term1nos fislcos y en valor en 

la economia nacional y coordinarlas para asegurar la un1<1ad de 

los planes. El meto<lo se aux111a, ademas, de los balances 

materiales, de mano de obra1 f1nanc1eros, etc., y, el oe mayor 

peso, el balance lnter-ramal de producc1on y d1str1buc1on del 

producto <le la econom1a nacional, que asrupa orsan1camente las 

proporciones econom1cas generales con las proporciones concretas 

1nt.er-ramales y que, expresado en valor, caracteriza tales 

proporciones como la corre1ac1on entre el producto soclal y la 

renta nac1onal, ent.re los fondos de consumo y los <1e 

187 



acumu1ac1on, entre los gastos materiales y la proclucc1on neta, 

etc. 

El metodo de opt1m1zacion de los planes permite la adopc1on 

de decisiones optimas. La e1ecc1on de la variante mas eficaz de 

dec1sion suele tener un caracter emp1r1co mediante Ja 

comparac1on de la ef1cac1a economica de diversas variantes ae1 

Plan. Al compararse la eficacia econom1ca de Ja producc1on de 

dos tipos rec1procamente sust1tu1b1es de productos, se adoptan 

como criterio de opt1malldad los indices de las inversiones por 

unidad de producc1on y del costo de Ja unidad de producc1on. se 

considera que la variante m~s eficaz es la que acusa valores 

m1n1mos de los tndlces correspondientes. 1/ 

4. 1. 1 Las Inversiones en las Economias centralizad.as. 

La importancia que adquieren las 1nvers1ones en la 

plan1f1cac1on de las economias centralizadas, esta en funclOn 

del potencial que crean para asegurar la reproducc!on ampliada 

socialista, en base a la reproducc1on de fondos flJos, cuya 

fuente de 1nvers1on es el fondo de acumu1ac1on en la renta 

nacional y el fondo de repos1c1on de desgaste de los fondos 

fijos. A partir de esto, se distinguen dos tipos de 1nvers1ones: 

1) 1nvers1ones brutas. que equivalen al total de gastos en la 

ampltaclOn de los fondos y la reposicton de su parte desgastada, 

y 2) 1nvers1ones netas, en las que se 1nc1uyen un1camente los 

gastos en la amp11ac1on de los fondos fiJos. 

1/ Berri L. Planlflcacion de la Economta soctallsta. Ed. 
Progreso. 1977. pp, 73 - 85. 
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En la Plan1t1cac1on socialista, los gastos en reparac1on ae 

los fonóos f1Jos en serv1c10 no se 1nc1uyen en las 1nvers1ones, 

se Plan1f1can y contab111zan aparte. En las inversiones se 

1nc1uyen las destinadas a la creac1on de fondos f1Jos 

proa.uct1vos e improductivos, amp11aclón, reconstrucc1on y 

requer1m1ento tecn1co ae los ~cndos en serv1c10, ae tal forma 

que los rubros que se 1nluyen en las inversiones son: 

a) Valor de toaos !os ti.pos óe trabaJos ae construccion. 

b) Valor de los trabaJos de montaJe ae equipos. 

e) Valor de los equipos prevista en los presupuestos de 

construccl6n. 

d) Valor ae los instrumentos y otros bienes incluido en los 

presupuestos de las obras y en el balance de los 

fondos fiJos. 

e) Valor de las mAqu1nas y los equipos que no entran en los 

presupuestos de las oJJras, cuando dlchas m11qu1nas 

y equipos se adquieren a cuenta de las inversiones. 

fl Valor de los trabaJos de prospeccion geo10¡¡1ca, ae 

sondeo y crc estudios pre 11m1nares y proyeccciOn 

eJecutados a cuenta de las 1nvers1ones y otro$ gastos. 

AS1, en la planif1cacl6n sociallsta, las inversiones se 

suelen sUbdlVldir en dos tipos: ll centrallzacras, y son las que 

se aprueban dentro del plan estatal ae desarrollo ae la economia 

nacional Y sus fuentes se prevtn en el Plan del estado, Y 2l las 

aescentrallzaaas, son las 1nvers1ones de Jas empresas y 

orsan1smos estatales que se forman a cuenta ael fondo de 
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desarrollo de la producc1on (medios de repos1c1on y renovac1on 

ae equipo, 1nc1u1dos medios destinados a las reparaciones 

senerales) 1 de los crl!dltos bancarios y alsunos créditos para 

fines concretos. 

Antes del ca1cu10 del volumen y estructuras de las 

1nvers1ones, su planlflcacion detallada y ae perspectivas, se 

tiene una fase pre11m1nar para establecer un pronostico de los 

fondos fijos y 1as 1nvers1ones. Este pronóstico abarca todo el 

periodo necesario para terminar los programas duraderos de 

construcc1on a.e obras basteas, estos prosramas ae 1nvers1ones se 

forman en consonanc 1 a con los prlnclpales objetivos 

soc1opo11t1cos y c1entiflco-tecn1cos planteados para una larga 

perspectiva. De acuerdo con el ana11s1s a.e la c11nam1ca de los 

fondos fijos productivos, se forma el pronóstico de cese de su 

func1onam1ento y del volumen de su repos1c16n, basado en el 

ana11s1s de la estructura de los tipos de fondos fljos por anos 

c1e entrada en serv1c10, por plazo de durac1on y edad, con e1 

obJeto de determinar las direcc1ones de las inversiones con 

fines de repos1c1on y el orden de transformaclon de las 

1nvers1ones en fondos fijos. 

Des pues de Ja pronost1cac1on se rea11za el calculo 

pre11m1nar del volumen de 1nvers1ones, por lo general tomando 

como base el balance dlnam1co lnter-ramaJ, para determinar Jas 

1nvers1ones productivas de cada rama que f lgura en la 

nomenclatura del balance, aeterm1nanaose la aernanda total de 

1nvers1ones por el incremento de fondos, por la repos1c1on de 

los fondos que dejan de servlr y por la creaclon de una reserva 
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ae construcc1on no terminada que pasa al ano s1gu1cnte. 

61 volumen de las 1nvers1ones se determina mediante 

ca1cu1os s1ntet1cos ae Dalance 1ca1cu1os de et1cac1a1, cuanao se 

nan determinado los recursos senerales ae renta nacional y 

acumulac16n. La importancia que se aa al Dalance inter-ramal se 

aebe a que este refleja la aistrlbucion ae las 1nvers1ones entre 

las ramas y subramas ae ta proaucc1on material y la esfera 

1mproauct1va. 

4. 1.2 coeflclentes ae ef1cac1a Econom1ca ae las Inversiones. 

La ef1cac1a econom1ca ae las inversiones se calcula en 

toctas las fases del plan desde las fases 1n1c1a1es, ramas y 

subrarnas. basta los proyectos concretos rte invers1on, as1 como 

para toda la econom1a nacional. Por lo general se utlltzan 

cuatr,o coet1c1entcs segun las fases de la p1an1f1cac1on ae las 

1nvers1ones: 

1. - coet1c1ente ae et1cac1a econom1ca ae las 1nvers1ones 

para toaa la econom1a nacional. Este refleja la rea1c16n entre 

el incremento ae1 volumen anual ae Ja renta nacional y las 

1nvers1ones medlante Ja formula: 

Donae: 

y 

Ey 

E ef1cac1a econom1ca nacional 

Y incremento del volumen anual de la renta nacional 

inversiones. 
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2. - Coef1c1ente de eflcac1a econom1ca para ramas y 

subramas. RcfleJa la relación entre el incremento de la ganancia 

y las inversiones que han dado lugar a ese incremento: 

r 

donde: 

Er eficacia económica de rama o subrarna 

r incremento de la ganancia anual 

inversiones 

3. - Coeficiente de eficacia econOmica para empresas. 

Refleja la re1ac1on entre la ganancia y las 1nvers1ones: 

Donde: 

X - C 
Ex ' 

Ex eficacia económica de la empresa 

X valor de la producc10n anual (seg~n 

proyecto). 

La eficacia economica comparada. 

La eficacia econom1ca comparada de las inversiones se 

emplea al comparar las variantes o alternativas de decisiones 

economicas o técnicas de las empresas y sus complejos. para 

resolver problemas de elecciOn tic tipos de produce ion 

rec!procamente sustituibles. Este coeficiente de ef!cac1a 

econOm1ca comparada de las inversiones es el m1n1mo de los 

gastos reducidos. Los gastos reducidos en cada variante son la 

suma de los costos y las inversiones y se expresa mediante la 

formula: 
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Donde: 

Cl En X Il m1n1mo. 

Il 1nvers1on en cada una de las variantes. 

C1 gastos corrientes en las mismas var1antes. 

En coeT!ciente normativo de eTlcac1a a.e las 

1nvers1ones. (en la URSS ' o. 12¡2/ 

't, 2 INDICE SINTETICO DE LA EFICACIA EGONOMICA DE LA l!IVERSIO!!. 

't.2. 1 Forma bas1ca de la fOrmula s1ntet1ca. 

Como se vio en la formula para la eficacia comparada d.e las 

1nvers1ones, la labor de eva1uac1on de proyectos se reduce 

prAct1camente a la elecc!On de una entre diversas variantes de 

1nvers1on por lo que d.ebe considerarse, sobre todo, la aec1s10n 

sobre el grado adecuado de tecn1ca en un proyecto determinado. 

Las diferencias entre dos v~1antes se presentan mediante los 

costos totales por unid.ad de producto, estos costos no son los 

reales, sino los contables que se determinan seg~n ciertas 

reslas preparadas especialmente para estimar la 1nvers1on 

(costos estimados). La conslderacion de los costos estimados o 

contables se debe a que el rendimiento f1nanc1ero no constituye 

el criterio mas importante para administrar las empresas, ademas 

de que en ~stos costos se presta mas at.enc!On a la forma 

diferente de tratar los costos de 1nvers1on y los costos de 

explotac1on, pues tienen diferentes 1mp11cac1ones econom1cas por 

lo que no pueden sumarse simplemente. 

2/ Ibl~ pp. 2q5 - 270 
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Una solución practica ha cons1st1do en volver a calcular 

los costos de inversión empleando el llamado "coeficiente de 

ef1c1enc1a". Las interpretaciones teóricas no son uniformes. 

Muchos economistas, comenzando con una expos1c1on de la escasez 

de capital, basan el coeficiente en la tasa de sust1tuc1on entre 

los desembolsos adicionales por inversión y la eventual 

disminución de los costos de producción (explotaciOn). Como 

estos nltimos se pueden convertir en trabajo, la tasa de 

sust1t.uc16n podria considerarse como la tasa de sust1tuc1on 

marginal 1nd1V1dual entre el trabajo y la inversión. 

Esto supone como punto de partida, la hipOtesis de una 

función simple de producción con dos factores, lo que constituye 

una obstruccion bastante rigurosa respecto de la realidad, 

porque en las econom!as de plan1ficac10n centralizada que se 

d.esarrol la con rapidez, algunas materias primas y bienes 

intermedios orig1nan serios obstaculos que no se pueden pasar 

por alto al elegir las técnicas. Por tal motivo en las 

metodologias t1p1cas, ta.ml>1en se recomienda otras medidas en el 

proceso de selecciOn, ademas del uso de un 1nd1ce sintético y de 

los indices técnicos-econOmicos. 

La forma en que se deriva Ja formula de eva1uac1on de Ja 

sustitución entre el capital y el trabajo es: se suponen dos 

variantes de un proyecto de inversión en las que la producc10n 

obtenida con cada una es igual: para ambas se supone: 

ll Gue r 1 < r 2 donde r 1, y 12 representan los 

desembolsos por inversión de las variantes que se comparan. 
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2) Que C¡ > C2 donde C¡ y C2 representan 

los costos anuales de explotac!On de las variantes. 

Ademas, se representa por T el periodo de recuperac!On del 

desembolso adicional por 1nvers1on (o la tasa marginal de 

sust1tuc1on entre capital y trabajo). y por E la reciproca de T 

(en la term1no1og1a usada en las econom!as de plan1f1cac10n 

central, E es el coeficiente de eficacia comparativa de la 

1nvers10n). 

T ~· E, establecen comparando las variantes hipotéticas, que 

podrian ser: establec1m1entos fabriles existentes o proyectados, 

dos variante proyectadas, dos clases de técnicas nuevas, etc. 

lz-I¡ 
T --------- y E . (1) 

Ct -C2 T 

Sln embargo, aunque en la fórmula anterior, T es el periodo 

de recuperación relativo a la comparaciOn entre dos variantes 

cualquiera de invers1on, por la formula obligatoria de 

evaluac10n se reconoce que es preciso emplear el periodo de 

recuperac1on marginal social. As1, para los costos de 1nvers1on 

adicional se acepta como condic1on de eficacia la siguiente 

desigualdad: 

12 - l 1 
< T+ (2) 

C¡ - Cz 

Donde T+ es ahora la tasa marginal social de 

sustitución y se establece como norma por las autoridades 
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centrales y han de ap11car1a todas las organ1zac1ones que 

eva1nan proyectos de 1nvers10n. 

La s1cn1f1cac1on económica de esta formula es evidente. No 

se puede aceptar un desembolso para 1nvers1on ad1c1onal salvo 

que se recupere mediante suí1cientes eonomias en los costos de 

exp1otac1on, pues el mismo desembolso puede dar mejores 

resultados econom1cos en otros sectores o ramas de la economia. 

La formula (2) puede expresarse tambi~n en la siguiente forma: 

+ C2< 

En general, el uso mas ef'icaz del capital se logra 

eligiendo un proyecto, Ii de tal manera que, 

sea la mas reducida entre una serie de posibilidades. En forma 

mas general 1 para comparar posibilidades que dan distintos 

volurnenes de producc1on anual, la fórmula puede expresarse as!: 

I. T + C 
m1n1mo. (3) 

p 

Donde: p producc10n anual. 

Esta es la forma basica ele la formula sintética, y es el 

instrumento mas sencillo para comparar diversa: po=1b111dades d~ 

1nversl6n, teniendo en cuenta la escasez relativa de trabajo y 

capital. Se ha aceptado que existe una tasa marginal social 

Optima ele sust1tuc1on, que es igual a o <T <A, cloncle A , per1oc10 

196 



de arnort1zac1on. S1n embargo. no se puede logra~ una est1mac10n 

cuantitativa exacta de Ja Tl!S social (tasa marginal de 

sust1tuc1on entre trabajo y cap1tal) 1 es decir, el periodo 

normal de inversión durante el periodo planificado que se 

estudia. 

Por ejemplo, en Polonia se llegó a una aprox1maciOn de la 

tasa de sustitución, mediante una encuesta que a71rma que en la 

mayor ta de las fabricas antiguas en funcionamiento, la 

modern1zac1on puede dar un periodo de recuperación de mas de 

cinco anos; se considera que esta es una posibilidad real con la 

que se pueden comparar otras estlmactones. En algunos otros 

factores, como el ahorro de materias primas y el transporte, y 

el costo de traslado y urbanización de la mano de obra rural, se 

introdujeron correcciones aproximadas. Por n1t1mo se adoptó un 

val ar de 6 para T+, 

En paises donde predomina un periodo normal uniforme de 

recuperación, se ba establecido un limite de cinco a seis anos 1 

sin embargo, en otros paises se reconoc10 muy pronto que el 

fenomeno comun de la sustituciOn y movilidad limitadas de los 

factores de producc16n, tendr1a que tomarse en cuenta de alguna 

forma. ya sea estableciendo diferentes periodos normativos de 

recuperación para cada rama industrial o región económica, o de 

alguna otra manera. 

En algunos paises. como la URSS, la d.1ferenc1ac10n d.e 

T+ para las ramas 1ndustr1a1es y reglones econOmlcas se 

considera un instrumento importante para conseguir ciertas 
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preferencias de las autoridades planificadoras. Como el nivel de 

T+ influye en las decisiones sobre 1nvers16n que se dejan a 

los planos inferiores, su dlferenc1ac16n se emplea para adaptar 

tales decisiones a las lineas generales de la pol 1t1ca 

inversionista que siguen las autoridades centrales. En general, 

segtm la practica corriente y las propuestas presentadas, las 

autoridades planificadoras pueden influir en Ja elección de las 

posibilidades de inversión mediante los siguientes metodos: 

1) Establecimiento de T+ diferenciadas para las 

distintas ramas industriales y regiones económicas. 

2} empleo de coef 1cientes diferenciados para corregir 

salarios, precios, etc. 

Estos metodos no se incluyen mutuamente. 

Entre los factores que se consideran para diferenciar 

T•, se tienen: 1) diferencias de longevidad del capital, 2) 

la importancia de una determinada rama en el desarrollo 

econom1co general de un pais, 3) diferencias en el r~tmo del 

progreso tecn!co de las diferentes ramas, ~) diferencias en !a 

dotación de capital. 

La mayoría de los paises con economia de planif1cac10n 

central tienen periodos normativos de recuperacton de a 7 

anos 1 es decir, los coeficientes de eficacia comparada se 

establecen en las curas de O. 15 a o. 3. Una variante de 

inversión con coeficiente "peor", solo puede aceptarse en casos 

excepcionales. 
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4.2.2 Preparac1on de la formula s1ntet1ca. 

La ecuac10n (3) representa la forma de la fórmula sintética 

ma.s senc11 la de la eficacia econom1ca de la inversión. Las 

variantes de invers1on solo difieren en la sust1tuc1on entre 

trabajo y capital. La formula s1nt~tica se ha preparado 

gradualmente teniendo en cuenta las d1ferenc1as entre las 

variantes de 1nvers1on con distintas modalidades de gestac1on y 

fruct1f1cac10n: 1) grado de 1nmov1lizac1on o congelac10n de la 

1nvers1on durante las obras¡ 2) duración del periodo de 

explotación, y 3) d1stribuc1on crono1os1ca de los costos de 

producción durante el periodo de explotacion. 

Sin embargo. hay que senalar que incluso esta formula 

sintética es bastante general, y se cambia o adapta para 

ajustarla a las necesidades peculiares del sistema que se 

analice. No se aplica de una manera indiscriminada o esc¡uematica 

en ningnn caso. 

Periodo de construcc10n. 

Al comparar las variantes de 1nvers1on 1 si las obras duran 

periodos distintos, se tiene en cuent.a el acortamiento o 

prolongac10n del plazo de contrataclOn y construcción. 

La eficacia económica de tL~a determinada variante depende 

mucho de su periodo de const.rucci6n 1 es decir, de la 

"inmovilizaciOn" de los recursos invertidos. Es evidente que los 

periodos prolongados de obras implican simplemente plazos mas 
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largos de "1tunov1112ac1on" de los recursos empleados en la 

construcc1on de una planta, en la eficacia económica de la 

1nvers1on en una determinada variante puede incluirse en la 

fórmula sintética de varias maneras. 

En la URSS se ha 1ntroduc1do el coef!clente (Ipr>• en 

el que se tiene en cuenta el efecto medio de 1nmov111zac1ón que 

puede obtenerse en una rama industrial med1ante el uso 

productivo de inversiones y se establece mediante la ~órmula del 

1nter!s compuesto: 

Ipr ' (! + E+¡t ('I) 

óonde g+ es el coeficiente normativo de ef 1cac1a en esa rama 

industrial y "t" el periodo de J.nrnov111zación medido en anos. 

Cuando las desviaciones del periodo real de construcción 

respecto del promedio son muy pequettas, el coeficiente Ipr 

se puede calcular mediante la formula de 1nteres simple: 

l + Et' 

En Hungr1a y Polonia el 11 per1oa.o medio" de 1nmov111zac1on 

se establece medlante la fórmula: 

Donde: 

tl> 
E I-t,(l>-t\ 
t ' to 

(5) 

nz periodo medio de lntnov111zaciOn. 

It desembolsos por 1nvers16n efectuados en 
el tiempo "t" a partir del comienzo del 
periodo de construcc1on. 
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lb periodo de construcc!On 

J ' 1nvers1on total. 

Para f lnes practicas se supone que nz ' tn/2. Con 

el periodo de inmovil1zac16n nz1 los gastos totales en 

inversiones calculados en la fórmula de evaluación, asciende a: 

I (1 + qznz) . . . . . . (6) 

donde qz ' coeficiente de irunovilizaciOn. La formula nasica 

se convierte en: 

T 
(7) 

p 

En esta formula el coeficiente qz no se ha fijado 

hipoteticamente como igual a l/T (como en la formula (lla) donde 

E 1/T) sino que se ha derivado en una combinación entre la 

relación marginal producto/capital y T. 

A efectos de planificación y control, los paises de 

economla centrallzada han preparado los coeficientes normativos 

para el periodo de construcc10n que debe existir al planificar 

la 1nverston en las diversas clases de fabricas. 

Perlado de funcionamiento: efectos del progreso tecnico. 

Las variantes de un proyecto de inversión tamDien suelen 

diferir por la duración del funcionamiento productivo. Al 

empezar a evaluar la ef1cac1a econOmlca de la 1nvers10n, en 

algunos paises se supuso que el periodo de funcionamiento era 
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iguaJ a la vida ftz1ca del equipo. S1n embargo, cada vez se vió 

mAs claro que era preciso tener en cuenta la obsolescencia moral 

del equipo debido al progrezo técnico, por lo que hubo que 

introducir una correcc1on adecuada en lo~ costos de proctucc1on y 

de explotación empleados en la fórmula sintética (7). Esta 

correcc!On se basa en el razonamiento de que los distintos 

proyectos de 1nvers1on se tratan como parte del 

1nvers1on!sta de toda Ja economia. 

proceso 

A tal erecto, se ha construido un modelo convencional de 

expansión economica, que se ajusta bastante a las cond1c1ones 

reales. En este modelo se supone que: 

1. - La lnversión global aumenta cada ano a una tasa 

constante del 7%. 

2.- Los costos de explotación aumentan cada ano a una tasa 

constante del 3%. 

3, - La duración t1p1ca de los periodos de funcionamiento de 

Jos nuevos proyectos es de 20 anos. 

Basandose en estas hipótesis, los valores para z0 , que 

es el coeficiente corrector de la producción, y para Yn, 

coe'f1c1ente corrector de la explotac!On, correspondientes a 

varios periodos de func1onam1ento pueden estimarse como se 

indica en el cuadro siguiente: 

Valores de Zn y Yn para diferentes periodos de 

funcionamiento. 
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n 10 15 20 25 30 lfO 45 a 

Zn o. 387 o. 663 o. 550 !. 00 1. 00 1. 171 !. 222 !. 258 !. 23ll !. 350 

Yn O. 308 O. 570 O. 802 1. 00 l. 17 l. 318 l. 'H5 1. 55'! 1. 51¡9 2. 250 

De aqu1 se aeduce que es poslhle sust1tu1r los proyectos 

que puedan funcionar durante 20 anos por otros con un periodo de 

funcionam1ento de cuarenta, siempre que la re1ac16n capital-

p~oducto de estos Ul~1mos sobrepasa a la de los primeros en un 

25.8~ como max1mo. 

Considerando los correctores, la f~rmula de eficacia 

econOmica de las 1nvers1ones queda como s1gue: 

¡ 1 ' qz. nz> + e . Yn 
T 

.E mln1mo . . . (6) 

p • Zn 

Con esta formula puede mostrarse como varia el valor de E, 

segtm los distintos periodos de func1onam1ento, suponiendo 

constantes los ~emas parrunetros, T, I, nz, e y P. 

Donde: E ef1cac1a econom1ca de la 1nvers10n 

1nvers1~n. 

1/T e~!cac!a comparativa d.e la 1nvers16n <le 

capital. 

qz coeflclente de 1nmovilizac16n 

nz periodo medio de 1nmov111zaci6n 

e = Costos (gastos de explotación). 

Yn ' coeficiente corrector de los costos de 
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explotac1on. 

P = producc16n anual. 

Zn : coef1c1ente corrector <le la producción. 31 

'l. 3 EL MODELO CUBA!IO PARA LA EVALUACION DE PROYECTOS DE 

I!IVERSION. 

4. 3. 1 El caso de Cuba. 

Se ha visto que en las economias de pl anif1cac1on 

centralizada, la planlficacion econom1ca se realiza en los 

diferentes niveles, macroeconom1co (nacional, sectorial y por 

ramas) y m1croecon6mico (niveles empresariales). En el caso de 

la economia cubana se ha dado un perfeccionamiento del sistema 

de pi anif1cac ión revisando 1 as principales concepciones 

metodolOgicas y resaltando la importancia de la empresa, 

considerandola como el eslabón basico de la economia, pues en 

ella se conforma el plan, aJustandose los llneamientos generales 

de trabajo a las condiciones espec1f 1cas técnico-econOmicas y 

organ1zat1vas de la entidad. 

Al igual que en otras economias planificadas, Cuba sigue el 

proceso de plan1f1cac10n en cuatro fases fundamentales: 

l. - Estudio preliminar o preparación del plan. 

2. - CAiculo del plan. 

3. - Realización del plan. 

4. - Estudio, control y anAlisis de las tareas planificadas. 

3/ 0.!1.U. Evaluación de Proyectos en las Economlas de 
Planificación Centralizada. ONU - N. Y. 1970, pp, 26 - 45. 
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Estas fases se relacionan entre si, y en función de ellas 

se ejecuta en la empresa el proceso de planif icaciOn. 

En la primera etapa, la empresa debera realizar un conjunto 

de trabajos técnico-económicos y organizativos, que posibiliten 

crear un anteproyecto de plan con anterioridad a la llegada de 

las cifras d1rect1vas preliminares del organismo central. La 

empresa necesita proyectarse hacia el pr·Oximo periodo. con el 

objeto de incluir nuevas potencialidades y reservas internas 

para dar mayor grado de "tensión" a los futuros indicadores de 

la entidad, lo que guarda relación con los trabajos 

desarrollados en la empresa durante el ajuste de su base 

te-cn1co-normativa de cAlculo de indicadores del plan, los cuales 

inciden en los niveles de eficiencia a alcanzar, en la 

Ut1lizac1on de to<1os los tipos de r.ecursos. 

En la etapa de calculo, la empresa orienta los trabajos de 

planif1cac10n sobre la base de ofrecer respuestas a las cifras 

directivas preliminares emitidas, de tal forma que la fase de 

calculo se s1mpl1flca notoriamente al hecho de realizar algunos 

ajustes en el anteproyecto en func!On de las nuevas cifras. 

Durante la fase de estudio, anti.lisis y control, la 

informac16n emitida por las areas <1e contabilidad y estad1sttcas 

constituye la base del ana11s1s economtco de la actividad 

empresarial, definiendo las causales de desviaciones en los 

indica<1ores plan1f 1cados. 

El proceso de e1aborac1on del plan técnico-economlco, o de 
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producc1on en la empresa, representa el enfoque d1al~ctJco de lo 

general a lo espec1f 1co y viceversa, por lo que se requiere 

trabajar con una amplia partic1pac1on de las subdivisiones 

lineales y functonal~s de la empresa.4/ 

~. 3. 2 La actualización en la medición de la eficacia de las 

inversiones. 

El carActer abierto de la economia cubana obliga a 

desarrollar una politica comercial exterior correcta, tanto al 

comercio corriente como en la adquisicion de bienes de capital. 

pues en algunos casos la contrataciOn de ~stos ~ltimos debe 

nacerse en el Area capitalista, debiendo garantizar que los 

equipos, o hasta plantas enteras contratados, cumplan como 

minimo los para.metros de eficacia interna normad?s, en ese 

sentido la ut111zac10n de metodos de actualización son de gran 

ayuda para lograr la opt1m1zac1on debido a que los estudios de 

factibilidad que en ocasiones se contratan como paso previo a la 

ejecuc!On de la inversiOn, analizan la eficacia económica de la 

misma en base a los criterios conocidos. 

Costo de inversiOn actualizado. 

Por regla general, en la econom!a cubana1 los objetos de 

invers1on tienen un periodo de construciOn mayor de un ano. 

Consecuentemente el monto presupuestado de la 1nversiOn debera 

ser distribuido entre los anos de durac10n del periodo de 

'!:/ Llasuno Barres Ricardo. "Algunas Consideraciones para el 
Perfecc1onam1ento de la plan1f1cac10n en la Empresa Soc1a11sta•. 
Revista Cuba. Economia Plan1f1cada. Julio - septiembre. 1989. pp. 
35 - 45 
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construcc1on. 

81 el peso fundamental de los recursos constructivos y de 

lnvers1on se sitña al 1n1c1o del periodo de construcción, 

estaran econom1camente 1runov1lizados o congelados hasta la 

terminac!On de este periodo y comienzo de la operación de la 

1nvers1on. Lo Opt1mo 1 siempre que fuera pozlble, seria que el 

peso fundamental se concentrara hacia el final del periodo de 

construcc1on, con lo cual los recursos estarian 1nmov111zados 

muy poco tiempo. 

En los paises capitalistas desarrollados los plazos de 

construcc1on de los proyectos son relativamente cortos, lo cual 

es impuesto objetivamente por la competencia, la anarquia en la 

producc1on y el peligro de la obsolescencia moral. Por ello, en 

estos paises no se predeterminan plazos de construcc10n, ni se 

considera mediante coeficientes de actua11zac1on eJ costo social 

de Ja congelac!on de los recursos de inversiOn. 

Estas cuestiones Justifican el calculo de las p~rdidas por 

conge1ac1on de los recursos en el periodo de construcc10n, 

mediante el cr1 ter!o de·l Benef1c10 Total Descontado, pues esta 

med1da permite incluso reducir el periodo de construcc!On o 

1nf1u1r en la e1ecc1on de la variante mAs eficaz. 

Ganancia bruta actualizada. 

Dentro del modelo de evaluacion cubana, existen algunas 

cuestiones que en la actualidad son generalmente aceptadas 

dentro del campo de la teor1a econom1ca y la plan1ficac10n, 

tales como si dos o mas inversiones tienen diferentes flujos de 
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ingresos o gastos en el tiempo, los efectos (ingresos menos 

gastos) o ganancias deben ser homogenizadas o actualizadas 

mediante el uso de técnicas de actua11zac16n para hacerlas 

comparables, y por otro lado 1 mientras mas alejado esté el 

momento actual (o el punto seleccionado como momento actual en 

el analisis) un ingreso o un gasto, menor sera su repercusión en 

el flujo de efectos. 

En el modelo, se simboliza por "e" a la tasa que dentro de 

la econom1a capitalista, representa el costo del dinero para Ja 

empresa u organizac10n de proyectos que se evalUa. Sin embargo, 

en la econom1a socialista esta tasa tiene un sign1f1cado 

distinto. pues representa la normativa de conversión de los 

gastos no simultaneas. 

4, 3. 3 Ut11izac1on de la actualizac1on en la med1c1on de la 

eficacia economica. 

En general el modelo aplica el calculo de la eficacia 

comparativa, donde el criterio fundamental es hallar el minimo 

de gastos reducidos. Pero, como se ha Visto, se ha tratado de 

1ntroduc1r el concepto de actualización mediante dos métodos: l) 

El Beneficio Total Descontado, y 2) La Tasa Interna de 

Rentab111dad. En este trabajo se tratara con el primero. 

La expresión matemat1ca que recoge la utlllzacion de la 

actualizac!On mediante el método del Beneficio Total Descontado 

es: 
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BTd: -I1ll+e¡m-1 - I2(1+e¡m-2 ... 

Im(l+e¡m-m + G¡ (!+e¡-1 + Gz(l+e¡-2 + 

G3(1+e¡-3 ... Gn(lte)-n. 

o tambl!n, en forma resumida: 

Donde: BTD Benef1c10 Total Descontado. 
G Ganancia bruta (o perdida bruta, sesnn su 

valor absoluto) 
Costo de lnvers1on 

m anos de durac1on del periodo <le 
construcclon, o periodo <le 1nmov111zac1on 
de los recursos. 

n anos de <1urac1on <le 1 a v1aa lltl l. 
1 ano especifico <le! per10<10 de construcc1on 
J ano espec1f1co de la vida 1H11 del 

proyecto. 
e ; normativa de convers1on rte los gastos no 

s1mul taneos, tamblen <1enom1nada tasa <le 
actua11zac1on o tasa ~e descuento. 

En esta formula el factor de actua11zac1on (l+e¡m-1 es 

aecrec1ente hasta nacerse cero, lo que slgnlflca que a medida, 

al final del periodo de construcc1on la perdida por congelaclon 

es menor, y mientras mas prolongado sea este periodo mayor sera 

el costo por conse1ac1on. 

La diferencia entre 

y el valor presupuestado <le! proyecto, seria el costo <le 

congelaclon 1roputable a la 1nvers1on que se evalna. 

El valor del segundo miembro depende bASlcamente del valor 

de "e", pues en la medida que aumenta se exige una mayor 

ef1cac1a de la 1nvers1on, ya que d1sm1nulrA el monto total de 

las ganancias brutas actua11zaaas, que a pesar de esta 
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dism1nuc16n debcran compensar y sobrepasar el monto de la 

1nvers1on mas el cargo por concelac16n para que la 1nvers1on 

pueda considerarse econom1camente eficaz, por' lo que el BTD 

debera ser, como minimo, mayor que cero, y el cr1ter10 de 

optimizac1on sera maximizar su valor. 5/ 

q,q APLlCAClON DE LOS MODELOS EN LOS CASOS A y B. 

q,~. 1 AP11cac16n del lnd1ce sintetico de la eficacia económica. 

Par'a la aplicación del criterio en nuestros casos1 es 

necesario hacer las s1gu1entes. consideraciones: 

1. - La eficacia comparativa es el reciproco del periodo de 

recuperación, el cual es calculado por la autoridad central 

mediante las formulas expuestas. Para fines de expos1c1on se 

supondrA que T es igual a la vid.a Ut1l U.e los proyectos, es 

decir, T ' 5, por lo que l/T ' 1/5. 

2. - El coefic1ente de 1nmovilizac1on se considera como un 

ano, ya que es el tiempo aproximado en que se instala la unidad 

productora en economias como la nuestra. 

3. -El coeficiente de inmovilizacion es el 

establecido por Hungr1a en el perfeccionamiento de la fOrmula 

sinUtica por lo que qz' 0.15. 

5/ Roct.risuez Verdes Mauro. "Sobre la eficacia d.e las inversiones 
industriales". Revista Economia y Desarrollo No. 47 Cuba. mayo 
- Junio 197 e. pp, 9 - 33. 
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4. - Los costos de explotación se consideran como el 50% del 

valor de los equipos (inversión f1Ja), los cuales se 

multiplicarAn por el coeficiente corrector de los costos de 

explotación, en este caso, para n = 5, es de o. 308. 

5. - Cuadro de datos basicos: 

Inversión f lJa 
Inversión total 
Vida "Clt11 

Cuadro de datos 

Periodo de 1nmov111zac16n (nn> 
Costos de explotación. (C) 
Coeficiente corrector de los 
costos de explotación. (Ynl 
Producción anual. (P) 
Coer1c1ente corrector de la 
producción (Znl. 
Coeficiente de inmov1lizacion ¡qz) 
Eficacia comparativa de la 
inversión. ( 1/T). 
Inversión 

Solución mediante la formula: 

T 

A 

5 100 
5 600 
5 anos 

ano 

A 

2 550 

o. 308 
ll 600 

3. 387 
o. 15 

1/5 
600 

E ---------------------------
P . Zn 

Para el proyecto A: 

B 

ll 600 
6 000 
5 anos 

ano 

B 

2 300 

o. 308 
12 500 

o. 387 
o. 15 

1/5 

6 ººº 

5 600) 1/5 (1 ' O. 15 • 1) ' 2 550 (O. 308) 

E ' ---------------------------------------------
'! 600 (0. 387) 

(5 600) (0, 2) ( 1. 15) + 785. ll 

E ----------------------------
1 780. 2 
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2 073. 'I 

E -----------
1 780. 2 

E 1. 16 

Para eJ proyecto B. 

(6 000) (1/5) (1 ' O. 15 . l) + 2 300 (O. 308) 

E ---------------------------------------------
12 500 (O. 387) 

1380 + 708. l¡ 

E -------------
l¡ 837. 5 

2 088. l¡ 

E ---------
l¡ 837. 5 

E 0.113 

Los calculos de la eficacia económica de las inversiones de 

los proyectos A y B, considerando el periodo de 1nmov111zaclón 

de los recursos durante el periodo de construcclón, dieron como 

resultaclo, para A ele 1. 16 lo que significa que se gastan 1. 16 

pesos para obtener uno de produccion, y para B, fué de o.q3 lo 

que quiere decir que se gastan 0.43 pesos para obtener uno de 

producc1on. En base a la eficacia comparativa, el proyecto B 

resulta con mayor factibiliclad debido a que sus ¡astos son los 

m!n!mos. 
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'l.'!. 2 La ef1cac1a actualizada mediante el BTD 

Cuadro de datos. 

A B 
Perioclo ele costrucc1on o de 
1runov111zaci6n de recursos. (m) ano 1 ano 
Costo de inversión. (1) 600 6 ººº Vlda tlt1 l. anos 5 anos 
Normativa de conversión o 
t.asa de actual 1 zac16n. (e) 101. 101. 

Registro ele ganancias brutas durante el pcrlódo ele vida útil de 

los proyectos A y B. 

~.Q. ~ !l 

1 3 608. 5 12 993 
2 'l 896. 5 11 367 
3 4 896. 5 12 525 
'l 'l 696. 5 12 572 
5 'l 896. 5 13 075 

Soluclon aplicando la fórmula: 

BTD -1 1 11 + e¡m-l-1 2 11 + e¡m-2 - 13 11 + e¡m-3 .. . 

-Im(I + e¡m-m + G1 (1 + e¡-1 + G2 c1 + c¡-2 .. . 

•GnCl + e¡-n. 

Para el proyecto A: 

BTD -5 600 ( l + • l) 1-1 + 3 606. 11 ( 1 . 1) -1 

'l 696( l .1¡-3 + 'l 896(1 • 1) -'l 

'l 896 ( 1 + • !) - 5 

BTD -5 600(1) + 3 608.'l(O. 9090) '1696. 5 (O. 626'! 

'l 696. 5(0.7513) • 'l 696. 5(0.6830) + 'l 696. 5(0. 6209) 

BTD -5600 + 3'116.8 + '10'!6.'l + 3 676.7 + 3 3'!'!. 3 + 3090. 2 

BTD -5 600 + 17 526.'l 

BTD 11 926.'l 
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Para el proyecto B: 

BTD -5000(1) + 12993(0.9090) 11387 (0. 8264) 

12 525(0. 7513) + 12572(0. 5830) + 13075(0. 6209 

BTD - 6000' 11610, 6 ' 9410. 2 + 9410 + 6586. 6 + 6118. 2 

BTD - 6000 + 47335.6 

JlTD 1¡¡ 335. 6 

Los beneficios actualizados en B son mayores que en A, lo 

que significa que su ef1cac1a es mayor. 

4.5 CRITICA DE LOS MODELOS. 

Los modelos analizados en este capitulo presentan la 

caracter1st1ca coman, al 1gual que el criterio de bcneficios

costos de CEPAL, de medir los beneficios que los proyectos de 

inversión aportan a la sociedad. Con el criterio del indice 

sintético de la eficac1a económica se determinan por el lado de 

los gastos minimos. Con el criterio del beneficio total 

descontado, por el lado de los beneficios totales actualizados. 

Ambos modelos presentan un elemento que es importante 

considerar en econom1as como la nue:::tra. para la evaluacion 

privada o social de las inversiones, y este es el llamado 

periodo de inrnov111zac16n de los recursos o de construc!On, y su 

1nfluenc1a en la lnvers16n. Esto Implica tomar en cuenta los 

gastos que se generan por la congelac16n ele la 1nvers1on. La 

importancia radica en que estos criterios pue~en llegar a 

determinar la evaluac1on social o cuando menos a influir en las 
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decisiones presupuestarias para determinadas obras y la duracion 

de sus periodos de construcc!On. 
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RESUMEN Y CONCLUSIONES. 

El obJetlvo principal de esta 1nvestigacion fue el conocer 

y ana11zar la evaluación econom1ca de los proyectos de 1nvers1on 

en Hex1co, mediante la ap11cac1on de los modelos empleados por 

Ja CEPAL y Ja OCDE. Lo anterior se establec10 con el fln de 

conocer la metodo1og1a, tecnlcas y cr1ter1os utilizados por 

estas entidades, para tener la posibilidad de amp11ar el modelo 

de evaluacion en Hexico y realizar una eva1uac1on de Jos 

proyectos mas completa y de fondo. 

La invest1gac1on se conformó por cuatro capitulos. En el 

Primero, se ubico al proyecto de inversion y su eva1uac1on 

econom1ca dentro del contexto socioeconomico y politlco teniendo 

como apoyo las leyes y categorlas del materlallsmo h1stor1co y 

dlalectlco y de la econom1a pol1t1ca. Asl mismo, se relacionaron 

las categorias y leyes de la planlficac1on econom1ca y Ja 

poli tica 

guardan 

economica y se estableciO la re1ac1on 

con el proyecto de invers1on y 

lntr1nseca que 

su evaluaclon, 

definiendose estos nJtimos conceptos como slgue: el proyecto de 

lnversiOn es una unidad transformadora de recursos para obtener 

una producc1on de blenes y/o serv1c1os, con estimaciones sobre 

el futuro, y su eva1uac1on economlca es la determ1nac1on de las 

ventajas y desventaJas de llevarlo a cabo, Por otra parte, 

tamblen se describlO brevemente la teor1a de la eva1uac1on de 

proyectos, dentro de la cual se vieron los cr1ter1os generales 

para la selecclOn de proyectos por estudiar, las :fases de 

ingen1er1a Y econom1a del proyecto y su mutuo condlclonamlento, 

las repercusiones posibles dentro de la economla, el contenido 

216 



del proyecto incluyendo e1 estudio de mercado, la ingenleria, el 

tamano y loca11zac1on, las 1nvers1ones, la orsan1zac1on y su 

financiamiento. 

De esta forma se obtuvieron tos elementos necesarios para 

resaltar la importancia que tiene el proyecto de inverslon como 

centro dtnarnlco en la econornla. 

En el capitulo 2, se planteo el problema de la eva1uac1on 

en sus tres niveles, general, particular y especlflco, 

presentando los antecedentes de manera general y el dlagnost1co 

para el caso de México, senalando los pr1nc1pales rasgos de la 

problematica. Se presentaron los modelos GEPAL y OCDE, con el 

fin de conocer, explicar y claslficar los criterios de 

eva1uaciOn que ut111zan para posteriormente nacer una critica a 

ambos modelos. 

En el cap1tu10 3, se claslflcaron los criterios de CEPAL y 

OCDE, as! como los de la FE-UNAH y el FONEP, pues estos se 

tomaron como representativos para el caso de Hex1co. Se planteo 

y caracterizo la HlpOtesls Clentiflca de Investigación. Para 

verlflcar la hiPOtes1s, en un pr1nclplo se penso en tomar como 

eJemp!os nurn~rlcos dos proyectos s1m11ares, elaborados y 

evaluados dentro del periodo que comprend!O esta investigac1on, 

uno evaluado en la FE-UNAH y otro evaluado por el FONEP, para 

darles solución aplicando los modelos CEPAL y OCDE. Sin em1>argo, 

debido al caracter confidencial de la lnformac1on en el FO!IEP, 

no fue posible obtener los datos necesarios para aplicar los 

modelos, no obstante pudo comprobarse que ae todos los cr1ter1os 
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enunc1aaos en la "Gula para la Formulac1on y Eva1uac1on de 

Proyectos de Invers1on", se evalna pr1nc1pa1mente mediante los 

criterios de Ja TIR y el Periodo de Recuperación a Valor 

Presente. Este tropiezo se salvo tomando como caso practico a 

otro proyecto evaluado en la FE-UNAH. Por otro lacto, se 

presentaron en f'orma resum1<1a !OS eJemplos numer1cos 

considerando su contenicto y los criterios con que fueron 

evaluados, para hacer la critica respectiva. Se les a10 so1uc1on 

con los modelos OCDE y CEPAL, interpretando los resultados 

obtenidos en el calculo de cada coef!c!ente ut111zado, mediante 

la compa.rac1on. 

En el capitulo q., se presentan como opciones para e1 caso 

<le Hex1co Jos modelos de evaluac1on en las econom1as de 

p1an1f1cac1on central y el modelo cubano de eva1uac1on. Para 

~sto, se expuso brevemente la plan1t1cac1on de las inversiones y 

sus criterios de eva1uac1on, basados en ca1cu10 de la ef1cac1a 

eonom1ca de las 1nvers1ones. Los criterios se apllcan a los 

eJemp!os numer1cos A y B para darles soluc1on y realizar una 

breve cr! t!ca. 

Como se expuso en el cap1 tul o 3, la h!potes!s a demostrar 

fue que los modelos CEPAL y OCDE ap11can criterios parc1a1es e 

1nte11ra1es para la eva1uac1on <le proyectos, dentro de los 

enfoques pr1va<10 y social. En el caso de Hex1co, Jos modelos de 

la FE-UNAH y el FONEP, la eva1uac1on generalmente se centra en 

el ca1cu10 de Ja Tasa Interna de RentaD!lldad y solo en algunas 

ocasiones otros criterios <le enfoque parc1a1 y privado, dan<lo 
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como resul ta<lo una evaJ uac Ion incompleta y superf lela!. Sl en 

los modelos <le la FE-UNAH y FOHEP se lncluyen y combinan 

crlterlos <le enfoque pr!va<lo y social conten!<los en Jos modelos 

CEPAL y OCDE, el resultado sera una eva1uac1on mas <le fon<lo y 

completa <le Jos proyectos <le 1nvers1on. 

Para la ver!ficac1on <le esta hlPOtesis, resultaron <le gran 

ayuda los cap1tulos 1 y 21 en los cuales se hicieron todas las 

referencias teóricas posibles para la evaluación y contenido de 

Jos proyectos, encontranaose c¡ue los modelos CEPAL y OCDE son ae 

gran utilidad tanto al enfoque privado como al enfoque social, 

pues el pr1nc1p10 fundamental (y que muy pocas veces se toma en 

cuenta en nuestro pais) es que se considera la eva1uac1on no con 

respecto al proyecto mismo, sino con respecto a otra alternativa 

t~cnlca y de producc1on, mediante ta cornparac1on 1 aunque en el 

caso de la OCDE no se realiza para una eva1uac1on completa sino 

para la elecc16n de la alternativa adecuada para un estudio de 

mayor profundidad. Con esto, ambos modelos se complementan. 

La hlpOtesls se verlflcO en el capitulo 3 en el cual, como 

se observo en la eva1uac1on de resultados, se expusieron los 

criterios ut111zaa.os para evaluar los PI"Oyect.os A y B1 se les 

d10 soluc!On a los ejemplos. En el caso A1 el proyecto fue 

evaluado por su autor con respecto a si mismo y desde el punto 

<le vista privado me<llante el calculo <le la TIR, y <les<le el punto 

<le vista soc1a1 con la TIR social, aunque no se explico este 

concepto ni se presento el método para su calculo, ni su 

resultado, por lo que sOlo se <110 Importancia al inter~s que se 

paga por el <linero prestado. En el caso B, se utlllzaron Jos 
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criterios de rentabilidad, utilidad por acci6i1, el periodo d.e 

recuperación, y el ana11sis de senslbilidad. Los calcules para 

estos cr1ter1os se hlcleron con datos contables del primer ano 

de v1da ntil del proyecto, sin considerar el resto, tales como 

ut111aaa neta, 1nvers1on total, activo total y sin tomar en 

cuenta el interes que se pagara por el dinero prestado, no se 

ut111zaron criterios para la eva1uac1on social. A~~os proyectos 

no fueron evaluados a fondo, ni se considero otra opción para 

que la eva1uac1on tuviera un sentido obJct1vo y practico, las 

repercusiones de las empresas en el resto de la economla tampoco 

se evaluaron ni se consideraron los costos sociales del proyecto 

y, por tUtimo, la eva1uac1on privada no considero valores 

actua11zaaos y uniformes. 

Al aplicar el moaelo CEPAL se actualizaron los valores a la 

fecha de la inversión y se conv1rt1eron en cantidades uniformes 

los valores aeslguales aurante la v1aa útil ae los proyectos. Se 

ca1cu10 la rentab111aaa no solo ae la 1nvers1on total slno 

tamb1en de sus componentes c1nvers1on f1Ja y clrculante}, ademas 

ae calcular esta rentab111aaa por mea10 ae las fórmulas ae 

equivalencia. Para la evaluaclon social se aplicaron los 

criterios de beneficios-costos directos, 1na1rectos para 

determinar las repercusiones en el resto de la economta. Tamb!en 

se evaluo desae el punto de Vista social a los aiferentes 

insumos para la producciOn aplicando criterios de evaluacion 

parciales. 

De esta forma, se observó que aunque es d1f1c1l medir las 
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repercusiones de los proyectos en la soc1edad1 Si es posible 

obtener magnitudes aproximadas de ~stas que permitan influir en 

la toma de decisiones. 

En el modelo OCDE sólo se tomaron los criterios privados, 

dejando para futuras 1nvestlgac1ones los cr1ter1os para la 

eva1uac1on social. Los criterios empleados fueron el Beneficio 

actualizado, el periodo de recuperac1on y la TIR. 

con los resultados obtenidos en el capitulo 3 se obtienen 

ios elementos necesarios para afirmar que con la 1nc1usiOn de 

los criterios de los modelos CEPAL y OCDE en el modelo de 

evaluación en México, éste se amplia y el proyecto se eval~a a 

fondo y de manera ma.s completa. 

Cabe mencionar que de los criterios de CEPAL que se 

expusieron en el capitulo 2, no fué posible desarrollar el que 

se refiere al factor divisas debido a que en los casos 

seleccionados no se tuvieron los datos necesarios, pues en 

ninguno se requiere el uso de divisas para su func1onam1ento. 

Las perspectivas que se presentan para México en el 

capitulo q, aportan elementos nuevos para la evaluacion, el 

principal es el referido al periodo de 1nmov111dad de los 

recursos y los gastos que se generan por su congelaclOn durante 

el periodo de construcc10n. Esto es tomado en cuenta en las 

economias como la nuestra desde otro punto de vista, es decir, 

se consideran gastos e intereses durante la 1nstalac1on y puesta 

en marcha del proyecto, sin determinar la influencia que tienen 

en las inversiones y en la sociedad. En cuanto al criterio del 
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benef 1cio total descontado, puede decirse que se asemeja mucho 

al criterio del beneficio actualizado de la OCDE, con. la 

diferencia de que en el primero la tasa de descuento tiene un 

significado distinto. 

Es importante mencionar que los modelos de las economlas 

central izadas y cubano. no se de sarro 11 aron de manera 

satisfactoria debido a la poca 1nformac10n que se encontró al 

respecto, ademas de que la conseguida es muy especializada, 

presentando dificultades para su comprens1on, sin embargo se 

considero necesario formarse cuando menos una idea de sus 

criterios y su s1gniflcado. Por otro lado, los proyectos 

estudiados no aportan los datos para la aplicac1on de los 

mod.e los. Los coeficientes correctores de los costos de 

explotac1on y la producc1·on fueron tomados de los cii.lculos 

realizados en economias de plan1f1cac10n central de acuerdo a su 

realidad. y cond.ic!ones sociales, economtcas y pollt1cas prop1as, 

por lo que serla necesario adecuarlos a las cond1c1ones de 

nuestro pais, pero ésto es tema para otra 1nvestigaciOn. 

Continuando con las pautas del m~todo RAZ- 80, 

conveniente resumir la metodologia empleada en 

es 

esta 

1nvest1gac1on1 con el fin de que si en futuras investigaciones 

se sigue el mismo proced.1m1ento se llegara a los mismos 

resultados, de no ser as1, se comprobara que existieron errores 

en el m~todo por lo que el presente trabajo carece de validez 

c1entifica. El procedimiento fue el siguiente: 

a) Se planto el objetivo de conocer y analizar la 



eva1uac1on de proyectos, tomando como entidades representativas 

a la FE-UNAH y al FONEP para criticar sus . modelos y poder 

ampl 1ar1 os. 

b) los anterior se complemento considerando a los modelos 

de la CEPAL y Ja OCDE para conocer y aplicar sus criterios al 

caso de México. 

c¡ Se 1nvest1g6 acerca de la problemat1ca que 1mPl1ca la 

evaluaciOn de proyectos en México. 

dl Con lo anterior fue posible prantear la h1pOtes1s para 

verificarla en el capitulo 3, con los conacim1entos adqulridos 

en los cap1tu!os 

anteriores. 

y 2 que se formaron con los incisos 

d) Se plantearon perspectivas para la eva1uac1on en México 

en base a las opciones que presentan los modelos de evalaac10n 

en las economias de plan1f1cac1on central y Cubana, conociendo 

sus criterios de evalauciOn. 

De esta forma1 el procedimiento de verificac1on de la 

hipótesis se sil~a dentro del metodo de ana11sis economico, pues 

para su desarrollo se recurrió al método comparativo, dial~ctico 

y s1nt~tico. 

Una categor1a que podria incorporarse a la teor1a de 

evaluación de proyectos tradicional y a los modelos estudiados, 

es el periodo de 1runo~111zac10n de los recursos y de los gastos 

por congelac10n que genera el periodo de construcc1on, aunque en 
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esta invest1gac1on no se obtuvo lo suf1c1ente para definir 

ampliamente y determinar los benef1c1os que tendrta en el 

enr1quecim1ento de los modelos analizados. 

Por ñl timo, a contlnuac1on se mencionan las tesis 

elaboradas en Ja FE-UNAH y que se asemejan a esta 1nvestigacion. 

La primera rue realizada por Jaime Hernandez Qu!rOz y se titula 

"Propuesta de un M~todo para el AnAllsis y Evaluación de 

Proyectos de Invers1on en Paises en Desarrollo a partir de los 

Metodos de la OrganizaclOn de las Naciones Unidas y la 

Organización de Cooperación y Desarrollo Económico. Un Caso para 

Méxicoº. 1 presentada en J984. La segunda, elaborada por Ma. de 

las Mercedes suarez Pérez, titulada 11 Propos1c1on de una 

Metodologia para Formular Estudios de factibilidad de Proyectos 

en el Sector PO.blico y Privado Mexicano". y la tercera realizada 

por Ha. Ange!lca Madrigal Chavez, titulada "Anal!s1s Comparativo 

de Jos Modelos de Evaluación de Proyectos CEPAL, OCDE y 

Economlas Centralizadas". 

Estas tests, incluyendo el presente trabajo, pod.rian servir 

de base para el desarrollo de una nueva 1nvest1gaciOn que 

demostrara la hipOtesls que a continuación se enuncia: En 

economlas como !a nuestra se considera en el rubro de las 

inversiones de los Proyectos, los gastos e intereses ocasionados 

durante la construcciOn y puesta en marcha de las empresas, los 

cuales se suman a la 1nvers1on fija para su amortizacion. 

mientras que en las econom1as de planificación central el 

periodo de construcción o 1runov111zac1on de los recursos es 

determinante para el calculo <le la eficacia económica de las 
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inversiones de los proyectos. Si en econom1as como la nuestra se 

consideran los gastos por congelación que resultan de la 

1nmovilizac1on de los recursos, la evaluación de los proyectos 

permit1r1a determinar los plazos de construcción m1n1mos que se 

traducir1an en ventajas para los proyectos de 

públicos y privados. 
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ANEXO 



n 

1 
2 
3 
'! 
5 

n 

1 
2 
3 
'l 
5 

n 

1 
2 
3 
'! 
5 

FACTORES DE INTERES COMPUESTO AL lO'l. 

factor sin
gular de ac
tual1zac16n. 

o. 9091 
o. 826'1 
0.7513 
0.6830 
o. 6209 

factor de 
recuperac10n 
ele cap1 tal. 

1 ( 1 + 1 l n 

( 1 + 1) 11-1 

l. 10000 
o. 57619 
o. '10211 
o. 315'17 
o. 26380 

factor del 
fondo de 
amort1za
c1on. 

( t + 1) n_ 1 

1. 00000 
o. '17619 
o. 30211 
o. 215'17 
o. 16380 

FACTORES DE INTERES CO!lPUESTO AL 12'l. 

f. s. a 

0.8929 
o. 7972 
o. 7118 
0.6355 
o. 567'1 

f. s. a. 

o. 6850 
o. 7831 
o. 6931 
o. 6133 
o. 5'128 

f. r. c. 

l. 12000 
o. 59171 
o. '11636 
o. 3292'1 
o. 277'12 

f. -f. a. 

l.ººººº o. '17169 
o. 29635 
o. 2092'1 
o. 157'11 

FACTORES DE INTERES COMPUESTO AL 13'l. 

f. r. c. f, -f, a. 

J. 13000 l. 00000 
o. 59951 o. '169'19 
0.'12352 0.29353 
0.33619 0.20621 
o. 28'132 o. 15'132 
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factor de 
actual 1 za
c1on. 

( 1 + l n_1 

0.090 
l. 736 
2. '187 
3. 170 
3. 791 

f. a. 

o. 892 
1. 690 
2. '102 
3.037 
3. 605 

-f. a. 

o. 88'1 
l. 668 
2. 361 
2. 97'1 
3. 517 



FACTORES DE !HTERES COMPUESTO AL 15Z 

n f. s. a. f, r. c. f. f. a. f. a. 

1 o. 8695 l. 15000 !. 00000 o. 869 
2 o. 7561 o. 61512 o. '16511 l. 625 
3 o, 6575 o. 1!3798 o. 28798 2. 283 
l! o. 5717 o. 35027 o. 20027 2. 855 
5 o. 11971 o. 29832 o. 111831 3. 352 

FACTORES DE IJITERES COMPUESTO AL 17Z 

n f, s. a. f. r. c. f, f. a. f. a. 

1 o. 65'17 l. 17000 !. 00000 o. 851! 
2 o. 7305 o. 63083 o. 116082 l. 585 
3 o. 621!3 0.115258 0.28257 2. 183 
11 o. 5336 o. 36111!8 o. 191153 2. 7'13 
5 o. 11551 o. 31257 o. 111256 3. 2011 

FACTORES DE IHTERES COMPUESTO AL IOZ 

n f. s. a. f. r. c. f. f. a. f. a. 

1 o. 8333 l. 20000 !. 00000 o. 833 
2 o. 6911'1 o. 651155 0.1151¡55 l. 527 
3 o. 5787 0.117'173 o. 271172 2. 106 
I! o. 11822 o. 38629 o. 18628 2. 568 
5 0. '1016 o. 331138 o. 131137 2. 990 

FACTORES DE IHTERES COMPUESTO AL 217. 

1 o. 8261! l. 21000 l. 00000 0.626 
2 o. 6830 o. 662'19 0.1!52'19 l. 509 
3 o. 561111 o. 1!8216 o. 27216 2. 071! 
11 o. 11665 o. 393611 o. 1836•1 e. 541 
5 o. 3855 o. 31!178 0.13177 2.926 
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FACTORES DE !NTERES COMPUESTO AL 25% 

1 o. 8000 l. 25000 l.ººººº o. 800 
2 o. 6'!00 º· 69'!'!4 o. '!'!44'! l. 4'!0 
3 o. 5120 o. 51230 0.26230 l. 952 
'I o. '!096 o. '!2344 o. 17344 2. 362 
5 o. 3277 o. 37184 o. 12184 2.690 
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