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PROLOGO

Esta publicacidm se ha preparado come parte de um programa comtinuo de
la FAD que tieme por fimalidad contribuir a la tramsferencia de comocimientos
en materia de anflimia y planificacidn en provecho de los encargados de
epay actividades en el sector forestal de los pafses en desarrollo, ayudfin-
doles asf tanto a potemciar su capacidad con vistas a la individuacidn y pre-
paracién de proyectos y programas de desarrollo forestal, ftiles y convenien—
tes, como & pu realizaciém.

FEn una primera etapa de este programa, que se llevé a cabo principal—
mente recurriendo a seminarios teSricos y précticos, se vio con claridad que,
para conseguir resultados, tendrfa que haber una publicaciém dedicada a las
necegidades concretas de los planificadores forestales. Si bien existe ya
uns. vasta literatura, cada vez mayor sobre el anflisis de costos/beneficio,
1a mayor parte de ella se sigue ocupandc de elaborar soluciones metodolégicas
a nivel mis bien tefrico. Son escasas las obras que ofrecen una buena orien—
tacién préctica al analista y planificador en este campo para afrontar log
probl emas concretos de la identificacidn, medicién y evaluacién que enirana
la planificacifn de proyectos en su respectivo plane. Aungque son muchas las
gufag que tratan de ofrecer esa ayuda, suelen estar oriemtadas a otros secio-
res distintom del forestal.

Se ha preparado esta publicacidn com ¢l fin de atender a esa necesidad
en el sector forestal. Como ya explican sues autores en el prefacioc, la fina-
lidad que se pretende es que sea un documento préctico, que ofrezca orienta-
¢ién sobre la forma de resolver los pProblemas pragmiticos con que se tropieza
en la realidad cotidiana, pero en una forma gue le ayude al usuaric a emtender
las ragones tefricas para hacer lo que se sugiere.

Se ha preparado & lo largo de varios anos, dedic&ndose la primera parte
a un anflisie amplio y a fondo de la experiemcia real adquirida en la aplica~
¢ién del andlisie econdmico y financiero a proyectos en el sector forestal y
afines. Con el .fin de poner a disposicién en todo lo posible la experiencia
obtenida, se han preparado varias monograffas basadas en los proyectos mds
importantes y repregentativos. Se estén publicando junto con la actual obra
en un volumen de la serie 1/. Adem&s se prepara un segundo volumen, en el
que se examinari, en t8rminos mAs amplios, todo el conjunto de métodos y plan-
teamientos para el anflipis y la adopcifn de decisiones con miras a su empleo
en la silvicultura, con el fin de indicar asf de qué instrumentoe se dispone
para suplementar o complementar el anfligis econdémico g/.

1/ Anflieis econémico de prgyectos forestales: Estudios momogréficos,
Documentos FAO, Montes N 17, Sup. 1, Roma, 1979.

g/ in&lisis_econfmico de proyectos forestales: Lecturas, Documentoe FAO,

| Montes N° 17, Sup. 2, FAO, Roma (de préxima apariciém).
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Esta obra se ha preparado emn la Dependencia de Planificacién y Estudios
de Inversién del Departamento de Montes de la FAD, bajo la direccién del Jefe
de dicha Dependencia, J.E.M. Arnold. La redaccién ha corrido a cargo de H. M.
Gregersen, Profesor de Silvicultura y Economfa Agrfcola y Aplicada en la
Universidad de Mipnesota, que pas§ un ano como Consultor de 1la FAD con este
objeto, y por A, H. Contreras, Oficial de la FAO., Adem#£s, hemos temido la
suerte de contar con el asesoramiento y ayuda de muchas personas tantc dentro
de 1a FAD como fuera de la Organizacién, entre los que quisiera expresar
egpecial agradecimiente a A.M. Eid, M. Cane, J. Price Gittinger, A. Grayson,
I.I. Holland, T. Houghtaling, J. MacArthur, S. McGaughey, J. Spears,

R. Steele, W.W, Ward y P.A. Wardle.

Quisiera también aprovechar esta oportunidad para dejar constancia de la
aportacién especial del Organismo Sueco para el Desarrollo Internacional (SIDA).
Gracias 8 las aportaciones presupuestarias ‘especiales hechas a la FAD por el
SIDA con eme fin, se ha podido realizar esta publicacién y los estudios
monogréficos de la serie. Se trata sblo del ejemplo miz reciemte de apoyo
del SIDA, siempre amplio y generoso, y de su emstfmulo a las actividades de
capacitacién de 1a FAQ relacionadas con la silvioultura y la planifieacidn
de las industrias forestales en los pafses en desarrollo.

Para terminar, quiero subrayar que, al menos por ahora, no existe un
método de inmediata aplicacifn para realizar anfllisis econémicos de proyec-
tos. Mucho se deja al criterio del analista, del planificador y del respon=
sable de las decisiones. FPor comsiguiente, esta publicacién no pretende
presentar la solucién definitiva; tampoco representa la opinién de la FAD
gobre cufl debe ser la golucién justa. Pero esperamos que ella sirva de
instrumento, y creemos que sea un buem instrumento, para ayudar a los que
se ccupan de proyecios forestales a ejercer su criterio y a conseguir un
mayor grado de unanimidad respecto 2 una metodologfa aceptable de andlisis
de proyectos. Acogemos con agrado los comentarios que se hagan sobre este
volumen y sobre los otros dos de la serie arriba memncionados.

M.A. Flores Rodas
Subdirector Ceneral
Departamento de Montes
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PREFACTO

Fl An4lisis Econdmico de Productos Forestales (denominado en adelante AFPF)
ofrece orientacidn y directrices a quienes en los orsanismos piblicos forestales estidn
erinarmados de planificar los praoyectos foreztales y de evaluarlos,

Para el téenico forestal con una hase econdmica y con experiennia para apli-
rarla, o para el economista de profesidn, parte del material aqui comprendido proha-
hlemente anadird pooo 2 lo que ya cononen, aunque le podrd servir de dtil repaso.
Para el téenico forestal sin conocimientos bdsicos de andlisis econémico y sin ex—
periencia en las evaluaciones de proyectos, el AEPP tal vez no le proporcione sufi-
ciente orientacién para realizar anflisis efectivos de proyectos, a menos que se
emplee en conjuncién con un prosrama de capacitacidén donde se puedan explirar més
a fondo los nonceptos, Wl AEPF estf escrito para los que se encuentran entre esos
dos extremns: los que tienen alpuna informacidn en economia o0 al-una experiencia
prdctica de economia aplicada en este sector y para aquellos que se encuentran en
piestns donde tienen la responsabilidad de evaluar pravecotos y proporcionar datos a
los encarcados de adoptar las decisiones acerca de los valores econfmicos que van
vineulados a las distintas oportunidades de proyectos forestales,

Como el AFPF estd esarito primordialmente para 1los muie trabajan en el men—
tor forestal, se presume mue el usuario conoce los conceptos y la terminolo~ia fo-
restales, Por esa razdn no se tratan aqui temas forestales téenicos como mediridn,
silvicultura e inpenierfa. Tl AFRPF tiene como finalifad complementar otras obras
en el sector forestal., la silvienltura entrana alpunas condiciones que no sae dan
en la mayoria de los otros sectores. Por ejemplo, el largo perindo de tiempo que
es vengsario para el crecimiento de los Arboles e romparacifin con la producridn
de la mayoria fe otros hienes y servicios hace que el factor tiempo y la incerti-
dumbre en el andlisis de los proyectos cobren una mayor signiTicado. TFn esta puia
ge insiste en estos puntos y en otros que son de especial interés para los proyeo—
tog forestales,

71l propfsito que se persipue es ofrecer un método prdctico y wviable para e]
anflisis econdmico de los provectos forestales. Por desgracia, lo mue puede hacerse
v se ha hernho en la prdctica suele variar de 1o que en el plano ideal y tedrico de—
beria haberse hecho para realizar un andlisis econdmico completa., EL método slo-
hal aquf presentado refleja en lineas pgenerales lo que se estd haciendo en materia
de andlisis efectivos de proyectos. Algunos de los elementos superidos no se han
utilizado todavia en la prdctica por lo menos en los estudios de proyectos fores-—
tales.

El AFPF no contiene una metodologia riFurosa que haya de seguirse paso por
paso para loprar un andlisis econdmico "justo" de un proyecto. Aunque en algunos
capitulos se sugieren pautas concretas para una determinada solucibn de un proble-
ma, Be ha hecho para mayor claridad y no para sugerir al analista que las aplique
fielmente en cada evaluacién. Un buen andlisis depende mayormente de las circuns-
tancias que circundan a un proyecio y del criterio del analista basado en un



cononimiento técnico cabal de las posibles soluciones a los diversos problemas eon
oue tropieza er un andlisis. El AFPF contribuye a esta tltima condicidn. Fl ana-
lista tendrd que decidir cudl es la mejor forma de aplicar las diversas pautas en
las distintas circunstancias concretas que rodean al proyecto que se estd analizando.

We por todog reconocido gue las decisiones sobre los proyectos se suelen ha-
sar e una serie de consideraciones y criterios diferentes, alrunos econémicos y
finan~ieros, pero tambidn otros que se refieren por entero a motivos de ovden so—
cinl, polftico, estruectural y ambiental.

Ta respectiva ponderacidn dada a cada criterio u objetivo concreto variard con
la situacidn e toma de decisiones. Tllo no obstante, en la mayoria de los casos
se atiende a los elementos econdmicos y en muchos casos esos factores influyen
fuertemente en las decisiones por lo gue respecta a logs proyectos forestales del
sector piblico, As{ oues, el andlisis econSmico de los proyrctos merece especial
atencibn, v es con ese pensami~nto con el que se ha escrito el AFPF,

Llerados este punto es necesario hacer otra consideracidn més., ®lL andlisis
econdmico debe ser un elemento importante en la adopcibn de decisiones para todas
las actividades forestales, lo mismo se describan y presenten como proyectos, que
no, Tl concepto de un proyecto, como serie individuable y separable de insumos y
productos y las actividades que transforman a aquéllos en éstos, sirve de base
para las decisiones en el campo de las inversiones. Sin embargo, en la prdotica
a8lo actividades relativamente grandes y nuevas suelen llegarse a definir formal-
mente como nroyectos,. Oran parte de lo que se lleva a cabo en silvicultura reviste
la forma de anadiduras que incrementan las actividades permanentes, muchas veces
compuestas de pequeﬁos elementos cue se repiten de un ano a otro, que no se anali-
7zan & fondo cada vez que se adopta una decisidn para llevarlos a cabo. Sin embar—
g0, analiticamente no son diferentes de los "grandes proyectos", y es igualmente
importante conocer sus repercusionns econdmicas y su eficacia.

WMo es probable que un andlisis econdmico en toda regla esté justifieado o
aea necesario para cada actividad en ocada ocasidn que se considere. Para las inver—
siones adieionales en un programa en curso nueden muchas venes elahorarse pauntas
aprorimadas o reglas empiricas, que bastardn para indicar la validez econdmica de
ima determinada medida en caso concreto. No obstante, se necesitarf un andlisis
econdmino detallado para trazar las pautas si se quiere que &stas sean de ntilidad,
Con o1 AFPI' se pretende, vor lo tanto, ayudar a facilitar una aplicacidn mfs 4mplia
del andlisis erondmico no s8lo a las actividades Adesignadas como "proyectos™, sino
a toda la planificacidén de la actividad forestal.



INTRODUCCION

1.1  NATURAL#ZA DEL FROBLEMA

Ta silvicultura y las actividades de las industrias forestales son
bdsicas para la mayorfa de los paises del mundo. En algunas regiones se pone la
atencidén en la conservacibn de los montes y en crear nuevos recursos foresta-
les para satisfacer las futuras necesidades de productos de los montes y para
proteger de la destruccidn tierras y medio ambiente. En otras regiones, se
hace hincapié en aumentar la utilizacidn de recursos forestales abundantes pa-
ra adgquirir los productos necesarios y tal vez ingresos de exportacibn que
luego puedan emplearse en comprar otros articulos y servicios. Independiente-
mente d la situacién, los gobiernos esiin cobrando cada vez mayor interés por
aprovechar mejor los montes, tanto para la produccidén de bienes como para los
diversos servicios ambientales y de proteccidn gue los bosgues pueden ofrecer.
Junto con este interés creciente por los montes se ha adgquirido mayor conecien-—
cia de gue las posibilidades son limitadas en cuanto a satisfacer todas las
exigencias que gravan sobre =1 monte en un momento dado. Fara aumeniar el
aprovechamiento de los montes actuales y crear nuevos bosques hacen falta nue-
vas inversiones de ofros recursos limitados del pals, cuales son las ftierras,
personal dirigente y técnico, y capital. ZExisten varios empleos competitivos
gue Se pueden dar a esos otros recursos; tanto dentro del sector forestal co-
mo en otros sectores de la economia. For eso, los gobiernos han de arbitrar
medios para poder optar entre los distintos usos de los mismos recursos limitsz-
108

El sistema acostumbrado consiste en establecer algunos eriterios para
poder optar y luego estimar o evaluar cada empleo alternative propuesto de re-
cursos en funcidén de esos criterios. Paras ayudar en esta operacidn, sz ha crea-—
do todo un acervo de conceptos y técnicas bajo el epigrafe de "Ilanificacidn,
evaluacibn y andlisis de proyectos" donde el término “proyecto™ se refiere a un
empleo peculiar de recursos que ha de evaluarse. Un proyecto comprende insumos
(costos) y productos (beneficios) y las medidas y actividades gque transforman
eg0s insumos en productos. El proyecto se torna algoe concreto que puede iden-
tificarse con determinados objetivos. La actividad de planificacidn de proyec-
tos cor prende la ubicacidn de los distintos medios de que se dispone para con-
sefuir un determinado objetivo, reduciendo las variantes a aguélla. que parece
satisfacer mejor ese objetivo, a la elaboracidn detallada de esa variante ele-
gida y luego a la estimacidn de la misma en funcidn de los criterios pertinen-
tes de aceptacibn que se refieren a cdmo el proyecto repercute en la sociedad
en cuanto a esos sus objetivos.

Una funcidén importante de la planificacibén de proyectos desde el comien-—
z0 hagta el Tinal, es producir informacidn gobre las varientes que se estan
considerando para saber cuales serdn sus efectos. A esta funcidn se la denomi-
na andlisis, La mayoria de las planificaciones de proyeoto comprenden una serie
de diferentes tipos de andlisis para proporcionar diferentes clases de datos



sobre los efectos del proyecto en funcidn de los diversos objetivos especifi-
cos. Un objetivo importante asociado con los proyectos del sector plblico es
aumentar el conjunto de bienes y servicios a disposicidén de la scociedad gracias
al empleo de los recursos limitados del pais. Se trata del "objetivo de efi~
ciencia econdmica", y el andlisis que contempla a un proyecto en funcidn de ese
objetivo se suele denominar "anilisis de eficiencia econdémica" o "andlisis eco-
némico'. Hste es el objeto del ATFF. Concretamente, el AEFF pretende explicar
cémo se lleva a cabo un andligis econdémico de un proyecto forestal y en qué Tor-—
ma se emplean los resultados en las diversas etapas del proceso de planifica-
cién de un proyecto.

il ANF® ge detiene en el punto en que se da término a una estimacidn
conpleta de un determinado proyecto. La forma en que los resultados de las
estimaciones finales se emplean para la adopcibn de decisiones, es decir, cé-
mo se pondera el resultado de un analisis econdmico y cbmo lo- consideran los
responsables de la adopcifn de decisiones en relacidn con todos los demis ob-
jetivos y limitaciones pertinentes que lleva consigo la opnidn de un provec—
to, es una cuestién aparte que merece consideracién por separado. La adopecidn
de decisiones es una cuestidn muy conpleja que no puede exponerse Tdcilmente en
un capiftulo. For eso, %tode lo que el ALTF hace es mefnalar qué debe incluir
un andlisis econdémico para poderlo considerar completo, pertinente y til pa-
ra los encargados de adoptar decisiones. Una vez mis, el ARPF se ocupa pri-—
mordialmente de c¢dmo se utiliza la economfa para elaborar y evaluar un deler—
minado proyecto lorestal, desde el momento en que se propone la idea inicial
hasla que se presenta a las autoridades decisorias un diseiioc final de proyecto.

1.2 NWATURALEZA DE LO3 PROVECTOS FOREITALES

Los proyectos en el sector forestal varian ampliamente en cuanio a n-
dole, alcance y volumen, pues vah desde una pequeiia plantacién forestal p ra
lefla hasta un gran complejo integrado forestal y de industrias forestales que
comprende la produccidén de madera, su aprovechamiento, itransporte, elahoracidn
y mercadeo, y desde un proyecto industrial a un parque nacional o a un proyec-—
o de proteccién de cuencas.

Ias diferencias entre los proyectos forestales y los demis btipos de pro-
yvectos son mids bien cuestién de grado que de peculiaridad. Sin embargo, exis—
tan algunas caracterf{sticas propias gue suelen distinguir a los proyectos fo-
restales. Son éstas:

a) un largo perfodo de produccién o un large intervalo entre el momento
en que se efectfla una inversidn inicial y los resultados productivos
(por ejemplo, en el caso de algunos proyectos de plantaciones);

b) el 4rbol es al mismo tiempo la unidad productiva y el producio la
"ribrica” y el'producto";

¢, con {(a) y (b) guarda relacién su caracteristica de wna flexibilidad
wiidireccional en la produccidn. Un Arbol puede fdejarze que crez-—
ca, pero una vez cortado se destruye también la"fébrica™ y puede
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pagar mucho tiempo para gue vuelva a alcanzar una determinada altura.
Asi pues, existe una gran flexibilidad en cuanto al momento del apro-
vechamiento, pero poca en cuanto a constitucidn de existencias;

d] en contraste con log procedimientos de produccidn que requieren ma—
quinaria y controles técnicos, los procesos de produccidn biolbgica
suelen caracterizarse por una gran heterogeneidad dentro de un sis-
tema dado. Esos sistemas se caracterizan por una gran variacidn
en produccién. La incertidumbre puede ser sustancial;

e) un determinado monte susle tener miltiples usos, por ejemplo, pro-
duccién de madera, proteccidén de la vida silvestre, proteccidén de cuen—
cas y suelos, estdtica y recreo. Asi pues, los problemas de produc-
tos mixtos, los conflictos de objetivos y las alternancias entre
empleos cobran especial importancia en los andlisis de proyectos fo-
restales.

1.3 OBJETIVOS, LIMITACIOFES Y FINES EN RELACION CON LOS PROYECTOS FORESTALES.

Log objetivos relacionados con los proyectos forestales variardn con el
tipo de proyecto, la naturaleza y objetivo de la institucidn gque lo llevard a
cabo, el criterio adoptado y, desde luego, el vasto ambiente politico, cultural
vy econémico dentro del que funcionari el proyecto. A todos los proyectos de pas—
ta y papel no corresponden los mismos objetivos; esto vale también para los pro-
yectos de parques nacionales o cuencas hidrogréificas.

Desde el punto de vista de un empresario o compafiia privada, se lleva a
cabo por lo general un proyecto forestal para obtener un beneficio o aumentar
las posibilidades de ganar beneficios en el futuro, o reducir el peligro de que
no se materialicen los beneficios previstos. Por definicidn, la mayorfa de losg
proyectos privados guardan principalmente relacién con algin aspecto del motivo
lucro.

El sector piliblico se ocupa de emprender proyectos forestales, o de apo-
yarlos demtro del sector privado, por toda una serie de razones asociadas con
objetivos sociales biAsicos. Fueden ser muchos y variados y raras veces un pro-
yecto forestal del sector piiblico guarda relacidn con s6lo uno de ellos. Los
objetivoes comunes son:

- mejorar la eficiencia econdmica, es decir, aumentar los beneficios
globales (bienes y mervicios a disposicién de la sociedad) dima-—
nantes del empleo de log recursos limitados del pais;

~ mejorar las condiciones de los miembros mis pobres de la mociedad
(o reducir el desequilibrio entre ricos y pobres, por ejemplo, me-=
diante la creacidén de empleo);

- aumentar la estabilidad social, polftica y econémica (por ejemplo,
me jorando la gituacién de balanza de pagos, ofreciendo servicios
ptblicos o practicando wnas politicas de rendimientos sostenidos,
etc.)s

- mejorar las condiciones ambientales y el aprovechamiento de la
tierra;



- producir mayores ingresos para el sector pfiblico, gque puedan uti-
lizarse en satisfacer diversas necesidades sociales.

La mayoria de los proyectos forestales del sector piblico comprenden un
conjunto de esos objetivos y algunos pueden incluirlos todos. De modo anidlogo,
el apoyo del sector pfiblico a proyectos privados puede basarse en la conviccidn
de que esos proyectos contribuirdn a varios de los objetivos sociales. La for-
ma en que es08 objetivos mfiltiples son tratados en la prictica a la hora de pla-=
nificar proyectos y adoptar decisiones varfa con las digtintas situaciones. Lo
miés normal es que algunos de ellos se formulen en forma de limitaciones para el
proyecto. Cabe pensar en un proyecto de plantacidn que proporcione lefia para
el consumo y proteja de la erosidn laderas escarpadas. Puede tomarse el aumen—
to del consumo como objetivo principal, expresdndose el objetivo de mejora am—
biental como restriccién respecto de la forma en que'se llevard a cabo el pro-
vecto (por ejemplo, en relacién con opciones de ordenacibn aprovechamiento
que son aceptables en funcidn de los objetivos de proteociéng. En definitiva,
la administracifn pfiblica o los encargados de adoptar las decisiones han de ofre-
cer la base para ponderar los distintos objetivos y fijar las distintas exigen-
cias o0 limitaciones. 1

Estos conceptos pudieran parecer extrafios a los técnicos forestales acos-—
tumbrados a pensar en términos materiales de cultivo de 4rboles, produccidn de
madera, proteccién del suelo. Sin embargo, existe una conexidn directa entre
estos tipos de actividades fisicas y los objetivos mencionados. Las actividades
forestales no se financian ni realizan en provechoe del monte, son llevadas a ca-
bo para satisfacer necesidades humanas, que pueden consistir en mis viviendas o
papel, mayor disfrute en contemplar unos bosques mds bellos, o en la proteccibn
de suelos y cuencas para impedir la reduccién de la produccidn de alimentos,
fibras ¢ agua o el empeoramiento de la calidad hidrica. Ios objetivos sefialados
dan a entender que las inversiones forestales se realizan en definitiva para
incrementar lag satisfacciones humanas.

Asi pues, cuando el objetivo de un determinado proyecto forestal es culti-
var 200 hectireas (ha) de 4rboles para lefia, se trata de algo que se aparta del
objetivo de aumentar la satisfaccidn de las necesidades humanas, aunque puede
suardar perfecta coherencia con él. Un objetivo como el cultivo de arboles para
lefia no sirve de guia para llegar a una solucién del problema bisico de la asig—
naciln de recursos o de la eficiencia econdmica. Por tanto, en términos de

l/ Una exigencia que reviste especial interés para los técnicos forestales es la
asociada con una politica de rendimientos sostenidos para los montes piiblicos.
Bata exigencia guarda a su vez correspondencia con los objetivos bisicos de
una estabilidad econdmica y social (comunitaria). FPuede entrar en colisidn
con el objetivo de eficiencia econdmica, y con frecuencia los planificadores
se encuentran ante la diffcil tarea de conciliar esos dos objetivos. &n la
Seccibn 3.3.3 se trata mis detenidamente de la relacién entre un politica de
rendimiento sostenido y la eficiencia econdmica.



andlisis de eficiencia econdmica, el analista ha de individuar también cémo

el aumento de la madera repercutird en la sociedad y en sus necesidades. En
otros términoas, la cuestifn fundamental planteada por el analista econbmico

es si ese uso de recursos (para producir lefia), o no uso, aumenta los beneficios
globales para el pafs (el valor de bienes y servicios disponibles para consumo)
mis que algun otro empleo de los mismos recursos.

En realidad, la respuesta no puede divorciarse de los otros objetivos gue
la sociedad tiene, ni de las diversas limitaciones que influyen en las decisiones
de un pais en un determinado momentoc. Asf{ pues, el proceso de elaborar, anali-
zar y evaluar variantes de proyectos se vuelve mucho mis complejo y vago que ol
simple contemplar los proyectos en funcidén de su eficiencia econdmica. La expre—
sibn planificacibn de proyecto se emplea para aludir a ese proceso mis amplio.

1.4 PLANIFICACION DE PROYECTOS 1/

Una funcién importante de la planificacién de proyectos en el sector fo-—
rastal pGblico es la de individuar y formular proyectos forestales que sean préc-—
ticos, eficaces y coherentes para que el pals avance hacia sus diversos objetivos.

En un sentido mAs practico, esta funcin comprende el dar con la solucién
técnicamente viable a una determinada situacién que arroje un rendimiento eco-
némico aceptable para la sociedad (es decir, que sea eficiente desde sl punto
de vista econémico), se adapte a la situacién institucional y administrativa
del pais, y que pueda financiarse con los recursos a disposicibn. As{ pues, la
mayor parte de los proyectos forestales pliblicos acaban por lo general siendo
compromisos que hacen avanzar al pais en cuanto z uno o mis objetivos predominan-
tes, al propio tiempo que evitan entrar en colisién con todos los demids objeti-
vos (es decir, cumplen algunas exigencias asociadas con esos otros objetivos). ILa
solucién de transaccidn se alcanza mediante un sistema de toma y daca en que la
idea del proyecto se contempla en lineas generales desde cada punto de viata, o
en funcidn de cada objetivo y limitacidn, se localizan los conflictos en ciernes,
ge examinan otras variantes y se efectlian ajustes hasta que por 4l%timo se satis—
fagan todos los puntos de vista (objetivos b limitaciones) por lo menos a un cier-
t0 nivel minimo aceptable, en que los "niveles aceptables" son definidos impli-
cita o explicitamente por los encargados de adoptar las decisiones y por las po-
1fticas leyes. A medida que se avanza en ese método de toma y daca, se reducen
las pomibilidades y aumenta el volumen de detalles y el nivel de anflisis que
requiere el proyecto. Por {iltimo, se produce un disefio detallado para una varian-
te bien definida y un plan para llevar a cabo esa opcidn. Luego se adopta una
decisidn sobre si llevar a cabo el proyecto, 0 no, en base a una comparacibn de
su conveniencia dentro de la conveniencia de otrzs oportunidades de proyectos
que reguieren los mismos recursos limitados.

1/ En este capftulo se da s6lo una idea global muy sucinta de la planificacidn
de proyectos en relacidn con el tema del AEPF. Al lector que quiera una
descripecién mis detallada se le remite a FAQ, 1974.



La planificacidn de proyectos se describe a veces como una serie ordena—
da y consecutiva de fases que son separables y que estan bien definidas. Aun-
que un planteamiento tan claro llama la atencibn, también induce a error.. En
realidad, la planificaciéndeproyectos es un proceso continuo y flexible de
aproximaciones sucesivas y de aquilatamientos a medida que se consideran, adu-—
cen y vuelven a estudiar los diferentes puntos de vista y objetivos desde el
momento en que se individfia la idea inicial de un proyecto y una serie de va-
riantes, hasta que los esfuerzos se centran en una opcién, y se adopta una de—
cizidn final sobre =i realizar esa variante o no. La experiencia demuesira
que, inclusc después de la ejecucidn, sigue el proceso de toma y daca y de cam—
biog. Son pogquisimos los proyectos que se ejecutan exactamente en la forma en
que se concibieron cuando se adoptd la decisidén de ponerlos en marcha. Ia flexi—
bilidad, el ajuste y el reajuste caracterizan a la mayoria de las actividades
reales de planificacifn de proyectos en el mundo. No existe un método bien de—
finido para la planificacién de proyectos.

Aungie es utépico contemplar todo el proceso de planificacién de proyec-—
tos como una serie nitida de fases consecutivas caracterizadas por el orden,
es necesario reconocer la necesidad y existencia de ese orden en los esfuerzos
analfticos que proporcionan la informacidén de base para adoptar las decisiones
a medida que desarrolla un proyecto. Us mis, la recia creencia de que es po-
sible y conveniente un método de andlisis sistemitico y ordenado es una de las
razones bidsicas del AEPF,

1.5 EMPLEO DEL ANALISIS EN LA FPLANIFICACION DE PROYECTOS3

El término "anflisis™ en el sentido aquf empleado significa un examen
de un proyecto para distinguir sus partes integrantes y la relacidn que éstas
guardan con el todo. Durante toda la planificacién de un proyecto, desde el
momento en que se localiza una idea inicial de proyecto, se llevan a cabo va-
rios tipos de andlisis con objeto de entender mejor el proyecto desde diferentes
puntos de vista y ayudar a orientar el proceso de pasar a utilizar los métodos
nejores de conseguir unos objetivos.

Los tipos de anilisis realizados varfan en cuanto a sentido y alcance
geglin los objetivos y restricciones relacionados con el proyecto y la fase del
proceso de planificacidén . La mayoria de los proyectos entrafian una serie de
objetivos y limitaciones y, por consiguiente, una serie de diferentes tipos de
anflisis, Por ejemplo, si en el sector piblico se piensa en un proyecto de
pasta y papel, probablemente se analiza desde un punto de vista técnico, (en
relacibén con la exigencia de que ha de ser t8cnicamente viable), desde un punto
de vista presupuestario (en relacién con la exigencia de que ha de guardar co-
herencia con las condiciones institucionales actuales y previstas, la disponi-
bilidad de recursos), desde un punto de vista ecoldgico (relacionado con un
objetivo de mejora ambiental o una exigencia de mantenimiento ambiental), y des-—
de un punto de vista de eficiencia econdmica (referido al objetivo de aumentar
los beneficios que derivardn del ampleo de unos recursos limitados del pafs).
Podr4 haber tambidn anflisig relacionados con muchos otros aspectos del pro—
yecto propuesto, por ejemplo, repercusiones asociadas al desarrollo local, ba-
lanza de pagos, empleo, mercados, etc.
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Tedricamente hablando, se desarrollarfa un anflisis integradoc para a-

bordar todos esos factores y los diversos objetivos del proyecto al mismo
tiempo. FEn realidad, todos esos factores no pueden examinarse sn un andlisis,
en parte debido & que algunos supondrén unidades de medida diferentes de otros,
en parte porque los diversos objetivos con los que estdn relacionados los and-
ligis no son complementarios y no existe una forma prictica y realista para
combinar o ponderar los varios objetivos en t&rminos cnantitativos, y en parte
también porque se necesitan diferentes anilisis en diversos momentos dentro del
proceso de planificacién. Por lo general, los especialistas realizan indepen—
diente o separadamente diferentes andlisis, referidos a los diferentes objeti-
vog y exigencias, 0 los llevan a cabo unos pocos técnicos forestales generales
en el cago de actividades o proyectos forestales pequefios o menos complejos.
Bn el mejor de los casos, dichos especialistas actfian reciprocamente a través
del proceso de planificacidén y de desarrollo del proyecto. Lo mis frecuente
es que algunos anilisis sigan a otros y gue esa accifn reciproca se verifique
después de gue sge hayan obtenido resultados iniciales.

Bl anfilisis econdmico es precisamente uno de los insumos de ese proceso.
Su importancia depende de la importancia que se dé al objetivo de eficiencia
econfmica y a la forma en que se introduce o emplea en la planificacidn ese
tipo de andlisis.

1.¢  ORGANTZACION DEL AEPF

En una primera fase dentro del proceso de planificacidn de proyectos,
cuando ge localizan las posibles variantes para conseguir un determinado obje-
tivo, se analizaridn varias variantes de forma parcial para arrojar algo de luz
sobre qué variantes deben estudiarse mids a fondo y cuales deben rechazarse, es
decir, coémo debe formularse el proyecto. Xl analisis puede s8lo ocuparse de
los costos alternativos, 0 de si una determinada tecnologia es preferible a o-
tra, etc. Fn una fase ulterior, cuando el interés se centre enwa determinada
variante de disefio para conseguir el objetivo del proyecto, el nivel necesario
de andlisis suele ger mis general y completo en su alcance. El tipo y nivel
de anilisis varia por lo tanto con el uso que se pretenda hacer de los resul-
tados, pero las etapas y técnicas fundamentales son idénticas. Teniendo esto:
presente, el AWPF se ha dividido en dos partes principales.

Th la Parte I se trata de las fases y técnicas que implican iun andlisis
enondmico. TFn el Capftulo ? se traza una sinopsis peneral del prosedimiecnto,
sunto con alrunos comentarios sobre las relaciones que median entre el andlisis
moondmico y otros tipos importantes de andlisis de proyectos, que por lo rene-
ral estdn relacionados con el andlisis econdmico, Fn el Capitulo 3 se presenta
un estudio mobre edmo se debe definir el marco del proyecto y sl alcance del
andlisis, Fn el Capftulo 4 se examina la individuacidn de costos y beneficios.
Tn el Capitulo 5 se estudian los principios bdsicos de valuacidn., FEn el Gapitu—
1o € se analiza la evaluacidn de costos y de beneficios cuando los precios de
mercado se consideran medidas aceptables de valor para un andlisis econdmico.
Los Capitulos 7 y 8 tratan de la evaluacidn de los productos e insumos cuando
los precios de mercado no son aceptables (por ejemplo, insumos y productos
no comercializados en el mercado. En el Capitulo 9 se presenta un andlisis



de las medidas del valor de un proyecto, o la forma cSmo pueden compararse
los costos y beneficios en un marco de eficiennia scondmica. Partiendo de la
base de que la mayorfa de los proyectos entranan una incertidumbre, en el
fapitulo 10 =ze trazan pautas prdeticas para considerar esita incertidumbre en
un andlisis econdmico.

El empleo del anilisis econdmico en la planificacidén de proyectos varia
segiin la etapa del proceso de planificacidn, por lo que en la Farte Il se explo-
ran con cierto detalle los empleos en (a) disefio ¥ Ppreparacidn, vy (b) evaluacidn
final.,

El las fases iniciales de la planificacidn de proyectos es donde el and—
lisis econdmico puede ejercer su miximo impacto. "Si se guiere que el andlisis
econdmico contribuya al mdximo al intento de asepgurar que se utilicen lo msjor
posible unos recursos escasos en provecho del pals, el método debe aplicarse
desde las primerisimas fases de este proceso de criba y restriccidn sucesiva de
las opciones que se abren al pais" 1/. Mientras que el anidlisis econdmico en
la fase final de estimacidn ofrece informacidn 0itil para la adopcién de decisio—
nes, para entonces ya se han realizado las principales opciones relativas a
tecnologia, volumen, ubicacidn y alcance. La mayorfa de los avances en el sec-
tor forestal en casi todos los paises se verifican de forma incremental a través
de cambios graduales de orientaciones, politicas de conservacidn, explotacidn
forestal, etc., y las correspondientes modificaciones progresivas en las formas
en que se realizan las actividades forestales. [l andlisis econdmico, al pro-
porcionar informacidn que puede utilizarse en la individuacidn y disefio de proyec-—
tos, puede ayudar a dar forma a esas variaciones graduales. 3Si el andlisis eco-
némico no entra en la planificacifn de un proyecto hasta que no se pressnte un
proyecto bien definido con un diseiio bien detallado para su estimacidén y decisidn
definitivas, entonces su finica aportacidn consistird en ayudar a formular la de-
cisidn de si emprender, o no, el proyecto. A esas aliuras suele ser demasiado
tarde para gque pueda ejercer influencia en todas las decisiones adicionales rela-
tivas a dimensiones del proyecto que, sumadas, pueden suponer notables repercusio-
nes sobre el desarrollo y sobre una mayor eficiencia en el empleo de los recur-
sos del pais.

n el Capitulo 11 se centra la atencidn en el empleo del anilisis econdmi-
co en la individuacién y disefio de proyectos, es decir, en ayudar a formular de-
cisiones sobre el alcance del proyecto,(elementos que han de incluirse o deme—
charse) , tamafio del proyecto (en relacidn con las economfas de escala asociadas
con diversas actividades y necesidades de productos de un proyecto),tecnologia
del proygcto, (en relacién con la escasez y disponibilidad de factores), ¥ ubica-
cidn del proyecto (con referencia a las necesidades y oportunidades regionales).

Tn el Capitulo 12 se explora la necesidad y utilidad del anilisis econdmi-
co en la etapa de evaluacidn final. Comprende una descripcidn del procesc gene—
ral de evaluacidn econdmica de log proyectos y contiene un ejemplo tomado de un
proyecto real.

1/ Squire and van der Tak, 1975.




PARTE T

METODOS DE ANALISTS ECONCMICOS



-




ANALISIS FINANCIERO Y ECONOMICO

SINOPSIS

2.1 INTRODUCCION

Los recursos estin controlados por muchas entidades diversas: indivi-
duos, compafilas privadas o piiblicas, organismos oficiales, etc. Cada una de
estas entidades disiribuyen los recursos que controla con arreglo a cbémo los
rendimientos de un proyecto contribuyen a sus objetivos.

Ias entidades privadas tienen por lo general un objetivo que guarda re—
lacidn con unas utilidades monetarias, o sea, la diferencia entre lo gque tienen
que gastar o ceder y lo que esperan recibir en ingresos monetarios de un pro-
yecto. La expresibn "rentabilidad comercial” se utiliza para describir la re-
lacidén existente entre la salida ¥ la enirada de fondos con destinc a bienes
¥ serviclos.

Se utiliza la expresidn "anilisis financiero" para describir el tipo
de andlisis con el gue ge desarrolla una estimacidn de rentabilidad comercial
para un proyecto. Se efectla un andlisis financiero degde el punto de vista
de las entidades concretas gque intervienen en un proyecto. Se congideran los
rendimientos monetarios previstos por esas entidades como resultado de las
inversiones de sus fondos (recursos) en un proyecto. FEl anilisis financiero
proporciona también informacién sobre cuinde se necesitarin fondos (salidas) ¥y
cuando pueden preverse ingresos (entradas). [Este iltimo tipo de informacién
es indispensable para la planificacidn presupuestaria. Como tales, los ani-
lisis financieros son también interesantes para los proyectos pliblicos.

Un andlisis de Meficiencia econémica" es en cierto sentido una simple
extensidn del concepto de andlisis financiero, en que la entidad desde cuyo
punto de vista se lleva a cabo el anilisis pasa a convertirse en sociedad como
un todo indiferenciado mas bien que como una entidad concreta {o varias entida-—
des) dentro de la sociedad. El anilisis de eficiencia econbmica, como tal,
también se ocupa de la "rentabilidad", pero en este caso se trata de la renta-
bilidad desde el punto de vista de la sociedad, gue se refiere al resultado
para la sociedad en su conjunto que puede obtenerse con un determinado empleo
de sus limitados recursos. A esto se le llama "rentabilidad econdmica™ para
distinguirlo de la rentabilidad comercial. La rentabilidad econdmica se re—
fiere directamente al objetivo de eficiencia econdmicadescrito en el capitulo
precedente. La relacidn puede caracterizarse en estos términos:

Los recursos tienen valor para la sociedad porque no los hay en nimero
suficiente en un determinade momento para satisfacer todas las necesidades de
la sociedad. Esta desea asignar sus limitados recursos de forma que puedan
contribuir en el mayor grado posible a satisfacer sus necesidades de bienes y
servicios. Dste deseo se expresa mediante lo que ya antes se llamd el objetivo



de eficiencia econémica. En caso de gue pueda mejorarse la asignacidn actual
de recursos, en el sentido de gue puedan producirse mis bienes y servicios con
unos recursos dados, entonces existe una mejora de eficiencia econdémica. Un
empleo de recursos (un proyecto) que mejore la eficiencia econdmica es un pro-—
yecto econdmicamente rentable.

Por lo mismo que el concepto de rentabilidad econdmica es correlativo al
de rentabilidad comercial, asi también el anidlisis de eficiencia econdmica se
corresponde con el andlisis financiero en cuanto procedimiento. No obatante,
difieren en cuanto a lo gue se incluye como costos y beneficios y a cdmo se va—
loran esos costos y beneficios. En el anilisis financiero, los beneficios se
definen en funcidén de los rendimientos monetarios reales para una entidad con-—
creta (o grupo de entidades) en la sociedad desde cuyo punto de vista se lleva
a cabo el anfilisis. Esos rendimientos derivan de la venta ¢ alquiler de hienes
y servicilos en un mercado, y por consiguiente se miden en precios de mercado.
Los costos en el andlisis financiero egtin representados por desembolsos de
dinero de la entidad, hechos principalmenie para adquirir bienes y servicios
en el mercado. In el andlisis econdmico, por otra parte, lo que preocupa es
lo que la sociedad cede ¥y lo que la sociedad adguiere con un proyecto. Ios
costos se definen por lo tanto en funcibén del valor de las oportunidades a que
ha renunciado la sociedad debido a que se wtilizan recursos en el proyecto mis
bien que en su otro mejor empleo alternativo. Asf pues, los costos en un ani-
lisis econdmico se denominan "costos de oportunidad o sustitucidén". Los bene-
ficios del proyecto se definen en cuantc a aumentos de bienes y servicios dis-—
ponibles para la sociedad en su conjunto por razdn del proyecto. Como ya se
indicd antes en este capitulo, estos dos conceptos diferentes de costos y bena—
ficios (o las diferenciasi entre rentabilidad comercial y econdmica) dan lugar
a algunas diferencias especificas en lag formas cémo en los dos tipos de ani—
lisis ge individfian y valoran los costos y beneficios.

Los andlisis tanto econfmico como financiero se hacen necesarios para los
proyectos piblicos o privados o proyectos mixtos cuyo apoyo estd considerando
el sector pfiblico. Hace falta el andlisis econdmico para aportar informacidn
sobre gi el proyecto proporcionari, o no, un empleo econdmicamente eficiente
de los recursos a disposicibén de la sociedad,. BEs menester un andlisis finan-
ciero para proporcionar informacidén sobre las cantidades efectivas y el calen-
dario de entradas y salidas de fondos necesarios para llevar a cabo el proyecto.
Como ya se sefiald, esta ltima informacién es indispensable para la planifica—
cién y el control presupuestario.

Por otra parte, para un proyecto mixto pliblico—privado o para un proyec—
to privado que se esté estudiando para su apoyo publico (licencias especiales,
subvenciones, etc.), los resultados de los andlisis financieros llevados a ca~
bo desde los puntos de vista de las diferentés entidades que intervienen en el
proyecto sirven también de informacidn Gtil sobre si esas distintas entidades
tendrédn, o no, el incentivo y los fondos necesarios para llevar a cabo un pro—
yecto que eg eficiente bajo el aspecto econémico.

Eato nos remite al comentario hecho anteriormente de que son las entida-
des concretas las qgue controlan los recursos y adoptan las decisiones sobre si



desean comprometer los recurses que controlan para un determinado proyecto.

Un provecto puede ser sumamente interesante desde un punte de vista de eficien-
cia econbmica, ahora bien, si no es también interesante financieramente para
todas las entidades privadas que tienen que dedicar recursos al mismo, entolices
no se llevaria a cabo segiin lo planificados. Un proyecto que financieramente in-
terese poco puede ser interesante desde ese punto de visgta si el gobierno
(sector pliblico) otorga subvenciones (incentivos). [l que esas subvenciones

ge consideren o no justificables en un plano econémico social depende direc—
tamente de su magnitud necesaria en relacién con el excedente econdmico win-
culado al proyecto (beneficios econdmicos menos costos econdmicos), reajusta-
dos debidamente para tenmer en cuenta el tiempo. De igual modo los andlisis

que indican gue un proyecto parece ser mis interesante financieramente que
econdémicamente puede proporcionar alguna indicacién sobre la conveniencia de
gravar a las entidades financieras que intervienen..

Como quiera que los andlisis financiero y econdmico tienen mucho en co-
min por lo que se refiere a necesidades y procedimientos informativos, general-
mente se lievan a cabo juntos. ILas fases de un andlisis financierc son mis
inmediatas en su realizacidn y més claras conceptualmente. Por lo tanto, pre-~
ceden por lo general a las fases correlativas en el andlisis de eficiencia
econdmica. En la prictica, una fase del andlisis financiero se completa ¥
luepo los resultades de la misma se emplean como punto de partida para la fase
correlativa del andlisis econdmice. Este es también el médtodo considerado en
el AFPF. En realidad no hay una razdn necesaria para que el andlisis econdmico
haya de sepuir las fases del andlisis financiero; es mds bien una cuestidn de
conveniencia. In los casos en gque no se ha llevado a cabo el anilisis finan-
ciero, el procedimiento de andlisis econfmico es exactamente el mismo que el
descrito en el ALPT.

2.2+ ANALISIS FINANCIERO Y ECONQHMICO: ANWALOGIAS Y DIFERENCIAS

Un analisis financiero que se lleva a cabo para estimar la rentabilidad
comercial prevista de un proyecto comprende cuatro etapas principales. Frimero,
se individian los insumos adquiridos en el mercado en funcidén de cuindo se ne-
cesitan (se adquieren o se arriendan). De modo anilogo, los productos comer—
cializados se individian en funcién de cudndo se venden. Esita informacidn
determina un cuadro de "“corriente fisica". Segundo, se estiman los precios
comerciales de los insumos y productos refiriéndolos a las fechas en que se
compran los insumos y se venden los productos. Lstaz informacidn se anota en
los cuadros de "valor unitario". La tercera etapa consiste en conjugar la
informacidn procedente de lasg dos etapas previas en un cwadro de "corriente de
ligquidez", gque muesgtre el valor de loz insumos y preoductos totales en las fechas
en que esos valores (entradas ¥y salidas de dinero) reéundan en beneficio de la
entidad desde cuyo punto de vista se lleva a cabo el andlisis. Para completar
ol cuadro de corriente de liquidez, se agregan al mismo algunas transacciones
financieras que comprenden transferencias de control sobre recursos {pero sin
empleo alguno de recursos reales). Comprenden éstos conceptos tales como im-—
puestos y reembolsos de préstamos (salidas) y subsidios y productos de présta—
mos (entradas) mds una serie de otros gastos o ingresos, todo ello segin sea
el proyecto y el objeto gque se persigue con el anilisis. Por d4ltimo, las entra-—
das y salidas de fondos se totalizan por los afios en que se verifican para
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asf{ llegar a una linea neta de corriente de liquidez (salidas). La cuarta
etapa comprende luego el empleo de esas cifras de valores netos por afics
para derivar algunas medidas de rentabilidad comercial., l/

Bl anflisis de eficiencia econdmica comprende las mismas cuatro etapas
fundamentales: cada una de lag tres primeras etapas puede. comenzar con los
resultados de las fases correlativas del andlisis financiero, si se tienen
presentes slgunas diferencias claves. Fn el Cuadro 2.1 se describen las dife-
rencias y los ajustes necesarios para llevar a cabo el andlisis econdmico.

En los siguientes pirrafos se resume cada etapa, ¥y en los restantes capitulos
de la Farte T se analizan una por una.

2.2.1  Cuadros de insumos y productos fisicos: su individuacién

Los cuadros de insumos y productos fisicos para el andlisis financiero
comprenden aguellos insumos que tienen gue ser compredos o gque son propiedad
de la entidad y tienen un costo de oportunidad, y aquellos productos que son
vendidos por la entidad desde cuyo punto de vista se lleva a cabo el andlisis.

2.2.1.1 Suma de efectos indirectos "con y sin”

Fara llegar a los cuadros correspondientes de corriente fisica para el
andlisis econdmico tal vez hayan de agregarse algunos insumos complementarios
que reflejan el hecho de que el anilisis considera todos los efectos del pro-
yecto (partida 1 en el Cuadro 2.1 ). Alpunos de los efectos econdmicos corres—
pondientes del proyecto tal vez no se hallan incluidos en las cuentas financie-
ras porque ge verificaron fuera del mercado (es decir, no se negociaron direc—
tamente en un mercado) y no repercuten directamente en la corriente de liguidez
del proyecto. A éstos se los denomina comilnmente "efectos indirectos" o "exter-
nalidades", es decir, efechtos externos al proyecto desde un punto de vista
financiero puesto que comprenden entradas o salidas monetarias no directas. A
menudo también se denominan "efectos secundarios", "efectos no comerciales". Iig—
te concepto puede aclararse con ejemplos.

8i un proyecto de pasta y papel nrea eontaminacién amuas abajo de la fabriea

(reduce la calidad del agua de que disponen los usuarios que se hallan mas abajo}
v la entidad que monta la fibrica no tiene gue pagar para limpiar o evitar esa
contaminacidn, entonces esto no se considera como costo en el andlisis financie-
ro llevado a cabo deade ese punto de vista de la entidad. S3Sin embargo, en el
andlisis econémico, es un costo interesante, pues representa una reduceidn en

la diaponibilidad de agua limpia (o mids limpia) para los miembros de la sociedad
por razdn del proyecto. Fn un anadlisis econdmico, cosio es cualguier reduccidn

en la disponibilidad de recursos o bienes y servicios (en cantidad o calidad)
debido al proyecto, independientemente de quién resulte afectado por esa reduccibn,

;/ In los estudios monogrdficos del Apéndice A figuran algunos ejemplos
de este procedimiento (FAO, 1979). Véase también capitulo 12.
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De igual modo, ®i un proyecto produce un medio ambiente agradable (que la
gente valora), entonces tenemos agqui un beneficio en el anflisis econdmico,
pero no en el andlisis financiero, a menos que los consumidores lo paguen a

la entidad que lleva a cabo el proyecto. Los beneficios de un andlisis econd-—
mico estdn representados por aumentos de bienes y servicios a disposicidn de
la sociedad debido al proyecto, independientemente de quién reciba realmente
esog bienes y servicios y dc quién pague por ellos.

[fn los casos en que se sefialan una serie de efectos indirectos, o cuan-—
do es dificil cuantificarlos y/o valorarlos, el analista tal vez guiera confec—
cionar un cuadro aparte en que se enumeren esos efectos indirectos correspon-—
dientes a los afios en que se prevén que son importantes. Aun cuando no puedan
cuantificarse y valorarse ficilmente, deben mencionarse expresamente en el ani—
lisis.

Al elaborar las cuentas econdmicas partiendo de las financieras, el ana-
lista debe considerar atentamente toda la infraestructura subsidiaria que hace
falta para que el proyecto opere. A veces, para un proyecto privado, esos cos-—
tos infraesiructurales no se incluyen en ol andlisis financiers si el estado ha
prometido proporciocnar las instalaciones auxiliares como carreteras, centrales
eléctricas, abastecimiento de agua, viviendas, etc., con fondos pfiblicos., Asf
pues, si se ha llevado a cabo el andlisis financiero s6lo desde el punto de
vigta de una entidad privada gque inlerviene en el proyecto, esos insumos son
indirectos y han quedado excluidos, ya que no representarin salidas o pérdidas
de fondos de la entidad. Sin embarge, si se hacen necesarios por razén del
proyecto (es decir, no se hubieran proporcionado a falta del proyecto), enton—
ces representan un empleo de recursos y revisten interés para el andlisis econd—
mico que se realice desde el punto de vista de la sociedad.
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Ahalisis financiero

'y Ir'd [l Il I'd -
Andligis econdmico

Observaciones

Se incluyen los insumos directos
aportados por la entidad financiera
vy losg productos por les que paga
dicha entidad.

Se emplean los precios del mercado.
Para los insumos y productos

que tienen lugar en el futuro, se
estiman los precios futurcs del
mercado.

Los insumos y productos se multipli-
can por los precios del mercado para
llegar a los costos y rendimientos
tctales, que se anotan luego en el
cuadro de corriente de liquidez. A
dste se suman los pagos de transfe-—
rencia (impuestos, subvenciones,
transacciones de préstamos, etc.)

Utilizando el cuadro de corriente
de liquidez, ge calculan las me-
didas elegidas del valor del pro-
yecto o rentabilidad comercial.

Se verifican las certezas de los
resultados variando los valores de
los pardmetros clave en un andli-
sig de sensibilidad.

l. Trazar cuadros de liquidez fisica (insumos

y_productos)

Ademds de los insumos y productos directos, se inclu-—
yen los efectos indirectos, es decir, los efectos que
no figuran en el andlisis financiero, ya que nc ge
negocian directamente en un mercado. Son efectos pa-
ra otros en la sociedad

2, Tragar cuadros de valor unitario

Se utiliza la disposicidn del consumidor a pagar
(dea.p.) como medida Dbidsica del valor. ©n los

casos en que los precios del mercado reflejen bien

la d.a.p.yse utilizan estos precios. In otros casos,
se estima que los"precios de ocuenta' ofrecen la mejor
medida de la d.ae.p.

3. Trazar cuadros de corriente de liguidez/corriente

de valor econdmico
Log insumos y productos se multiplican por los walores

econdmicos unitarios para llegar a los costos y benefi-

Vedse Capftulo 4

Véase Capitulos 5-8

Véase Capitulo 9

cios econdmicos totales, que luego se anotan en un cua—

dro de corriente total de valores,

Los pagos por trans-—

ferencia no se tratan por separado, sino gue se incluyen

como parte de los costos o beneficios econfmicos, se—
gln corresponda.

4, Calcular medidas de valor de un provecto

Calcular las medidas escogidas de eficiencia econdmica
0 valor econémico, utilizando la informacién que figu-
ra en =1 cuadro de corriente de valores totales. Veri-
figquese la certeza de los resultados variando los va— -
lores de las relaciones/parémetros clave en un anali-
sis de sensibilidad.

Véange capitulos
9y 10

= 9l



2.2,1.2 Empleo del concepto "con ¥ sin"

Todo efecto de un proyecto habrd de individwarse y estimarse con
arreglo a la diferencia en una situacidn dada ®in el proyecto y con el pro-
yecto. Este concepto de “"con y sin" es fundamental en el anilisis de pro-
vectos, Importa tener presente gque la situacibn tal como ahora existe no
se mantendrid probablemente igual a falta del proyecto. Por lo tanto, no
deberid considerarse que la situacifn "antes del"™ proyecto seri la misma
que la situacidn "sin el proyecto" al sgefialar los efectos del mismo. Sin el
nrovento habrd probablemente variaciones, y tendrdn que estimarse, Con un
ejemplo aclararemos este punto.

En un proyecto de conservaciédn de suelos para restablecer la ferti-
lidad de una parcela de terreno medianamente erosionado, el beneficio se
estima a veces como diferencia entre la produccidn con el nivel actual de
fertilidad moderada y la produccidn que se conseguird con la fertilidad
mejorada por razdn del proyecto. Sin embargo, supongamos que $i no se im—
planta el proyecto de conservacidn, la situacidn sin el proyecto empeora-
ria a la postre convirti&ndose en una situacién de pérdida total de la pro-
duccidn, debido al caridcter acumulativo del proceso de erosidn. La medida
correcta del beneficio en ese caso comprenderfa la diferencia entre la no
produccidn en absoluto y el nivel alcanzado con el proyecto. (Habria que
considerar el tiempo del proceso de deterioracidmn sin el proyecto al derivar
las cantidades de productos que se incluirdn en el cuadro de liquidez fisi-
ca.) No seria la diferencia entre el nivel mediano actual de produccién y
la produccidn plena. Si el analista ignorase la idea de '"con y sin", subes-
timarfa los beneficios derivados del proyecto.

Al aplicar el concepto de “con y sin" a los costos econdmicos (o
"costos de oportunidad"), hay que poner especial atencidn en individuar de—
bidamente la me jor oportunidad real a gue se ha renunciado, es decir, el
mejor uso alternativo de insumo que se habria verificado realmente de no ser
por el proyecto, teniendo en cuenta las diversas limitaciones o politicas
institucionales (sociales ¥ politicas) que se esperan existan.

"Las oportunidades técnicas que no se puedan utilizar, en vista de
factores limitativos de orden social, no son verdaderas oportunida—
des, puesto que la identificacidn de costos como beneficios méximos
sacrificados a de basarse en la viabilidad real...El punto de partida
de toda evaluacidn de proyectos consiste en preguntar: si no escogemos
este proyecto gQue diferencia se seguird de ello?, la apreciacifn de
lag diferencias que se sigan depende de una identificacibn clara de
las restricciones politicas y sociales que limitan las oportunidades
econbmicas". 1/

1/ owupi, 1972, phg. 57.



Cuando sin el proyecto no se prevén cambios sustanciales durante el
periodo del mismo, el analista puede tener justificacién en ahorrar tiempo y
dinero suponiendo que la situacidn "sin" se mantiene constante a lo largo
del tiempo. Sin embargo, existen muchos proyectos forestales —que por lo
fFeneral llevan consigo largos periodos de tiempo— donde la ignorancia de
los posibles cambios a lo largo del tiempo sin el proyecto llevaria congi-
go una cierta subestimacidn o sobreestimacidn importante de costos y bene-
ficios debidos al proyecto.

Hemos dado asi un resumen de las principales diferencias entre las
cuentas de corriente fisica para los anilisis financiero y econdmico. Iin
el Capitulo 4, donde se trata de la identificacidn de los costos y benefi-
cios en un andlisis econdmico, se dan mis detalles.

2.2.2 {uadrog de valor unitario: valoracidn de insumos y productos

La sipuiente etapa en los andlisis tanto financiero como econémico es
elaborar cuadros de valor unitario para les insumos y productos teniendo de—
bidamente en cuenta las tendencias de los precios y los prondsticos o pro-
vecciones de log precios futuros. ;/ (Partida 2 del Cuadro 2.1) Cuando se
han individuado los insumos y productos para el anflisis econdmico, proba-—
blemente seguird habiendo una gran superposicidn con el andlisis financiero,
es decir, la mayor parte de las partidas de insumos y productos comprendidas
en el andlisis financiero estardn también representadas por otras andlogas
en las cuentas econdémicas. Sin embarpo, puede habver diferencias en los wva-
lores asignados a esos insumos y productos comines, valores que han de consi-
derarse al derivar los cuadros de valores unitarios econdmicos.

Los valores unitarios utilizados en los andlisis financieros son los
precios de mercado. En el anilisis econdmico, los productos se valoran con
arreglo a la disposicién de log consumidores a pagar (d.a.p.) Por ellos.
Los precios del mercado pueden reflejar o né, suficientemente, esa d.a.p.
De modo andlogo, los insumos en el anidlisis econdmico se valoran sobre la
base de la d.a.p. de los consumidores por los beneficios (bienes y servicios)
renunciados al utilizar recursosg en el proyecto mis bien que en su mejor
empleo alternativo, es decir, sus "costos de oportunidad o sustitucién” o
beneficios maAximos sacrificados. Los precios del mercado relatives a los
insumos pueden proporcionar, o nd, una medida suficiente del costo de opor-
tunidad en un determinado ambiente de proyecto. Fn el Capitulo 5 se dan
algunas directrices sobre la forma de determinar si se debe utilizar, o n§,
un precic de mercado para un insumo o producto en el andlisis econdmico.
¥o es una tarea ficil ni algo que me puede reducir a reglas concretas. Nu-—
cho depende de la informacifn de que se disponga y de cuil seria el costo en
tiempo y dinero que supone obtener la informacidn complementaria sobre la
cual bagar una revaluacidén de un insume o producto.

l/‘ V8ase Capitulo 6 para un estudio de los pronfsticos de valores
futuros.



S5i se decide que un precio de mercado da un reflejo suficiente del
valor econdmico de un determinade insumo o producto, entonces podrd también
incluirse en el cuadro de valores unitarios econdmicos. In el Capitulo 6
se dan algunas pautas para una estimacidn apropiada de los precios de mer—
cado.

2.2.2.1 Precios de cuenta

31 se decide que un precio de mercado no proporciona un reflejo sufi-
ciente del valor econdmico, entonces ha de derivarse un valor mis apropiado
(con relacidn a las definiciones anteriores). Este proceso de revaluacidn
se denomina "determinacién de precios de cuenta" y los valores resultantes
gse llaman "precios de cuenta™. In los Capitulos 7 v & se detallan las pau-
tas para la determinacién de los precios de insumos y productos, junto con
los correspondientes conceptos de valor en que se basan esas pautas.

Los efectos indirectos, o sea, los costos y beneficios qus se inclu-
yen en el andlisis econdmico pero que no se incluyeron en el andlisis finan-
ciero habrin de determinarse, desde luego, como precio de cuenta, ya que con
arreglo a la definicidn precedente (v8ase Seccidn 2.2.1) no se negocian
directamente en el mercado. lin algunos casos, pueden emplearse los precios
de mercado como precios de cuenta para medir los efectos indirectos.

2.2.2,2 HMedidas de distribucién de los ingresos y del valor
economico

Una hipbdtesis bAsica en que se apoya este método de valoracidn de los
beneficios y costos para el andlisis econdmico es que la disposicidn a pagar
un dblar (o unidad monetaria) por parte de un individuo es tan valiosa para
la sociedad como la disposicibn de cualquier otro individuo a pagar un dbélar
por el mismo bien © servicio o un bien ¢ servicio diferente. In contraposi-
¢ibn con el anflisis financiero, el anAlisis de eficiencia econdmica no dis-—
tingue entre guien pierde y quien gana expresamente unos beneficios de con-
sumo debido al proyecto. El andlisis es fundamentalmente neutro en cuanto
a la distribucién de los beneficios y costos entre 1los miembros de 1a socie-~
dad.

La hipétesis implfcita es que la actual distribucidn de ingresos (v,
por lo tanto, el poder adguisitivo) es correcto desde el punto de vista de
la sociedad. Cada dfa se pone mds en tela de juicio este supuesto y se dise-
fian proyectos con el objetivo explicito de redistribuir los ingresos (oporiu-
nidades de consumo) desde los miembros mis ricos de la sociedad hasta los
mis pobres. Hste objetivo puede considerarse en el anidlisis econfmico asig—
nando una mayor ponderacidén a los beneficios recibidos y gastos efectuados
por los miembros mids pobres de la sociedad.

Ultimamente, ha habido intentos de reunir consideraciones de eficien-
cia y redistribucibén en un sigtema integrado de andlisis econdmico y social. 1/

1/ Véase BID, 1977, ONUDI, 1972, Little and Mirrlees 1974, Squire and van
der Tak, 1975.
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Aunque estos sistemas son tedricamente hablando razonables, no se hallan en
una fase en que puaedan aplicarse realisticamente en la prictica a la mayorfa
de los casos, debido principalmente a la falta de unos factores de pondera-
cibén de los ingresos generalmente aceptables para los diferentes grupos de
la sociedad. Bl AEFF sigue la préctica de analizar un proyecto bajo el as—
pecto de su eficiencia econdmica primero (es decir, partiendo de unos facto-
res de ponderacidn iguales). Puede llevarse a cabo por separado un andlisis
de redisiribucidn segin lo justifiquen las circunstancias. En adelante, la
expresidn "anilisis econdmico" se utiliza con el mismo significado gque "ani-
lisis de eficiencia econdmica", y el andlisis separado de redistribucidn de
ingresos como "andlisis de redistribucidén de ingresos", y el andlisis con-
junto como "anilisis econdmico social.

Resumiendo, la derivacién de los valores unitarios para el andlisis
econdmico comprende un proceso bietdpico. Primero, para los insumos y pro-
ductos negociados en un mercado se formula un juicio sobre la adecuacidn de
los precios de mercado empleados en el andlisis financiero como medidas de
valor econdmico. De esto se habla en el Capitulo 5. 8i se consideran ade-—
cuados, se anotan en un cuadro en que se indican los valores econdmicos uni-
tarios. En el Capitulo 6 se analiza el empleo de los precios de mercado. Si
se consideran insuficientes, entonces se tratan en la segunda fase exacta-
mente lo mismo gue los efectos indirectos para los que no existen precios de
mercado. [Esta segunda etapa comprende un juicio sobre si pueden elaborarse
precios aceplables de cuenta "o no". 351 el juicio es negativo, entonces es
me jor tratar el efecto de una forma cualitativa o cuantitativa y fisica, ha-
ciendo mencién explicita del efecto en el informe de anilisis econdmico. EL
analista no debe tratar de desarrollar medidas de valor espiireas que servirin
simplemente para confundir y engafar a los planificadores. Si en juicio es
que puede elaborarse un precio de cuenta, entonces el analista procede a ela-
borarlo ¥y los valores resultantes se anotan en el Cuadro de valores unitarios.
Esta segunda etapa de evaluacidn se describe detalladamente en los Capitulos 7 o 18

2.2.3 Cuadros de corriente total de valores

Una vez se hayan estimado los precios del mercado en el andlisis finan-
ciero, se multiplican por las cantidades de insumos y productos partiendo de
los cuadros de corrientes Fizsicas y se anotan en un cuadro de "corriente de
liquidez" en el andlisis financiero (Partida 3 del Cuadro 2.1). El cuadro de
corriente de ligquidez da una idea de las entradas y salidas de dinero previs-
tag para una determinada variante de proyecto por afos u okros intervalos de
tiempo (véase Capftulo 9).

Para hacerse una idea de la corriente total de liquidez financiera des-—
de el punto de vista de una determinada entidad, es necesario también suwmar en
el cuadro como ingresos los subsidios directos recibidos o el producto de los
prégstamos, y como costos o gastos, en el cuadro de corriente de liguidez, los
impuestos directos, otros bagos al Estado y los reembolsos de préstamos. Se
los denomina a todos "pagos por transferencia" pues suponen la transferencia
del control sobre los recursos pero no cambios directos en el empleo de los

recursos reales en el proyecto segin lo definido.



Como el andlisis econdmico se ocupa sdlo de las corrientes de recursos
reales (y de las corrientes de productos reales), los pagos por transferencia
no deben figurar por separado en los cuadros de corrientes de valores totales
para el anflisis econdmico. Esto se explica mds detenidamente en el Capitu—
lo 9, junto con algunos ejemplos y pautas para el tratamiento de los pagos
por transferencia.

itesumiendo, 2l pasar del cuadro de corriente de liquidez financiera
{para un anflisis de rentabilidad comercial o un andlisis de rendimiento res-—
pecto de un capital social de una determinada entidad} a un cuadro de corrien-
te de valores econdmicos para un proyecto, en éste tiltimo habrdn de hacerse
sjustes para tener en cuenta los pzgos por transferencia directa relacionados
con el proyecto, ya que no representan cambios en el empleo real de recursos
o en el producto del proyecio para una determinada variante. Existen algunas
excepciones cuando los impuestos, los pagos de derechos de licenciasg, los
préstamos, etc. suponen divisas o pagoes fuera del pais. De esto se habla més
detenidamente en el Capftulo 9. Revisten interés para los proyectos loresta—
les en a2lgunos casos.

’,2.] Rentabilidad o eficiencia econdmica

Una vez se han identificado debidamente los insumos y productos y va-—
lorados para proceder al andlisis econdmico, no existe ninguna otra ventaja
que se pueda obtener empleando log resultados del andlisis financiero para
completar el anilisis econdmico. Conforme se sefiala en la partida 4 del Cua-—
dro 2.1, el andlisis financiero comprende el cdlculo de una © mi&s medidas de
rentabilidad comercial. Para determinar 1a eficiencia econbmica o la renta-
bilidad econdmica de un proyecto se efectilan célculos paralelos, pero total-
mente independientes.

Un proyecto dado (empleo de recursos) ge congidera eficiente econbmi-
camente sit

~ gus beneficios smon iguales o mayores que sus costos;

— los beneficios son por lo menos iguales a los costos por lo que se
refiere a cada elemento separable del proyecto l/;

- no se conocen medios Rmenores realmente disponibles (dadas las res-—
tricciones actuales)} para conseguir los mismos efectos (o beneficios)
del proyecto.

l/ Separable en el sentido de gue un proyecto puede existir (técnicamente)
sin ese elemento o con 1. Por ejemplo, un proyecto de planiacidn puede
existir sin un elemento de fertilizantes o con 8l. Por lo gque el elemen-
to fertilizante es separable con arreglo a esta definicién (Véase Capftulo 3).



En el caso de que se den todas esas tres condiciones, han de efectuarse
los ajustes pertinentes para tener en cuenta la cronologia de los costos y be-—
neficios (véase Capitulo 9). Si no se cumple alguno de esos tres criterios
o condiciones, entonces la variante del proyecto no representa un empleo eco-
némicamente eficiente de recursos, y debe rechazarse o revisarse en funcién
del objetivo de eficiencia econfmica. Como ya se indicd, una serie de otros
objetivos influirdn probablemente en la decisifén final sobre un proyecto, pe-
ro no se tienen en cuenta en el andlisis de eficiencia econdmica.

Bl fundamento de la primera condicidn es fécil de comprender. Si losm
costos de un proyecto superan los beneficios que de él derivaréin, entonces
esto quiere decir que la sociedad tendrs una pérdida neta en valor de los bie—
nes y servicios disponibles para consume =i se lleva a cabo el proyecto.

lLa justificacibn de la segunda condicidn relativa a los elementos sepa—
rables en determinade proyecto puede aclararse con un ejemplo. Imaginémonos
un proyecto destinado a producir madera de aserrio y tableros de madera (am-
bos elementos ge han incluido en el mismo proyecto por razones administrati-
vas o por otra fndole). Puede ocurrir que uno de esos elementos separables
—disamos, la produccién de madera de aserrio-, tenga costos superiores a los
beneficios, si se congidera por sgeparado. Los rendimientos del elemento
tableros pueden ser lo suficientemente elevados para absorber esa pérdida e
incluso hacer aceptable el proyecto global., Sin embargo, si se elimina del
proyecto el elemento madera de asserio, entonces el rendimiento total neto au—
mentaria y los beneficios para la sociedad serian superiores por unidad de
recursos comprometida. Si no se analizan los elementos por separardn, enlonces
ese dato nunca vendria a la luz y no podria comprobarse la sepunda condicidn
de eficiencia econémica.

La rentabilidad comercial de un proyecto podria también mejorarse si
se eliminase del proyecto los elementos separables no rentables. Aungue el
proyecto global podria estar en condiciones de soportar el elemento no ren-
table, esto no tendria desde luego sentido financiero si el elemento pudiera
eliminarse sin que con ello resulte inviable el resto del proyecto. Asi pues,
dado que existe una condicidn paralelas por lo gque se refiere a la rentabili-
dad financiera, es probable que loz elementos separables se hayan tratado
también por separado en el andlisis financiero. Tin ese caso, el andlisis eco—
némico y la irdividuvacidn de los insumos y productos directos por elementos
puede llevarse a cabo utilizando los resultados del andlisis financiero. De
lo contrario, el analista tendria que volver a los estudios técnicos bisicos
del proyecto para determinar las relaciocnes que median entre elementos y la
separabpilidad de los mismos enh cuanto a sus costos y beneficios.

la tercera condicidn se echa de ver intuitivamente. 3Si existe un me—
dio mds barato conocido de lograr un determinado propdsito gque la variante
que se analiza, entonces poco sentido tendria no utilizar ese método mis ba-
rato giempre que se consigan exactamente los mismos beneficios o efectos.
Asi pues, al comparar los costos de las distintas variantes, tal vez hayan de
efectuarse reajustes en los renglones de beneficios del cuadro de corrients
de valores asi como en los renglones de costos. FPor ejemplo, el desmonte de
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tierras en los trépicos para plantaciones podria consepuirse a un costo eco-

némicamente menor empleando maquinaria pesada mas bien que mano de obra, pero
pndiera haber alpgunos efectos indirectos negativos (costos) asociados con el

empleo de maguinaria pesada en cuanto a empeoramiento ambiental. Esfos cos-

tos Lienen también que tenerse en cuenta en el andlisis econdmico.

ILa Torma en que el analista econdmico aborda las tres condiciones o
eriterios en un andlisis depende de cual de las signientes situaciones hace
al caso:

la primera situacidn o posibilidnd es aquella en gue el objetivo del
proyecto no se estd alcanzando ahora y no se ha adoptado ninguna decisién en
¢l momento del andlisis sobre si el producto del proyecto ha de oblenerse ¥y
sumarse, o no, al suministro que Se pone a disposicidn de la sociedad. BEn
ese ¢aso, el analista tiene que considerar el proyecto en funcién de todas
las tres condiciones necegarias para su eficilencia econdmica. In otros tér—
minos, en ese caso el encargado de adoptar una decisibn no s6lo tiene interés
por saber si el provecto propuesto es el medio de minimo costo para conse—
rair su objetivo, sino también si los beneficios superan los costos por un
margen lo suflicientemente grande para que valga la pena llevar a cabo el pro-
yecto, es decir, si merece la pena agregar el producto del proyecto a los
bienes y/o servicios a disposicifn de la sociedad. Bsta primera situacidn es
la gue cominmente se analiza bajo el epigrale anilisis "costos/beneficios".

La segunda situacidn es aquélla en que ya se ha adoptado la decisibn de
gue el objetivo del proyecto se conmseguird o se seguird consiguiendo. Por
razones polfiticas o de otra indole, se desean y se producirdn los beneficios
del proyecto, tal vez porgque tradiclonalmente se han proporcionade o porgue la
sociedad (a través de su administracibn) estima que deben proporcionarse esos
beneficios (por ejemplo, una cuantfa minima de combustible para las personas
menos pudientes de la sociedad que no pueden permitirse pagarlos). Los bene-
Micios sin el proyecto o con el proyecto serdn los mismos. Asl pues, desde el
punto de vista del andlisis de eficiencia econdmica, la tarea fundamental con-
siste en concentrar la atencidn en la tercera condicibn, o en comparar los
costos de leos distintos medios para conseguir el objetivo del proyecto, pero
teniendo en cuenta los diferentes efectos indirectos. Para efectuar esa
comparacidn, el analista se vale de lo gque se llama un "andlisis de costo
minimo" o un "andlisis de eficiencia de costos™, lo que significa simplemente
gque se comparan los costos de variantes conocidas y viables para encontrar
los medios de costos minimos iddéneos para conseguir el objetivo de efectos
del proyecto. La variante de costos minimos es la posibilidad econémicamente
mis efliciente.

En este segundo caso, el proyecto podria comprender la produccién de
un produclo que sustituird a2 un bien o servicio que ya se estd consumiendo
(y produciendo por otros medios, bien sea como produccidn nacional o mediante
importaciones). 5i se prevé que el consumo derivado de la fuenie existente
sequird a falta del proyecto, entonces la tarea correspondiente del economista
es poner su atencidn en una comparacibén de los costos de oportunidad de la
fuente existente de suministro con los correspondientes z la fuente de suminis-



tro que se propone. 3i los costos del proyecto son inferiores a los de
cualquier otra variante conocida y viable, entonces se aceptarfa en cuanto a
nhjetivo de eficiencia econdmica. Lo que hay que recalcar en ambas situa-
ciones es que todos los proyeotos deben supeditarse al anilisis de costo mini-
mo (consideracidn de la tercera condicién en cuanto a eficiencia econdmica),
mientras que sélo algunos proyectos llevan consigo un andlisis cabal de costos/
beneficios. Las diferencias resultarin mis claras luego en la Tarte I y en

el estudio gue se hace en la Parte II sobre el ftratamiento correspondiente de
los dos tipos de situaciones a la hora de planificar un proyecto.

2.2.5 La incertidumbre

B8 preciso mehcionar otro punto en relacién con la estimacidn de la
eficiencia econdmica de un proyecto. «s la cuestidn de cbmo se trata la
incertidumbre en el andlisis. Hasta ahora se han definide los costos y be-—
nel'icios y la medida correspondiente de su valor y se ha hablado también de
s6mo se suele determinar la eficiencia. Foco se ha diche acerca de los pro-
blemas précticos relacionados con la individuacibn, valoracibén y comparacién
de cogtos y benefTicios. Cuando se analicen las cuestiones técnicas y empiri-
cas en lo que queda de la Parte I, regsultari evidente que a la mayorfa de
log analizis empiricos de eficiencia econdmica cireunda muchisima incertidum—
bre. Una importante funcidn del andlisis econdmico debiera consislir en ecx-—
plorvar las repercusiones de la incertidumbre en torno 2 los valores de los
pardmetros rle los proyectos para las medidas de eficiencia econdmica que se
derivan. [sta funcibn se suele incorporar a lo que se denomina "andlisis de
sensibilidad" o andlisis de la sensibilidad de una medida escogida del valor
del proyecto ante las variantes sobre insumos y productos y los valores a
ellos asignados. FEn el Capitulo 10 se exploran con detalle los conceptos y
t8cnicas.

2.3 AWALISIS ECONCMICO DE LOS PROYECTOS RESPECTO DE LAS POLITICAS

Antes de pasar a un anilisis minucioso de las cuatro etapas principales
de un anflisis de eficiencia econdmica y especialmente a los detalles relati-
vos & la evaluacidn. es necesario sefialar la diferencia enltre la interpreta-
cibn que aqui se da a un andlisis de eficiencia econdmica de un proyecto que
se dari en un determinado ambiente politico y smocial y un anilisis econdmico
de las polfticas gue conforman ese ambiente (es decir, un anilisis de los cos-
fos y beneficios para el pals en términos de eficiencia relacionados con la
exisbtencia de una politica)}. Ias dos cosas se consideran aqu{ completamente
distintas.

in un andlisis de eficiencia econdmica de un proyecto, los costos y beneficios

se definen y valoran en funcidn de las condiciones reales que se prevé exis—

tan en el ambiente del proyecto. BEsas condiciones estdn influidas por las
politicas gubernamentales. Algunas de estas politicas tienden a apoyar obje~
tivos que no son los de aumentar la eficiencia econdmica. Por esa razdn,

algunas de las politicas pueden conducir la economiz al margen de la mixima
eficiencia econémica posible. 5i se eliminaran, podria mejorarse la asima-—

cidn de recursos en cuanto al objetivo de eficiencia econdmica. Algunos ale-
pan que s8lo en un ambiente no distorsionade (es decir, sin gue existan polfticas



que restrinjan la eficiencia econémica) pueden darse las condiciones adecua-—
das para individuar y valorar costos y beneficios con miras a un andlisis
acondmico.

Aunque eszas consideraciones tienen su fundamento, se estima que el
valor de un proyecto debe estimarse en funcién de las ventajas que aporta a
la sociedad, dadas las condiciones reales previstas y las oportunidades efec-
tivamenie disponibles gque existirén i se dan determinadas condiciones. Como
ya se indicé en la Seccidn 2.2.2 un proyecto que es técnicamente viable pero
que no puede realizarse debido a unas restricciones normativas no constituye
una oportunidad real y no debe considerarse como viable. De lo contrario,
podria determinar distorsiones afin peores en la asignacién de recursos cuando
se consideren todos los objetivos y limitaciones. Asl pues, la recomendacidn
que aqui se hace y el método seguido en el AEFF es tener en cuenta todas las
polfticas que se prevén van a existir durante la vida del proyecto al calcu-
lar los costos de oportunidad de los insumos y al valorar los productos del
proyecto.

En determinadas c¢ircunstancias, tal vez convendria examinar las condi-—
ciones de eficiencia que existirian sin una determinada politica. Esto
dehe hacerse por separadc. Dste tipo de andlisis se denomina "andlisis de efi-
ciencia politica". Fodria ser 4til dicho andlisis bajo dos aspectos principa-
les:

— permite un examen de los cambios que se verificarian en la rentabili-
dad econémica relacionada con un determinado proyecto si se modifi--
cara la politica. Ya que la permanencia de una determinada politi--
ca a lo largo de la vida de un proyecto no es cierta, con este ani-
lizis se pretende realmente explorar una zona de incertidumbre del
proyecto comprobando la sensibilidad del mismo a las variaciones de
politicas;

- puede originar informacidn sobre el efecto general de una politica
de asignacién de recursos en un determinado marco econdmico global,
(La mayoria de loe cambios de politica tendrdn repercusiones que
trascenderdn los confines de un proyecto concreto). Esta informa-
¢cidn sirve de base para valorar la conveniencia global de una poli-
tica en términos de objetivos de eficiencia nacional y proporcio-
na la informacidén de antecedentes necesaria para tomar las decisiones
politicas en el futuro.

Los principales elementos que entran en un anilisis econdmico y la
relacidén entre los andlisis econdmico y financiero han sido ya objelo de
examen. BEn los capitulos siguientes se dan detalles sobre cémo llevar a cabo
un andlisie econdémico (es decir, sus técnicas) y sobre dénde y cudndo couviene
aplicar el anilisis econdmico (es decir, usos del andlisis econémico en la
planificacibn de proyectos), pero primeramente vamos a analizar en forma con-
ciga cdémo los andlisis financiero y econémico proporcionan (o no) informacién
relacionada con otros objetivos gque son comummente de interés para los encar—
gados de tomar decisiones.
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2,4 ANALISIS KCONCMICO Y FINANCIERO Y OTROS OBJETIVOS

Como ya se indicé mis arriba, las decisiones no se basan en criterios
financieros y econdmicos tnicamente. Las autoridades decisorias se intere—
san por efectos de los proyectos que guardan relacidn con otros objetivos.,
Alrunes de los principales puntos gue les interesan son (a) los efeotos de
redistribuciédn de los ingresos; (b) los efectos de balanza de pagosy .{c) los
afectos de empleo y (d) los efectos ecoldgicos.

Iin la Seccién 2.2.2.2 se sefiald que el andlisis econdmico nada dice
al vsuario sobre los efectos de la redistribucidén de los ingresos, aunque
cabe la posibilidad de ponderar los costos y beneficios utilizados en el ani-
lisis econdmico para recoger los objetivos de redistribucidn de los ingresos.
Bl anilisis financiero dice algo, es verdad, sobre la incidencia de los gastos
e ingresos en relacidn con un proyecto, pero sus ponderaciones no corresponden
a pgastos y entradas asoniados con distintos grupos de ingresos. Por con-
siguiente, 8i existe el objetivo de una redistribucidn de los ingresos entre
los miembros mds pobres de la sociedad mediante proyectos, habra que efectuar
un anidlisis aparte que pondere debidamente los costos y los beneficios.

En lo tocante al objetivo de empleo, los precios de cuenta de la mano
dn obra empleada en el andlisis econdmico deben reflejar las condiciomes de
desenpleo y favorecer, por lo tanto; el empleo de mano de obra en casos en
que exista un gran paro. Por otra parte, los cuadros de corriente material
girven de indicio sobre las repercusiones del proyecto en cuanto a nimero
de empleados.

En alpgunos casos son de primordial interés los efectos de balanza de
pagos. Pueden articularse los anilisis financiero y econdmico de forma gque
se enumeren segin fuentes exteriores e internas los costos y heneficios
(rastos e ingresos). Puede procederse luego a preparar un Tesumen en que se
indique el efecto neto del proyecto en cuanto a divisas o balanza de pagos.
El precio de cuenta utilizado para las divisas consiituye un medioc parwe incor-
porar directamentes el objetivo de balanza de pagos en el anidlisis econdmico. .,
También caben otras soluciones l/.

los andlisis econdmico y financiero nada dicen directamente gobre las
repercugiones ambientales relacionadas con los objetivos de mejora o manteni-
miento del medio ambiente. Tendri que realizarse para ello un andlimis apar-
te sobre repercusiones ambientales. De ignal modo, pueden existir otres ob-
jetivos sBociales y politicos que revistan interés en casos concretos.
Tendrdn también que analizarse por separado las repercusiones de un proyec—
to por lo que respecta a esos otros objetivos,

l/ Véase documento preparado por McGaughey, FAO, de prdxima aparicidn.
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Capitulo 3
CONTEXTO DEL PROYECTO

3.1 INTRODUCCION

Como se indicd en el Capitulo 1, cuando se procede a articular una
idea de proyecto en un proyecto bien definido para conseguir un objetivo, pro-
bDablemente, habrian de considerarse y compararse varias opciones. Antes de
poder analizar esas opciones en un marco econdmico y compararlas, es necesa-—
rio conocer en cada caso el contexto del andlisis y las dimensiones de las
variantes que se estudian. ®n primer término, el grado de detalle necesario,
el marco temporal correspondiente del anflisis, y las limitaciones que gravan
sobre el anjlisis, han de ser definidas en funcidn del objeto que con el ani-
lisis se persigue. En segundo lugar, ha de determinarse, al menos preliminar—
mente, el Ambito de aplicacibn de la variante del proyecto en funcidn de sus
componentes (y su separabilidad e interdependencia).

Se hace necesaria la primera consideracidn con el fin de asignar el
tiempo y el presupuesto disponible de andlisis a las diversas tareas implica—
das y a las variantes que se estudian; la segunda em necesaria para gue los
insumos y productos de los elementos separables del proyecto puedan indivi-
duarse y valorarse debidamente con el fin de evaluar las variantes en funcidn
de la sepgunda condicidn de eficiencia econdémica a que se refiere el Capitulo 2,
a gaber, que cada elemento separable tenga beneficios iguales por lo menos a
los costos.

3.2 CGRADO D® DETALLE Y CORRESPONDIENTE MARCO TEMFORAL FARA EL ANALISTS

Un andlisis econémico lleva tiempo y cuesta dinero. En la mayoria
de los cas0s, ambos elementos son limitados para un proyecto dado. Asi pues,
el tiempo v los fondos disponibles han de asignarse a las diversas tareas
que entran en el andlisis. La asignacidn apropiada de tiempo a la individua—
cibn de insumos y productos y a su valoraciln dependerd de la clase de varian-
te que se analice y del objeto del andlisis. 3i el analista interviene en las
primeras fases de la planificacién de un proyecto, cuando existe ya una idea y |
la tarea consiste en estudiar a fondo una gran serie de posibles medios para
llevar a cabo esa idea, entonces tendrd probablemente gue concentrarse en con-
templar esas opciones de una forma muy general (frente a una forma detallada)
non el fin de eliminar las que sean claramente inaceptables. A medida gue a-
vanza la operacién de planificacidn, se reducirdn las opciones mediante suce-
sivas eliminaciones y se dedicard mids tiempo y esfuerzo al anidlisis detallado
de una cuantas variantes. Por @ltimo, una vez se fije una variante y se haga
un plan detallado de la misma, hard falta una estimacidn econdémica general y
completa. Bn la Parte II se analizan con mas detrlles estas diversas aplica-
ciones del anilisis econdmico. For ahora baste sefialar que, antes de proceder
a un andlisis econdmico determinado, es necesario tener presente el grado de
defalle necesario para el fin concreto y el grado de detalle posible, dadas
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las limitaciones de tiempo y dinero y los datos a mano.

Para la idea del proyecte que se estudia hay que establecer un marco
temporal, es decir, el analista tiene que fijar el correspondiente arco de
tiampo del provecto, es decir, hasta qué momento del futuro hay que considerar
los efectos. De igual modo, necesita fijar el intervalo de tiempo necesario
para individuar esos efectos. Iin realidad, los efectos se producen de forma
continua y pueden cambiar constantemente a lo largo de la vida de un proyecto.
51 es evidentemente poco practico considerar e individuar a diario los efectos,
nsahe preguntarse qué otra base debe de utilizarse para individuar y enumerar los
insumos y productos asi como los valores.

Por lo que respecta al arco apropiado de tiempo del proyecto, una reco-~
mendacidn general es la de gque se considere un periodo de tiempo gue sea lo sufi-
cientemente largo para abarcar todos los efectos principales del proyecto que
gquepa prever. Por ejemplo, un proyecto que suponga el cultivo de arboles con
mna rotacién de 50C afios debe tener un arco de tiempo definido de por lo menos
50 afios. Pueden presentarse complicaciones en cuanto a la individuacidn de
insumos y productos si un proyecto solo abarca una parte de un programa en cur-
go. ©n la Seccidn 3.3.3.1 se analizan estos problemas bajo el titulo de pro-
yectos "de tramo temporal™ y se considera la forma de resolverlos.

Por lo que respecta al intervalo de tiempo apropiado que debe conside-
rarse a la hora de individuar los insumos y productos, el procedimiento acos-
tumbrade —gque es el que aguf se sigue— es considerar intervalos de un afio,
es decir, enumerar los insumos y productos con cardcter anual. Un afio puede
definirse que comienza en una determinada fecha, por ejemplo, 1 de enero, 1
de junio, etc. Para los proyectos forestales, por "afio" se suele entender
con frecuencia el que comienza el dia de la plantacidn o cualquier otra inver—
sién importante inicial del proyecto (por ejemplo, preparacibn del sitioj, .

Sin embargo, no importa cuando se defina qgue comienza el afio, siempre que se
parta de la misma fecha cada afio en el cuadro de corriente material (y en los
ulteriores cuadros de corriente de valores). De igual modo, no existe consen—
80 sobre c¢bémo asignar un determinado insumo o producto a un determinado afio
cuando ese insumo o producto tiene lugar a veces en el intervalo que media
entre la fecha elegida para el comienzo de un "™afio" y el comienzo del afio si—
ruiente. Un procedimiento conveniente es el de asignar todo insumo o producto
que ge verifica dentro de seis meses de la fecha de comienzo de un determinado
afio, a ese afio, y cualquier efecto que se da pasados seis meses después de la
fecha de comienzo imputarlo al afio siguiente en el cuadro de corriente material.,
Lo importante es que, una vez se establezca una regla para asignar los insumos
y productos a un determinado afio, debe seguirse con cariacter uniforme a lo
largo de todo el anilisis.

Es sblo convencionalmente por lo que se escoge el perfodo de un afio para
emplearlo en los proyectos de inversiones. Si se trata de un proyecto brevisimo
o de una tasa de actualizacidn elevadfsima, entonces puede utilizarse un inter-
valo de tiempo mis breve (pongamos por caso tres meses, o incluso un mes).

Bl procedimiento es exactamente el mismo, auhque las necesidades de datos y los
cileculos suelen resultar mis farrapgosog.
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3.3 ANALISIS DE LA INTERDEPENDENCIA Y SEPARABILIDAD DE LOS ELEMENTOS DE
U PROYECTO

Un proyecto, por su propia Indole, se compone de elementos interconexos.
Iz mids, diversas actividades o elementos se conjugan en un "proyecto" porque
de alguna forma guardan entre si cierta relacibn. 3in embargo, con frecuenoia
alzunos de los elementos de un proyecto pueden definirse separadamente en el
sentido de que la mayoria de sus cosios y beneficios son independientes del
resto del proyecto y pueden sumarse esom elementos al proyecto o eliminarge de
é1 sin repercutir en su viabilidad técnica, aunque puedan afectar desde luego
a sn rentabilidad o eficiencia econdmica global.

3i pueden identificarse esos e¢lementos separables, entonces los insumos
vy productos deben asigmdrseles y deben analizarse por separado, ya que, como
se explica en el Capitulo 2 ,cada elemento separable de un proyecto debe tener
beneficios por lo menos iguales a los costos con el fin de que tode el proyecto
se oonsidere un empleo econdmicamente eficiente de recursos.

Cuando se considera la separabilidad de un elemento, son dos las pre-
suntas al respecto gue se formulan: Frimero, g tiene sentido en el marco del
objeto del andlisis separar elementos, y en caso afirmativo, qué elementos se
deben geparar?. Segundo, & pueden separarse razonablemente los elementos pars
fines analiticos ? es decir, ¢ tiene sentido separar de los demds los insumos
necesarios para cada elemento?.

For 1o que respecta a la primera pregunta, la respuesta depende muchi-
simo del punto de vista de la entidad para la que se estd llevando el andlisis.
Si la institucidn no guiere cambiar un determinado 4dmbito del provecto, o si
ya ha decidido el tamafio del proyecto , entonces poco sentido tiene el emplear
un valioso tiempo analitico y esfuerzos en la separacién detallada de 1os ele-
mentos. La respuesta también depende hasta cierto punto de la fase en que se
halle el proceso de planificacibn del proyecto. En las primeras fases, cuando
ge estdn explorando combinaciones alternativas de elementos y tamaiflos de pro-
yectos, tiene sentido el separar los elementos y el analizarlos individualmente
¥ en conjuntos. Esa es en realidad una de las funciones principales de las
fasgs de individuacifn y preparacién de proyectos en el proceso de planificaciésn,
v también uno de los principales fines del anilisis econdmico en esas etapas.
(véase Capitulo 11}. Sin embarge, una vez que se ha articulado una variante
del proyecto y se ha irazado en sus detalles, tal vez interese poco emplear
mucho tiempo en un analisis detallado de los elementos que ya se han analizado
v aceptado en lags fases anteriores de la planificacidn. Asi ocurre, por
ejemplo, en la fase final de estimacibn de un proyecto. Ia cuestién entonces
es si se consideran realmente o no, las diversas variantes en una fase anterior.
Im caso negativo, entonces tal vez exista alguna justificacidn para un anili-
sig separado de los elementos, incluso en la Ffase Tinal de estimacidn, siempre
que no esté excluido eso por las correspondientes autoridades decisorias o por
la entidad que Ileva a cabo el anilisis.

Por el momento, supongamos que es necesaric ¥ conveniente considerar los
elementos separables de un proyecto en términos de eficiencia econdmica.
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Tntonces surge la segunda pregunta, o sea la de, ¢ cudles son las considera—
ciones que interesan a la hora de decidir si los elementos pueden separarse
rezonablemente, © no, con miras al andlisis?

Entre elementos de proyectos y entre un proyecto y otros proyectos o
actividades existen al menos cuatro tipos de interrelaciones, gue han de te-
nerse en auenta al tratar de contestar a la pregunta de la separabilidad,
3ons

—~ interrelaciones horizontales, es decir, interrelaciones entre ele-
mentos al mismo nivel del prooceso de produccidn (véase Secciédn 3.3.1)%

— interrelaciones verticales, es decir, interrelaciones entre elementos
de un proyecto en diferentes niveles del proceso de produccién, es
decir, cuando la produccidn de uno es insumo del otro (véase Seccidn

343.2)

- interrelaciones a través del tiempo, es decir, el problema de indivi-
duar los costos y beneficios en un proyecio de "tramo temporal®, o un
proyecto que s86lo abarca un arco de tiempo de una actividad o progra-
ma en curso (seccién 3.3.3.1) ;

—~ interrelaciones entre un determinado proyecto y otras actividades que
deben considerarse dentrc del campo del proyecto para que pueda lle—
varse a cabo un anfilisis econdmico con sentido. Esto se refiere a
los problemas relacionados con la individuwacidn y valoracidn de los e~
fectos indirectos (Seccibén 3.3.3.2).

3.3.1 EFElementos horizontales de un proyecto

Los proyectos forestales pueden abarcar dos tipos de elementos horizon-
tales de proyectos. Un tipo se encuenira en los proyectos que tienen por obje-
te producir varios bienes diferentes, por ejemplo, madera aserrada y tableros
contrachapados, o bienes mixtos como madera, proteccién de cuencas o suelos, y
habitat de la fauna. Tl otro tipo es el gue guarda relacidn con la escala del
proyecto, es decir, cuando un niilmero de unidades de produccidn relativamente
independientes que producen lo mismo se combinan por razones administrativas
v de otra Indole para constituir un "proyecto". Tendrfamos como ejemplos un
proyecto comunitario de plantacién de madera para lefia, que abarca subunidades
o elementos en una serie de comunidades auténomas, o un proyecto forestal de pe-
quefias explotaciones que comprende apoyo para el establecimiento de miltiples
planti;iones pequefias auténomss en haciendas privadas de una determinada re—
gidn 14,

Para ambhos tipos —-productos varios o varios produciores del mismo pro-
ducto— siempre habrd algunos insumos gque necesitaran conjuntamente todos los
elementos. Cuando menosy, si se se reitinen en un proyecto, tendrin insumos de

1/ Por ejemplo, véanse los estudios monogréficos expuestos bLrevemente en el
Apéndice A.



administracién del proyecto en comiin., Pero con mucha frecuencia tambidn
tendrin otros insumosen comiin, por ejemplo, infraestructura, servicios de
nomercializacibn, etc.

Una siituacidn tipica donde puede llevarse a cabo andlisgis separados es
el caso en que varias actividades paralelas de elaboracibén ge incluyen en el
dmbito del mismo proyecto. Por ejemplo, en un proyecto destinado a producir
tableros contrachapados y madera aserrada, las principales partidas de insumos
pueden asigmarse en general separadamente a las dos actividades{aunque también
endrédn probablemente algunos insumos en comfin, por e jemplo, administracion,
parte de la infraestructura, etc.)_l/

Fn muchos otros {ipos de proyectos forestales con productos mixtos,
existe poco campo para efectuar anilisis separados de sus componentes, ya gue
la mayor parte de los insumos necesarios para consegulr esos preductos son
comunes a todos ellos. For ejemplo, un proyecto de plantacidn puede producir
madera, y servir al mismo tiempo para la proteccidn de los suelos y del habi-
at de la fauna silvestre. Todos los tres productos { "uso miltiple" de la
plantacién) derivan del mismo sistema de produceidén y de los mismos insumos y,
por consiguiente, resulta diffcil, por no decir imposible, separarlos unos de
otros en cuanto insumos,

n este {iltimo caso, pudiera analizarse el costo de agregar un objetivo
o producto. Por ejemplo, podrfa analizarse el costo suplementario de ordena-
cién y aprovechamiento relacionado con la mejora de la funcidn de protecciédn
de suelos en una plantacién de colina destinada fundamentalmente a producir
madera v al habitat de la vida salvaje. Ahora bien, esto no equivaldria a
analizar el producto de proteccidn del suelo oomo elemento horizontal separado,
va que los costos complementarios que hacen falta para oblener esa proteccidn
no serian los mismos que los costos totales correspondientes si se considerara
aisladamente. Bste tipo de anilisis del costo de sumar un objetivo mis la
finalidad principal del proyecto tiene irnterés en algunos cases, como se verd
en la Parte II.

Para un tipo de proyecto que entraifie una serie de unidades relativamente
independientes que dan los mismos productos (como la. plantacién de Arboles
vara lefia o los ejemplos de agrosilvicultura de pequefios campesinos arriba ci-
tados), hay una serie diferente de pregunias de interés para determinar el valor
de considerar esas unidades como separables. Sobre todn, estd la cuestidn de
los datos y de la informacidn en que poder basar esa separacibén. 3i, como
ovcurre frecuentemente, se emplean estimaciones de “promedios™ o condiciones
"|i{picas para todos logs elementos debido a la falta de datos detallados, enton-
ces los andlisis por separado no tienen mucho sentido ya que esos elementos

lf La cuestidn de distribuir un suministro fijo y limitado de madera (insumo)
a actividades varias de elaboracidén es una cuestién aparte, que se trata
en el Capitulo 11.
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tendrdn las mismas condiciones supuestas y, por consiguiente, el andlisis de
cada uno de ellos producird los mismos resultados. Por ejemplo, para el
proyecto agroforestal en Filipinas que comprende la subvencidn de varios cen-
tenares de pequeflos agricultores, la base de datos Tue tal que lo mejor gue
podia hacer el analista, dadas las limitaciones de tiempo y fondog, era emplear
estimaciones de necesidades "“tipicas™ de insumos y rendimientos "tipicos" para
la zona en que se ubicaron los agriculiores ;/. No se disponia de informa-—
cidn en qué basar un anilisis separado de la respectiva rentabilidad de los
diferentes tipos de explotaciones o de lugares diverscs. For consiguiente, no
se separaron los componentes para su anidlisis uno por uno. Antes bien, se
analizd una explotacidén "media™ vy se exirapolaron los resultados para tener en
cienlba a todos los participantes previstos en el proyscto.

Afn cuando no se hubiera dispuesto de datos mas detallados, casi hubie-—
ra valido la pena emplear el tiempo y el esfuerzo del analista en analizar
cada participante potencial por separado. Sin embarge, pudieran haberse hecho
andlisis por separado para diversas clases generales de produclividad y/o ubi——
cacidn con objeto de que dieran algin indicio sobre la correspondiente calidad
tde los diferentes grupos dentro del alcance global del proyecto. Tal informa-—
c¢ién serviria para establecer prioridades en casos en que hubiera mis partici-
pantes potenciales que fondos para ayudarlos.

Il gue lenga sentido, o no, la separacidn de esos elementos, alin cuando
se disponga de la informacidn necesaria en qué basar esa separacibn, depende .
de la naturaleza de la situacidn concreta del proyecto, del tiempo v de los
fondos disponibles para el andlisis y de los objetivos y limitaciones con que
gse enfrentan las entidades pertinentes gue intervienen en el proyecto. Raras
veces vale la pena separar todos esos elementos. FPero, por lo general, sf que
lo vale considerar algunas clases importantes de componentes en esos tipos de
proyectos. Una vez se haya determinado (acordado; la separacibn perthinente,
entonces el analista puede proceder a individvar insumos y productos con arreglo
a esas cabtegorias, elaborando cuadros separados de corriente fisica y de valores
unitarios para cada una.

3in embarge en esos casos y en los ciliados anteriormente, que entrafiaban
productos mixtos, el analista sipue enfrentdndose con el problema de asignar
algunos insumos gue son requeridos conjuntamente por varios elementos o por
todos ellos. Como ya se indicd, incluso en el caso mis claro, habrd siempre
algunos insumos mixtos (costos).

Mientras no se puedan asignar por separado todos los insumos a determi-
nados elementos, mo hay suficiente razbn para proceder a anadlisis separados de
los elementos. El argumento gue esgrimen es que la asignacidn arbitraria de los
costos comunes es artificial y puede dar lugar a decisiones errdneas. ILa
cueshidn es realmente de grado. 7fn los casos en que 1os cosglos comunes sean

;/ Véase estudio monografico Ne. 1, TAO, 1979.



importantes en relacién con los costos separables (digamos, en torno al 25
por ciento o mids de los costos totales), el andlisis por separado de los ele~
mentos pudiera originar problemas.

1 los casos en que los costos comunes estimados son relativamente
insignifTicantes, o cuando se pide al analista o se le exija llevar a cabo
andlisis separados de elementos, el analista tiene que recurrir a su criterio
para asignar costos comunes de una Torma sistemStica, aunque un tanto arbitraria.

Resumiendo, para los elementos de proyectos relacionados horizontalmente,
el analista debe explorar el grado en gue pueden separarse con sentido los
insumos y productos {costos N heneficios). Si pueden separarse las ltres cuartas
partes o mis de los costos necesarios para un determinado elemento, entonces
valdrd la pena probablemente analizar por separado ese elemente, utilizando los
datos y los juicios de gue se disponga para asignar costos comunes. 3i ninguno
de los elementos del proyecto parscen razonablemente separables en cuanto a sus
insumosg, entonces estos deben simplemente identificarse por lo que se refiere
al proyecto en su conjunto.

Lo dicho anteriormente se refiere al anilisis de un determinadc pro-
yvecto, que ya eshd definide en su ambito de aplicacidn.. Si se emplea el anilisis
econdmico para gyundar a delerminar un campo y contenido apropiado de un proyeglo
(en deeir, las primeras fases de la planificacibén de un proyecto), enlonces
pueden considerarse los elementos horizontales y las varias combinacionss de
elementos con mfis detalles. Asl se hace en el Capitulo 11, al hablar de las
aplicaciones del andlisis econdmico en el disefio de proyecto.

1.3.2 WBlemenhos verticales_Qe un proyeclo

La mayoria de los proyectos de silvicultura y de industrias forestales
comprenden también elementos o actividades verticales distinguibles, donde el
producte ¢ el resultado de un elemento contibuye un insumo para otro elemento
del proyecto. TPor ejemplo; la madera producida en plantaciones es un insumo
para mwna actividad fabril, siendo parte al mismo tiempo de un proyecto de sil-
vicultura integrada concreta y de una indusiria forestal. La produccidn de
madera y su elaboracidn son actividades perfeclamente definidas y separadas si
la madera tiene usos alternativos u otros valores distinlos a las actividades
de elaboracidn del proyecto. (3i no tiene otros usos, entonces no pueden ana-
lizarse por separado. Véasme Seccibn 3.3.2).

El principal punto gue hay que tener presente cuando se trata de elemen-—
tos relacionados verticalmente es el concerto de dependencia en sentido {inico.
Este concepto puede ilustrarse con una comparacidn. 31 se construye una
columna de ladrillos, los ladrillos que estdn arriba dependen directamente de
los que van debajo; la construccidén no puede comenzar de arriba para abajo.
fada ladrillo sucesivo colocado en la columna depende directamente de todos los
gue estén por debajo. Tor otra parte, el ladrillo de encima puede eliminarse y
luego el signiente y asi sucesivamente sin que repercuta en los ladrillos que
estdn debajo. De igual modo, con un proyecto (si los ladrillos se consideran
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como elementos del proyecto verticalmente relacionados, los elementos que estdn
en la base pueden realizarse sin llevar a cabe los que estan en la cima, pero un
elemento de la cima no puede llevarse a cabo sin realizar también todos los que
estan debajo de él. Asi pues, es ldgico analizar los elementos inferiores se—
paradamente de los superiores, pero no tiene sentido el analizar un elemento su—
perior por separado sin terer en cuenta todos los que estdn debajo de é1 y de
los cnales depende.

Por ejemplo, supongamos un proyecto de plantacibn para el que se estd
estudiando la fertilizacidn. Aplicando el concepto de “con y sin", puede verse
la dependencia unidireccional gque se da entre la plantacidén y la fertilizacidn.
Sin el proyecto de plantacidn, no se aplicaria evidentemente el fertilizante.
Por consiguiente, si se aplica con el proyecto, los costos y beneficios totales
correspondientes forman parte naturalmente del campo de interds del andlisis.
1l proyecto de plantacidn puede llevarse a cabo sin la fertilizacidén (e inde-
pendiente de la fertilizacibn), mientras que la fertilizacifn no puede llevarse
a cabo sin la plantacién (es dependiente de ella). Asl pues, los dos pueden
separarse l6gicamente a la hora de analimar la rentabilidad de la plantacidn
sin la Tertilizacidn, pero no tendria sentido analizar la fertilizacién sin
también considerar la plantacidn en este caso concreto.

41 propio tiempo, importa subrayar que tiene sentido el analizar los cos-—
tos y beneficios incrementales relacionados con la adicidn de un elemento (afia—
dir "un ladrille" a la columna). Por lo tanto, para los elementos verticales, el
analista debe tratar de separar insumos y productosg, de forma que pueda efectuar-
se un anilisis sobre si agregar, o no, el siguiente elemenio superior, comporta
un aumento en el valor actual de los benelicios netos totales del proyecto.
Volviendo al ejemplo de un proyecto que prevea la posible aplicacién de Tertili-
zantes en una plantacidn, supongamos que el rendimiento glohal del proyectlo,
incluido el elemento de fertilizacibn,es de 1 500 délares y el costo total es de
1 200, en ambos casos reajustado para tener en cuenta el tiempo. Si se con-
templa el proyecto en su conjunto, leos beneficios netos serfan de 300 dbélares y
el proyecto se consideraria econdmicamente rentable. Sin embargo, si se consi-
dera el elemento de fertilizacién en funcidn de los costos y beneficios adicio-
naleg, el rendimiento de valor afiadido (beneficio) debido a la fertilizacidn es
de 100 dbélares, mientras que el costo de los fertilizantes y su aplicacidn
alcanza log 150. Por consiguiente, el elemento fertilizantes conlleva un costo
neto de 50 d8lares (o sea, 150 menos 100). Los beneficios totales netos serian
de 50 dbélares mis, o mea, 350 dblares, si se excluyera el eleimento fertilizantes.
Con arreglo a la segunda condicidn de eficiencia econfmica, el proyecto no se
consideraria econdmicamente eficiente a menos que se eliminase el elemento fer-
tilizantes. Sd8lo analizando los costos y beneficios incrementales correspon-
dientes pudiera verse si en el proyecto deberia incluirse un elemenfo subordina-
do © ho.

Conviene subrayar dos puntos. Frimeramente en el ejemplo citado se par-
tia de que el establecimiento de la plantacién y la fertilizacién se consideraban
como elementos de una propuesta de proyecto. $Si la plantacidén ya se ha estable-
cido, entonces el elemento de fertilizacidn se consideraria como un proyecto
aparte y sélo se analizarian los costos y beneficios incrementales que lleva



elementn, Se llemaria 2 la misma conrluridn que arriba, es decir que los cof-
tog de fertilizacidn superarian a log beneficios.

Ia se;unda hipdtesis consiste en que la madera producida en la plantacidn
sin la Fertilizacién tendria un empleo econdmico. La hipdtesis probablemente
seria verdadera en este caso. Sin embargo, en algunos casos esta hipdtesis po-
drfa no valer; entonces tendrian gque abordarse los elementos no separahles.

Por ejemplo, 8i la madera gqgue se va a producir como parte de un proyvecta inte-

ado no tiene otro wvalor que el mer considerada como un e=lemento del proyecto
en la actividad concreta de elaboracidn, entonces no podria evaluarse razona-
blemente el cultivo de madera por separado de la actividad fabril. (Los dos
clementos no son separables). En la seccidn 3.3.3.2 se analiza mids a Tondo este
punto.

La mayoria de los proyectos forestales comprenden una serie de elementos
verticales. Almunos de ellos pueden separarse ldgicaments como ya se indicéd
mis arriba; otros no. Por ejemplo, en un proyecto que comprenda el desbroce
de tierras y la plantacidn de drboles, el elemento de desbroce y el elemento
plantacidén tienen gue separarse, ya que el valor del producto madera depende
tanto del deshroce como de la plantacién y no es posible derivar un valor ob-
jstivo del producto para el elemento desbroce de tierra aisladamente de lo que
se harsd sn la tierra después de gue se haya limpiado.

Reswniendo, los insumos y los productos deben consignarse por alementos
verticales saparables de suerte gue pueda efectuarse un andlisis Sobre si
tiecne sentido econdmico, o no, agregar elementos sucesivos al proyecto glohal
(como en el ejemplo de agregar el elemento Tertilizantes a un proyecto de plan—
tanidn).

De los comentarios hechos hasta agui sobre elementos horizontales y
verticales, puede verse que, en el cago de la mayoria de los provectos, habrid
una serie de ouadros de corrientes fisicas intermedias, y nd sdlo una. Aasf
por ejemplo, si un proyecto tiene dos elementos horizontalmente separablez y
tres elementos verticalmente separables para cada wio de los dos, pudiera tener
seig cuadros de corrientes separados 0 uno para cada uno de los dos elementos
horizontales con tres elementos verticales separados dentro de cada elemenlo
horizontal, Se prepararia tambidn un cuadro total de corrientes, una vez que
ge hayan analizado los elementos separables.

3.3.3 1Interdependencias con otros proyectos

Los dos tipos arriba indicadoes de relaciones se refieren a interdepen-
dencias y a la separabilidad de elementos dentro de un determinado proyecto
bien definido. También tienen gue analizarse otros doz tipos de relaciones
con el fin de individuar debidamente los insumos y los productos. El primer
tipo se refiere a las interdependencias qus existen entre el proyecto y otros
proyvectos a lo largo del tiempo, es decir, en el caso de que el proyecto re-
presente simplemente una parte de una actividad o programa en curso. Gste
tipo de provecto se denomina un proyecto de "tramo temporal’. El serundo caso
ag agquél tipo de interdependencia que se da cuando el producto de un determinado
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provecto concreto s0lo tiene un uso y no existe una forma prictica de estimar
el valor de los beneficios del proyecto que no sea la de una aportacién a

ese uso. fistos dos tipos de interdependencias y sus consecuencias para la
individuacidn de insumos y productos se analizan mis abajo, junto con un
caso especial de interdependencia que se did en silvicultura, a saber, el

caso del "efecto posibilidad” o "efecto de corte admisible".,

By I3 Proyectos de "tramo temporal”’e interdependencias a lo largo del tiempo

Es muy comin encontrar proyectos gue comprenden 8dle una determinada
parte de un programa en marcha., Se denominan proyectos de "tramo temporal" ;/.
ILa individuacién de los costos y beneflicios en esta clase de proyectos puede
ser engorrosa, ya que hay gue proceder con suidado para individuar los valo-
res de transferencia de actividades anteriores (proyectos) que deben figurar
como costos en el nuevo proyecto y los valores residuales asociados son el
nueve proyeclto, gue deben figurar como heneficios al término del nuevo pro-
yecto. Bsta tarea comprende, entre otras cosas, el distinguir entre costos
no recuperables o recuperables. Un costo no recuperable es aquél que ya ss
ha comprometide y que no puede recuperarse, por lo que no puede henerse en
cuenta en un anilisis de estimacidn de un proyecto que comprenda deoisiones
sobre gastos Tuturos o empleo futuro de recursos. Con el proyectc o sin &1,
los recursos estdn comprometidos en el caso de costos irrecuperables. Asi
pués, no implican variacidén alguna en el proyecto.. HEstos tipos de valores
se tratan segin siguen:

Costos iniciales arrastrades o "heredados" y tratamiento de los costos
irrecuperables. Bn un proyecto de tramo temporal, es decir, una inversidn
para continuacibén o ampliacién de una operacién en curso, los recursoes emplea—
dos en la operacidn actual que no se van a utilizar en el proyecto continuado
o en el proyecto de tramo temporal deberdn tratarse en la forma siguiente
{esta puia se refiere a la norma general de que el andlisis debe basarse en
la diferencia “con y sin™ el proyecto):

- s8i el recurso se hubiera utilizado realmente en algiin otro empleo
productivo a falta del proyvecto continuativo propuesto, entonces
debe Tigurar come insumo en la estimacidn econdmica del proyecto
continuativo y debe ddrsele un valor positivo;

~ si el recurso que se empleard en el proyecto continuativo ng tiene
otro emplec que para dicho proyecto, entonces debe incluirse como
insumo pero valorarse en cero en el anidlisis scondmico.

l/ PAO, 1979. Los estudios monogrificos Nos. 2, 4 y 5 se ocupan de proyectos
que representan actividades de plantacidén para un determinado nimero de
afios de programas de plantaciones forestales en curso. (Véase también
Apéndice A).



Valor residual al término de un proyecto l/. la mzyoria de los
proyechos tienen activos de capital (tierras, edificios, equipos, etc.)
que poseen diferentes vidas. 351 un active de capital tiene una vida gue
es mids larga que el periodo de proyecto elegido, es decir, =i el activo
tiene algln otro empleo al final del proyecto, entonces el valor en ese
otro empleo deberd figurar como "valor residual™ o como beneficio al final
del proyecto. ¥l argumento es exactamente el mismo que en el caso de cos-
tos arrastrados o heredados, salvo gque los valores residuales se anolan
como beneficios en lusar de costos, ya que cuando =1 proyecto eslhé Lermina-—
do, leja libres recursos (o bienmy servicios) gue pueden utilizarse para
prroducir otros hienes de consumo y servicios.

Los valores residuales son comunes en los andlisis financieros,
gués cnsl siempre =] coslto de compra de un acktivo se anota en las cuentas
en ol momento en gue se ahona, v ese costo de compra tiene en cuenta 1la
gorriente prevista de beneficios a que se ha renunciade durante toda la vida
del activo, no simplemente por el tiempo durante el cual el activo se ubtili-
zard en el proyecto. Asi pues, cuando el costo de compra de un terreno se
hace fisurar en el andlisis finonciero, tedricamente éste tiene en cuenta
21 valor de los otros posibles benefTicios gque la tierra pudiera producir
para siempre y no simplemente durante la vida del proyecto. Asi pues, =i
la Lierra btiene un empleo que trasciende la vida del proyecto (y aai suele
B8R normalmente), entonces debe anotarse como valor residual al término el
proyecto para asi tener en cuenta el hecho de que la tierra se venderi o se
dedicari a otro emplec cuando la deje libre el proyecto.

In un andlisis econdmico, la forma tedricamente correcta de tener en
cuenbta el costo de oporfunidad de la tierra es el anotar cada afio un valor
anual a que se ha renunciado al emplearlo en el proyecto durante ese aio.

En este caso, como 86lo se anota en las cuentas el costo de oportunidad de

la tierra durante el tiempo en que se emplea en el proyecto, no hay valor
residual que contabilizar en el analisis econdmico. Lo propio vale para
olros activos de capital, aunque s6lo en un sentido tebérico. Bn realidad es
dificil prever valores anuales renunciados o costos de oporhunidad en la
mayoria de los activos de capital. For eso se suelen registrar con arreglo

n su valor total cuando se compromefen por primera vez para el proy=cto y,
por lo tanto, es interesante su valor residual. ¥Bn cuanto a la individuacidn
de insumos, esto sipnifica que un activo se anota una vez en el andlisis como
n0osto en el aflo en que por primera vez se compromete para el proyecto y luego
PMigura el final del proyecto como beneficlo y se asigna como valor residual
que refleja el costo real inicial correspondiente mis el valor de las mejoras
resultantes del proyecto, gue han elevado su costo real de oportunidad o
sustitucidn.

;f El valor regidual se denomina muchas veces valor recuperable o "remanente".
3in embargo, en el caso de tierras, parece ildgico referirse al valor de la
tierra al término de un proyecto como valor "remanente". For eso se emplea
el término mids general de valor '"residual®,
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El valor residual no debe reflejar ninminaumento del valor real que
ge hublera verificado sin el proyecto. Al propio tiempo, =i el costo real
de oportunidad de un activo aumenta a lo large de la vida del proyecto,
entonces este debe recogerse como costo para el proyecto en los cuadros de
valores unitarios (véase Capfitulo 8).

Los proyectos de tramo temporal pueden llevar consigo algunos pro-
blemas pgraves por lo que se refiere a la identificacidn y evaluacidn de
insumos y productos. Fueden evitarse estas complicaciones reuniendo todas
las actividades directamente interdependientes (tramos temporales) y eva-—
ludndolas como un proyecto. E1 elemento temporal de cada caso puede al
propio tiempo analizarse separadamente en funcidn de sus costos y benefi-
cios incrementales, como ya se indicd antes.,

Ilay proyectos de tramo temporal gue comprenden gastos de fondes re-—
lativos a unos afios de un programa en curso, produciéndose los beneficios
2l cabo de muchos afios de haberse terminado el "proyecto™ en sentido admi-
nistrativoe. Se plantea la cuestidn de como tratar esos proyectos. Ia
respuesta es clara. Todos los costog efectuados hasta el momento en que
gse da el producto del proyecto han de incluirse en el anflisis econbmico y
también deben incluirse los productos, aungue se den varios afios después
de haber terminadoe la vida administrativa del proyecto. BEn otros términos,
el andlisis econdmico trata de un proyecto en cuanto incluye todos los
costos y beneficios interconexos que van asociados a la consecucibén de un
determinado objetivo o producto.

3.3.3.2 Interdependencias verticales entre proyectos separados

En algunos casos, no pueden tomarse decisiones légicas sobre un
proyecto independientemente de las decisiones que se tomen sobre otros
proyectos. IHay pues que reunirlos como elementos de un proyecto. [xpre-
samente, el producto de un proyecto no puede valorarse debidamente si sdlo
tiene un uso y éste es un insumo de otro proyecto o actividad espec¢ifica.
Tsto guarda relacién muy de cerca con lo que ya se dijo en la seccién 3.3.2,
salvo gque agui se haya propuesto un "proyecto" que es de hecho inseparable
de algunas otras actividades. ©Tn otros términos, al definir un proyecto han
de incluirse todos los elementos necesarios para gque el proyecto pueda ser
viable., Podemos aclarar este problema con un sencillo ejemplo.

Un pais piensa establecer una fdbrica de pasta y papel para producir
con destino al comercio local. Tn el pafs no existe actualmente produccidn
de pasta ni de papel. Todo el consumo se basa en el papel gque se importa.
Como punto de partida, los encargados de la planificacién nacional proponen
el establecimiento de un proyecto de plantacidén de madera para paszta. Las
fibrica de pasta y papel vendri "mis tarde™. Tiene que analizarse dicho
provecto de plantacibn. Surge entonces un problema va que las decisiones
en materia de proyectos de plantaciones sdlo pueden adoptarse en funcidn de
lag decisiones que se tomen respecto del volumen y tipo de fibrics de pasta
v papel que se va a construir {v de cuando se ve a construir ¥ la fecha de
su entrada en funcionamiento para consumir la madera producida para pasta).
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Ademds, al no existir un mercado para la madera de pasta del pals, no existe
una forma prdctica de valorar la produccidn de madera para pasta procedente
del rroyecto.

La mejor forma de afrontar este problema seria dar un paso atrids y
volver a definir "el proyecio" para que comprenda tanto las actividades de
plantacidn como las operaciones fabriles de la pasta y el papel. Si se
hace asi, entonces podrian definirse mejor las dimensiones del elemento
plantacidn en el marco del empleo previsto para la produccidén de madera, ¥y
podria tratarse la madera como insumo de las actividades fabriles mds bien
gue como producto del proyecto, que como tal es diffecil de walorar. EI pro-
Aucto del proyscto en este caso seria el papel.

31 el analista tropieza con este tipo de situacidn, lo mejor que puede
hacer es proponer gque los proyectos separados se fundan en uno solo, 0 si
ncabe, considerar entonces simplemente el aspecto de costo de la produccidn
de madera. lNaturalmente, si existe otro empleo posible que dar a la madera
procedente de las plantaciones, entonces podria derivarse la medida de su
valor partiendo de la disposicién a pasar esa madera con destino a esge otro
empleo. Sin embargo, en muchos casos, sobre todo en los paises en desarrcllo
donde sz estdn implantando aclividades totalmente mmevas, no se dan esasg olras
posibilidades.

Dado que este problema puarda ura relacidn real direnta aon el problema
e la evalvanidn del producto, se analizard mfs a fondo en el Capitulas 7, Amii
se plantea la ~mastidn como punto que hay que tener en cuerta 21 definir el
4gmbito de ur proyecto.

Existen otras interrelaciones entre varias actividades que son de inte-
rés al definir el Ambito Sptimo del proyecto para conseguir un determinade
ohjetivo. For ejemplo, varias actividades que en un principio se han definido
como proyestos independientes pueden resultar complementarias bhajo alguno de
los wvarios aspectos. Puede ser que, para sacar pleno partido & esas comple-
mentariedades, tales actividades deban conjugarse en un solo proyecto. Por
ejemplo, si en la produccién de tableros de particulas pueden utilizarse los
resfduos procedentes de un proyecto de aserrio, entonces habrd que pensar en
organizar un provecto que ineluya amhos elementos. En la Parte II ze examinan
estos tipos de cuestiones, asi como otros relacionados con la individuacidn
v disefioc de proyectos..

1.3.3.3 la peculiaridad del "efecto de corte admisible" (ACE)

Cada dfa se estd tratando de familiarizar mids a los técnicos forestales
con la idea del ACE y las posibilidades gue encierra para elevar las tasas de
rendimiento de los proyectos de plantaciones. La idea bfsica es gue, si un
pafs tiene una politica de rendimiento sostenido uniforme no descendiente y
cuenta con una serie de montes de Zrboles de edad madura o monte cortable que
no estd cobrando ningtin incremento neto apreciable, entonces al establecer
una plantacién, puede aumentarse inmediatamente el corte admisible de los
Arboles de edad madura en el supuesto de que se dispondrd en el futuro del
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volumen plantado para cubrir en lo futuro la exigencia de flujo regular. Tl
valor de ese mayor volumen de monte cortable recolectado inmediatamente se
atribuye entonces el proyecto de plantacidn como beneficio. Como quiera que
ese beneficio se produce inmediatamente, mis bien que en el futurc cuando
sea comerciable la madera de la plantacifn, suele aumentar el walor actual
de los beneficios netos del proyecto.

Fl que este procedimiento sea ¢ nd adecuade para individuar los bene—
ficios depende directamente de las hipStesis que Ze Formulen en materia de
polftica. Si se parte del supuesto de que una politica de rendimiento soste-
nido ¥y de flujo uniforme va a seguir vigente, entonces parecerfa apropiado
el efecto de corte admisible. Sicuese esto de la aplicacién del concepto
"son y sin"™. Sin el proyecto de plantacidn, no se recogeria esa madera adi-
nional ahora debido a la exigencia de una politica de rendimiento sostenido
uiforme. Si el corie admisible es una exirencia real {es decir, si con los
precios vigentes existe demanda de mis madera que la que se puede aprovechar
cada aﬁo}, entonces con el proyecto se podrdn talar esos otros &rboles madu-
ros. Tor consiguiente, debido al proyecto (y a obmo éste suarda relacibn
con la politica seguida), esa madera adicional se pone a disposicidn de la
sociedad en este momento y se individda como un heneficio por razdn del pro-
vecto (desde luego, en este caso, la produccién real de madera procedente de
la plantacién en el futuro no se considera como bheneficio debido al proyecto).

Un arcumento que se suele oir es el siguiente: dado gue la madera
podria ohtenerse con simplemente cambier de politica, ¢&cdmo pueden atribuirse
los beneficios al proyecto? Tla respuesta nog remite a las hipbtesis fundamen—
tales que sirven de base a las medidas de valor empleadas en el tipo de andli-
sis ecconbmico examinado en el ABFT (v8anse Secciones 2.2.1.2 y 2.3). Los
costos de oportunidad en el sentido agui definido se refieren a las oportumi-
dades que son realmente viablesz, dado el ambiente politico y social que se
prevé existird. OCualquier politica puede cambiarse. Pero la prepgunta perti-
nente es: ¢cambiard? Si se prevé que sige vigente la politica de flujo unifor-
me y rendimiento sostenido, entonces el ACE es un método legitimo para una
evaluacidn de loz beneficios; ¥ el producto correspendiente gque hay que indi-
viduar y hacer figurar en el cuadro de flujos fisicos es el volumen de la ma-
dera de monte cortable que se aprovechard inmediatamente gracias al proyecto.
BEn cierto sentidoyel ACHE se convierte en una forma de medificar las repercu-
giones de una politica de rendimiento sostenide y flujo uniforme o de sustraer-
se a las mismas.

Otra critica del efecto de corte admisible es el hecho de que una cierta
oferta actual de madera sustituye a una oferta fulura incierta de ese producto,
es decir, égqué gsucede Bi la plantacidn se quema en cualquier momento del futuro,
o si por cualquier otra razén la totalidad o parte de la nueva madera d= planta-—
3ifn no pasa a estar realmente disponible cuande se ha previsto? Los encarga-—
dos de adoptar decigiones han de considerar en cada casc estas cuestiones. ILa
aplircacidén del efecto de corta admisible en los anidlisis de proyectos es real-
mente una cuestidn de opcidn politica, una cuestidn que es totalmente distinta
de la decigidn respecto de unas politicas de rendimientos sostenidos. Si un



obierno ha decidido utilizar el efecto de corte admisible y si las condiciones
gon tales gue interesan (es decir, =i exist2 un volumen bastante grande de made—~
ra de monte cortable al que puede aplicarse el ACE), entonces puede utilizarse
con toda razdn en los andlisis econdmicos de proyectos.

Cuando se aplica el ACE para individuar productos, hay que tener cui-
dade en annlizar la hipdtesis de que la calidad y el empleo de la madera proce-
dente de la plantacidn sean los mismos que la calidad y el empleo de la madera
de monte cortable que se atribuye al proyecto como "producto'. Se convierte
en elemento cuestidn de criterio. FPor ejemplo, si se planita una especie de
ridpido crecimiento y baja densidad y luego con arreglo al ACE se recolecta una
espacie de fibra larga y densa con un alto valor utilitario para productos de
carpinterfa, entonces resulta hastante discutible si ese aprovechamiento actual
de mayor valor debe atribuirse a wn proyecito de plantacidn que implica la
produccidn de madera con un diverso uso y valor utilitario. Partiendo de este
tipo de preguntas es fidcil comprender el por gqué la ACE depende de la politica
oficial en cuanto a su use. Algunos palises la apliecan; otros no. Kl analista
de proyectos sirue generalmente la prdctica aceptada en su pals, awngue puede
tratar al propio tiempo de propugmar cambios en la prictica.

Ia politica de rendimisnto sostenido/flujo uniforme y la correlativa del
ACT son dos e¢jemplos eldsicos de polfticas que no estén concehidas con la mente
puesta en la mixima eficacia econdmica. For lo tanto, son candidatas de pri-
mer orden para un andlisis de eficiencia de politicas, de 1o que ya =e tratd en
la seccidn 2.3. 3Sin embargo, independientemente de lo que pueda arrojar un
anilisis de ese tipo en lo que respecta al costo en términos de eficiencis eco-
némica relacionada con tales politicas, éstas deben considerarse como algo
dado y ser itenidas en cuenta cuando se trate de individuar y valorar los insumos
v productos en un andlisis econdmice de un proyecto, si se prevé que se manten-—
drén en vigor durante la vida de un determinado provecto.



't




_.43_

Capitulo 4
DETERMINACION DE INSUMOS Y PRODUCTOS
Nl TIHNTRONUGCION

Cuande ya se ha definido el marce de una variante de proyecto v se ha
determinado el alcance del andlisis, el sisuiente paso es individuar los efectos
(o los insumos v productos) relacionados con el proyecto. ¥n el andlisis econd-—
mico, cualquier efecto que dé lugar a un aumento en los bienes y servicios de-
seados o disposicidén de la sociedad, constituyve un "efecto positivo” (producbo)
v todo efecto gue dé lugar a una reduccidn de bienes y servicios disponibles
2s un efecto "negativo” {insumo). Los aumentos o disminusiones pueden referirse
tanto a la calidad como 2 la cantidad de los bienes y servicios. &l objetivo
tedrico en esta fase consiste en individuar todos los efectos del proyecto
para la sociedad. Tn términos practicos, es solo posible individuar algunos de
ellos, debido a la falta de informanibn a mano v a la carencia de tiempo y fon—
dos para producir mis informacidn.

A los efectos de determinacidn, se distingue entre insumos y productos
directos y efectos indirectos. 3e procede asi mAs bien por conveniencia que por
razones tedricas o conceptuales. Los términes se refinen en funcién del andli-
sis financiern y de los cuadros de corriente fisica derivados para su empleo en
la estimacidn de la rentabilidad comercial. A este respecto, los insumos ¥
productos directos son los que entran en el anilisis financiero (es decir, se
comercian directamente a cambio de dinero en un mercadc) mientras que los efec—
tos indirectos son todos aquellos otros efectos {con frecuencis no comerciali-
zados que no se consideran en el andlisis financiero 1/.

Hay que notar que un determinade efecto puede ser directo o indirecto
serin se comercie 0 no directamente en el mercado en una determinada situacién
v ambiente del proyecto. Por ejemplo, en un caso la lefia puede comercializar—
se en el mercado, mientras gque en otro caso se produce y distribuye "gratui-
tamente™ a base de cupos u otro sistema de reparto. Bn este 01ltimo caso, no
habria figurado en las cuentas financieras como ingreso (entrada). Bn el pri -

mero, se habria considerado en un anilisis financiero .

De modo andlogo y por lo que respecta a los insumos, un determinado
insumo puede ser directo o indirecto siguiendo las definiciones arriba dadas
segin que lo pague, o no, la entidad para la que se realiza el andlisis finan-
ciero. Por ejemplo, si el gobierno proporciona y paga algunas carreteras

l/ Los efectos indirectos se denominan muchas veces "externalidades" o efectos
"de rebose’.
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necesarias para un proyecto privado de plantacidn,entonces su costo no figura-
ria en el andlisis financiero de la entidad privada para la que se hace el
anilisis. Seguiria siendo un insumo del proyecto desde el punio de vista
econdmico y como tal habria que determinarlo . Si el proyecto privado cons-
truye la carretera, aln cuando sea totalmente pagada (subvencionada) por el
Estado entonces habria aparecido en el anilisis financiero. (Véase Capfitulo 9,
donde se estudia el tratamiento de las subvenciones en el anilisis econdmico).

Poco importa que un efecto se llame directo o indirecto. Ia distin-
cidn se hace para mayor comodidad y para recordar al analista que tiene que
mirar mis alld del anilisis financiero por lo que se refiere a los efectos
relacionados con un proyecto.

Teniendo esto presente, el procedimiento de determinacidn aqui sugerido,
v de gue se habla en el resto de este capitulo, es el siguiente:

Irimero, empleando los cuadros d= corriente fisica desarrollades pars
el andlisis Financieroo los varios estuiios técnicos de que se dispone en el
proyecto, hay gue individuar los insumos y productos directos. En la medida
en que se han determinado elementos separables del proyecto, deben dividirse
los insumos ¥y productos directos por elementos. BEstos pueden enumerarse ehn
cuadros separados de corriente fisica por elementos y sumarse en una fase
ulterior del anilisis (véase Seccibn 4.2 ).

Sepundo, hay que determinar los efectos indirectos debides al proyecto.
Deban enumerarse por elementos separables si cabe, como efectos positives in-~
directos, i aumentan la cantidad/calidad global de bienes y servicios para el
consumo, o como ofecios negativos indirectos si implican reducciones en la canti-
dad/ calidad de bienes y servicios disponibles. Estos efectos pueden ir asccia -
dos de nuevo con cambios de calidad y cantidad (véase Seccidn 4.3 ).

Al individuar los efectos directos e indirectos, es importante distin-
puirlos, para sobre esa base utilizar la informacidn resultante en las fases
sucesivas del andlisis. Asf pues, deben dividirse y distinguirse en categorias
gque tenpan razbn de ser desde el punto de vista de la valoracion y en funcidn de
los tipos de ensayos de sensibilidad gue se vayan a incluir en el andlisis. For
lo general, lasg actividades de un proyecto no deben enumerarse como "insumos',
ya gque se asipnardn normalmente valores a los insumos necesarios para llevar a
cabo las actividades, y no a las actividades en si l/ . Por ejemplo, no basta
con individuar el "desbroce de tierras" como insumo en un andlisis de proyecto
de plantacibn. Antes bien, el "desbroce de tierras" puede ser un epigrafe en
el cuadro de corriente fisica, pero en él deben enumerarse las necesidades de
varios tipos de mano de obra y supervisidn, maquinaria, herramientas, etc. De
igual modo, =i es posible, las estructuras que se construirdn como parte del pro-—
yvecto debieran desglosarse segiin los insumos necesarios para construirlas, y las
carreteras deberian descomponerse con arreglo a la mano de obra, maquinaria y

l/ los cuadros resumides pueden presentar los costos por actividades, pero
r6lo pueden derivarse estimando log insumos realmente necesarios para llevar-
laz a cabo.
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diversos materiales que hacen falta, en lugar de simplemente enumerarlas como
"carreteras". 3i no se hace asi, resulta dificil en las fases posteriores
elaborar valores adecuados, ya que son los insumos los que se necesitan para
construir las earreteras, cuyo precio o valor se determinan como precios o
valores de cuenta.

4.2 DETERMIVACION DE LO3 INSUMOS .¥ PRODUCTOS DIRECTOS

Los insumos y productos directos son por lo general los mds importantes en
cuanto a costos ¥ beneficios totales del proyecto ¥y ocupan un puesto central en
los anilisis tanto econdmico como finaneciero de un proyecto. Ilin la mayoria
de los anilisis de proyectos forestales, son los finicos afectos a los que se
ha prestado atenciln expresa en cuanio a valores monetarios.

La mayoria de log insumos y productos directos gue interesan al anidlisis
finaneiero son también pertinentes Ppara el anidlisis econdémico. Cominmente, la

determinacién de tales efectos se efectfia al mismo tiempo para ambos andlisis.

A4.2.1 Insumos directos

la fuente principal de informacidn sobre insumos directos cerdan los es-
tudios de ingenieria y otros estudios técnicos de gue se disponga al tiempo del
andlisis econdmico. Se deflinen lag varias categeorias de insumos del proyecto
v sug elementos separables y lusgo se anotan lag cantidades correspondientes en
los cuadros de corriente fisico por cada categoria y para los afios en que se no-
cesitan. Se hace la enumeracidn de insumos de Torma que se facilite la valora-—
e¢idén en una fase posterior. ®Bn el cuadro 4.1 aparecen los tipos de principales
albesorias de insumos gue son de interés para la mayoria de los proyectos. (il
snadro sblo ofrece una lista conveniente de comprobacidn que tendrd que smplis -
se tanto en alcance como en detalle para los distintos casos 1

las categorias de insumos qgue aparecen en el Cuadro 4.1 pueden enumerar—
se de varias formas por subcategorias en relacidn con (a} las fases del prouectoy
(b) las actividades o elementos dentro de cada fase, y (¢) por fuentes exterio—
res e internas para cada fase y actividad. Caben tres fases principales;

~ planificacién del proyecto {fasec de preinversidn};

— fase de inversién {consiruccién, es decir, inversiones fijas ¥ costos

de 'instalacidn previos a la produccidn);
— fase de produccidn.

las actividades comprendidas dentro de ocade fase diferirén serin el pro—
vecto que se analiza. Las actividades (o elementos) de produccibn incluirin
casi siempre la produccidén de materias primas, las actividades fabriles, el al-
macenamiento, las ventas y distribucidn. *n muchos tipos de proyectos foresta-
les importa poco separar la Tase de inversidn de la fase de produccidén en el a-
nilisis econdémico. Con frecuencia es preferible itratarlas juntas y distinguir
actividadesa de otro tipo como preparacidn del sitio, plantacidn, mantenimiento de

1/ Véase FAO 1973, OWUDI, 1978, 0OCDE, 1968.
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las plantaciones e insumos administrativos durante el periodo de crecimiento,
aprovechamiento y transporte. La (nica regla general para establecer catego-
rias apropiadas es que el analista clasifique los insumos de forma que tengan
sentido em cuanto al objetivo del andlisis, es deecir, la derivacidn del cuadro
de flujo de valores totales y las medidas del valor del proyecto. Mis tarde
se dan algunos ejemplos para proyectos especificos.

3i los efectos de balanza de pagos revigten especial interés para los
encargados de adoptar decisiones, entonces pucden enumerarse todos los insumos
por separado seyfin fuentes internas y fuentes externas.

%l grado de detalle necesario para los cuadros depende de la fase del
proyecto de planificacidn. Durante las fases iniciales, cuando la individua-
cidn, preparacidn y disefio de proyecto constituye el polo principal de atenciédn,
2] analista puede comenzar con estimaciones muy genéricas y aproximadas gue
pueden utilizarse para efectuar comparaciones iniciales entre distintas opcio-
nes de técnicas, de escalas, de ubicaciones, etc. 4 medida que la atencidén se
centra en una variante de diseiio, aumentan los detalles necesarios. Tunando ya
se ha proyectado y preparado esa variante, el aznalista puede guerer gimplemente
resumir los insumos por categorfas y actividades o elementos con loa epigrafes
mue se indican en el cuadro 4.1 . 1l documento definitivo de estimacién no de-
be conltener excesivos detalles. Mis bien, puede hacerse referencia a los estu-—
dios correspondicntes, de suerte que ¢l planificador pueda hallar los detalles
i as! lo desea. Mo debe verse forzado a enfrascarse en ellos para adquirir
una clara perapeciiva de la 18gica del proyecto y de su estimacidn,



Cuadro 4.1

CATEGORIAS DE INSUMOS DIRECTO3 l/

Cateroria de insumos Observaciones

1. Mano de obra Debe distinguirse entre trabajadores no califi-
cados y calificados, personal administrativoe,
consultores, etc.

2. Tierras las tierras pueden dividirse ulteriormente en
categorias con arreglo a sus diferentes usos
v valores.

3. Tquipo Hardn falta cuadros pricticos con enumeraciones
minuciosas del equipo necesario y del tiempo en
que harf falta. T¥n los cuadros definitives, pue-
den utilizarse algunas subcategorias importantes,
derivadas de los cuadros detallados. Han de in~—
cluirse las necesidades de reposicidn o recambio.

A. IMaterias primas Pueden enumerarse por separade partidas del tipo
de servicios (energia, combustibles, etc.}, mate—
rias medereras primas, en caso de comprarse; pro-—
ductos quimicos y otros factores de produccidn
que se adquieran, asi como el agua g/ .

5. DIstructuras y obras Si se adquieren o se alguilan directamente estruc—
civiles turas y obras civiles (viviendas, carreteras, o —

tras instalaciones como servicios de muelles vy
puertos), entonces aparecerfan como insumos por
geparado. 3in embargo, si el propio proyecto com-
prende la construccibén de esas obras, entonces no
se deberdn enumerar como insumos en cuantoe tales .
Mas bien, se enumerardn la mano de obra, las
tierras, y el equipo y las materias prima que ha-—
gan falta para su gonstruccidne

TOTA: Véase el texto para un andlisis mds & fondo de cdmo deben enumerarse estos
insumos por subcategorias referidas a (a) fases del proyecto, (b) activi-
dades o elementos separables, y (¢) fuentes exteriores e internas.

l/ Como ya se indicd en el texto, segln las situaciones algunos de los insumos enu-
merados pueden ger indirectos en vez de directos, por ejemplo, en el caso de in-
fraestructura como carreteras, serviciog de la comunidad, etc. Todo ello depende
de que la entidad del proyecto para la que se estd efectuando el andlisis finan-
ciero pague por ellos directamente o no.

g/ 31 se producen como parte del propio proyecto materias primas como madera entonces
se enumeran las necesidades del insumo correspondiente, mds bien que las materias
primas como madera rolliza. Véase texto.
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Cuadro 4.2

POSIBLES PRODUCTOS DIRECTOS DERIVADOS DE PROYECTOS FORESTALES

Proteccion de
cuencas

Jrom—

Regulacion de las escorrentfas, abastecimiento

Ecologia y conservacion

Efectos ecologicos :
de la fauna silvestre

de agua, riego, fertilidad de los suetos, oxigeno

Esparcimientos, turismo, parques nacionales,

Lucha contra la erosidn
de los suelos

L

Lefia y carbon

—

Usos agricolas

B de dunas, rescate de tierras erosionadas

proteccidn de especies de la flora y fauna en
peligro

Cortavientos, cinturones de proteccién, fijacion

. Coccibn, calefaccion y usos domésticos

Cultivo migratorio, pastoreo forestal, fijacién

Pastes de
construccion

Consumo indigena Aserric amano y
- ] mecanico

de nitrégeno, cobertera muerta, frutas y
nueces J

Viviendas, edificios, construccidn, vallas,
muebleria

Ebanisteria, muebles, construccion,

Materiales para
tejidos

Sericultura, apicultura,
ericultura

edificios agricolas

Maderas especiales v
cenizas

rGomas, resinas y

aceites

=
Cuerdas y cordeles, cestas, muebles,

accesorios

Seda, miel, cera, laca

Tallas, incienso, productos quimicos,

vidrieria

Pertrechos militares, tanina, turpentina,
destilados, resina, aceites esenciales J

Agente de reduccidn para acererias, productos

quimicos, cloruro de polivinilo, pilas secas

. . —— Trozas de aserrio
Usos industriales

Trozas para chapas

Postes de transmision, palos de minas

Maderaje, ebanisteria, muebleria, embalajes,
construccidn de buques, miner(a, construccion,
traviesas

Tableros, muebles de chapa, contenedores,

——i Madera para pasta

construccion

Papel para periddicos, cartdn, papel de
imprenta y escribir, envases, embalajes, pasta

Residuons

disolvente, destilados, tejidos y vestidos

Tableros de particulas, tablercs de fibras,

Fuente: Baneo Mundial, febrero de 1978

papel de desecho
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1.2.2 Producios directos

Tos productes directos pueden derivarse también de log estudios téenicos
bégicos y de estwdios de mercado que constituyen un elemento bdsico para proyec—
tog gque comprenden productos directo. Iin el Cuadro 4.2 aparecen algunas cate—
soriag principales de tipos de productos directos gue pueden relacionarse con
proyectos forestales. BSegfin las cirounstancias del proyecto, alrfunos de esos
productos mieden ser indirectos en lurar de directos, especialmente en el caso de
"efestos ecolbgicos'

fxigten doz clases de productos le proyecteo potencialmente directos, rue
o Tiruran en ol cuadro 4.2 v que o veecaesg resultan diffeciles de determinar de-
hidomente, IPuaden denominarse “ahorros de costos" y "pérdidas evitadas™. Con
almmos ejemplos trataremos de aclarar estos casos. Suponsamos un provecto con-—
gebiln pars reduecir los costos de transporte de troncos mejorando una carretera
d~ seplotacidn forestal, 3Is vn tipo de proyecto de ahorro de coshto, v el hene-
Tinio gue de sse proyecte se derive es la diferenciz en los costos de transporte
sin el prorecto v con el proyecto, eg dacir, los ahorros de costog. Bl "producto"
punds especifiscarse en un principio en %érminos de recursos ahorrardos, es decir,
menoreca necesidades de camiones, personal de mantenimiento y piezes de repuesto,
ato ., Tgtas medidas materiales se tronsforman luero en la Tage evaluativa en me-—
iidas monetarias de costos ahorrados. ['e igual modeo, un proyecto de protec-
cifn le una cuence hidrogsr&fica puede considerarse que refluce el costo de dragado
#de uwn embalsse, que ofrace proteccibn contra las inundaciones y rerula los cursos
de agung para su empleo en la estacidn seca. kas reducciones en equipo v mano
dn obra de drarado, ete., que harisn falta en dicho caso se consideran medidas
fisicns de "producto" o "recursos ahorrsdos". {3e valoran luefo en la siguiente
Tase sobre la hase de lo gque egos recursos liberados pusden producir en otras
partes, es decir, la disposicidn a pagar los bienes ¥ servicios adicionales que
QEns recursos que quedan libreg pueden producir ahora en otros posibleas empleos.
Tn ambos casoes, la comparacidn final pertinentev es la gue se hace entre costos
de varianites, es decir, gue los proyectos de “ahorros de costos" se consideran
enn funeidn de la tercera condicidn relativa a =u eficiencia o aplicando un ani-—
lisis de costos minimos como ya se explicd en la seccidn 2.2.4. Hay que sefialar
que los provectos de ahorros de cozfos pueden también orientarse a impedir aumen—
tos futuros de los mismos. For ejemplo, puede ocurrir que el precic correspon-—
diente a la mano de obra esté en alza y pudiera proponerse un proyecto para re-
ducir gradualmente el factor de mane de obra que interviene en una actividad
conereta de suerte que los costos unitarios totales puedan mantenerse a los nive-—
leg actuales o por lo mencs impedir gue aunenten a un ritmo gque se darfa si no
se llevase a cabo el proyecto. Iste tipo de provecto puarda estrecha relacién
con los provectos destinados a evitar pérdidas.

En el caso de proyectos que tienen como finalidad evitar pérdidas, se frata
de ~omparar enmtre el valor de las pérdidas evitadas y los costos que supone evitar—
las con las medidas de un proyecto. Asi puss, en la fase de determinacién, los
productos se individfan en funcidn de las pérdidas materiales evitadas. Bste en -
fogque se ilustra en un documento de la FPAQ relativo a un proyecto de proteccidn de
cugnecas, gque comprende mejoras del empleo de %tierras para reducir el entarquina-
miente de un embalse l/.

, Tl B V -
1/ lijemplo flo. 2 en el documento de la TAO por firesersen y Brooks, de préxima

aparicidn
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Un menor entarquinamiento determina una reduccidén de la pérdida de capa-
cidad de almacenamiento, 1o que a su vez se traduce en una reduccidn de las
pérdidas ayuas abajo gue son causadas por la disponibilidad decreciente de asuas
procedentes del embalse. Las pérdidas evitadas o los beneficios en este caso ge
determinan con arreglo a esos empleos aguas abajo (pues estos =zon lo que la
gooisdad valora y no la capacidad del embalse en sf).

De igual modo, los proyectos de proteccidn de bosques tienen como fina-—
lidad reducir ¢l riesgo de pérdidas por causa de incendios, insectos, enferma—
dades, etc. BEBn estos casos la probabilidad de pérdidas, si no existiera el pro-
yecto, y la menor probabilidad de pérdidas con el proyecto, tienen que ser objeto
de estimacidén. ILa diferencia es el "producto™ o el beneficio debide al provecto.
don los expertos técnicos quienes realizan con competencia esta tarea. Una vez
se disponga de esta informacién, loca al cconomista hacer las estimaciones per—
tinentes de pérdidas fisicas evitadas y tratar de wvalorarlas en un marco tempo —
ral, Como guiera que las estimaciones de las pérdidas materiales evitadas es -
tardn sujetas a la ley de las probabililades, lo mismo sucederi con los valores
de esas pérdidas evitadas. Tin la fase Je determinacién de insumos y productoes,
no existen problemas especialmente singulares que entren en juego, aumgue los
anilisis en gue intervienen prohabilidades son siempre mids complejos de efectuar
{y requieren mis datos) que los que parten de la hipbtesis de certeza }/.

Por {iltimo, se da la situacidn a la que antes nos hemos referido, en que
un proyecto comprende pérdidas evitadas vy aumentos de produccién respecto de los
niveles actuales. Por ejemplo, suponramos ung gituacidn en que una zZona de tierras

c montafia se estd deteriorando debido a la erosidén gue arrastra la capa superfi-
cial productiva del suelo. 3e ha estimado que la produccidn de esa tierra dismi-
nuird en un periodo de 20 afios pasando del nivel A al nivel cero (punto 3) de la
™rura 4.1. Se propone ahora un proyecto para elevar la produccidn al nivel C en
10 afios. la medida apropiada de produccién es la superficis ACDE, mis la pirdida
evitada, o sea, la superficie ABR3. 3i se incluye sdlo el aumento de produccidn
respecto del nivel actual, se infraestimarfan asi el producto o los beneficios
del proyecto.

31 se prevé que la produccidén se mantendrd al nivel C pasados los 20 afios
de vida del proyvecto, entonces los bensficios o el producto que se obtengan de
la tierra madz allid de ese periodo también deberian incluirse en los gdleoulos del
prorecto al neto de cualesguiera costos adicionales gue hapan falta para mantener
la produccidn a ese nivel. [En otras palabras, al final del perfiodo del proyecto
existe un valor residual (camo se explica en el Capitulo 3) que puede atribuirsa
al proyecto. Como puede verse, la aplicacidn del concepto "con o sin" es de imor-
taneia erucial para vna determinacidn adecuada de beneficios en esos casos.

Bl Cuadro 4.3 ofrece un ejemplo de un cuadro de corriente ffsica pera un
proyecto forestal, en que se muestra como se organizan los insumos y productos
directos y como se enumeran los insumos en log afios en gue se emplean y 10os produc-
tos para los afios en que se dan. Bn el Capitulo 12 se ofrece otro ejemplo.

;/ Las supuestas probabilidades pueden comprobarse en el andlisis de senszibilidad
(Véase Seccidén 2 2. 5 y Capftulo 10).
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Figura 4.1,

BENEFICIOS DE LA PROTECCION DE LOS SUELOS

Produccién
anual en
superficie

Vida-del proyecto {afios)



Partida
Insumos

Preparacidn de la tierra, alinea-
cidn, excavacién y plantacién

Manoc de obra

Plintulas
Replante.

Mano de obra

Plantulas 3/
Fertilizacidn

Mano de obra

Fertilizantes
Escarda
Entresaca
Productos

Madera de pasta
Madera en pie en m™ (1)

Cuadro 4.3

CALENDARTO Y MAGNITUDES DE LOS INSUMOS Y PRODUCTOS FISICOS

Unida

para una supuesta expletacidn "media" de 10 ha 1/

des

d/h

d/h

d/h

d/h
Kg,
d/h

d/h

/ Dias/hombre

[w I |

/ Del estudic monegrafice N° 1, véase FAO, 1979
g

Afios
0 ] 2 3 4 7 8 9 10 ] 12 13 14 15
74 T4 Y4 T4
38 38 38 38
1200 1200 1200 1200
16 16 16 16
300 300 300 300
25 25 25 25
& 4 L &
68 B8 68 68 34 3% 9 34 34 34 34 34 34

25 25 25 25 25 25 2511 225

184,1 205,8 205,8 227,0 227,0 247.8 247,8 268,2 205,8

/ En la hipétesis que tuviera que replantarse el 25 por ciento por término medio.

- zg -
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4.3 DETERMIFACION DE LOS WFECTO3 INDIRECTOS

Ya se definid el efecto indirecto como tode cambio en la cantidad o cali-
dad de hienes y servicios a disposicidn de la sociedad debide a2l proyecto, can—
tidad que no firura en las cuentas para el anilisis Tinanciero, ya que no son
objeto de compra o venta directa en un mercado por la entidad financiera para la
gue se ha realizado el andlisis financiero.

ma primera puntualizacidén que hay que hacer sobre los efectos indirectos
es que muchos de ellos no pueden valorarse objetivamente en términcs monetarios.
5in embargo, debieran seguiree determinando en términos fisicos cuantitativos,
si cabhe, y en todo caso especificarse por lo menos en términos descriptivos. In-
dzpendientemente de que tengan o no un valor monetario individuable, tal vez pue-
da ser interesants en el contexto mds amplio de la adopcidn de decisiones, dondes
interesan muchag consideraciones ademis de los valores monetarios.

Ima serunda observacién es que, siempre que se determine un efecto indi-
reclto positivo, el analista debe preccuparse de huscar posiblez efectos nega-—
tivos indirectos correlativos (costos) necesarios para producir ese efecto posi-
tivos 36lo el efecto indirecto nete es el que se puede atribuir al provecto.

A continuacidn traltaremos de explicar este punto.

1.3.1 Efectos positivos indirectos

He zgui los principales afeotos positivos indirectos que pueden intere-—
gar en proyectos fTorestales:

~ proteccidn de suelos y cuéncas y mejoras de la fauna silvestre y del
habitat recreativo gue no se negocian directamenle en el mercado ¥ que
por lo +tanto no pueden contabilizarse en el andlisis financiero;

— beneficios que derivan para la sociedad por el hecho de que el proyento
ha capacitade a laz personas para gue sean mds productivns o ha demos-
trado la viabilidad de alguna actividad que llevan entonees a cabo las
entidades al margen de los limites del proyvecto;

- ahorros de costos gue dan lugar a una expansidn de la produecién y
a un mayor empleo de la capacidad excedentaria al margen del proyecto,
pero debido a las actividades de éste.

A continuacidn ofrecemos alyunos ejemplos de cada tipo:

Proteccion de suelos y tierras v mejora de la vida silvestre v del habitat
recreativo, Iuchos proyectos que abarcan la creacidn y/o ordenacién de bosques
para la produccidén de madera tienen también alzunos efectos indirectos en forma
de mejoras en los servicios de proteccidn de los suelos o cuencas por lo que se
refiere a las tisrras {orestales y, posiblemente, mejora en el habitat de la Tau-
na silvestre y oportunidades de esparcimiento. TEn contados casos, estos servi-
cios se pagan directamente al proyecto y entran asi en el andlisis financiero
como productos directos. (Véase seccidn 4.2.2 ). Con toda, en la mayoria de los
casos no se valoran directamente en el mercado.
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La cuantificacidén de estos efectos indirectos depende de la disponibi-
lidad de datos sobre 1nsumos/productos que describan los tambios en la produccidry
que se dardn con una determinada actividad forestal. De no existir tales datos,
es poco lo que el analista econdmico puede hacer para cuantificarlo. Puede des-—
cribirlos en la medida de lo posible y serialar en qué consistirdn probablemente.

Existen alpunos estudios llevados a cabo para regiones concretas que conec—
tan varias actividades forestales a variaciones en la proteccidén de las cuencas
¥y vinculan ademis esos cambios a variaciones del consumo aguas abajo l/.
Fuede ser pogible la transferibilidad de esos resultados concretos a una amplia
mama de situaciones de proyectes. Lo mejor que puede hacerse es basarse en los
juicios y cifras que proporcionan los expertos técnicos, Si se han individuado
esos efectos en términos cuantitativos, pasan al andlisis en una forma exacta -
mente la misma que cualgquier otro insumo o producto cuantificado.

Capacitacién v efectos de demosiracidn. Un proyecto puede abarcar la ca-
pacitacidén de mano de obra para sumentar su productividad. Los gastos de capa-
citacidén serdn probablemente inswumos directos para el proyecto; sin embargo,los
efentos indirectos debidos a la capacitacidn no se contabilizan en el anilisis
financiero , ya que la entidad financiera del proyecto no percibe esos mayores
ingresos posibles por el empleo de esa mano de obra mejor capacitada en otros pro -
vectos cuando se termina el proyecto o cuando los obreros lo dejen en busca de
otro empleo. Es muy dificil cuantificar este beneficio y, sobre todo, valorarlo.
As1l pues, generalmente se incluye en el andlisis de forma descriptiva, por ejem-
plo, "se capacitarén 100 obreros para que manejen sierras mecdnicas, lo que au-
mentard su productividad en afios futuros".. Tste gasto de capacitacién da lu=~
gar también a beneficios en forma de una mayor produccibén por unidad de insumo
en el propio proyecta. Deben contabilizarse en las medidas de producto directo
para el proyecto.

De igual modo, en muchas situaciomes de proyectos forestales, puede haber
importantes cfectos de demostracidén. Por ejemplo, un proyecto plblico puede
incluir el apoyo para establecer plantaciones de madera para lefia en determina-
das comunidades. Una vez que esas comunidades circundantes vean los beneficios
que pueden derivarse de las plantaciones, pueden comprometerse por su propia
cuenta a establecerlas para cubrir sus necesidades crecientes de lefia o para re -~
ducir los aumentos que experimentan en los costos de combustible. Los bhenefi -
cios netos derivados de este tipo de efecto de demostracidn pueden atribuirse
con toda razdén al proyecto que se analiza (aun cuando las plantaciones adicio-
nalesresultantes debidas al efecto de demostracién quedan totalmente al margen
del 4mbito del proyecto). EI concepto "con y sin" el proyecto puede aplicarse
para ver que beneficios netos seglin las previsiones no se hubieran producido, de
no existir el proyecto. FPor lo tanto, pueden legftimamente atribuirse al proyecto.
Tay que insistir, sin embargo, en gue {nicamente los beneficios netos son los que
pueden atribuirse al proyecto.. Para que log productos adicionales puedan atri-

l/ PAQ, de prbxima aparicidén. Documento preparado por Gregersen y 3rooks.
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buirse al proyecto, hay que procurar atribuir como insumos log recursos y be—
neficios y servicios necesarios para conseguir el producto adicional.

Ahorros de costos v mavor empleo de la capacidad excedentaria en otros
sectores. Si un proyecto forestal da lugar a una produccidén de madera mis ba-
rata gua antes (es decir, una produccidn maderera mis eficiente), puede haber
un aumento en el empleo de madera dentro de la actual capacidad fabril ociosa
al margen del proyecto. Esos aumentos se deberdn a gue el precio del produc-
Lo final puede reducirse ya gque han bajado los costos; la demanda de esos pro-
ductos aumentarid por razbén de su menor precioc, y por lo tanto podréd aumentar
la Tabriecacidn para satisfacer esa demanda). Los beneficios indirectos en es—
te caso serin esa mayor produccidn gue resulte al margen del provecto menos
log costos (los insumos) hecesarios pars lograr esa nueva produccidn.

Ne modo andloge, un proyecto de carretera destinado a reducir el costo
de la madera entregada (es decir, una meyor eficiencia en la entresa de la madera)
mede %ener efectos indirectos més allAd del proyecto. Eeas mejores carre—
teras pueden ser utilizadas por los agricultores , que pueden reducir asf sus
custos efectivos de entrepa, bajando por consi;uiente los precios de productos
agricolas, dque pueden dar lupgar a una mayor demanda y expansién de la produc—
2idn (es decir, bienes a disposicidén des la sonimedad para su consumo). Rsos au-
mentos pueden atribuirse al proyecto da gque se irate (el proyecto de carreteras)

1 neto de cualesquier aumentos de costos (empleo de recursos) necesarios parea
conseguir esos anmentos de produccién. 5i es correcto o no atribuir esos bene-—
ficios netos al proyecto es cosa que puede averiguarse ma vez mas aplicando el
gannepto de “eoon y sin'.,

Bste tipo de eTecto indirecto positivo dehe distinguirse de lo gue se
suele denominar "efecto multiplicadeor™, es decir, un aumenio a breve plazc en
los ingresos renerados al margen del proyecto cuando la capacidad excedentaria
en una economiz se antiva mediante una nueva serie de gastos resultantes de in-
vargiones en el proyecto. Los provectos de zonas recreativas forestales suelen
justificarse en funcidén de los gaslos suplementarios que se producen en las co-
minilades vecinas a dichos proyectos. Desde un punto de vista nacional, hay que
poner en tela de juicio esos"beneficios™. En la mayoria de los casos son sim—~
plemente papog de transferencia en el sentido de gue esos gastos se producirfan
en otras partes, de no existir el proyecto. Aqui también, la aplicacidn del
concepto "econ y sin" es de importancia fundamental para sefialar efectos positi—
vos indirectos netos auténtisamente tales asociados a esos.gastos adicionales.
Pueden justificarse generalmente sdlo en nasos en que los fondos de que disponga
el proyecto puedan utilizarse sélo para el proyecto gue se analiza y no para
cualgquier otro proyecto dentro de la economia. Bs lo que sucederia en el caso
de las subvenciones y préstamos vinculados que no pueden utilizarse en ningin
otro fin que no sea el proyecto de que se trate. ©n ese caso, sigue siendo sdlo
el efecto neto el gque debe incluirse, es decir, pueds haber gastos adicionales
no vineculados -al margen de los limites del proyecto- que scon necesarios para
conseguir los heneficios o los efrectos positivos indirectos en cuestidn.

A.3.2 Efectos negativos indirsctos

Existen también algunos efectos negativos indirectos que pueden asociarse



a los proyectos forestales, Entre ellos, los principales son:

— contaminacién o efectos ambientalesg negativos no representados por
costos directos para las entidades financieras correspondientes;

— aumentos en los costos al margen de los limites del proyecto gue in-
fluyen en la produccidn (causan reducciones) en otras partes de la
economias;

— costos infraestructurales no incluidos como costos directos pero nece-
garios para el proyecto.

Contaminacidn v efectos ambientales negativos. Bl ejemplo comfin dado
es wna fAbrica de pasta que contamina el agua que retorna al rio, reduciendo
de esa forma la calidad de las aguas corriente abajo y los beneficios en el
congumo de sus usuarios. De igual modo, un proyecto de este tipo pueds redu-
cir la calidad del aire gue se respira. Muchas veces puede obtenerse una me-
dida partiendo de la cantidad de contaminantes que la fébrica evacida en un rio
o lago. Tn alpgunos casos, esos mayores niveles de contaminacidn pueden asociar-
se con pérdidas en los beneficios de consumo (por ejemplo, pérdida de capturas
de pescado, mayores problemas sanitarios, etc.). Sin embargo, con harta fre-—
cuencia, este tipo de efecto negativo indirecto se degcribe simplemente en el
documento del proyecto sin tratar en modo alguno de valorarlo ya que no se dis-
pone de los datos necesarios sobre la relacidn insumos/productos. Cada vez se
incorpora mis la contaminacidn en los proyectos con el empleo de cargas de fluen-—
tes 0 necesidades de equipo de lucha contra la contaminacidén o gastos de pu-
rificacidn de las aguas del proyecto. En esos casos, iales efectos entran en
el andlisis del proyecto como efectos o insumos directos, ya que comportan
costos financieros y forman parte del amflisis financiero.

Se da una situacién andloga con la mayoria de los otros tipos de efectos
negativos indirectos que abarcan la deterioracidn del medio ambiente, por ejem-
plo, deterioracidn de los suelos y beneficios de cuencas a gue se ha renunciado
debide a un proyecto que supone la manipulacidn de la vegetacidn aguas arriba.
3¢ ha dedicado mucha investigacidn y estudio a los problemas v potenciales de
cuencas para mejorarlas a través de actividades forestales. Existen algunas
estimaciones de las relaciocnes cuantitativas, que tal vez convendria irasladar
de una situacidn a otra. Debe ser el personal téenico familiarizado con la
ordenacidn de cuencas y el proyecto el que se pronuncie sobre esa transferibi-
lidad.

Aumentos de costos que interesan a la produccidn de productos que no son
del proyecto. BEn algunos casos, un proyecto forestal puede dar lugar al aumento
de los precios de alguncs insumos. Esos aumentos reperculirdn en otros produc-—
tores gue tienen que reducir su produccidn. La reduccidn de esta produccidn
libera recursos, parte de los cuales no pueden utilizarse en producir otros
bienes y servicios. 3i existe una pérdida neta en el valor de bienes y servi-
cios a disposicidn de la gociedad debido 2 ese efecto de un proyecto sobre los
precios, entonces se debe atribuir con toda legitimidad al proyecto como efecto
nerativo indirecto.. 3e seguiria una pérdida neta de ese tipo si alcunos de los
rocursos liberados no tuvieran otros posibles empleos y permanecieran por lo




tanto ociosos cuando los aumentos de costos causadog por el proyecto los
ponran Tuera de juego. Por ejemplo, si la demanda del proyecto respecto a
maquinaria importada hace que el precio de la misma aumente hasta el punto en
que alfunas otras actividades no puedan permitirsela y tengan que cancelarsa,
entonces éstas dejan libres mano de chra y otros recursos gue tal vez no pue—
dan encontrar otro empleo, Rl menor valeor productive derivado de las activi-
dadez que se han suprimido, menos el valor neto producide por esos recursos
tiberados que encuentran otros empleos, seria una medida del costo indirecto
del proyecto gue se analiza.

Costos de infraestructura. Como yva se menciond anteriormente, es cosa
comim que parte de la infraestructura -carreteras, servicios colectivos, cen-
trales eléctricas y medios de comwmicacidén- que han de producirse para el pro-
vecto no gean retribuidos directamente por la entidad financiera para la gue
ge estd llevando a cabo el andlisis financiero. Bn esos casos, los cosbos
relacionados con tal infraestructura deben incluirse en el andlisis econédmico
como efectos negatives indirectos del proyecto, en el grade en que su suminis—
tro supone el empleo de recursos que hubleran podido utilizarsze de no existir
el provecto para producir otros bienes y servicios a los gque la sociedad les
asigna un valor. Han de consgiderarse tanto los costos de instalacidn como de
funcionamiento relacionados con esa infraestructura. Al propic tiempo, =i
almmas infraestructuras se van a utilizar al margen del proyecto, entonces
hay que prever su empleo como efecios positivos indirectos. También agqui se
aplica a la infraestructura el criterio de prueba de "con y sin®™ el proyecto..

91 se produce infraestructura y ésta es administrada directamente por
la entidad o entidades del proyecto para las que s realiza el andlisis finan—
ciero, entonees ha debido incluirse en diche andlisisz, aunque esté subvencio-
nada enteramente por el TGstado o alguna otra entidad que no enira en el andli-
sis financiero. La excepcidn se da si el andlisis financiero cubrid ese rastio
del proyecto con la subvencidén. BEn ese caso, el costo que ello representaria
para la entidad financiers del proyecto no Tiguraria en lascuentas financieras.
in esos casos, el costo deberia seguir incluyéndose en el andlisis econduico.
El costo de la infraestructura es real. TWs imposible generalizar sobre cémo
se deben tratar estas subvenciones y fastos de infraestructura en el andlisis
financiero. @n cada caso, el analista que prepars el andlisis econdmico ha
de ver la cuenta financiera del proyecto y asesurarse de que loz costos de la
sociedad figuran incluidos y las subvenciones se tratan debidamente como "pa-
ros de tranferencia’, conforme se sugiere en el Capitule 3.

Las categorias commes de infraestructura que el analisfa debe examinar
de forma critica comprenden las que figuran en el cuadro 4.4.

del.3 Otrag consideraciones: efectos indirectos

LQué debe hacerge para la determinacidn de loz efectos indirectos? Wo
existe un método Sptimo de hacerlo, pues son pocas las fuentes disponibles de
datos sobre la mayoria de esos efectos. Wl éxito en determinarles depende
muchisimo de la ewperiencia y conocimisnto de las pertinentes interrelaciones,
todo ello basado en el estudio de otros proyectos y en publicaciones técnicas.



- 58 =

La influencia reciproca entre los diversos expertos técnicos es un elemento
indispensable, pues la determinacidén de la mayor parte de los efectos indi-
rectos depende de la informacién relativa a esas relaciones técnicas.

Una vez dadas algunas ideas generales sobre los posibles efectos indi-
rectos de determinados tipos de actividades, el analista puede proceder a
estimar si un determinade tipe cuadra al proyecto concreto que egtd analizando.
Si llega a la decisidn queprobablemenie asi es, entonces puede examinar con
expertos técnicos las probables magnitudes fisicas de los efectos (p031t1vos
¥y negatLvos) y enumerarlas en un cuadro aparte (o en varios). Cunando no pa-
rezca posible estimar magnitudes (las cantidades correspondientes), el analista
debe no obstante elaborar un cuadro en que indigue la naturaleza del efecto
previsto en los términos mids concretos posibles.

Algunos efectos indirectos se tendran en cuenta en el anidlisis econé -
mico al determinar los precios de cuenta de los insumes y productos directos
v, por lo tanto, no figurarin como partidas geparadas de costos o beneficios
(véase Capitulo 5). Por ejemplo, si se determina el precio de cuenta del ague
utilizada en una fdbrica de pasta para recogsr su auténtico costo de oportunidad,
entonces ese precio de cuenta (coslos) debe incorporar el valor de las oportuni-
Jades de empleo de agua limpia, corrisnte ahajo, a las que se remmecia debido
al proyecto gue contamina dichas aguas. Como guiera gque esa determinacién y
valoracidén sjuarda entre si una esirecha relacidn, en la prictica las dos ope-
raciones se realizan muchas veces simulténeamente, es decir, se determina un
efecto dado vy luego se valora al mismo tiempo. ILa distincidn entre determina-—
cibén y valoracibn en el ABFF se hace para dar mis claridad a la exposicién y
para subrayar que, ain cuando no pueda valorarse un determinado efecto en tér -
minos monetarios, debe seguir delermindndose y especificéndose lo mis explici-
tamente posible.
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Cunadro A.4.

LISTA DIE CATHCORIAS DE INFRAGSTRUCTURA FPARA BL AWALISIS BCOMOMICO

Terrosarril (vfa férrea y material rodante)

Ganinos [ecarreteras y vehiculos)

Juertos

Trangporte maritimo

Vedios de extraccién (vehfoulos, equipo, caminos)
wergia {reneracidn, distribucién)

Teléronos

Abgstecimiento de agua potable

Avenamiento de aguas pluviales

Alcantarillade (drenajes y tratamieato)

Yiviendas

ucacibn (escuelas)

Sanidad (hospitales)

{irranismos estatales (correosw departamento fiscal, justicia, etc.}

Iglesias

Jervieclos recrealivos (deportivos y culturales)

Servicios comerciales {tiendas, bancos, hoteles, atc.)

e

Puente: R.(. Steele, documento de trabajo interno de la TAO (reservado),

1373,
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deda INSUMOS Y PRODUCTOS (EFECTOS) EN RELACION CON SU UBICACION

Como ya se indicd antes, los insumos y productos o efectos relaciona-
dos con un proyecto deben determinarse de forma tal que se facilite el pro-
ceso de estimacidn. Como quiera que muchos insumos y productos se valorardn
directa ¢ indirectamente con arreglo a los precios (del mercado,) gque Se es—
tablezcan en localidades distintas de aquellas en que los proyectos rinden
unos productos o emplean unos insumos, es importante prestar especial aten—
¢idn a lag funciones de manipulacidn, mercadeo v transporte y determinar
debidamente los insumos empleados en esas funciones debidos al proyecto o
ahorrados al producir un producto en el proyecto mis bien que importarlo o
producirlo en cualquier otra parte de la economia nacional. BEsta categoria
de efectos corresponde estrechamente a los insumos de infraestructura de
que se ha hablado en la seccidn 4.3.2.

Lo mismo que en el caso de la infraestruciura y otros insumos ¥y pro-
ductos, los efectos relacionados con la ubicacidn pueden determinarse como
insumos y productos directos o como efectos indirectos en funcidn de 1la na-
turaleza del proyecto y del andlisis financiero que se lleva a cabo. Lo
importante es que se incluyan en el anfilisis y no que se clasiliquen correc-—
tamente como directos 0 indirectos.

Los efectos relacionados con la ubicacién que hay que considerar pue—
denn dividirse en generales, es decir, relativos a todos los tipos de proyec —
tos, y especificos, o sea, propios de algunos tipos de proyectos, que entra-
fian substituciones (como se explica mis abajo). En ambos casos, s6lo se pro-
ducen cuando {(a) la medida de valor (precios) gque ha de utilizarse para un
ingumo directo de un proyecto esti ya arraigada en un mercado, ¢ en un punto
que es diferente del punto de empleo del insumo en el proyecto, y (b) la me-
dida de valor (precios) que ha de utilizarse para apreciar el producto de un
proyecto estd ya establecida en un mercado o en un lugar que es distinto del
punto de utilizacidn del producto o diferente del lugar de produccidn del
mismo. Asl pues, este tipo de efecto esm tal que g6lo puede determinarss
adecuadamente en el marco del sistema de valoracidn que se emplea. Se recaleca
asi la observacibén hecha antes de que en la prictica la determinacidn y valora-—
cibn muchas veces han de llevarse a cabo simultdneamente para algunos tipos
de efectos.

4.4.1 Iifectos generales

a) Fara todos los productos directos de un proyecto, el analista tiene
que determinar los insumosS necesarios para manipular los productos del proyec-
to y desplazarlos a sus puntos de consumo (o exportacién) previstos, en los
que se deferminan sus valores. Por ejemplo, en el casc de un producto de ex—
portacidn, se valorard con arreglo a su precio de exportacidn, determinado
generalmente en el puerto de exportacidn {@e esto se hablard en los capitulos
siguientes). En ese caso, los insunos -manipulacién y transporte— relacionados
con el iraslado del producto desde el punto de produccién del proyecto al
puerto en que se determina el precio de exportacidn, deben {igurar como insu-
mos en las cuentas del proyecto (el cuadro de corriente material y, luego, el
cuadro de corriente de valores).



b) En el caso de todos los insumos directos utilizados en un proyecto,
los insumos suplementarios que hacen falta para manipular y desplazar esos
insumos direchos del provecto (recursos, bienes o servicios, desde sus lugares
de origen (o puntos en que se determinan sus precios; a los lugares de empleo
del proyecto tienen que incluirse en las cuentas del mismo. For ejemplo, en
el caso de insumos importados, que se valorardn con arreglo a un precio de
importacidn establecido en el puerto de importacidn, tienen que incluirse los
insumos de manipulacidn y transporte desde ese puerto a los puntos de empleo
del proyecto.

4.4.2 Efectos especificos

Ademds de esas dos consideraciones generales (que deben tensrse en
cuenta para todos los inswmos y productos), existen dos casos especiales
en gue un proyecto puede dar lugar a efectos positivos (ahorros de costos o
recursos; que tienen que tenerse en cuenta y determinarse segin procada.

a) Tn el caso del producto de un proyecto gue sustibtuye a wia importa—
cidii 0 & un producto del pais, el proyecto dard lugar con frecuencia a ahorros
en concepto de manipulacidn y transporte de insumos que tendrian gue costearse
de no ger por el proyscto. WWstos insumos ge ahorran debido a que el bien o
gervicio gue serd sustituido por el producto del proyecto no tendrd que mani-
pnlarse y transport:rse desde su punto de origen (por ejemplo, puerto de im-
portacién) a lom mercados o pumios de consumo en que se determina su precio
counercial local (0 disposicibn a pagar por el mismo). For ejemplo, en el caso
de suceddneos de importacién que se van a consumir en el mercado A, ya no serd
necesario manipular y transportar ese producto desde el puerto de importacidn
al mercado A. Los recursos gue se ahorren por esa sustitueidn son un efecto
pogitivo del proyecto, si encuentran empieos productivos en otros sectores de la
economia. Lsto se determinard en la fuse de evaluacibn. Zn la etapa de deter-
minacidn, estos recursos ahorrados debido al proyecto deben siecmpre incluirse.
(naturalmente, también se incluirian los efectos expuestos en el apartado (a)
de la Seccién 4.4.1.)..

Con un ejemplo aclararemos esle punto. Supongamos que un precio de im-
portacién de un bien en el punto de importacidén (transformado en su equivalente
en moneda del pais ) se emplee para valorar el producto de un proyecto que
sustituird al producto importado. Ll equivalente en moneda del pais en el
puerto de importacién (punto X de la Tigura 4.2) es P100. Sumando los costos
de comercializacién (transporte y manipulacidn, etc.) hasta el punto de consumo
(punto T de la Tigura 4.2), se llega a un precio local de F140 (que se supone
aqui que eg igwal a la d.a.p. por el producto en el punto de consumo). Como
ge verd, ademis de ahorrar el equivalente en moneda local del precio de impor-
tacidn, también se ahorran los otros pastos de manipulacién y transporte por
importe de PAO desde el puerto de importacidn (punto %) al punto de mercado o
consumo (Y). IUsto puede atribuirse legitimamente al provecto como efecto po-—
sitivo aparte (ahorros de recursos) ademés de los ahorros directos de costos
de importacidn, que se empleardn para valorar =1 producto directo del proyecto.
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Desde luepo, produciendo un producto en el punto X del proyvecto, también se
tienen que efectuar gestos de transporte y manipulacidn por importe de P30
entre el punto Z y el mercado {punto ¥). BEn el apartade (a) de la seccidn
4.4.l se tiene en cuenta esta necesidad complementaria de servicios de trane-
porte y manipulacién como costo adicional (o necesidad de insumos) debido

al proyecto.

b) En el caso de un proyecto que emplee como insumo un recurso local
o0 un bien 0 servicio producido en el pais que tendrfa que exportarse de no
mediar el proyecto, el empleo del insumo en el proyecto determinard ahorros
en recursos complementarios que hubieran hecho falta para manipular y despla-
zar el insumo concreto del proyecto de gque se trata desde su punto de origen
al puerto de exportacién y hasta los puntos de empleo en que ze determina su
precios Hstos ahorros de insumos adicionales se identifican con toda razdn
como efectos indirectos positivos debidos al proyecto en la fase que agqui se
analiza.
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Figura 4.2

DETERMINACION DE LOS EFECTOS DE LA UBICACION:
SUBSTITUTIVOS DE IMPORTACION

Punto X
{Puerto de importacion}
Precio en moneda del pais: P100

\ P40 {transporte y manipulacion
desde X a Y}

) Punto Y
. {punto de consumo)
- ) Precio en el mercado: P140

,»/(’ l
* P30. 5
{transporte y manipulacién
Punto Z desde Z a Y}

{Punto de produccién
del proyecto}



Con w1 ejemplo aclararemos aste punto. Supongamos que las condicio-
nes =son las indicadas en la figura 4.3. El equivalente en moneda del pais
del irecio de exportacién que se hubiera recibido por el insumo 3i este no
se hubliese utilizado en el proyecto es de F20C en el puerto de exportacidn
(I'unto M en la figura 4.3) l/. Este valor se emplea como bage para apreciar
21 roslto de coportunidad del insumo qgue se utiliza en el provecto. 3in em—
barso, empleando el insumo en el proyecto mis bien que exportimdolo, se
alorran los 50 P gque vale el transporte y manipulacidn de los recuraos que s¢
hubieran necesitado para conseguir el recurso, bien o servicio de que se trata
dzsde su punto de origen (punto I de la figura 4,3) al puerto de exportacién
(21 punto en gue se determinan los 20U P). BEste ahorro piede atribuirse con

olu rizor al proyecto como efecto positivo indirecto. Naturalmente, =ze in-
cluirfa también como insumo directo adicional debido al proyecto el costo
suplementario de 30 F necesarios para llevar el insumo desde su punto de
oriqen (punto ) al punto de empleo del proyecto. (Asi se sigue de la apli-
neidn del concepto "con y sin" ¥y se tiene en cuenta en el apartado b) de la
seocidén 4.4.1.

Importa gsefialar gue los 50 P de recursos ahlorrados al no tener gue
insplagar el insumo (recursos, bien o servicio) desde su punto de origen en
¢l puerto de exportacidn deade el cual se hubiera exportado, pudieran tambidn

:Incirse de loa 200 P para llegar al costo neto de oportunidad que lleva
censif el empleo del insumo en el proyecto mids bien gque exportarlo. Ambos
métodoz, al btratar los recursos de transporte y manipulacién (valorados en
50 P] somo electos separados del proyecto, ¢ & deducirlos de los 200 I —daria
exactamente wéntico resultado. Asi pues, la cuestidn gue realmente ze plan—
Lea as endl de los dos sistemas ofrece las mayores posibilidades de informa—
cidn para los planificadores, o crea la menor confusidn posilble. Se estime
me2 ol primer método causa una confusidn minima y unas probabilidades también
minimasz de cometer errores para llegar al cuadro definitive de los costos y

nel’iciog directos e indirectos relacionados con un proyecto. Wl sistema
recomendado da lugar a un procesc mds sistemdtico de identificacidn y apre-—
ciacidn de todos los efectos del proyecto.

En los dos casos a) y b) de la seccidn d.4.2, la necesidad de incluir
log efectoz mencicnados arranca de la Indols de las medidas de wvalor que se
utilizan comfnmente y del hecho de gque esas medidas se determinan en ubica -
ciones que son diferentes del lugar del proyecto o del punto de consumo (o de
exportacién en el caso de b)}. En todo caso, el que a los insumos adicionales
deterninados o a los efectos positivos indirectos se les asigne un valor posi-

ivo o cero depends de gue esos insunos suplementarios utilizados o ahorrados
engan otros empleos productives (es deciry costos de oporhunidad). isto ae
detarmina en la fase de evaluacidn.

in los Capftulos 5 y 8 se analizard la deduccidn del equivalente en
moneda del pals.
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Bn los capitulos que siguen, en que se trata de valorar los insumos
y productos, se partird de la base de que los efectos del proyecto relacio-
nados con la ubicacidén del mismo han sido reconocidos expresamente e indivi-
duados en esa fase anterior del andlisis y que, por lo tanto, se valorarin
independientemente de los valores asignados a los insumos y productos direc-
tos del proyecto. Tste método ofrece la ventaja de sefialar claramente los
insumos de manipulacién y transporte y no confundir a los encargados de
adoplar las decisiones deduciendo loa costos de transporte y manipulacién de

los precios fijados gque se utilizan para valorar los productos o insumos
directos de wn proyecto.
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Figura 4.3.

DETERMINACION DE LOS EFECTOS DE LA UBICACION: INSUMOS DEL PROYECTO
QUE SE HUBIERAN EXPORTADO

Punto M
{Puerto de exportacidn)
Precio de exportacion en moneda local: P200

L
\“
\ P50 (Transporte y manipulacion
\ desde N a M}
“  Punto N
{punto de produccién}
i Costo de produccion: P150
-/
ol P30
{transporte y manipulacidn
‘Punto P desde N a P}

{punto de empleo
del proyecto}
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Capitulo 5
VALORACIOQN DE INSUMOS Y FRODUCTOS
Sleplts INTRODUCCION: WL METODO

Ilna vez que se han individuado los insumos y productos, el paso
gisuiente es elaborar los valores que les corresponden. Los capitulos 5 a 8
se ocupan del proceso de determinar los correspondientes valores para emplear-
log en un andlisis econdmico.

Bn un andlisis financiero, el proceso de evaluacidn esg bastante directo
y se emplean los precios del mercado para todos los insumes y productos. ©n el
anilisis financierc no se valoran los efectos no comerciales (exhernalidades o]
efeclos indirectos) ya que no entran en los cuadros de corriente Tlsica o de
liguidez de la entidad financiera

Bl proceso de evaluacidn es mis complejo para un snilisis econdmico,
primero, porgue alguncs precios comsrciales de insumos y productos directos
no pueden ser medidas adecuadas del valor econdmico seglin se define en el
capttule 2; en segundo lugar, porque se congideran en la medida de lo posible
los elfechos indirectos.

DNeben utilizarse los precios del mercado en el anilisis econémico en ol
srado en que reflejan valores econdmicos. For consifuiente, el primer paso
l6sico es separar todos los insumos y productos que van asociados a los pre-
cios del mercado y determinar luego si los preciosg actuales del mercado ofrecen
medidas adecuadas de valor econdmico para esos insumos y productos. Tn el
resto de este capftulo se examina esta fase. @n los casos en que Sean acep—
tables los precios del mercado, el paso inmedialo es proyectarlos hacia el
ruturo (ya que un proyecto comprende perfodos futures) y efectuar reajustes en
los preclos para tener en cuenta la ubicacidn comercial correspondiente al
proyecto v la inflacidén. Iin el capitulo 6 se trata de estos puntos. B5Bn el
caso de ingumos y productos con precio fijado por el mercado para los que loc
precios del mercado no ofrece medidas aceptables de valor econdmico, han de
elaborarse precios de cuenla. También ha de hacerse un intento por derivar
precios de cuenta para los efectos indirectos relacionades con el proyecto,

n el capitulo 7 se examina la determinacibn de los precios de cuenta (para
productos o beneficios) y en el capitulo & (para insumos o costos).

integ de que se pueda znalizar convenientemente la suficiencia de los
actuales precios de mercado como medidas de valor econémico, es necesario
tener claramente presente el significado de los términos "precios de mercado"
v "valores econdmicos". Bn el siguiente capitulo se deflinen.



5.2.  PRECIOS DE MERCADO Y VALORZ3 ECONOMICOS: DEFINICIONES

Precio del mercuado es la cantidad de dinero que un comprador (consu—
midor) tiene que pagar en un determinado momento, y en un mercado dado, por
un bien o servicio, o la cantidad de dinero que sl vendedor de un bien y
servicio recibe en el mercado. Kl precic del mercado se determina por la
interaccidn de a) la disposicidn del censumidor a Pagar por un bien o ser-
vieio \demanda), b) los costos del ppoveedor y su disposicidn a venderlo
(oferta), v ¢) las polfticas que restringen el libre juego de la oferta S'g
la demanda. Independientemente de la forma en que las politicas, la situa-—
cion del mercado y otras consideraciones influyen en la magnitud final del
prenio del mereado, la comsideracidn bdsica es que se convierte an un hecho
una vez que se ha verificado una trensacoibn.

Los "precios de mercado mundial" son especialmente tiles en un and-—
lisis econdmico como base para valorar 10s insumos y productos que se comer—
cian en los mercados internacionales. %xisten dos tipes principales, a saber,
precios de exportacidén (precios P0B) y precios de importacién (precios GIF).

Precios de exportacidn o I"0B. Por el término "FOB" se entiende™ ranco
a bordoY, y comprende todos lom costos hasta que los bienes guedan cargados o
bordo del barco en el puerto del pafs exportador, es decir, precio a pie del
proyecto, mis costos de comercializacibn y transporte local, costos locales
portuarios vy aranceles y subsidios de exportacitne.

Precio de importacién o CIF. Con el término de "CIF" se entiende
"costo, seguro y flete", todo incluide. Se define como el precio del articu-
lo entregado en el muelle del pafs importador y comprende el costo del artfcu-
lo en el punto de exportacidn (es decir, precio FOB) mds gastos de flete has-—
ta el punto de importacidn, gastos de seguro y en algunos casos el costo de
descarga sobre muelle del puerto del pais importador. o comprende los dere-
chos y subsidios de importacidn, gravdmenes portuarios en el punto de entrada
{por ejemple, impuestes, manipulacién fuera de la descarga, derechos de alma-
cenamiento y de agencia de adusnas), y los costos locales de mercadeo y trans-
porte.

Como queda indicado en estas definiciones, hay una relacidn directa
para un determinado articulo entre el precio FO3 de un pais exportador y el
precio CIF del pafs importador. A veces, el analista se encuentra con una
situncidén en que el producto del proyecto se destina a la exportacidn, pero
todavia no se estid exportando por parte del pais del proyecto. Bl analista
debe determinar entonces el puerto més probable de importacifn del producto
del proyecto, encontrar el precio CIF en ese puerto y volver atrds para esti-
mar un precio T0B en el pals del proyecto. ropio tiempo, no existe una
relacién directa necesaria entre el precio CIP %pr901o de importacién) his el
precio FOB (precio de exportacién) para un determinado producto de un pafls dado.
Por otra parte, en una situacibn comercial mundial competitiva, nunca cabe que
el precio POB de un determinado pafs sea superior al precio CIP por el mismo apr—~
ticulo en ese mismo pais, si ambos se ajustan a un punto fronterizo comin en el

pais.



Es posible que el precio WOB en un puerto de un lado del pais sea superior al
precio CIW en un puerto de entrada en el otro lado del pais. Pero, cuando se
reajustan teniendo en cuenta a un lugar comin y en una situacidn competitiva,
el precio F0OB munca serd superior al precio CIF. '

Lz medida basica del velor econdmico agui adoptada es la disposicién
del conswnidor a pagar articulos y servicios, dadas las politicas del momen—
to gue influyen en esa disposicidn. Dn el caso de insumos o costos, se suele
utilizar la expresién "costo de oportunidad" (00). Como ya se analizd en el
Capitulo 2, el costo de emplear un insumo en el proyecto que se analiza es el
valor a que se ha remunciado al no poderlo emplear en su otra mejor utilizacidn
posible, es decir, su CO. Sin embargo, el valor renunciado se mide en funcidn
de la disposicidn del consumidor a pagar por los bienes y/o servicios renun-
ciados. Asi pues, tanto en el caso de beneficios (productos) como en el caso
de costos (insumos), la disposicidén a pagar sirve de base de evaluacién en el
andlisis econdmico.

Aungue esto ofrece una suficiente definicidn tedrica del valor econd-—
mico, es necesario ser mis explicitos cuando se trata de aplicar el concepto
en la prictica y decidir exactamente qué medida de d.a.p., o €O, debe estimar-—
se cuando se valoran los diferentes tipos de ingumos vy productos. A btal Tin,
pueden definirse cinco categorias de productos y cince categorias de insumos,
cada wna de las cuales estd relecionada con una diferente medida de d.a.p. ©
C0., Mis adelante se analizan estas categorias, primero por lo que se refiere
a loz produectos y luege a los insunmos.

5.2.1 lMedidas apropiadas del valor econdmico para los diferentes tipos de

productos

A fines analiticos, pueden distinguirse tres 1ipos de efectos que
pueden tener los productos de un proyecto (véase Figura 5.1)}. Frimero, el
rroducto de un proyecto puede incrementar la oferta total de un bien o servicio
a disposicibn de la sociedad. Fueden distinguirse a Tines de evaluacién dos
caterorias de produclos gue guardan relacidn con este efecto. La primera estd
constituida por bienes 0 servicios -de consumo y la segunda por bienes o servi-
cins intermedios o al productor (es decir, productos de un proyecto que servi-
rin como ilnsumecs en otros procesos productives que proporcionan bienes de con-—
sumo). Bn el primer caso, la medida adecuada de valor es la d.a.p. del con-
sumidor por el producto del propio proyecto. LIn el 1iltimo caso, la medida
correspondiente de valor es la d.a.p. del productor por el producto del proyec—
10, lo que a su vez 3¢ basa en la d.a.p. del consumidor por los otros bienes y
servicios que se producirdn con el producto derivade del proyecio objeto de
andlisis (v8ase Categorfas I y II en las Figuras 5.1).

Como segundo efecto, un proyecto puede aumentar la disponibilidad de
divisas a Tavor de la economia. Ixisten dos categorias de productos que enca-
jan agqui. La primera estd constituida por las exportaciones y la segunda por
los suceddneos de importaciones. &l valor de estos tipos de produclos (dol
proyecto) se miden en funcibn de la d.a.p. local por bienes y servicios cque



pueden adgquirirse con las divisas adquirides {(en el caso de exportaciones), o
son las divisas ahorradas {en el caso de sucedineos de importaciones). Como
quiera que es necesario medir los valores econdmicos en funcién de la d.a.p.
de log consumidores locales por bienes y serviecios, expresada en moneda local,
lap divisas sdguiridas o ahorradas han de traducirse a moneda del pais, y han
de tenerse en cunenta las politicos oficiales qgue hacen que la d.a.p. local
Jifinrn de lo gue el pais tiene que pagar realmente por los bienecs y servi-
aios importados en divisas. Los valores CIF y 0B sin reajustar (converthidos
a monedz losal) no ofrecerdn unas medidas adecuadas de lo: valores econdmicos
{i da los precios del mercado local) en casos en gue un zobierno impoi;a,
ranreles o proporcionen subvenciones o las erportacionss e importaciones

>

(vBanse CGatesorias I7T y IV de la Fijura 5.1).

El Leraer afecto que un produelo de wn proyecto purde tener en cuanto
#0 cportacidn 2 los ingresos nacionales reales se da cuando el producto del
proyecto susbiiure a otro suministro del pafs, liberando asi recursos de esas
otras Tuentes nacioniles de suministro para su empleo en otras partes de la
economfa {vdase Catesorfia V de la Wijura 5.1). la medida pertinente del valor
méimioo de losz beneficios debidos al proyecto en ese caso es el coshto de
porhmidad de los recursos que guedan libres, cosfto gque se basa en la 4 & p.
or lo hienes y servicios que se producirdn con los recursos liberardos.

12 %eceidn 5.5 se analiza la foria de determinar la aplicabilidad
le los precios del mercado y los Ffactores qie probablemente dardn lupar a una
disorepancic entre el precio del mercado local y el valor econdmico correspon-—
diente a esas cinco categorias de productos.



Efecta hasico

Aumenta la oferta interna de
bienes/servicios

Producto

Bien/servicio al
V productor o intermedio
qQue se suma a la

Aumenta las divisas
disponibles

 Substituye otro suministro,
liberando asf recursos para otros
empleos

Figura 5.1

Categoria de producto

Bien/servicio de
CONSUMOo que se
suma a la oferta
total

PRODUCTOS: MEDIDAS DE VALOR ECONOMICO

Medida de valor econdmico

d.a.p. del consumidor para el bien/servicio
producido

\_Iéase pPag. 91

oferta total

nr

d.a.p. al productor para bienes/servicios
intermedios gue se basan en la d.a.p. del consumi-
dor para bienes de consumo que pueden
producirse con el producto del proyecto

Véase pag. 94

Exportacion

d.a.p. para los bienes y servicios gue e
adquirirdn con las divisas adquiridas

Véase pag. 100

] Sucedsneo de

importacion

v

d.a.p. para los bienes y servicios que se adquiriran
con las divisas ahorradas

Sucedédneo de
suministro

Véase pag, 103

‘fsustituye

Costo de oportunidad de los recursos liberados
de la fuente de oferta interna que el proyecto

Véase pag. 95

= !L =



5.2.2 Medidas apropiadas del valor econdmico para los diferentes tipos
de insumos

Son dos los tipos de efectos que pueden guardar relacién con el empleo
de insumos en un proyecto. Las correspondientes medidas de costos de oportu-
nidad o valor econdmico guardan relacién direcia con esos dos efectos. Iri-
merc, un insumo de un proyecto puede dar lugar a una reduccidn de las divisas
a disposicidn del resto de la economia. Bxisten doz catepgorias de insumos
gque tienen ese efecto, a saber los insumos importados cuando no existe un
cupo, e insumos de produccidén local que se hubieran exportade 2 falta del
proyecto (véase Ay B de la Pigura 5.2). In el caso de insumos de imporita-—
cidn, la correspondiente medida del costo de oportunidad se bhasa en la d.a.p.
para los bienes y servicios gque se hubieran comprado con las divisas rme se
empleardn en los insumos importados para el proyecto.. Esta categoria compren—
de también el caso en gue el proyecto emplea 1'n insumo de produccidn local que
esgcasea y Tuerza a un anterior usuario del insumo a imporitarlo. En cualguiera
e los dos casmos —empleo directo del insumo importado o inducecion a cualquier
otro a importarlo- el efeclo es el mismo e igual es también la medida de valor
corregpondiente.

Para los insumos de produccidn local que se hubieran importado si no se
hubieran empleado en el proyecto, la medida correspondiente del costo de opor—
tunidad se basa en la d.a.p. para los bienses y servicios que se bubieran adgui-
rido con las divisas gue se habrian ganado con la exporitacidn de los insimos
i no se huhiesen empleado en el proyecto.

Bl serundo efecto relacionmado con los insumos consiste en una reduccidn
e los recursos reales internos o insumos a disposicidn del resto de la econo-
miz cuando se distrae un insumo de oiro empleo inlerno para destinarlo al
proyecto. Agui cabe distinguir ires caterorfas de insumos (véase C, D y Il de
1o Figwa 5.2). La primera es la del insumo de produccién local gue no reduce
lag exportaciones ni induce a uevas importaciones. La seguwuda es el inswno
importado cuando existe un cupo, es decir, existe una restriceién cuantitativa
pora las importaciones del insume. La tercera comprende recursos locales, so-—
bre todo tierras y manc de obra, gue no 88 producen cotlo talen.

In el caso de la primera categoria, pusde hacerze otra distincidn a efec-
tos evaluativos entre la situacidn en que el proyecto induce a wna mayor produc—
cién interna del insumo y la situscibn en que el provecto reduce la disponibili-
dad del inswmo para el resto de la economia. &n el primer caso, la medids apro-—
piada de valor econbmico es el costo de oportunidad de los recursos empleados
para producir el insumo. In el Qlitimo caso, es el cosho de oportunidad del pro-
pio insumo, es decir, el valor a gque se ha renunciado al emplearlo en el proyec—

o més bien que en su otro mejor uso posible. (Obsérvese que si oiros usuarios
importan ahora el insumo, entonces éste encaja en la categorfa A).

Iin el caso de insumos importados cuando existe un cupe, ol razonamiento
ge basa en que no hay una salida adicional de divisasz, ya que sipue siendo ifusl
la cantidad total del insumo importado en el pafs (al nivel del cupo). Asl pues,
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el correspondiente costo de oportunidad es el wvalor a que se ha remuciado
al desplazar el insumo importado de cualquier otro empleo interno para
destinarlo al proyecto. Desde luego, s8i no se cumple el cupo, es decir,

si las importaciones del insumo sin el proyecto son inferiores al nivel del
cupoy entonces éste no es eficaz y desde un punto de vista analftico se
reclasifica como insumo exportado sin cupo alguno (véase Fartida A de la
Ti.uara S5e 2) .

™ el oaso de recursos locales, la medida apropiada del valor es
sinplemsnte el costo de oportunidad del recurso o del valor a que se ha
remmeiado al emplear el recurso en el proyecto mis bien que en su otro
me jor uso posible.



Efecto basico

Causa de la reduccion

£n la disponibilidad
de divisas para el
resto de la economia

| Insumos |

Causa la reduccion
en la disponibilidad
de recursos reales o
de insumos para el
resto de la economia

JNSUMOS: MEDIDAS DE VALOR ECONOMICO

Categoria de insumo

R

Insumo importado

1 (sin cupo de

importaciones})

Figura 5.2

Medida del valor ecanomico

B
\ Insumo de produc-
cién local que se

hubiera exportado

d.a.p. para los bienes y servicios que se
hubieran importado con las divisas
empleadas en importar el insumo del
proyecto

Véase pag. 107

c

Insumo de produc-
cién local que no
reduce las exporta-
/ ciones o induce
nuevas imporiaciones

D

Insumo importado
cuando hay cupo

E

Recursos locales
(tierra, mano de obra}

C1
El proyecto induce una

del insumo

Cc2

El provecto reduce la
disponibilidad del insumo

d.a.p. para los bienes y servicios que se
hubieran comprado con las divisas
adquiridas si el insumo se hubiera
exportado

Véase pdg. 108

produccion nacional mayor ||

Costo de oportunidad de los recursos
empleados para producir el
insumao

Véase pag. 108

para el resto de fa economia

Costo de oportunidad del.insumo

Véase pag. 108

Costo de oportunidad del insumo
importade en el empleo domestico

Véase pdg. 108,

Costo de oportunidad del
recurso

Véase paq. 109

- Bl -



Los medios para derivar estas medidas de valor econdmico por lo que
respecta a los insumos se analizan en el Capitulo 8 para agquelios casos en
que no se consideran los precios del mercado como aproximaciones adecuadas
de valores econdmicos. Bn el Capitulo siguiente se examinan algunos de los
factores que hay que tener en cuenta para determinar la propiedad aplicativa
de los precios de mercado.

‘ DETEIIIIVACION DE LA ADECUACION DE LOS PRECIOS VIGENTES DEL MERCADO
COMC MEDIDAS DE VALOR RCONOMIGO

in la priclica, la mayoria de los analistas suelen aceptar los precios

de mercado como elementos substitutivos de las medidas de valor econdmico y
luego buscar las ragones del por qué no son acephables. BTsto conbrasta con

el criterio de los tedricos, que parten de la hipSiesis de que deben determi-
narse los precios de cuenta de todos los insumos y productos, aunque alpunos

de les precios de cuenta y de los precios de mercado puedan a la postre resul-
tar andlogos. Como esle iltimo método, tedricamente mids correcto, supondri
micho m&s tiempo y empleo de fondos, en la préctica el analisgta tendrd por lo
eneral que utilizar el primer método e intentar sdlo determinar los precios

le cuenta de log principales insumos ¥y productos para los gue no =e considera
e el precio de mercado sea una medida "adecuada" de valor econdmico. Incum—
hird al analista aportar pruebns convincentes de qwe la masmitud y la importan-—
cio de la diferencia entre un precio de mercado ¥ la d.a.p. es bastante grande
como pera justificar el esfuerzo complementaric gue lleva consigo la determina-
cidn de los precios de cuenta de un insumo o producio. Aparte del tiempo y
de log londos adicionales que hacen falta para elaborar esovz piecios de cuenta,
srigte el pelisro de que unos precies de cuenbta poco correclos puedan dar lugar
1 lecisiones que, tomadas en el marco del quehacer econémice real, serdn peores
pern el pafs que si se hubiesen utilizado los precios de mercado (que tienen en
cuenta las influencias de politicas, uses y actitudes, asi como objetives no
econdmicos que narcan realmente el rwnho de la economia,.

La "adecuacidn" o "aceplazhilidad" de wn determinade precio de mercado co

mo medida de la d.2.p. o CO constibtuye, por consipguiente, un concepto relativo
que depende de la situacidn. lara un determinado casg; la aceptabilidad de un
yrecio de mercado para wn insumn o producto depende da a) la importancio del in
gumo o produsto en el proyecto global, b) el ;rado ostimado de disecrepancia
entre el preclo de mercado y la dea.p. 0 G0 para el insumo o producto, ¥y c,
15 viabilidad de elaborar un precio acepiable de cuenta (que corresponda funda-—
mentalmente al biempo y presupuesto de gue se dispone para el anilisis econdmico
el cada caso, y pava el objeto del amﬁlisis). Cadn uno de eslhos Lres elemenlos
se examinardn en los Capitules siguientes.,



9.4. ESTINACION DE LA TMPORTANCIA DE LOS INSUMOS O PRODUCTOS

La mayoria de los productos de proyectos forestales con precio de
mercado serdn importantes en funcifn de sus velores respecto de los bene—
ficios totales de los proyectos. Por eso, la mayoria de los productos direc—
108 son aspirsntes potenciales a la determinacibn de sus precios de cuenta.

Por lo que respecta a los insumos, habrd probablemente muchas partidas
que son relativemente deleznables en cuanto a costos totales medides en tér -
minos de precios de mercado. OCada proyecto comprende compras de un sinntimero
de pequefios artficulos: material de oficina, herramientas manuales, etec. ZEstos
artfculos generalmente no tiemnen que tener un precio de cuenta. Sin embargo,
es menester aguf un toque de atencidn. Un proyecto puede comprender una serie
de insumosg diferentes que individualmente considerados son poco importantes
en cvanto a su costo total, pero cuando se suman juntos, pueden tener una gran
influencia en los costos totales. Aungue puede gque no valga la pena emplear
tiempo v esfuerzo en determinar el precio de cuenta de cada uno de esos articn-
los individualmente, es posible mediante un andlisis de sensibilidad compro-
har el efecto que para el proyecto tiene un aumento en algunos o en todos los
valores de esos insumos combinados. (Véase Capftulo 10).

La mayoria de los proyectos forestales abarcan también importantes par-
$idas de insunos como tierras, manc de obra, maguinaria pesada, equipo de ela—
boracidn, etc., Bstos articulos pueden ser tomados en consideracidn, o no, pa-
ra la determinacidn de su precio de cuenta, segfiin el tiempo y los fondos dis-—
ponibles y las condiciones gue influyen en los precios de mercado que para ello
existen.

Como regla empirica aproximada, si un insumo valorado en precios de mer-
cado representa un 5 por ciento mds del valor actual total del costo del proyec-
to, entonces es légicamente merecedor que se determine su precio de cuenta. El
que un insumo merezca o no realmente tener un precio de cuenta depende de la
magnitud de la diferencia prevista entre su precio de mercado y su valor econé—
mico (de lo que se hablard en el préximo capftulo). FPor ejemplo, si un articu-
lo gue representa un 5 por ciento del costo total en valor actual tiene un rre—
cio estimado de cuenta gque es un 80 por ciento inferior al precio de mercado,
entonces el efecto de determinar el precio de cuenta consistird en reducir e?
costo total en un 4 por ciento (80 por ciento del 5 por ciento) para el andllsis
econémico. Hsto podrfa ser interesante en cuanto a la rentabilidad econémica de
un proyecto. Fn cambic si ese determinade artfculo tiene una diferencia estima—
da entre los precios de mercado y de cuenta de sflo un 10 por ciento, entontes
la diferencia en el costo total seria s6lo de un medio por ciento, lo que ho se-
ria tan importante en cuanto a rentabilidad econdmica.

Algunos tipos de articulos enumerados con frecuencia como insunod pPueden
presentar problemas. Por ejemplo, los proyectos comprenden por lo generzl va—
rias estructuras fisicas, carreteras, etc. Si se han enumerado como “insumos",
probablemente serdn grandes partidas en cuanto a costos totzles. Comod ya se se-—
fialé en el capitulo anterior, estos articulos deben desglosarse en suu insumos



componentes de mano de obra, equipo, varios tipos de materiales, etc. Bn ese
caso, hay gue pronunciarse sobre si esos elementos son lo suficientemente im-
portantes pera merecer el esfuerzo complementario gue supone el elaborar sus

precios de cuenta.

5.5 DATERMIVACTON DI LAS DISCREI ANCIAS LNTRE LOS PRECIOS ACTUALRS DWI
IMRCADD LOCAL ¥ LO3 VALORES ECONMIICO3

Para determinar si un precio de cuenta debe determinarse, o no, para
un debterminade insumo © producto que se considera importante, es necesario es-—
timar laindole ¥ el sentido de cualquier discrepancia probable que pueda darse
entre su precio actual de mercado ¥ su valor econdmico.

Vistas superficialmente, las definiciones de wvalor econdmico y precio
le mercado fue se dan en el capitulo 5.2 pueden parecer andloras. TFn muchos
carnos, coincidirdn las dos medidas. Con todo, en aljunos casos, lo que un con-—
sumidor tiene que pagar por un bien o servicio del mercado (el precioc del mer-—
cado local) tal vez no sea reflejo de lo gue realmente quiere papar por ese ar—
tZeulo (su valor econbmico). Nuy bien puede resultar que quiera parar mis de
lo que realmenie ha de pagar, pero debido s varias politisas, por ¢ jemplo, wn
tope de precios, ne tiene cque pagar wne cantidad igual a su d.a.p., que se de—
cidid como el walor econdmico del articulo o serviecio. Ne modo andlogo, un pro-—
doctor (el proyecto) puede tener mue pagar en cl mercado una cantidad por un
insumo gque es superior o inferior al wvalor que el insumo puede producir eu la
mejor activirdad alternative, es decir, su CO. Tor ejemplo, puede estar vigente
una ley e salario minimo gue eshkablece un salario que es superior al G0 de
mano de obra. L1 productor tiene que pagar el salario minimo ¥y se utilizaria
esa cantidad en un andlisis Tinanciero. 8Siu embargo, en el andlisis econdmico
ge emplearia el menor CO de la mano de obra.

5.5.1 DPiscreponcias debidas a politicas eslabales

Bn loms ejemplos anteriores, son las politicas estatales vigentes las
que hacen que los precios del nmercado sean diferentes de los wnlores econdmi-
cos segin se delfinen agui. Sin embargo, en olros casos en gue las politicas
astatales influren en los preciloes del mercado dentre del marco del proyecto ne
habrd discrepancia entre precios de mercado y valores econdmicos. Por ejemplo,
w1 arancel o impuesto con gue el estado grave arfticulos importados repercubird
en el precio del artfculo en el mercado local y en la cantidad de la mercancia
importada en rolacibn con lo que hubiera sido el precio ¥ la cantidad de no
existir el arancel. 3Sin embsrgo, con arregleo a la definicidn de valor scondmi-—
co que aqui utilizamos, el consiguiente precio del mercado local con el arancel
ofreceria todavia una aproximacibn ragzonable de la d.a.p. del consumnidor margi -
nal por el bien o servicio en el mercado actual. Si se prevé que el arancel se
mantendrd en vicor durente el periodo del proyecio, entonces se emplearfa el pre-—
cio del mercado local en el andlisis econdmico lo mismo que en el andlisis fi-
nanciero.

Como pueda verse, el hecho justamente de gque una politica estatal puede



influir en el precio del mercado local (y en la cantidad vendida en el mor—
cado), no eg razdn suficiente para suponer que el precio vigente del mercado
local para un determinado bien o servicio va a diferir de su valor econdmico
ot @l sentido arriba definido. Todo depende de si la politica limita la va=—
riacidén del precio del mercado en una determinada situwacidn y del tipo o ca-
tererfla de insumo o producto gue se anhaliza. Asi pues, para irazar un sis-
tems mas sistemdiico de individuar las discrepancias existentes entre precios
de mercado y valores econdmicos, hay que tener en cuenta cada uno de esas

dos consideraciones.

n reneral, toda politica gue permita el libre juego de losg precios no
oririnard disecrepancias enire el precio de mercado y el valor econdmico, segiin
ge define aqui. Iatas poli{ticas pueden tener un efecto imporbante en el vo—
Toment d=21 mercado, alterando la oferta y/o demanda., Sin embarso, en la medida
el que esa politica no impide gue la demande y oferta alterada se aquilibren,
enlonces eg probable gque el precio de mercado local relleje la d.a.ps por
iroductos y el G0 de los insumos. ['or ejemplo, un impuesto elevado sobre el
consumo del artioulo I restringird la demanda real pero, si ese iLmpuesto no
vo. acompafiado de un precio minimo o de un precio madximo, la oferta y la deman—
1o se equilibrarédn a un precio gue refleja la d.a.p. del consumidor "marginal”
para el articuln 1, &in cuande la cantidad consumida serd menor v el precio
probzblemente serd supsrior gue si no existiera el impuesto., Se esmnplea la ex—
pregidn “consumidor marginal" para referirse al consumidor que guiere precisa—
wnle pagar 2l precio de merecado resultante, pero no mis., Ws marfinal en el
sentido de gue, si aumenta algo el precio, dicho consumidor se retiraria del
marcado, es decir, no compraria el bien o servicio de que se trata. TFor razo-—
nes pricticas, la mayorla de los anilisis de proyectos se llevan a cabo partien-
do de la hipbtesis simplificadora de gque serdn esos consumidores "marginales”
los que utilizardn y comprardn el producto.

Asimismo, en el caso de una subvencién al consumo (o produscidn ) del w
articulo y, 1 precio gue resulte en el mercado reflajari la d.a.p.idel con -
sumidor marginal en ese mercado, auwngue la cantidad vendida sea superior y
el precio probablemente inferior al gue existirfa a falla de esze subsidio.
81 se da un subsidio a los consumidores, significa que éstos desean comprar mis
cantidad de un hien o servicio a cualquier precio dado, o gue desean pagar
precio superior por una determinada cantidad. De modo anilege, un impuesto so-
bre los productores sigmifica que deseardn vender menos a un determinadc pre- [
cio 0 que guerrin un precico superior para cualguier cantided dada del bien o
sevvicio«, .

Ios gobiernos echan mano de un gran nlmero de instrumentos normativos
para orientar sus economias hacia lo que se consideran los objefivos de desarro-—
1lc econdmico v social del pafs. Los instrumentos comunes comprenden impuestos
(incluidos aranceles), subsidios, leyes sobre preciocs minimos y mdximos, y limi-
faciones cuantitativas a las transacciones comerciales.

De los instrumentos gue acabamos de mencionar, los Gnicos gque resiringen
las variaciones de precios locales (es decir, determinan una demanda u ofcrla
excesiva) son las leyes sobre precios minimos y médzimos. Incluse tales politicas



dardn lugar adiscrepancias entre los precios del mercado local y los valores
econdmicos en el caso de sblo algunas de las categorias de insumos y produc-
tos examinadas en el Capltulo 5.2 (y gque aparecen en las Fipuras 5.1 7 5.2).
Examinaremos mis en debtalle la influencia virtual de cada uno de estos tipos
de politica y cbmo es posible determinar la eficaciz prdctica de una politica
existente. [Bsta filftima cuestidn es especialmente importante, ya gue en mu-
chos pafses existen politicas en letra impresa que son en realidad ineficaces
, por lo tanto, a efactos analiticos pueden descartarse. Por ejemplo, un
-obierno puede haber fijado un precio tope sobre la madera de construccidn
pero, en realidad, el precio de mercado de la madera es inferior a ese precioe
tope. ®En ese caso, el precio mdximo es ineficaz en el sentido de que el pre-
cio de la madera seria el mismo con esa politica o sin ella, o sea el precio
tope. Como en el caso de la individuacidn de insumos y produectos, puede apli-
carse la nocidn ge "con y sin" para determinar la eficacia de unas polificas.

Preciv minimo impuesto por el gobierno. 3i un precio minimo impuesto
or un gobierno egs eficasz para un determinado bien o servicio, entonces la
oferta tenderia a superar la demania para ese determinadeo bien o servicio al
wrecio minimo establecido. B8i la oferta no supera la demanda o ese precio,
entonnes el precio minimo es un instrumento ineficaz de politica, ya gue el
precio de mercado se fijaria al mismo nivel con esa polltica o sin ella (e

precio minimo s

Iin el caso de un precio minimo eficaz relacionado con un producto, es

lmeir, cuando hay una oferls excesiva de ese bien o servicio al precie minimo,
no ey probabls que se proponga un proyecto para ampliar la oferta (o aumentar
la oferta total) de ese producto. 3fguese esto de que los compradores puedan
shlener todo 1o que quieran al precio minimo sin necesidad del proyecto, por lo l
que cualgquier aumento de la oferta total quedaria probablemente desaprovechado

mientras gipa en viror esa politica. El consumo se manbtendrfa el mismo con el

proyecto o min é1 y, por consiguienie, el productoe del proyecto se valoraria en
cero. Naturalmente, 21 se prevd gque va a reducirse el precio minimo, entonces

;endria que tenerse en cuenta esto. -

El {inico tipo de proyecto que probablemente se propondria (o lendria [
sentide) para un producto respeclo del cual existe un precio minimo efectivo
es aguel que sustituirfa la oferta actusl. in esie caso, come y» se seiiald
an el Capftulo 2.2.4, la medida adecuada del valor de los heneficios debidos al
proyecto estd en relacidn con la d.a.p. para los bienes y servicios que se pro-
ducirian con los recursos que quedasen libres, es decir, log ahorros de costos,
v no la d.a.p. para 2l producto del provecto mismo l/. Por lo tanto, un precio
minimo para el producto en s{ no interesaria en el anilisis de este tipo de
proyecto.

i/ fsto Se sigue de la aplicacidn de la prueba de contraste "con. y sin". TNo
cambiaria el consume del producto gque el provecte produce.
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n el caso de insumos, cuando estd en vigor un precio minimo para un
ingumo del proyecto, la oferta de ese insumo superaria a la demanda. El pre-
cio local vigente en el mercado reflejaria la disposicidn del productor a pa-

ar el insumo mientras exista compelencia entre los productores gue lo compren.
Sin embargo, en esta situacidn excedentaria, si el proyecto emplea unidades
adicionales del insumo tomindolas de la oferta excedentaria, el sacrificio
por lo que se refiere a beneficios de consumo alternalivo a que se ha renun-—
ciado seria bajo o nulo. Bl costo econdmico de emplear un insumo en el proyeoc-
Lo en circunstancias en gne no se emploaria normalmente este ingumo es enton-—
ces cero, © &l menos, inferior al precio local vigente a efectos de andlisis
econbmico. Como se sefialard en el Capitulo 8, existen muchas razones por las
gue el precio de cuenta en esta situacidn seria superior a cero, por ejemplo,
en el caso de la mano de obra.

Puede verse una demostracidn de una politica de precio minime efective
contemplande la situacibén de la oferta de bienes y servicios. He aqul alpunas
indicaciones de precios mi{nimos efectivos:

- acumulacifén de existencias cuando se impone un precio minimo;
— capacidad excedentaria unida a un aumsnto del precio minimo;

- creacién de un marcado negro (o mercados de mano de obra no oficial
donde se contrata trabajo por debajo del salario minimo fijado por
el gobiernoj;

- productores gue abandonan el mercado debido a la falta de wvenkas;

- la existencia de desempleo unido a wna ley de salario minimo de apli-
cacidn efectiva. Bl salario mfnimo (el salario de mercado, es supe-
rior al costo de oportunidad de la mano de obra que se debe emplear
en el andlisis econdmico.

Precio tope impuaesto por el gobierno. Tn el ceso de un preoio {ope efac-—
tivo impuesto por =l gobierno, los compradores no podrdn comprar cuanto guisie-—
ran al precio intervenido, es decir, habrd una demanda excesiva al precio vi-
gente de mercado. PEn esta situacidn, el precio de mercado serd inferior a la
d.a.p. real del comprador marginal para el producto o ingumo. 3i no hay inter-
vencidn de precios, los compradores ofrecerin al precio del mercado hasta que
la oferta disponible se squipare con la demanda a un precioc superior. DBste
precio seria entonces igual a la d.a.p. por el insumo o producto, dada la situa-
cidn de la oferta.

Donde hay que mirar para comprobar la existencia de un precio maximo

es 2 la legislacién reglamentaria aplicable a la comercializacién de un insumo

o producto. Sin embargo, la simple existencia de una ley no garanbtiza que la
legislacidén sobre precios miximos sea efectiva. For oconsiguiente, es necesa-~
rio buscar pruebas ficilmente detectables en el mercado de que el consumo estsd
realmente restringido por la intervencidn ofieial. lag manifestaciones de una
politica eficaz de precios mAximos comprenden la existencia de colas, el mer-
cado negro y varias formas de racionamiento. Todo ello, es indicio de que el
comprador marginal desea pagar mis del precio corriente por la cantidad ofrecida



en el mercado, es decir, gque el precio de mercado intervenido es inferior a
la d.a.p. marginal.

La indole y sentido de las discrepancias enire los precios del mer -
cado local y las medidas econbmicas de valor causadas por intervenciones efi-
caces del gobierno sobre los precios locales (precios minimos v precios méxi-
mos) se resumen en el Cuadro 5.l1. para cada uwna de las categorias de productos
o insumos gue aparecen en las Figuras 5.1l. y 5.2. Como ge indicd para diver—
sas categorias de insumos y productos, las politicas no pueden aplicarse eficaz—
mente, o 8i lo son, no son aplicables en términos de medidas de valor sgondmico
utilizadas para la categoria concreta de insumo o producto que es objeto de con-
sideracidn.
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Cuadro 5.1,

DTSCREF ANCIAS ENTRE LOS FRECIOS DEL MERCADO LOCAL Y LOS VALORES ECONOWICO3
CAU3ADAS POR INTERVENCIONES OPICIALZS EFECTIVAS EN LOS PRECIOS
LOCALES 1/

Intervenciones en los precios lecales

Frecios Frecios
minimos maximos
I roductos (véase Tig. 5.1
. Bienfservjcio de consumo sumado a
la oferta local A L <d. . De
n Bien/servioio al productor o inter-
madio sumado a la oferta total WA IL.d.a.p.
'11. Txportasidn HA MA
TJ. Bucaedineg de importacibn A N
/. Suseddneo de la oferta interna HA NA
Ingumos (véase Tig, 5.2.)
v Tnsumo importado! sin cupo I[:) GO HA
Bis [nsumo de produccidn local que se
hubiera experiado A NA
l. Insumo de produccidén local ro
exporlalle cuando el proyecto provoca .
una oferta adicional TA TA \

@2, Insumn de produccidén local no expor-— '
table muando el proyecto reduce la

digsponibilidad para el resio de la

acohomia PL:> GO FL <: CO |
b Insumo importado cuando existe un cupo NA FL <: cO |
2 Recursos locales PL> c0o FL < CO

L/ PL = precioc local; d.a.p. = disposicidn a pagar; <0 = costo de eportunidad;
HA sifnifica "no aplicable" en cuanto a la medida correspondiente de valor
econdmico (ne aparece en la Tigura 5.1. (productos) o 5.2. (insumos) o que
la politica no puede ser efectiva pars el tipo cﬁgncretocle insumo o producto
fque se qonsidera.



Esta situacibn se refiere a discrepancias entre los precios del mercado
local y los valores econdmicos, discrepancias debidas a la influencia de las
polfticas oficiales. Las politicas oficiales, mediante la existencia de un
tipo de cambio oficial fijo (TCO}, puede también originar discrepancias entre
el precio actual del mercado para las divisas (el TCO) y el valor econdmico
real de la divisa en cuanto a lo gque realmente se puede comprar con ella en
¢l mercado local en precios internos. Como guiera que varias de las catego-
rias de productos (III y IV) de la, Figura 5. 1, y catepgorfas de insumos (A y 3)
de la Tigura 5.2, comprenden el empleo de precioa del mercado mundial (valores
CI® v FOB) bara derivar los valores econfmicos, esas discrepancias tienen
gue tenerse encuenta si existen, y han de determinarse los precios de cuenta
de los efeotos relativos a divisas. Comunmente se emplea un "tipo de cambio
de cuenta" (TCC). Su obtencidn se estudia en el Capitulo 7.

iin el cago de seflalarse ura discrepancia entre el TCO y el wvalor real
de las divisas en términos locales, se deriva un TCC general gue se emplea en
todos los cdlculos de valores econdmicos por lo que se refiere & insumos y
productos; lo que comprende ingresos, ahorros o empleos de divisas ¢ moneda
extranjera. Asi pues, una vez que se ha derivado el TCC, puede utilizarse
para todas las categorias de insumos y productos que aparecen en las Figuras
5.1 v 5.2, gue comprenden directa o indirectamente divisas (es decir, catego-
rias de productos III y IV y categorias de insumos A y B). No sélo debe
vtilizarse un TCC general para evaluar todos esos insumos y productos de un
proyecho conereto,sino gue también debe utilizarse en el andlisis de todos los
otros proyectos del pais. Por con51gu1ente, debe hacerse una estimacidn de
un TGC a nivel nacional y utilizarse sistemdticamente para todos los proyec-
tos. Esto contrasta con la situacidén relativa a muchos insumos y productos
nacionales (no comercialiZaQOQ) Por ejemplo, en el caso de mano de obra
Aabrtprobablementepreclos de cusnta gue son propios de debterminadas zonas
peqguefias dentro de un pafs. 3i el desempleo es elevado en una zona (v es
reducida la movilidad de la mano de obra), entonces para los proyectos de esa
zona se darfa un costo de oportunidad (precio de cuenta) de la mano de obra
inferior al que existiria en otras zonas con un desempleo menor.

5.5.2 Digecrepancias causadas por otros factores

Ademds de las politicas estatales, existen otras condiciones que pueden
darse en el ambiente econdmico del proyect0 y que pueden originar discrepancias
entre los precios actuales del mercado local y los valores econdmicos de algunas
categorias de insumos y productos l/. Las principales que requieren considera-
cibn son los sigunientes:

;/ Obsérvese que se insiste en los precios de mercado vigentes. BEn todos los
casos en que se cmplean precios de mercado vigentes como base para los va-—
lores econbmicos, habran de tenerse en cuenta una serie de factores que in-
fluyen en los precios y valores econdmicos fubturos previstos. Bn este ca-
pitulo se trata de sefialar las discrepancias entre los precios de mercado
vigentes y log valores econdmicos. Xn el Capitulo 6 se estudiardn los cam-—
bios previstos en las condiciones para el futuro g e afectardn a los precios
de mercado asf como a los valores econdmicos. Bstos habrin también de te-
nerse en cuenta al derivar estimaciones sobre precios futuros de mercado
gue se empleardn en el andlisis Tinanciero.
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- arxigtencia de elementos de monopolio o monopsonic en los mercados
para los productos o insumos de proyectos;

- exisgtencias de influenciag especulativas o de condicidn social,
espenialmente en el casgo de los precios de lag tierras.

5.5. 2.1 Monopsonig y mounopolio

Ia exiatencia del monopsenio y del monopolio es comfin en mnchos paises.

Los preciocs rijados por el gobierno constituyen wma formez de monopolio practli-—
rado oficialmente. La distineidn que agqui se hace (en relacién con las dos
categorias de influencias politicas examinadas en la seccidn anberior) consis—
te en que cste debate abarca el poder monopdlico y monopsdnico ejercido por
ndividuvog y/o grupes Irivados (no gubernamentales), por eiemplo, compafiias
o sindicatos. Ia relacidn entre la existencia de cualguiera de estas los
formas de intervencién del mercado y politicas oficiales es muchas veces dirfi-
il e compreobar, es decir, si en realidad el gobierno fomernta una o ambas
o simplemente las permite o las condona en la economia.. Bn al;amoe: casos, un
gbiarno se manifliesta contrario a la existencia del wmonopolioc y del monopso—
nio en el sechtor privado, pero no dispone del poder politico necesario para
gliminarlos.

Lo gque interesa agui, en cnanto a evaluacidn, =s que, =i exisle un
mopopolio ¢ un monopsonio en el marco del proyechto y se prevé que persisti-
rdn durante el periodo del mismo, enltonces deben fenerse en cuenta sus efectos
cuando se analizan las discrepancias entre log precios del mercade y los valo—
reg econdmicos. For ejemplo, =i existe un sindicato fuerte y se espars gue
dure a lo largn del perfodo del proyecto, entonces la discrepancia entre los
salarios Tijados por los sindicaltos y el costo real de oporfunidad de la mano
de obra ha de ser tenida en cuenta de la misma forme gque liene gue considerarse
la discrepancia causada por un salario minimo fijado por el gobierno.

FPoder monopsénico. Si uno o algunos compradores que actilan juntos pueden
alterar los precios del mercado modificando su pelitica de compra, entonces
exisbe una situacidn de "monopsonio™l/.Un comprador gue gooe de un cierto grado
de poder monopsfnico cambiari el precio comercial del inswmo o produchto en su
propio provecho., 3i su poder es elfeclivo, entonces el precio gue pagara en =l
mereado por el insume o producto serd algo inferior al gue realmenie estarvia
dispuesto a pagar si no tuviera ese poder monopsdnico. Gl precio del mercado
reflejard sdle en parte su disposicidn real a pagar.

81 hay un poder monopsdnico gue tiene que ver con el producto (hien o
servieio) que produce el proyecto, o un poder monopsénico relacionado con los
insumos necesariog para el proyeclo que se snaliza, pueden darse los mismos
+tipos de discrepancias que en el caso de las politicas de precios miximos.

'37 Latrictamenie bablande, cnando quienes controlan el mercado =on algunos
compradores, y no s6lo uno, los economistas suelen hablar de "oligopsonio™.
Para mayor comedidad, agui se usa en un sentido lato el té&rmino "monopso-
nio" para referirnes a ambas situaciones.
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El sentido de esas discrepancias para las distintas categorias de insumos
v productos pueden, por lo tanto, identificarse en la columna 2 del Cuadro 5.1s

Puede demostrarse la existencia de fuerzas monopsdnicags en alguncs ca-
sog examinandce los registros de compras. 3Si un comprador domina el mercado,
entonces hay buenos mobivos para sospechar que ese comprador influye en los
precios del mercado a su favor. In el caso de acuerdos de colusidn entre
varios oompradores, es mucho mas diffcil individuar la influencia sobre el
mercade y apreciarla. Dado que en la mayoria de los paises la ley prohibe
es0g tipos de acuerdos, suelen hacerse secretamente o mediante entendimiento
oficioso y téecito entre compradores. Por 1o general, cuando se sospecha este

ipo de influencia en el mercado, la mejor forma de considerarla es en el andli-
gis de sensibilidad, ya que es sumamente dificil reajustar el precio del mercado
teniendo en cuenta este tipo de efecto.

Poder monopdlico. Si uno o algunos vendedores en un mercado tienen el
poder de influir en los precios alterande sus politicas de venba, existe wra
situacibn de monopolio l/. El que esta situacidn monopolista cause una dis-
crepancia en los precios del mercado y los valores econfmicos depende del
tipo de producto o insumo gue se valora.

Bn general, las discrepancias causadas por la existencia de un poder
monopolista en los mercados para productos o insumos de un proyecto serén las
mismas gque las indicadas en la columna 1 del Cuadro 5.1, para las politicas
gubernamentales -de precios minimos., En otros érminos, los monopolistas ten-
drdn en cierto sentido el poder de fijar preciog "minimos". Por parte del
producto, si un monopolista fija un precio superior al existente previamente
en el mercado, probablemente influird en el volumen de venfas pues se conzumird
menos cuando auwmenta el precio. Sin embargo, los consumidores reajustaran sus
compras hasta gque el consumidor marginal {0 21 #ltimo comprador del articulo o
servicio) pague precisamente lo gque guiere papar. Si se eleva el precio lige-
ramente, el consumidor marginal al precio iniecial abandeonard el mercado. Asi
pues, el precio I'ijado por el monopolista refleja la d.a.p. marginal, que es el
concepto que interesa para la estimacidén de los productos en un andlisis prac-
tico de proyectos.

Del lado de los insumos, pueden surpgir discrepancias entre el precio del
mercado local ¥y el costo de oportunidad relacionado con un insumo si un monopo-—
lista es quien fija el precio. Por ejemplo, en el caso de un insumo importado
cuando no existe cupo de importacidn, si el monopolista controla el precio local
de importacién, puede fijarlo por encima del costo de oportunidad de las divisas
empleadas para importar el insumo. De igual modo, en el caso de recursos locales,
por ejemplo, mano de obra, un monepolista (por ejemplo, un sindicato) puede Tijar
el nivel salerial minime 2 un nivel superior al costo de oportunidad de la mano
de obra.

;/ Se emplea la expresidn "poder monopblico" para referirse al oligopolio ivam
rios vendedores) lo mismo que a la situacién fradicional del monopolio {un
vendedor) .
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5.5.2.2 Exigtencia de influencias especulativas o de condicidn social
en los precios del mercado =

Los precios de las tierras se suelen fijar en el mercado sobre la basns
de la especulacidn relativa a volores futuros de las tlerras o con arreglo a la
condicidn que va asociada a la propiedad de la tierra. Lstas influencias pueden
dar lurar a una discrepancia entre los precios de mercado para la tierra y el
valor de la misma en cuante a sus posible empleon productivos (por e jemplo,
conkribucidn al inrreso nacional real). il mébodo de valoracidn eupleado en
el AT (véase Capitule 8) elimina la necesidad de preccuparse de esas dincre-~
poncias. 3@ sngiere gue el precio de la tierra debe siempre determinarse como
precio de cuenta con arreglo a sus posibles otros usos productivos durante el
paeriodo del proyechto v no con arreglo a los precios de wventa de los terrenos.

5.5.3 Ohservaciones sobre la inlividuacidén de discrepancias

Es evidente que con mucha Frecuencia el analista esbard en condiciones
de sefialar almunas de las discrepancias examinados ¥ eslimard el sentido de la
diverreneia entre los precios de mercado y los wvalores econdmicos, en deecir,
g1 los wvalorez econdmicos van a ser suberiores o inferiores a los precios ac-—
tuales del wmercado. Sin embargo, as algo my distinto poder medir la marnitud
de emas (diferencias. [n todo naso, el conoecimiento cualitative adquirido
ofrece una ;ufa utilisima para centrar la alencidn en aquellos sectoras en que
la discrepancin, aungue no cuantificable, se considera que surte wn impacto po-
tencialmente importanie en el valor del proyecto. Asi pues, este Lipo de and-
ligis ayuda a determinar las esferas de incerbidumbre ague luego han de conside-
rarse en el andlisis de sensibilidad.

Gonviene hacer otra consideracién; es la relabtiva a los efectos secunda-
rios o discrepancias gque existen entre los precios de mercado y valores eccond-
micos a uno o mis escalones de distancia de los precios de mercado [ara insumos
o productos directos relacionados con un proyecto. El andlisis da las discre-
1anciag se ha centrado solamente en las discrepancias dirsclag o primavins que
pneden sefialarse. Es muy posible que el analista tenga informacién sobre cuya
hnse poder juzgar si exislen discrepancias sn omlen descendente o secundarias
que lLenyan que henerse en cuenta. Tor ejemplo, podria determinarse gue no
exigten politicas maniTiestas u olros ractores gue guarden relacidn direchsa
con el precio de los tractores producidos en el pafs para dar lusar a una dis—
crepancia entre el precio de mersazde loecal de un tractor o su valor econémicn
en funecidn del praoyecto. Jin embarpo, es sabido gque exighe diserepancia entre
el precio del mercado local y el valor econdmico para el acero utilizado en la
proiuccidn del tractor. Tedricamente hablando, debe tratarse de fijar el pre-—
cio rde cuemnta del trachor teniendo en cuenta el precioc de coenta del acero.
Vientras en contados casos puede ser posible efectunar tales correcciones, por
lo general desde un punto de vista prdctico no se podrad seguir ilodos los efec—
tos de cada inswno gue entra en la produccidn del los insumos utilizados en
el proyecto.
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Normalmente,el analista tendrd que contentarse con tratar las discre-
pancias obvias directamente relacionadas con leos precios de insumos y produc-—
tos de un proyecto, Naturalmente, si el analista dispone del tiempo y de los
fondos necesarios para llevar a cabo la determinacidén de los precios de cuenta
hasta sus extremos 1légicos y tomar en consideracién todos los efectos secun—
darios, entonces podrd proceder a hacerlo utilizando exactamente los mismos
conceptos y las mismas técnicas aqul aplicadas para considerar los efectos
primarios.

5.6 BASE FARA LA ELABORACION DiE FRECIOS ACEFTABLES DE CUENTA

El elemento final que hay gque tener en cuenta al decidir si se debe
utilizar el precio de mercado para un insumo o producto o si S8e debe determinar
el precio de cuenta, es el que se nefiere a la facilidad con la que puede elabo-
rarse un precio de cuenta aceptablebt Bn casi todos los andlisis de proyectos,
el analista se encuentra con limitaciones de tiempo y de presupuesto. No tendrd
tiempo para la determinacidn de los precios de cuenta de cada insumo o producto
gque interese y para el cual se prevé una discrepancia entre el precio de mercado
¥ su valor econdémice. FPara muchos insumos o productos cuyo precio de cuenta
resulta diffecil determinar, habri que optar entre emplear una estimacidén aproxi-
mada, de un precio de cuenta adecuado (que por 1o menos cubra algunas de las dis—
crepancias estimadas enire precio de mercade y valor enonbmico) o emplear el
precio de mercado, afin cuando se reconczca que no llersan a ser una medida perlec
ta de valor econdmico. (En este filtimo caso, se reconcce expresamente la discre-
pancia en el informe de andlisis y pueden ensayarse otros valores en el andlisis
1e sensibilidad). La opcidn entre estas dos alternativas tendrd que hacerse con
arreglo a las circunstancias que rodean el andlisis (su objetivo) v el criterio
lol analista sobre precisamente qué importancia critica tiene el valor del caso
conereto en funcibn de la medida elegida para calcular la eficiencia econfmica.

For filtimo, para la mayeria de los proyeclos fTorestales, el analista tro-—
pezard con efectos indirectos (externalidades y efectos de precios no determinados |
por el mercado) para lo cual es diffcil, por no decir imposible, elaborar precios
de cuenta acepiables (por ejemplo, para valorar la belleza panordmica, el incre-
mento de autoconfianza, la reduccidén de las tareas ingratas, etc.). n tales ca-
sos, lo mejor que puede hacer el analista es describir los efeclos en términos ma-
teriales y/o cuaniitativos y sugerir con qué probabilidades repercutiridn en los
raesultados del proyecto y cudl serd su impacto en la sociedad.

Bn los capitulos 7 y 8 se analizan con mds detalle algunas de las consi-
deraciones practicas que influyen en la decisidn sobre si intentar o no determinar
el precio de cuenta de un insume o producto. |
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Capitnlo &

UTILIZACION DB LOS PRECIOS DE MERCADO: CONSIDERACIONES GENERALES
Gl INTRADUCCION

Fara la mayoria de los insumos y productos, es probable que los precios
de mercado se empleen como medidas directas de valor econdmico o indirectamente
para derivar los precios de cuenta (como se analizari en los Capitulos 7 y 8 o
Hay algunas consideraciones generales gue es menester tener en cuenta cuando se
emplean los precios de mercado como punto de partida para los valores econd-—
micos.

Los precios de mercado observades para insumos y productos reflejan la
situacidn actual y anterior de la oferta y la demanda. Los valores empleados
an los analisis de proyectos comprenden el examen de las condiciones futuras de
la oferta y la demanda, pues para llegar s unas estimaciones futuras de valores
relativas a efectos o a insumos y productos gobre la base de unos precios de
mercado observados, pueden tenerse gue hacer alsunos reajustes en los precios
v lendencias que se han observado en esog precios. Primeramente, se recomienda
gne se realice un anilisis econdmico utilizando las estimacionss de precios o
valores, descontados los efectos inflacionarios. Esito significa que habrin de
hacerse reajustes para dejar fuera los efectos probahles de la inflacién en los
niveles futuros de precios. Incluso después de haber eliminado los efectos pre-
vigtos de la inflacibn general de precios, puede haber variaciones en los pre-
cios respectivos de algunos insumos y preductos, es decir, cambios en los pre-—
ciog de insumos y productos concretos en relacidn con las variaciones penera—
las de precios debidas a -la inflacibn. Bn tercer lugar, el proyecto objeto de
anflisis puede por si mismo ejercer influencia en los preciog futures, y por
ende en los valores econdmicos. Hstas tres consideraciones consiituyen el ob-
jeto del presente capitulo. Son vdlidas independieniemente de que los precios
fle mercado se empleen directa o indirectamente para derivar medidas de wvalor
econbmico.

Se subraya aqui la hipdtesis enunciada en la 3Seccidn 4.4 o sea, gue todos
los efectos relacionados con la ubicacién se identifican y Treconocen expresa-—
mente como efectos independientes del proyecto. Repetimos esto porque algumos
manuales o gufas sobre andlisis de proyectos tratan los efectos de la ubicacién
en la fase de valoracién, reajustando los precios del mercado para tener en
cuenta los efectos de ubicacidn. Por ejemple, en lugar de valorar un producto
de exportacifn sobre la base de su valor FOB tnicamente, los costos de transpor-
tes desde el proyecto {que se denominan muchas veces "a pie" del proyecto} se
restan del valor FOB del producto, debidamente convertido en moneda local, para
llegar a lo que se denomina"precio de la paridad de la exportacidn® 1

l/ Al lector interesado por ese método se le remite a Ward, 1976.



Al paso que uno u otro médtodo -el sugerido en el Capitulo 4 o el arribs
indicade que comprende reajustes en la fase evaluativa- debe producir el mismo
resultado gi se utilizan debidamente, aqui se sifue la sugerencia del Capitulo 4,
o sea mue los efectos de ubicacidn se consideren separadamente en el anfdlisis.

we ESTIMACTON DB LOS PRECIOS ™ITUROS

Tm precio actual o anterior de mercado es un "hecho", Representa el
valor & que un bien o servicio se comercia realmente o se comercid en un deter-—
minado merecado. Los precios actuales de mercado pueden utilizarse directamente
pira valorar los insumos y productos que se dan hoy dis. Cuando se trata de
decidir sobre la forma de reajustar los precios actuales de suerfte rue puedsan
ukilizarse para valorar insumos y productos que se van a dar en alpin momento
del futuro, el analista tiene que considerar dos Faclores. El primero es la
inflacién general de precios y el sepundo comprende las influencias que pro-
bablemente repercutirdn en los precios concretos del futuro, o en los prescios o
determinados insumos y produclos en relacidn con los precios de otros insumos y
productos,

La inflacifn se refiere a los aunmentos de precios generales gque repercuten
an todos lom articulos y servicios. La inflacidn refleja una baja en el valor
real del dinero. Ademfs, puede haber variaciones relativas de precios para al;u-
105 bienes o servicios. B8 de prevesr gue algunos precios varien en valor mis o
menos gque el nivel general de inflacidn y, por lo tanto, varien en relaciocn con
oliros precios, Al elaborar estimaciones Tuturas de valores a efectos de eslina-
aifn e proyeckos, es importante gue el analista se hayy cargo de la distineidn
entre inflacidén peneral y variaciones relativas de precios y efectie los reajus-
tes correspondientes para ambos casos en la eslimacidén de valores raturos.

el Tratamiento de la inflacidn

21 método general recomendado es el de operar oon precios deflacionados;
pero teniendo en cuenta las posibles variaciones de precics relatives que se
prevéi. Asi pies, 31 se prevé que log precios de todos los insumos y produclos
del proyecto aumentardn al mismo ritmo (es decir, a2l ritmo de la inflaecidn ;ene-
ral_, entonces el analista puede ultilizar simplemente leos precios acluales como
melida de los precios futuros (teniendo en cuenta que los precios reales del dinero
aumentardn a medida gue aumenta Ja inflacibn general). 3i se prevé que alpunos
precios aumentaridn o bajardn en relacidn con otros {es decir, mis rdpidamente «
mis lentamente que el indice de inflacidén general), entonces podrdn hacerse
reajustes en esos precios segun las hipblesis aceptadas respecto del indice y
gsentido de las variaciones de precios relatives. [l resultado serd una esbima-—
cibn de los precios previstos para el fubturo, teniendo en cuenta las variaciones
de precios relativos previstas, pero excluyendo los efectos de la inflacidn.

Las ventajas de utilizar estimaciones de precios deflaoionafos, es decir,
précios relativos, consisten en que a) el analista no tiene gque tratar de esti-
mar la inflacidén general de precios a lo largo de la vida del proyecto, lo cual



resulta siempre dificil de averiguar y justificar, b) los resultados pueden
comprenderse mis fdcilmente y c) el analista estard en condiciones de demos—
trar mids claramente las hipdtesis utilizadas en el anilisis por lo gque se
refiere a las variaciones de precios relativos l/r

Como punto prdctico, debe subrayarse que las variaciones d= precios
relativos suelen ser mds marcadas en situaciones de inflacién elevada, ya
que los inversionistas buscan medios para protegerse contra la inflacidn.
For ejemplo, una inflacibn elevada suele fomentar las inversiones en tierras
y otros activos reales que aumentan en valor a un ritmo superior al de la
inflacién general o por lo menos igual. Las cuentas bancarias y alpunas
otras inversiones de rendimiento fijo, en camblo, tiens tendencia a no sefir
el ritmo de la inflacidn, porque el rendimiento fijo resulta menos apreciable
en el futuro a medida yue aumenta la inflacidn. Asi pues, los precios rela-
tives de la fierra y de algunos otros activos pueden seguir un alza en rela-
¢idn con otros precios en periodos de inflacidn va gque aumenta sn demanda.

£.2.2 Egtimacifn de las variaciones de los precios relativos

Mg rmy comiin que algunos precios aumenten (o bajen) en relacién con
otrog, For ejemplo, en muchos paises,el precio de la madera en pie aumenta en
Tolacidén con olkros precios, es decir, aumenta 2 un ritmo mias rdpido gue el
fndice de inflacidén general de precios. [n los casos en gue Se preven varia~
ciones de precios relativos, surg la cuestidn de e¢dmo el analista debe tratar
de egtimar o pronosticar esas variaciocnes, El prondstico es nn seclor de es-
pecializacibn en sl y de por si y puede resultar muy ocomplejo llevarlo a cabo
en la practica si se guiere hacer hien. For lo que no se intenta aqui estudiar
las técnicas y métodos en el ARPT g/.

En la mayoria de los casos, el analista que se ocupa de proyectos fores-—
tales no se hallard en situacién de utilizar técnicas complejas de prondsticos
parc estimar precios fubturos; tendrd gue basarse en sencillas técnicas de aproxi-
macidm.

3i se dispone de datos aceptables sohre precios precedentes, entonces el
método mids seunocillo es sefialar los precios con respecto al tieupo en un griafico
S5i es evidente una tendencia, entonces la linea coyuntural resultante puede ex-
tenderse hacia el futuro. Puede hacerse esto con un andlisis regresivo o sim-
plemente ampliando visualmente la linea de precios reales o histéricos en el
grifico hasta el futuro. Cuando se trabaja con datos histdéricos, existen varias
formas de salvar las wvariaciones que se dan de un afio a otro y reajustarlas
para tener en cuenta la inflacién y llegar as! a wa estimacidn coyvuntural a
largo plazo que excluya influenciaz cieclicas y los efectos de la inflacidn ;/.

17 Para un analisis mds detallado sobre el tratamiento de la inflacién y
algunos ejemplos prdcticos, véase H. CGregersen, 1975.

g/ Bl lector puede ver varias técnicas estudiadas en IUFRO, 1971, v en Chisholm
1971, asi como en las referencias citadas en esos dos documentos.

;/ Véase Chisholm, op. cilb. Se dispore ahora de algunos calculadores manuales

gue hacen prondsticos sobre la base de varios supnuestos de relaciones.



in este tipo de proyeccién coyuntural, se presume que algunas fuerzas
(ademis del propio proyecto) hen repercutido en los precios en el pasado. Tal
ves 10 sea posible individuar o delTinir esos elementos con precisidn, ni
Lampoco como ge interrelacionan en el wercado. 8in embarge, pusle ohgervarse
an afecto coujuubte en las variaciones de preecios relativos de mercado raspecto
del ‘iempo. 4 Tinea practicos, el analista supone que ezas fuerzas persisti-
A e el futuro y @gue la misma tendencia puede proyectarse para el periodo
de!l proyecto, Tste tipo sencillo de téenica de proyeccidn se usa casi siempre
=3 ¢l plano prictico.

wra alganos productos forestales, prneden ser limitados log datos que
Lengan sohre precios interiores a lo larro del tiempo. Tn efecto, esa es
v situacidn habitual en paises donde la aportacién del sector forestal es
adesta y donde no estin muy adelantados los servicios estadisticos. Bn eso
cases, o1 analista punede hacer poco mids gque tratar de recabar opiniones de pante
neeedora y ver las tendencias de los precios relativos en obros paises y
laptarlas a sus necesidades. FPueden introducirse en el anflisis de sensibili-
lad e los resulfados del proyecto obras posibles hipbtesis de precios.

L

on otros casos, exisien datos asxaclos gue abarcan perfedos &mplios, v
sa peraeiben fdcilmente hendencias claraz. BUso pusde suceder, por ejemplo,
por le que respecta a salarios, © a algunos otros bienes couerciados interna-
cionalmente, en que pueden oblenerse dalbos de organismos inlernacionales o de
1os servicios estadisticos de los pafmes exportadores/importadores l/.

Resultan relativamente Tdciles de imaginar, sin necesidad de disponer
de mnuchos Jdatos, algsunas aproximaciones sobre los movimientos fuluros de precios.
I'or ejemplo, si se agotan rdpidamente los montes de una determinada regidn, ¥
1a densidad demogrifica y la evolucidén .de la actividad econdmica general demuas—
+ran uwna tendencia clara a aumentar, el analista tiene sobradas razZones para
prever una oreciente escasez de productos forestales y de aumentos de los pre-
c10s si se presumne que esa tendencia va a persistir. Asi pues, puede elegir
alguna tase razonable de aumento en los precios y comprobar otras en el anAlisis
de sensibilidad.. l

Dal lado de los insumos, suelen existir datos sobre precios de articulos
importados (en los registros de aduanas del pais del proyecto o del pails importa-
dor vecino o en los registros de los importadores). Tueden derivarse tendencias I
da precios de esos datos y proyectarse para el Futuro.

f.2.3 1l efecto de "oran proyecto"

Como es natural, un nuevo proyecto que se estd analizando 1o ha influido
en la forma en que han variado los precios anteriormente en relacidn con otres
precios o en el indice de inflacidn general de precios. Fero el proyecto yue se
propone puade ser lo bastanlte grande en relacidén con los mercados de insumos 0
productos come para poder influir en los precios en el fubturo. Asi por ejemplo,

1/ V8anse Nacionag Unidas y FAO 1977.
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la produceidn de un proyecto de pasta y papel puede aumentar considerablemente
la oferta y determinar la reduccién de los precios futuros. O bien, la nece-
gidad que tiene un proyecto de determinados insumos puede ser lo bastante Tuer—
te como para alzar ) precio de esos insumos. Caso de disponerse de informa-—
¢ién en que basar una estimacidén de cdmo el proyecto repercutird probablemente
en los precios futuros, habri de tenerse en cuenta. Tal vesz sblo se pusda se~
fialar el sentido de la imfluencia prevista. Afin cuande no se pueda estimar

la masmitud del efecto, el analista debe no obstante incluir informacidn sobre
el sentido previgto de la variacidn, de forma que puedan comprobarse cuantita-—
tivamente en el andlisis de sensibilidad los diversos precios potenciales.

Il +tratamiento de las influencias de un proyeclo zobre los preciocs fu-
turos de insumos o productos -~o lo que se suele denominar el efecto de "pgran
proyeclo"~ puede también considerarse como una forma de determinacidn de los
precios de cuenta. Poco importa que esos reajustes se traten en el epigrafe
de "la determinacidn de precios de cuenta" o en el "empleo de precios de merca—
do', siempre gue se consideren en la medida de lo posible.






Capitulo 7

DWETERMINACION DE LOS PRECIOS DE CUBNTA DE LOS FRODUGCTOS

Tl IRTRODUCCION

n este capitulo se trala de un método de determinacidén de los precios
de cuenta de los producteos para un anilisis econdmico cuando los precios exis-
tentes en el mercado no se congideran medidas directas de valor econdmicoe.

Como se indica en la Figura 5.1y son cinco las categorias principales
de productos de un proyecto que pueden distinguirse a efectos de evalvacidn.
Son:

— bienes o servicios de consumo gque se agrefan = la oferta total inter-
na disponible;

— bienes o servicios de produccidn o intermedios que se a;regan a la
oferta total interna disponible;

- productos que sustituyen a la oferia interna existente;
— axportaciones;

- sustitutos de importacioness

El posible efecto en todos los casos es un aumento en los bienes y
serviciog de fue se dispone para el consumo internc final. 3in embargo, los
mésodos iddéneos para la determinacidn de los precios de cuenta de esos aumen—
Loz dependen de la categoria de productos de que se trate y de la indole de
las conexiones entre el productoe inmediato directo del proyecto y el aumento
en la disponibilidad de bienss y/o servicios de consumo interno. Bn el caso
de la dos primeras categorias, la medida pertinente de valor es la d.a.p. por
el producto del provecto. Para la tercera categoria, la medida pertinente de
valor se basa en el coslto de oportuwnidad de los recursos liberados. Las dos
Alltimas calegorias de productos comprenden la obtencisn o ahorro de divisas,
Az{ pues, la medida correspondiente de benelicios se hasa en lo (que se puede
comprar con las divisas adquiridas o ahorradas para los consumidores internos,
todo ello expresado en precios locales, es decir, en la d.a.p. por bienes impor-
tados en precios del lugar. BEn el resto de este capitulo se analizan los mé-—
todos idbneos para derivar esas medidas de valor.

T.2 BIEIE3 T SERVICTO3 DE COISUMO QUE AUMENTAN LA OFERFTA TOTAL INTERIA

Esta categoria de productos se considera con frecuencia el tipo mds di-
f{cil de valorar en un andlisis econdmico cuando se descarta el precio del mer-
cado local como medida de wvalor. Tor fortuna, la mayoria de los productos de
los proyectos forestales no son bienes de consumo final gue se agregen a la
oferta total. Si lo son,y entonces resulta Trecuentemente gue sus precios astua-
les de mercado ofrecen una aproximacidn razonable de su valor econdmico o d.a.p.



la excepeidn principal es un bien o servicio con precio de mercado para el mie
se ha fijado un precio tope {véase infra). Segin se indica en el Capitulo 5,

a1 los ongos en gque se ha establecido un precio minimo gue crea una discrepan—
nia antre pracio de mercade y la d.a.p., no es probahle que se proponsa uwn pro-—
veche para amnentar la oferta total. 31ruese egto de que un precio minimo clfec—
Yivo v unido a una oferta exceslva, de snerte gue prebablemente no se propon-—
drf o vn provecto gue simplements vaya o ammenter esa oferta sxcesiva.

La wedida adecuada del wvalor para esta primera categorfa Jde produshos
ad 1o l.eWp. del consumidor por o1 producito swnentado. Si se considers que
ol precio aclual del wercado es insuficiente como medida de la d.a.p., enton-
e el analista fiene gue tralar de estimar un plan aproximade de d.a.p para
1 groducto. LA Forma veual es realizar wna encuesta entre los presuntos con-
suntdores.

Conviana ferer presgente des punbtos respento o los encuestas de consumi-—

aras, [rimero, en mnwclhos cases, ¥ sobre fteodo en situasiones en gue el pro-
recho influye en persenas al margen de la ecouomia de mercaldo, los virtuales
~on@dmidores muchas veces no cowpranderdn los wlores monetarios lo suficiente—
nente bien eomo para dar una medida monsbaria exactsz de su d,a,.p. por el pro—
Tnsto polencia 1 espacialmente si 3e hiene en cuenta (ue 1o d.a.l. expressds

¢1 de reflejar una copacidad notable de pago. [n otros términes, si wha fami-
e le colunhividad sana uwnos insresos monetarios de DU dblares por afio -+

lice gun “estd dispnesta a pagar" 0 dblares 2l afio por, dirmmos lefiz, se trata
@ ey rerul'dﬁn gue no Liene importancia parn 1 andlisin de eficiensia acondmien,

B oseyanido lurery la experiencie indiea que lag enmuestes de d.a.p. [ro-
uzen o veces valoraes segprados, incluso pars consunidores denlro de la egonomia
mereado.  For ejemplo, amm ovando una familia pwdiera permitirse perfesho-
ente parar lo que dice que astd dispuesta a parar, Ltal vesz ne lo haga reclmente

=1 resulta disponible ese bien, T'or el mismo eshtile, las preguntas relativas

Hmo mcha rsnte congumird s un determinado pregio si se digpusiera del pro-
dnnto, arroja a veces estimaclones cnantitativas gue son difTerentes de Loz can-—
Liladeg gque la ente eshd dispuesta realmente s comprar a ese determinedo uyrecia,
‘in embarse, o pesar de estas deficlenciaas potenciales, dichas encuestas pue-
len ser el finico y, por lo tante, el mejor modo de tener alpuna ides de lo d.g.p.
tveal. FPor lo lLanto, pusden conshituir wn instrumento valioso

tn elgunos casos, un producto de un proyecto fTorestal aumenizard la ofer-

total de wn [rupo de bieneg qus ’:enen el mismo uso final (es deoir, corres—
panden al mismo objetivo de consumo). Los propios bienes pueden ser diler renties,
pera el usn es idéntico; por consiruiente, deben considerarse conjuntamente.
Tor ejemplo la lefia ¥ el carbdn pneden utilizarse en forma intercambiable como
combugtible por log camprsines del lugar. Un proyecto de produccidn de lefia
pueds  aumentar la oferta toial de combustible disponible. Con ella, loa campe--
211108 pueden sugtitouir =l carbdn, pero el carbdn que rmeda asi libre pasard a an
vez a ineromontar la oferta de que disponen lor usuarios urbanos e indusiriales
de combiistible. . 31 no existe uvn precio de mercado estahlecido para la lefie qre
sea aceptable como medida de vilor econbmico pars la produccidn adicional del
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proyecto, entonces el precic de mercado del carbdn puede ofrecer una medida
acephable de valor cuando se convierta debidamente a algsuna medida comin de
valor de combushihle/onergia (por ejemplo, valor calorifico)}. Tal serfa el
ocaso si el preocio del mercado refleja suficientemente la d.a.p. por carbdn.

in este caso, una primera reaccidn pudiera ser el valorar la lefia como

produclo sustitubtive del carbdén. En efecto, al sustituir los campesinos
el carbén por lefia, el carbdn serd utilizado en otras parles, es decir, se
he. aumentado la oferia total de "comhustible'" disponible. Tomemos pues gue la
medida apropizda de valor es la d.a.p. por el combustible adicional de que in-
directamente viens a disponer la sociedad gracias al proyechto. Tin la 3eccidn
7.4 se -nalizard esbta distincidn con mds detalle. Lo que interesa dejar bien
gentado aguf es que la d.a.p..se basa en el valor de empleo o consumo y puede
haber varios productos aparentemente diversos que tienen el mismo valor de uso.

fineg de andlisis econdmico, se consideran juntamente cuando se define la
"oferts disponible" y cuandoe se determina si el producto de un provecto awmen—
= la oferta edstente o la sustituye.

I el caso de nn provecto que aumentaria la oferta ftotal de un bien o

servicio de congumo para el gue existe wn precio Lope, puede tropezZarse oon u—

gifnacidn de demanda excedentaria, es deeir, al precio miximo sdmisible vi-
enbe de mersale, los consumidores quisren comprar mis de lo gque los proveedores
esltin dispucstos a vender. d{onforme se indica en el Capitulo 5, esgta sitwa-
cibn (un rrecio htope efectivo) se evidsencin entre otras cosas, por la existen—~
cin de colas, log mercsdos negros, etc. D1 precio de mercado negro puede ofre-
cer un limite miximo sobre la d.a.p. real por el bien, pero no dehe ubtilizarse
~eneralmente en luear de la d.2.p., sobre todo =i el mercado nerro es bagtante
pequeiio en relacidn con el mercado total; antes bien, podria utilizarse algin
nlor comprendido entre el precio intervenido (el precio tope) ¥y el precio de
mercado negro. La mejor solucidn en este caso es provablemente ensayar wna se—
rie de hipdtesis de valor en el andlisis de sensibilidad. Si el proyecio pro-
duce una medida aceptable de rentabilidad econdmica aplicando el precio inter-—
venideo, entoneces ya ne hay tania necesidad de considerar precios mids altos
(como el precio de mercado negro) ya que estos simplemembe servirian a hacer al
proyecto afin mis rentable (o a aumentar el crado de eficiencia econdmica).

FPara lterminar conviene comentar la sugerencia gue a veces se hace de

gme leg precios del mercado mundial pueden utilizarse como medidans sustituti-
vas de valor econdmico para esta categorfa de productos. Sobre la base del sis—
tema de valoracidén adoptado en la ATFPF, si por motivos de politica u otras ra-
zonas no puede importarse o no se importarfa, a falta del proyecte, un bien o
servicio cuyo precio estd determinado en el mercado mundial, entonces su precio
de mercado mundial (valor CIF, no deberfa utilizarse como medida de su valor.

De irual modo, si pudiera haberse exportado un producto, pero se preduce por

el proyecto para consumo interno, entonces el precio de exportacidn no deberis
utilizarse como base de valor para la d.a.p. local. In &ste {iltimo caso, puede
afirmarse que las aultoridades que decidieran gque el bien se consume internamente
en lugar de exportarse han de considerar gue el valor de consumo logal es por

lo menos tan grande para el pafs como su valor de exportacién. Asf{ pues, el va-
lor de exportacidn sirve de eslimacibn del valor minimo del producto desde el



punto de vista Jde las antoridades, 3in embarge, la d.a.p. real por parte de
los consumidores locales puede ser muyy distinta de la interpretacidn gque las
antoridades dan al valor minimeo del producto y es ésta d.a.p. local la que
interesa.

TeB BIENES ITMEREDTIOS s ATMSITTAY LA OFERTA TOTAL INTERNA

Muchos productos de proyectos Torestales entran en esha caliezoriae..
Ta medids adecuada de valor debiecra bhasarse en la aportacién respectiva del
produnto de m proyeclo al valor de los Dbienes o servicios de congumo Tingl
e se producirin con el producte del proyecto, cuando ese valor gse nida en
Mneidn de le d.a.p. del conzumidor por esos bienes o servicios Tinales. For
ejemplo, la madera producids por un proyectho dabe valorarse sobre la base de
gu conbribucidn al wvalor de los bienes de consumo Tinnl —vivienda, ehc.— que
ge producirén con la madera. In la préctica, es exbraordinariasmente dificil
v enrerroso elaborar esa nedida de valor, dificultad ésta rmue ha divlo lurar
2 Ja practica comfin de valorar esos produchtosg del proyecto zobre la base de
Jla d.z.pe de los produchores o de los transformadores por ellos, donde los
trongTformadores son los gque recozerdn el produeclo del proyecto y lo Lransfor—
mardn en produchos finales de consumo.

31 exigte wn merecado local vara esos bienes intermedios y ésbe es lo
snficientemente compelitive para hacer que el precio gea un reflejo aceptable
de la d.a,p. por el producto, entonces no hay problemas pars la delerminacidn
de los precios de cuenta., Sin embargo, st hay precios intervenidos an rela-
cién con el mercado o si existen pruebas de un poder meoneopsdénico por parie de
log gue compran el producte o de un poder monopolisfa por parte de los vende-
dores Je los productos finales gque se Tabricardn con el producto del proyectlo,
entonces surgen problemas, pues el precic del mercado no puede seruirse toman—
do como medida aceptahle de valor econfmico.

De mode andlogo, en otros casos no habrd un mercado establecido para
el producto del provecto (es decir, las actividades de elaboracién final gue
ampleardn el producto del proyecto no han sido establecidas todavia,, Asi
pues, no habrd wn precio establecido de mercado. #1 mejor mdtodo en eatos
casos es evaluar el provecto propuesto como parte de un proyecito integrado
mayer gue incluirfa todo, haste llegsar a la produccidn final de los bienes de
sonsumo.. Por ejemplo, st se definiera el proyeclie inicial como un proyectho
para producir madera de pasta para una determinada T&brica de pasta y papel,

- no hubiera otro mercado para esn madera, entonces la produceidn de Asta po-—
dria considerarse como wn insumo infermedio (costo) en un proyeclo gensral
(proyecho de madera para pasta e pulpa v papel) vy la madera para pasta podria
valorarse come insumo sohre la base de los coslos de oportunidad gque median
para producirla (véase Capitulo 8). .

Bl analista pudiera también tratar de esbudiar la d.a.p. de las TMabri-
cas transformadoras por el producto del proyecto. Bstas encuestas estdn pre-
fladas de diversas dificultades anidlogas a las va mencionadas cuando se habld
de las encnegtas hechas a consumidores. Tos problemas se dificultan afin wis



®#i el producto fel proyecto no se vende competitivamente, pues los transfor-
madores o productores de los bienes finales, probablemente no dardn a conocer
su verdadera d.a.p. si se dan cuenta que ellos van a ser los unicos comprado-
res del producto. Con todo, en esas circunstancias, este tipo de encuerta,
unida a un oriterio ponderado por parte del analista, puede ofrecer la mejor
informaridn posible,

Otro método cominmente empleado en los andlisis financieros de los pro-
ventos forestales consiste en calcular un '"valor excedentario" para el produnton
intermedio y luero asignar ese valor al proyerto que produce ese produnto in-

armedio, Dicho valor excedentario se deriva estimando el precio del producto
final y luego restando todo los costos que no sean el valor del produnto del
nroyecto (mue serd un insumo en la produceidn del producto final). la ecanti-
dad mie ueda después de esas sustracciones se divide entonces entre bhenefinio
v el valor exnedentarin gque ha de atribuirse al producto del proyecto. Tste
métndo puede ofercer una cierta aproximacidn de lo que el fabricante del pro-
dueto final puede permitirse pagar por el producto del proyneto y, no ohstante
tener un rendimiento o beneficio aceptable. (Al calcular el valor ercedentario,
ha de fenerse en cuenta un elemento de henefinio, que suele ser ipual al indire
artual de rendimiento en tipos anflocos de inversiones). A falta de ntros
medios para obtener valores aproximados, y si no es posible conjugar el proyec-
to propuesto con las ulteriores fases de elaboracidn de suerte que se trate en
conjunto la operacidn interrada total, enlonces el método del valor excedenta—
rio puede proporcionar por lo menos una cierta estimacidn de:magnitud del wvalor.

Hay que insistir en que la operacidn de calcular un valor excedentario
puede ser snmamente dificil y tediosa y también estar plagada de posibles
errores, si no se dispone de suficiente informacidn sobre el valor acondmico
del producto Final y de todos los costos intermedios bhasta llegar, descentiendo,
al producto intermedio propuesto del proyecto que se analiza. Por ejemplo,
an el proyecto de plantacidn de madera para pasta arriba mencionado harias
ralta hacer una estimacidn del valor de la produccién final de papel, estima-
niones de todos los costos que eutran en producirlo y una estimacién del bene-
ricio normal que cabria prever. Si no existe produccidn de papel en el pais,
entoneces esas estimaciones s6lo pusden derivarse a través de un andlisis eco-~
némico complefo del proyecto de pasta y papel que se propone, en Cuyo easo po-—
dria hacerse wna evaluacidn del proyecto de pasta y papel y del proyecto de
plantacién como un todo integrado.

7.4 FRODUCTO SUSTITUTIVO DE LA ACTUAL OFERTA INTERNA

in este caso, la ofarta total disponible sigue siendo la misma. El
provecto vendria a sustituir otra fuente interna de oferta, gue, cuando se re-
duzca, liberaria recursos para otros usos (produocién de otros hienes v servi-
cios). Ia d.a.p..de los consumidores por estos otros bienes y servicios, {que
no ge hubieran producido de no ser por el proyecto) ea la que se emplea como
medida del wvalor que tiene el proyecto para la sociedad,

Este método es muy distinto del utilizado para un productc que awmenta
la oferta. Tn un proyecto gue aumenta la oferta total, la d.a.p. por el pro-
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Ineto adicional del propio proyecto es lo gue interesas Bn un proyecto que
sntraia ua susbitucidn, la comparacidn pertinente es la gue se hace enlre

log coslhos Jde oportunidad de las otras posibles fuentes del mismo producto,
va que con el proyecto o sin &l la cantidad total del bien o servicio serfa
1a misma.

191 alyunos cases, puede resulfar una operacidn dificil seruir las corres-
pondientes repercusiones sustitutivas de un proyecto. Suponsames, por ejemplo,
un caszo en gue un produoto de un proyecto para lefia va a sustituir en parte
los combustibles no comerciales, como el estidrcel animal y residuos agricolas
yue se utilizarfan como combustible de no existir el proyecto. Supongamos
ademAs que, 3i se dejaran esos otros elementos combustibles en la tierra, eatos
anmentarian el valor de los cultivos agricolas debido a sus propiedades como
recongtituyente de los snelos v fTertilizantes. Bn este caso, el walor neto Ael
amento de la prodnceidn apricola o el valor de las pérdidas asricolas evita-
las (es decir, "con" y "sin", dejando el estidrcol y los residuos en la ‘ierra)
podria sarvir de medida de los henelicios del proyecto. Ila madera para com-
bustible sa nonsidera un suoeddneo indirecto e las Tertilizantes vy reconstitu—
renles de suelo, y su valor estd deberminado por el valor de esos re~ursos qne
ge Liberan y de gue ahora se dispone para la produccibn agricola.

Se utiliza este valor como medida de la d.a.p. an el sentido de gue
ge pupone gue 1los agricultores guerrfan prgar a los recolectores de combusti-
ble una cantidad hasta el valor de la pérdida de enltivo evitada, pongamos por
sago 20 délarea/hectérea, si los recolectores dejasen el estiérecl ¥y los re-
siluos apricolas en los terrenos. A su vez, si a eslklos recolechores se les
Jiern esa cantidad de dinero, desearf{an pagar hasta sea canbidad para comprar
lefiz con el migmo valor calorifico gue el estiernol y los residuos ahandonados
gohre el terreno. Tanto los agricultores como los recolectores se hallarian
en wia situacidn econdmica tan buena como la anterior. Ahora bien, los sonsu-
midores de produnctos agricolas se hallarian con 20 ddlares mis, suponiendo gue
este valor de las pérdidas agricolas evitadas se base en la d.a.p. de los con-
sumidores por el eullivo. Por lo tanto, édse es el benefirnio obktenidu, Bl 2jem—
plo qus se da en el cuadre 7.1 ilustra esle método.

Pars dar otro ejemplo comin, supongamos que se propone un proyeclo para
establecer plantaciones de madera para leiin con deshbino a una coleetividad
losal., Bl produnoto sustituird a la lefla qne actualmente recolechkan los mirsmn-
bros de esa comunidad de los bousques naburales en las colinas oirowmdlantes.

Bn el momento actual {sin el proyecto) las familias calinpesinas tienen
que pasbtar tiempo reuniendo lefia en los bosques naturales gue se hallan a una
cierta distancia de sus hogares. 351 exisle olro trabajo productive en que puedan
emplearse esas rfamilias, eutonces dslas fienen que remunciar a los ingresos que
les provendrian de esos trabajos para poder juntar lefia, y la sociedad renuncia
al valor que los recolectores de lefia podrfan haber producide trabajande en
otro empleo. Tste ingreso 2 que se ha renunciado {o log heneficios a que ha re—
nneiado la sociedad) sirve de estimacidn del valor de la lefia. [or ejemplo,
supongamos que una dehterminada familia emplea dos dfas por semana para junitar
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sug necesidades semanales de lefia de 20 kilogramos v gque lo=s miembros de esas
familias dedicadas a esa labor habrian producido w1 total de 2 ddlares en otro
trabajo posible (produciendo alimentos para el consumo doméstico o trabajando
oon alguna obra persona) 31 no hubieran tenido que juntar esa lefia. Isbtos 2
dflares a los gque renuncian darian una estimacién de su d.a.p. por la lefia, o
dal wvmlor que para la sociedad tienen los recursos ahorrados.

Fara aplicar este coriterio, €1 analista ha de aceptar las hipdtesis de

que:

~ el valor que para el recolector tiene la lefia adicional (por encima
de los 20 k¢ en el caso del ejemplo) no vale el ingreso adiclonal a
gue tendria que renunciar saliendo al monte a juntar mfs lefia. In
otros {8rminos, el valor de una unidad mds de lefia para é1 es jusia-—
menbe irual ol valor del ingreso a gue tenldria gque remunciar para
reunirla. Si fuera mayor, entonces saldrfa y juntarfa mis lefia (y
renunciaria a ese infreso). Si fuera menor, enitonces renunciaria a

esa unidad adicional de lefia y trabajaria mis;

Cuadro 7.1

OBPENCION DEL FRECIO DE CUENTA DT LA LENA DEL PROYECTO QUE SUSTITUVE A LO3

RESIDUOS AGRICOLAS 1/

latos bAsicos:

— Residnos agricolas eliminados por ha/afio (a)

— Awnento de valor del cultivo de mafiz por
hm/a i los residucs se dejan en los campos

-~ Valor caloririco de 2 toneladas de residuos
a;ricolas

- Valor caloririco de 1 m> de lefia del proyecto

CZlecule del precio de cuenta de la lefia

~ Valor salorifico de 1 m” de lefia del proyecto

— Aumento de valor del cultive de maiz debido
a 1 tonelada de residucs agricolas

-
3

= Valor de 1 m” de lefia

l/ Bjemplo hipotético.

2 toneladas

20 ddlares

376 000 kilo-
calorias (kecal)

188 000 kcal

valor easlorifice de
l ton. e residuos
agricolas

20 délares  10%
=
10 ddlares
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- el valor de cade unidad de lefia consumida es idéntico para el reco-
lector. Bs mis, esta hipdtesis vale para todos los métodos de eva-
luacidén sureridos. Mientras las primeras unidades consumidas ten-—
drdn probablemente un valor mayor que la filtima, no existe por lo
general una forma prdctica de tener esto en cuenta cuantitativa-—
mente, Asi, pues, se parte del supuesto de que todas las unidades
tendrin un valor igval y gque éste mserd irwal al valor estimado de la
Altima unidad. 7Tl resultado en la mayorfa de los casos es una ten-—
dencia a infravalorar el valor real del producto total (o tle s Ps pOT
ese producto). (Esta cuestién —v la confirmacidn de que es casi impo-
sible abordarla en los problemas de evaluacidn prdctica— se analiza
amplismente en la bibliografia hajo el epigrale de “Excedente del
consudeor_) é/.

Tara dar otro ejemplo, suponpamos que los miembhros de una Tamilia gue se

ladican a la reeolencidn de lefa no lienen otros posibles empleos producti-—

vos e su tiempo. ¢ 3ignifica esto que la lefia de la plantacibr que se propo-

ne deba valorarse en cero dblares? Siempre que hays lefia disponible para que
las fTairilias puedan remnirla en otras partes, entonces una medida adecuada del
valor del producto de la plantacidn podria acercarse a cerc dblares  desde un
nnto de vista de eficiencia econdmica 2’. Frobablenenle no seris cero ya que
1n recolaccién de lefia podria suponer una ingesta alimentaria superior que la
~omplela ociogidad, es decir, los recolectores de lefin han de tener wna inges—
tifn de caloria superior para poder realizar fisicamente la ardus tarea de
counirla lefis.di la Familia deses efectuar ese Yeosto' adicional, entonces el
nlor de la lefia es por lo menog ijual a ese costo, es desir, serd superior a
coro.  De ipnal modo, pueden existir costos sanitarios y de fatiga. Sin embar-
0, son diffciles de medir y valorar. Hormalmente, se describen sélo cuali-
tetivamente en los informes de los proyectos,

i/ Véane Uegartamento Lstadounidense le Agyicultura, Servicio de Investigacio=-
" nes DeonOmicas, ochubre de 1977. 3= afirma, por ejemple, que "el desconten-

Lo entre los economistas por la inutilidad del excedente del conzumidor ha
1lavado & la condena directa por Samuelson... gquien observa: "La cuestidn
es de interés histdrico y doetrinal, con limitada garra come rompecabezas
puramente matemdtico {pdeg.117).

g/ Je insiste en que la eficiencia no es el Gnico punto de interés en el and-
lisis econémico. El proyecte puede tener wvaler en cuanto reduce wna Taena
inrrata y fatiga a la gente (es decir, reduce "costos"), cosa que en el
Capitulo ? se ha considerado objetivo legs{timo de un proyecto,
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Aun cuando el valor de los eotros posihles empleos v del +tiempo de los
recolectores de lejla sea cero, puede haber algunos heneficios que vayan aso-—
ciados con un proyecto para lefia que permiite que la vegetacidn natural siza
en zonas que deberfan ser protegidas para impedir la erosidén u ofrecer habitat
a la fauna silvestre (alimentos]. in la medida en que esos beneficios
puedan cuantificarse vy valorarse, deberdn incluirse. $i no pueden valorarse,
deberdn por lo menos tratarse expresamente en términos cualitativos o Tisicos
cuantitativos en el documento de andlisis.

Por filtimo, puede resulbar que, mientras la familia del lugar pueden
salir corrientemente al monte a juntar lefia, la escasez de ésta vaya en aumen—
to (por ejemplo, como lo indica la cantidad cada vez mayor de tiempo que hace
falta para recolectarla). 35i ese es el caso, entonces el analista tiene que
prever esta gituacién nueva en su andlisis {aplicando la nocidén “con" y “sin").
51 hay probabilidades de que las familias van a tener unos costos crecientes
de oportunidad con el transcurso del tiempo, entonces el analista puede va-
lorar el producto futuro del proyecto sobre esa base. Por ejemplo, el dia de
recoleccidn de lefia por semana, que alora nace falta, tal vez noacarree ningin
costo de oportunidad, pero si se prevé gue el tiempo necesario awnentard a
tres dias, entonces la produccidn alimentaria doméstica de la familia puede
sufrir v esto pudiera conslituir una base para asignar un beneficio poaitivo
a nh proyecto de plantaciones para lefia que evitase esas pérdidas de prodnceidn
alimentaria de los hogares.

llnchos proyectos pueden entrafiar tanto la sustitucidn de la oferta total
de consumo como aumentos de 1la misma. For ejamplo, puede verificarse un sumen—
to en el consumo de combustible debido a que un proyecto para lefia lo propor-
eiona a un costo financiero inferior para el consumidor gue =1 precio del com—
wshbible actual (el combustible al gue sustituird la lefia). BEn este caso, han
de separarse los dos elementos: la parte de sustitucidén y el aumento en la ofer—
ta total —y cada uno de esos elementos ha de valorarge debidamente con arregslo
a lag pauntas arriba trazadas. Suvpongemos en un casc en gue la lefia sustituya
al carbdn que, sin el proyecto de plantacidén para lefia se consume un milldn de
calorias al dia empleando ahora carhdén ¥ que con el proyecto, debido a un precio
{inanciero menor fijado para la lefia de la plantacidn, el consumo aumenta a
1,2 millones de calorias por dfa. La susbtitucidn de ese milldén de calorias por
lefia podria valorarse sobre la base del costo de oportunidad para la produecidn
del carbbén sustituido porla lefiz. 3in embargo, el consumo adicional (200G 000 ca-
lorias por dfa deberia valorarse sobre la base de la d.a.p. del consumidor por
el consumo adicional, seglin se analiza en la Seceidn 7.2 ya que viene a su-
marse a la oferta toftal y no sustituye al carhdén nacional. 3e consume solamente
porgue el precio financiero eg inferior al de la lefla., También es probhable que
la d.a.p. por ella (su valor econdmico) sea inferior.

Veamos otro ejemplo: supongamos un proyecto concebido para mejorar wmna
carretera foresbal de suerte que puedan reducirse los costos de acarreo/trans—
porte de las trozas entregadasg a las factorias., Parte de los beneficios pueden
medirse en funeidn de los costos ahorrados por el volumen de madera que normal-—
mente se transportaria por carretera. In otras palabras, como en el provecto
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de sustitucidn tipica, la nueva carretera libera recursos gue se hubleran uti-
lizado en transportar la madera y gue ahora pueden utilizarse en otras activi-
lades {produccidn de otros bienes v servicios,. Beta parte de los beneficios
g valora convenientemente sobre la base del costo de oportunidad de los recur-
sos liberados. 3in embargo, cabe también la posibilidad de que la carretera

me jorada dé lugar a wna expansidn de la produccidn de madera. Ile aqmi la se-
cuancia 1lépica. Al reducirse los coslos de transporte, bajardn también los
costos totales de produccidn, Los productores de articulos madereros, si actian
an un mercado al;o competitive, tenderin a reducir loa precios a medida que ha-
jan sns costos. Al ser menor los precios, los conswmidores degesarin comprar
mis. Tor lo tanto, el proyeclo ha determinade %también una expansidn del con-
suno de los productos que se Tabrican, Tl aumento netoe en el valer de] con-
sumo ampliade {es deeir, deducidos los costos complementarios ; puele atribuir—
ae al provecto como heneficio. Gowo esta parte del producto aumenta la oferta
total, ha de valorarzs semin se sugiere en la 3Jeccidn 7.2 . o 7.3 , Jdepenlien~
lo de que la oferta ampliada lleve consigo un bien directo de conmumo o un bien
intermedio de produccidn,

Resumiendo, para una categori{a de producciln gue va a sustituir a olre
oferta nacional del mismo produnto o a otro prodncto con el 7 ismo valor utili-—
tario, la medida apropiada de valor de los benefisios debidos al proyecto es
al cosho de oportnidad de los recursos liberados, o el valor de lo gue esas
recursus producirfa si guedaran libres. 31 log recurscs liberados no lienen
glre empleo, entonces el valor de la produccifn del proyecto serd cero o sasi
gero. W cambio, si los recursos 1iberados se emplean de ordinaric Loialmante
en la economia, y se comercian en un umereado basbante competitivo, sntonces los
precios de los recursos liherados ofrecen una aproximacidn suficienie del valer
Jdel yroducto del proyeste. Dntre medio hobrd casos en que alyunos de los re—
wvraos liberadoa tendrdn empleos altermaiivos v obres no. La misidn del ana—

lisia es individuar los diversos insumos liberados y determinar luagv susotros po-

sihles valores de uso o sus rnostos de oportunidad. Por ltimo, gi ol produclo
propuasto del proyecto, suponpamos por caso madera, va a susbitvoir a olra oferia
waeional de madera, ¥ esa otra olfaprta ahora va a exportarse, entoncaes el pro-
ducto del proyecto se trata como un producto de exportacidén a efechtos de valo-
racién (véase la seccidn siguiente;.

Ve BIPORPACTOHES

'n este caso, la medida perftinente de valor es la d.a.p. local por los
bYienes vy mervicios gque se comprar™™ con las divisas obfenidas.. Taws divinss
oblanidas se reflajen en el valor P03 de las exporfaciones, 31 exisle wna
tasa de canbio de mercado libre y no hay aranceles o subsidios parsa los bienos
o servicios que se importan con las divisans adguiridaz mediante a1 proyecto,
entonges el valor FOB expresado en divisa (diramos ddlares) puede transformarse
en monada losal utilizando sl tipo de camhio en el mercaldo que se prevé exisha
21 tiempo rde exportarse el producto del proyecto,

Sin embargo, en realidad se dard pocas veces una situacibn en que haya
un tipo libre fde cambio y no se apliguen aranceles o subsidios, lo cunl ziyni-
fica que para convertir el walor 03 en d.a.p. local ha'de utilizarse algiin
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otro expediente gque no sea el tipo actual de cambio. Fara ello puede utili-
zarse un tipo de cambio de cuenta (TCC).

7.5.1 Tipo de cambio de cuenta

Antes de sugerir pautas para el empleo de un TCC, es necesario ver cdémo
lo derivan los planificadores nacionales. Se define el TGC como el poder real
adquisiti&o de 1na unidad de divisa expresads en precios del mercado local. Mi-
de la diferencia media entre los precios locales, incluidos aranceles y subsi-
dios, v los precios calculados empleando el tipo de cambio actual, es deeir, el
nivel medio de distorsién de precios causada por las barreras arancelarias.
on un andlisis econdmico, el analista estd interesado en la d.a.p. real o costo
de oportunidad en precios locales. Por lo tanto, las influencias de los aran-

celes y subsidios han de incluirse en las estimaciones. A veces el TUC se reajus—

te para reflejar barreras no arancelarias. lor ejemplo, cupos de importacién
v exportacién y controles sobre la venta y compra de divisase

El TCC se calcula generalmente para reflejar la dislorsidn de precios me-
dios en la economia, considerando todas las importaciones y exportaciones. Asi,
por ejemplo, supongamos la situacién de un pais en que el tipo actual de cambio
gse fija en 10 unidades de moneda local (ML) por unidad de divisas (digamos, d6-
lar). El nivel medio de los aranceles a la importacidn y subsidios a la expor-
tacidn (considerados como aranceles "negativos™) se calcula en un 10 por ciento.
Simplificando algo, cabe suponer gue la moneda local se halla sobrevalerada real-
mente en un 10 por ciento por el tipo actual de cambio. Si bien oficialmente el
precio local de la divisa o el tipo de cambio es de 10 ML por 1 ddlar, en reali-
dad cuando la gente va a comprar articulos extranjeros en el mercadoe local, pagan
como término medio un 10 por ciento més (debido a los aranceles de importacién),
o sea, 11 MI, por délar de articulos extranjeros importados. El TCC en este caso
es de 11 a 1 en contraste con el tipo actunal de 10 a 1. Tgualmente sucede en el
caso de las exportaciones. Supongamos un proyecto que gana 100 ddlares con la
exportacibén de madera para la construccidén. En moneda local convertida al tipo
de cambic actual de 10 ML por dblar, los beneficios del proyecto serian de 100
dblares por ML o 1 00Q ML. In efecto, dada la distorsidn media arancelaria del
10 por ciento, pueden comprarse bienes y servicios con 100 ddlares, que valen
por 11 ML, o sea, 1 100 ML en d.a.p. local. Asi pues, en términos de anilisis
econdémico, los beneficios del proyecto en d.a.p. local a precios locales debiera
ser de 1 000 ML, mis bien que de 1 00O ML.

Siguen algunas directrices para los planificadores de proyectos forestales.

Como se indica en el Capftulo 5, el TCC empleado en un pais debe ser gemeral de
guerte que refleje todo el panorama comercial y el efecto medio de lag harreras
arancelarias o comerciales sobre el intercambio, donde el promedio se calcula
como promedio ponderado de todos los aranceles y subsidios aplicables al comor-
cio (es decir, aranceles y subsidios ponderados por el volumen del comercio al
que se aplicas. Por lo tanto, debe ser calculado por los planificadorss nacio-~
nales para su empleo en todos los anfligis de proyectos del pafa.



- 106 -

3i se digpone de un TCC nacional, se recomienda gue el analista lo emplee.
31 2l analistna cree que hay ragones sobradas para modificar el TCC impuesto por
el organismo de planificacidn central, puede tratar de persuadir a éshe para que
lo horae lasta gque no se modifique, debe wvitilizar el TCC dado. En cualquier

anso, puede llevar a cabo una prueba de sensibilidad del proyecto a las posibles
alternciones del TOO.

Si no se dispone en el pafs de un TCC peneralmente aceptado (elaborado
por ta oficiun nacional de planificacidn o cualquier obro Srgano nacional de
plonificaeidn;, entonnes puede ubilizarse el tipo actual de cambio. Bl analis-

n 12 los proveclos Torastales debe por lo jyenersl trator de elaborar un TGO
repio, ya gue la tarea es muy compleja y si no se hace correctamente, podria
dar lurar fdeilmente a distorsiones ¥ a resnltadeos que no son comparables con

e cde otrog proyectos. Sin embargo, debe comprobar la sensibilidad de los re—

Tbtnidoa del proyecto ante obtros posibles tipos considerados mds aproximados a la
. raal gquo el tipo actual de crmbio.

= 1
L

.2  WVnaloraciin de las exportavisnes ntilizondo valores ™03 v 1 TOC

o 4F

Como va se indicd, el volumen bruto de divisas adquiridas por wn proyecto

1o eyrportacidn se mide por el precio TOB para ¢l producto multiplicade por el
volumen del producto. In otros términos, el precio FPOB se convierte en el va-
lor unitario del producto exportade expresado en divisas. fSomo parna medir el
ve.lor econdémico se anmplen la d.a.p. loeal por bienes y servicios expresada en
divisns, Asltoz han de converbirse en dea.p. por lo que puede comprarse con las
‘tvimas en precios locales expresados en noneda loeal. Lo cual se hace multi-
rlicando el valor WC3 por =1 TGO,

Al derivar el wvalor ™03 puede delterminarse el mercado al gque se exportard
gl producto 3 empleando el precio CIT en ese mercado puede derivarse el walor
Q3 para el producto en =1 puerto de exporbtacidn., Desde luspo, =i existe ya wn
valor TOB en el puerto de exportacidn, puede utilizarse ese valor. 3Ji se consi-—
deran voarios mercades posibles, entonces pueden derivarse los valores T0B aso-
nsizdos con cada uno de ellos, y si difieren Juede tomarse el valor miximo por
suponer gque las exportaciones irfan a parar al mercado mids rentable. 3i el pro -
ducto ashd deslinado a varios mercados especifTicos v fglos dan lwwar a valores
OB diversos, enbonces puede ntilizarse un valor medio ponderado 70D, hasindose
para ello en las ponderaciones sobre la proporcidn de producto que ird » cada
mereato,

los proyectos que dan luar indirectamente a un awnento de las exporia-
ciones pueden hambién considerarse comprendidos en esta categoria. lIor ejemplo,
suporramos rque el producto del proyecto consistente en madera aserrada va a
guslituir a obra madera aserrada de produceidn local en el mercado del pals
que exta otra va a exportarse ahora. Jin este caso, el valor I'"03 si;me sirviendo
de base importante para medir los heneficiosn, ya que el provecto dard lugar a un
ammento de las exportaciones de la nacidn que permitird wna ampliacidén de las
importaciones de otros hienes y servicios. Apliecando la pruecha "con" y "sin", el
valor de cuenta de las divisas fuertes en el caso de lans exportaciones cs la
correapondiente medida de valor para los beneficios debidos al proyecto.
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(7 SUSTITUTIVOS DB LAS IMPORTACIONES

3i el producto del proyecto va a sustituir a importaciones que reslmente
se habrian efectuado a falta del proyecto, enlonces la bLaze correcta para volo-
ror la producceidn es el ahorro de divisas gque se ha congeruido con el proyeclo.
Ll precio en divisas de las importaciones sustituidas se mullbiplica por el TCU
{analizado en la seccidn 7.5.1 ; para obtener agf el valor loecal d.a.p., lo
miamo que on el caso de laz exportaciones.

Tl producto del proyeclo puede sushitulr también a obro prodneto imporia-
do complelansnte diferente que ftenga el misme empleo. Bn esle cuso, el produc-—
to del proyescto pueda valorarss sobre la base del precio CI™ para el ofiro pro—
tunto, multiplicado por el TUC, cuando se hayan hecho los reajustes del caso pa-
ra ifualar el valor—uso del producto del proyeclo con el del obtro produclo.

Por ejemplo, supongamos, que la lefia del proyecto va a susgtifuir al gue—
rogane importado. Bn este caso, el precio CI™ para el guerossne imporlado al
e sushituird la lefia puede utilizarse para derivar el precio de cuenta de la
lefia, transformando la madera y el gueroseno importado sobre una base comin,
es decir, cosLo/kilo—caloria. En el cuadre 7.2 se da wn ejemplo.

Tl PREVENCION DE ALGUWOS rOS7BLI3 EBRRORES D VALNRACION DEL | RQODUCTO

Varios de los métodos de valoracidn sugeridos ss basan en el supuesio
de gue el produchte de un proyecto vava a sustituir a alptn otro bien o servicio.
Al ubtilizar este mélodo, el analista debe prestar especial atencidn a los puntos
giruientes:

—~ éson esos bienes en realidad sustituibles hajo el aspecto téonico »
de preferencia del consumidor?

- en caso alirmativo, é se verificard realmente el nivel supuesio de
congumo (sustitucidn)?

For lo que respecta a la primera prepuntsz, el analista puede recurrir a
la informacidén técniea y tal vez realizar una encussta sobre disposicidn del
consumidor v capacidad de sustitucidn de los dos productos. For ejemplo, alpru-=
rios sistemas de coceibn y calefaccidn pudieran estar en condicionss para que-
mar gqueroseno pero no estar preparados debidamente para la lefia. Tn este naso,
el analista que estudia un proyecto de lefia que va a sustituir al queroseno
por lefia tendrfa que o dudar de la susbtituibilidad o sugerir al planificador del
proyscto que en éste se prevea el nuevo trazado o reacondicionamiento de los
sistemas de cochén/calefaccién,si es que ya no se pensd en ello desde un prin-
cipio. Al propio tiempo, también podria querer verificar mny atenlamente la
posibilidad de sustibtucidn del gueroseno por lefia por lo que respescta = algunos
valores comunes de calefaccién v/o cocecidn. Bstas medidas pudieran ser calorias
por volumen o peso unitario, o tawbién pudiera hacerse con arreple s medidas me-
nog jrecisas como promedios necesarios para cocinar alimentos comunes o pars su-—
ministrar calor en 1os hogares, elo.

Los mismos tipos de consideraciones seriazn neceszarios cuando se con -
templa la posibilidad de sustitucidén de materiales de construccidn por madera o
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tableros, ] papel importado por payel del jpais, ete ., For ejemplo, se propome

uh prevecto de papel de peridbédico nacional, basado en sl empleo de coniferas
tropicales combinadas. El papel resultante tendris wunas caracteristicag dife-—
rentes de ocalidad respecto del papel de periddico imporiade al gque se supone rque
va a sngbituir . ¢os vdlido emplear el precio del papel de periblico imporiado
para valorar el producto nacional (del proyecto;? TWsto dependerd de que el pro —
duelo del proyeefo sea aceptable como sustitulive directo en cuanlo a empleo.
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Cuadro T.2

BITIMACTOR DEL VALOR DEL FRODUCTO DEL PROTECTO 308RT 14 JASH

DEL VALOR DE OTRO

lrefuato del oroyecto

rodnclo sustitutivo

Talorea calorilicos

nghitusidn atribuida de la

A era

[Ee

ROJICTO AL QUE SUSTITUIRA

lafia

gueresseno, inportado ahora con un precio
astimado CTT de 0,40 délares/lltro )

quaroseno : 3 200 knalfl
madera secada al aira: 182 600 Teal/wd

# /) i
(;s/m L 2 - & |&-( S
183 000 keal 3 200 keal

(180 000 x 5 ,40)
3 200
% 23,50

($/m3)

]

(/)

(Bste valor pudiera viilizarse para la lefia
si resalmente va a sustituir al gnerosenoc
importado. 3e transformario en el equiva -
lenie en moneda local utilizande el T3C).

fy
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Tonulonganos an nro recto destinado 4 producir tahleros exteriores o marinos
Rt pustituir » tableros inferiores no tratados que se es st4n ulilizando para.
la intemperie en la actuslidad. ©n ese caso, el precio de la chapa inlerior
Jocal no serla una medida suficiente del valor del produsto del preyecto, ya
que la vida {valor de uso; de losg dos productos seria muy diferente. For lo
aibe, 8l tipo de reposicidn con el tiempo ssrfia diferente. Una encuesta

in T,a.pe de los consumidores tendria que eshablecer si los consumidores
werrian pagar mis por el mejor valor de uso de los conirachapados marinos.
'al enouesta tenirfn yue establecer la relacidn entre precioc y cantidad. Haria
falta egte tipo de encuesta en cualquier caso como parte del estudio de mer-—
ceddo pars el andlisis Tinansciero, ya que el esfuerso complementario para sl

f£lisis esondmino aserfa ligero,

wta Gltima observacidn responde a la sequnda presunta formulada. Sn-
mos gua rasntte que los ﬁonlraﬂhmpa&oq merines sustitnirian o los conbra—
ohopados interiores que se han ubtilizado en empleos exteriores. ¢ Se nonsumiria
nal cantidald?  Isbte dependerfa probalemente de la politica resl de d termi-
1w:idn de precicos adopkade para el producto el provecto (ms decir, de una
1stleracidn Tinanciera,. 3i hubiera de venderse al mismo Irecio gue 21 con-
shapade inkerior, podria sustilunirse en cantidades irmales. Fero, si el pre—
Lo frera a ser wmayor (porque el costo seria SHP“P]OP), entences el volumen
robablewente sarfa mds bajo. Bn ese casmo, el analista tiene gne observar
Stesis sobre cautidades del productu  del prorecto gue directamente susbki—
Fijrfan en realidad el contraclmpado inkerior. e modo andlujo si ve a venlerse
rocio snbvensionade inferior al precic del producte sustitviive, pueds
mgabar el volwmen,

Tor Gltimo,debe volverse a insishir {como va e hizo en ol Capitule O cuan-

» se tratd e los precios de mernado) en que los valores relativos varfan mm -
shon veces & lo largo del tiempo, es decir, gque el valor estimado pars un pro —
lunte hoy puede no ser el valor perfinente o adecunado para algiin momento del
rukuro, incluso despnés de axcluir la influencia de la inflacibn general previstia
le jrecios. Asi puea, en lo posible el analisla debe tralar de esiimar qud
variaciones jrobables se verificardn en los valores del producto a lo largo

12l tiempo debido a los mismos tipos de factores gue para los precios de mercado
ae examinaron en el Capitulo 6. Muchas veces resulbta diffcil proyecltar valores
para el fukaro. EBniran agqui en juego la incertidumbre y muchas otras variables
mo cnanlificables, Lochas veces, 1o mejor es suponer unos valoras relativos
conabtantes a lo large del tiempo y luego comprobar la sensibilidad de los resul-
tudes del provecto ante variaciones potenciales de los valores. De esto se

rata mis a fondo en el Capitule 10, en que nos ocuparemos de la incertidumbre,
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Capftulo 8

DETERMTINACION DE LOS PRECIOS DE CUENTA DE LOS IN3UMNS

- THTRODUCCTON

n este capitulo se irata de los métodos para determinar les precios de
cuenta de los insumos de un proyecto. Como se ve por la Figura 5.2 , los
insumos pueden clasificarse en cinco categorfas principales a efectos de esti-
macidn empirica de los preciog de ocuentas

— insumos ngue se importan cuando no existenoupos para las importaciones;

~ insumos de produccibén lecal gue se habrian exportado de no haberse em-—
pleado en el proyecto;

— insumos de produccidn local no exportables;
— insumos importados cuando existe un cupo para las importeciones;

- recursos (tierras ¥y mano de obra}.

Cada una de estas categorias se examina por separado en las secciones
giguientes. Lo mismo gue en el caso de los productos, exislen varias catego-
riag de lnsumos gque llevan consiso efectos an materia de Jivisazs. lara valo—
rer estos insumos se emplea el tipo de cambio de cuenta (PCC) que ve se evamind
en la Seccibn 7.5.1. MAs ahajo se analizan alrunos empleos concratos del ToU
cnando son necesarios.

f.2 TH3UI03 TMPORTADOS CUAITDD NO TXTSTEN CUPO3

Los insumos importados no limitados por un c¢upo se valoran con arreglo
al valor loczl de las divises necesarias para importarlos. Dicho wvalor ss 2al -
oula en funcién del valor CI™ del insumo mulbtiplicado por el TCC. iste inédtodo
iene dos excepciches:

- Im algunos casos, los insumos estdn Tinanciados por una subvencidn dque
estd vinculads al proyecto, es deoir, muna subvencidn que sélo pueilo
emplearse en importar tal insumo para su uwtilizacidn con cardcter ex-—
nlusivo en el proyecto., G1l ocurre asi, entonces no existe diferencia
en la dispeonibilidad total de divimas para ofros uses con el proyvensto
0o sin A1. For lo tanto, no se sacrifioan otros posibles beneficios al
ubilizar divisas en importar el insumo. Il costo econdmico para la e-—
conomia nacional del insumo financiado con una subvencidn vinculada
eguivale a cero .

~ Cuando el insumo se fTinanacia con un préstamo vinculado, el costo eco-
némico no se materializa cuande se paga el insumo (se importa}, a,
que no existe otro empleo permitido (no hay costo de oportunidad) pa-—
ra el préstamo extericr. BTl coslo se produce en el momento del raem—
bolso del préstamo, cuando pudieran nhaberse financiado obras impeorta-—
ciones con las divisas empleadas en pagar la deuda (princinal mis in-

tereses).
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~.

T THSMg VB PRODUCCION LNCAL EXFORTABLES

51 el dirgunme empleado por el provesto se hubiern realmente sxportado da
no existir el proyecto, entoneces el valor a que ha renunciado la economia nm-
sleando el inewno en o2l provecto estd repressntazdo por la rednccidn en la din~—
ponihilidad de divisas. La donep. interna para los bienes y servicios impor -
1ndos & gque se ba renunciado es la medida correcta del cosle econdnico que su-—
cone anglesr o1 insume en el proyeclo. La base de este valor es el precio ™0
1l insume {los in: resos de divisas a qua se ha renunoiado) fFransTorinadoe =n los
precios locnles de los bienea/sarvicios importados utilizando el TuUG.

Bt} TGUMSg D 2ODGCCTON LOCAL N0 EYFORTAMIS
12 ] apropiada de velor para un insumo de produeeidn loczal no expor—
Hla {es deeir, w msumo ouvo ecosho de produccidn locul es superior al vnlor

W o cpsxdn estd prohibida su axportacidn por el gobierno) estd en funcidn de

iy el mupleo del ipswso en el provechts reduce, o noy; la oferta oital de iusume a
S oo S wramtn [ veans aterorias de i & i1 02 ¢ s 7 2
posicidn de 1 economis (véanse ealtepsorias de insumosCl y C2 en la iisura 5.2).

- 31 ¢l emplen deol insumo por el vrovecto redues la oferta total del in —
sumo e gque digpone el resio de la economin, entonces el rorrespondiern—
te precio de cventa del inzumo #@e basa en los beneficios nelos que se
sanrificanles danir, &l costo de oportimidad) al emplear =1 insumo =n el
pravecto wia hien que en darle la ubilizacidn albternativa mejor posi-
hle en orden descendiente.

2l emplee del insumo en el yroyeeto induce a wia nayor produceidn
locet del misnmo, enbonees el sosto pertinente se mide an Mmeidn del
valor de log resursos empleados pare inaremenbar la oferba dal insumo,
ag Jac iy, sug coslos de oportunidad.

Obsdrvess que, 31 el emples del insumo en el provecte oririna mds impor-—
taciones o mievas importaciones del insumo para su ubilizaoidn en otros sentores
le 1a economfa, entonces ese insumo puede considerarse como imporlado z efactoes

valorneién, =s desir, el coslo en divisas (valor QIW! pasa a ser 1= medida.
periinente del vaelor econdmico cuando se tranaforma en pracios locales empleando
el 125, (Esto squivale 2l caso de un producioc del proyecto consumido en el lu-
1 ava induce a exportaciones del mismo producto por parte de otros productores).

¥ THgmio IMI ORTADO FARA BL JUE E{ISTE U CUEQ

3i exigle 1w eupo de importacidn gue inbevaess a un insune inpertado, su

alor debe melirse en Puneidn de la d.a.p. por sn aportacidn al valor de los o -
ras rroduelos gue se hobieran preductdo con el insume en olros seclores eco-
“mices si ne se bubiese ejeculadoe el proyecte. El razenamiento eghridba en gue
1o vantidad tabal del insumo permitido por el cupo se hubiera imporhado <on =1
provecto o gin &1, v, por consiruniente, an esas circunstancias no se verifisarie
un conmmo neto de divisas indveide por el proyvecto. 31 las importacionng del
instmo sen inferiores al cupo, entonces nste es ineficaz y, desde el punto de
vists del anflisis, no existe. For consipviente, el valor CI™ del insume pudie—
4 ntilizarse como bhase para valorar dicho insumo (véase seesibn 8.2.).
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Fis RECURSOS ¢ MANO DE OBRA

La finalidad perseguida con valorar la mano de obra es llegar a una me-
Mila d2)l valor de los heneficios a que se ha renunciado empleando mano de obhra
en =1 provecto mAs bien gue en su obro mejor uso posible sijuiente. 53i se con-
Ereka manoe de obra tomdndola de otros trabajos productives y exisle poco desam—
pleo en la res~ifn del provecto, el valor de la mano de obra en el oiro trabaja,
¢ el galario de mercado, sirve de mnedida aceptable del cosho de oporbunidad
pare ol andliasis econdmico. #n este capitulo se examinan situaciones en que no
se inn tales condiciones, es decir, en gue el salario de mercado no refleja
suTigisttbementes =l nosto de oportunidad,

8.6.1 Mano de obra no calificaia

Iing nuagliones principales gne interesan pura la determinacidn de los pre-
eing 1o ocunenla de la mano de obra no calificada se refieren o las situaciones
‘1o uientes:

31 personal contratado en el proyecto procede del conjunto de per-
sonas desempleadas que existen en la rveridn del proyecto. il wilor
de entos hrabajadores desempleados es ipual a la prodnseidn a uane
ge remmelia conlratdndolos en nl proyeclho. 31 prodojeran alimertos
o materiales en su hopar pava su propio consumo, y bienen gue rennn-
ciar o esto cuando Lrabajan en el proyecto, entonces el valor de
wpnello a que remmcian aonshtituye nna medida apropiada del costha de
oportimidul . 3i no produjeran nads {nazo excepcional,, enlonces
puede vtilizarse un precio de ousnta veecino a aaro. M1l costo probn-—
Dlemente wmea se reducivd a eero ya yue generalmente se efectian
algunos pastos en eapacitacifn, vivienda o en ocuparse le al;@in olro
modo da 1o mano da obra no ealilicada gne ha estado desewplenda por
L4 biampo. WEste sosho ha de agrecarse en alyofn lusar de las cuen—
has sono cosbo,

ri [~ sano de aehra contratada sn el provecto se toma de otros brabajos
rroduntivos, pero no existe desempleo en la remidn del proyecto (es
lzcir, personag deseosas vy capanes de trabajar en empleos retribuidos!.
‘n nsle caso, la hijdtesis generalmente adoptada es gue, ain cuando el
vrovento conbrata asimplemente s bralajadores toemindoles de otros hra-—
bejos, eslos oftros btrabhajos que ahora estin liores abserherin lue:ro
a nuevos trabajadores tomdmlolos del conjunto de los desempleados.
AsT paes, el proyecto dard lurar tadirectamente a wia reduncidn del
degempleo v, por conai uiente, la mano de ohra uwtilizada en el provec-—
to debe valorarse de la misma forma gque para i;. La aplisacidn del
oriterio Ycon" y "sin’ el proyecto demuesira la 1ldgics de esta fdrmula.

iii) la mano de obra ze sontrata sblo a Ltiempo percial en el proy-eecto .
in ol caso de mano de obra eventual nn ecalificadas, por lo renaral es
nonveniente tener en cuenta. 1los perfiodos penerales de empleo y desem—
pleo estacional. Un primer lusar, ol analista puede debterminar me-
i : observacién o valiéndose de astadisticas los periodos de em—
: gte.onoral renarnl que se dan en el sector comercial para la mano
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de obra gque gse ampleard en el proyecte. Iuede luego comparar esos
vartodes con los otros durante los cuales el provecto necesita re—
currir a un enpleo temporal. 7n el ~rado en que estos dos periodos
ne 2 superpongsan, el analista puede utilizar 21 salarice de cuents
jmen la mave le obhra desempleada obtenida sepin lo indicade anlerice—
mente a la hora de valorar la mano de obra no calificads que s am-—
prlen estanionalmente en el proracto, ya rmue, por definicidn, dicha
mane de obra estd desemplesds durante la eslhaeidn baja. 3in embargo,
=i las exirencias fel proyecto se superponen con el perfodo mensral
o awpleo estacional (para la recoleccidn, planbacidn, etge), v i
ne eaxiste un desemplen pereral dorante el periodo de empleo estacic—
nl, entonces tisne que asicmnar un precilo de cuenta pars 1o mann do
anps aptacionzl empleada en a2l proyecto, prezio qus es irunl &l sa-
Tarie real pagado por esa mano de obra estacional en la econnmia
regional.
in eztudio monerridlico de Corea indica cdmo pusde bagevsa ezlo mm el piso
wr proveeta e plantacionss pora lefia iﬁ Lomo quisra gue las neaesidy
1o e obpe parc 1o lefia e gaperponsn en clerto mode con las neceaidades asha-—
Tas de 1z ooricultura, se empled come tipo de salario de cuenta un hipo de
salorio de cuenta melin basado en gl aalarie total eghancienal i 2n el infreso de
sera de estacidn (monelario y en especie) de mang de obre campesina no ealilicadn,
o ponderacidn ae basd en la proporeidn de empleo del proyacho @un se superponhin
el porioio do plens empleo azmitacional seneral.

i1 iratar estos bres tipos de situvaciones, as necesario comsiderar Lo rio—
oo lewz el merecado v distinguie eitbre desenpleo en senbtido scondmico r desar-
1ieo oh el ganbido de gue parece gue la Jeate "no hace nada¥.  Bn un andlisis
ondmice, lao que interesa es el deseampleo en sent ido econdmico, y este 23Ld
elemiinado por lo olferta ¥ la demands . Como ejemplo, supongamos una sibuacidn
romo la siguiente:

n 1 rerifin del proyeecto hay upnas 1 UA0 personas en la calegorin de mano
o obra no calificada gue por el momento estd empleada. Unas 100 personas estin
lesempleadas” en el zentido de que no trabajan en labores retribuidas (os decir;
son asalariales, . Bl proyecto reguerird lU trabajadores no calificados o biem-
po pleno. gG8mo deberd determinarsze el precio de cuenta® Ia respuesta dependas eon
vt de aguello por lo gue los trebajadores aparontemente “desempleados” (nieren
trabajar (es decir, o gue remuncian yondo a trabajar en el proyecto]. Purde muy
ien sneeder que produzcan en su casa para su proplo nonsume, 31 van a ftrabajar
ain ol provecto, tal vez tengan «ue renunciar o esa produceidn (consuuo). 51 eXis-
te un mercado de trabajo competitivo (v no hay un salario minimo ijado por el
gobierio o los sindicatos), entonses no existe desempleo en sentido econdmice,
Tos que no trabajan sienten gue/ashtar su tiempo haciendo colhras cosas vale l2 p=na
por lo menos tantbo como el salario minimo pagade en el umercado compebiiivn. For
onsirniente, ese salario minimo proporcionaria una medida razonable del valoyr
Zel trabajo (o costo de oportunidad de la mano de obra) marcinal.

;/ Véase eshtudio monorrifico 1o.2, ™0, 1977.
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n los casos en gue existe desempleco debido a zlpuna politica y/o regla-
menticidn de salarios minimos, ha de averiguarse un tipo de salario de cuenta
hasado en la olra posible produccidn a gque se ha renunciado, tipo que probable-—
mente serd inferior al salario minimo regulado de mercado. Por ejemplo, si es—
L4 en vigor un salario minimo fijado oficialmente, tal vez se pueda localizar
m mercado de mane de obra competitivo "oflicioso™ en las zonas rurales, donde
el salario vreal pagado es inferior al minimo establecido. BEsto ofreceria una
arroxinacién del Lipo apropiado de salario ds cuenta . Si no puede ubicarse
mn mercado oficioso, entonces el analista tendrd que recurrir a estimeciones
aproximedas de aguello & lo que el trabajador "desempleado" remunciaria en
cuanto a otra produccidn si se llegara a emplesr en el proyecto. Polria obte-
nerse =sta informacidn de encuestas de hogares de la colectividad local.

A veces surge la confusidn si el desempleado que ahora va a eslbar empleato
en el proyento recibe indemnizacionas (prestacion&s) de desempleo miecntras estd
Irsenpleado. TAate bipo A2 indemnizacidn es wn prima de traslado, o un traslado
le conaumo e alsunos miembreos de la sociedad 2 otros. IHientras szsto es inte-
resante en un andlisis financiero llevado a cabo desde el punto Ge vista de la
atmini stracién lel Istado, no lo serd en el anilisis econdmico, domdle el analisia
trata de estimer el nosto de oporiunidad de la mano de obra, o el valor de con-
sumo o gue Se ha renmunciado empleando personal en =1 proyecto analizado.

7.0.2 Implesdos profesionales v calificados

F

La mayoria de los proyectos necesitan perzonal profesional y calificado.
m mchos palses en desarrello existe una escasez apuda de este Lipo de emplea—
fo3. También es comin en esos paises que el goLierno imponga limites al auwmento
de salsrios v sueldos (topes salariales;. Como en todos los casos en gque se ilu-
pone nn precio miximo efectivo, el resultado es gue la disposicidn de los emplea—
dores & parar la mano de obra calificada puede ser superior al nivel actual de
sueldo. Las personas calificadas pueden hallarse en pleno empleo, pero se las
parn menos gque lo que los productores estdn dispuestos a pagar, es decir, su cos-—
o real de oportunidad. In esos easos, el analista tal wvez quiera ulilizar un
aalaric de cuenta o nivel salarial por encima del nivel de mercado.

3i en la eccnomia hay desempleo de mano de obra calificada o profesioral,
nhtoneces ésta puede tratarse en Tormz exactamente igual a la mano de obra no ca-—
lificada desempleada, es decir, valorarse con arreglo a su costo de oportunidad
=in el provecto.

0.7 FWOURIOS : TIERRAS

Ia medida apropiada del valor de la tierra es el rendimiento neto maximo
gue ze hubiera obtenido realmente de ella de no existir el proyecto. For lo tanto,
el analista tiene que estimar cudl seria el rendimiento neto partiendo del otro
mejor uso real posibhle. Se valdri de éste como precio de cuenta para la tierrs.

Al estimar el costo de oportunidad de la tlerra, el analista puede utilizar
la informacifn obtenida de entrevistas y de datos sobre el empleo de la tierra en
1= regidn del proyecto, especialmente en lo gue se refieren a la disponibilidad de
iorras y empleos de terrenos andlosos a los del proyecto propuesto.
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Al valorar la tierra, el analisha debe precaverse contra vna supervalo-
rozidn del costo de la tierra debidn a:

- asimar a la tierra un velor neto partiendo del empleo alternativo gue
gs obtondria de alsmne zona normalmente bhaldia si se lleva a cabo sl
proyentos

- imorar el hecho de que en algfunos casos v durante todo el periocdo del
rroyeclto no continuaria otro posible empleo que se daria via de no ser
por el provecto;

- olvidarss de susiraer todos los costos (Tuera de la tierﬂa) NAacessrios
para obtener los beneficies hiruteos de ese obtro mejor empleoc posible
{0 ses, que el walor netc renunciado es el que inleresa como Gosto por—
tinenta de opnrtunidad}.

#n lown sisulentes pdrrafos se analize ocon mis detalle cada wno de estos
oihos.

m rchos cnlgog, no hay otros posibles enpleds reales para la hierra da-
Tiends a proyechos Toresbales., [Fuede deberse ésfto 2 la haja calidad de Jla ti=rra
vara otros voos, pero tambiédn puede obedecer s gque 1o hay presidn sobre la filerra
A 1o 2opa. el proyecto v existen otras tierras abwxlantes para dar cabida a olros
ampleos posibies. For ejemplo, supongamos que hay gue dos grandes zonas de hicrras
haldfas, la 4 v la B. Se propone dedicar el proyecto forestal la zona A. JTa pro-
o . X s et y 4 e s A - - E o
Tieeidh sanadera en lo regidn del proyechto estd en expansibdn, Bl analista esti-

ma gue la sona del proyecto podria sostener un rendimiente neto derivadoe de los
mstizales do 10 délures/hectéreu/aﬁo durante la vida del proyecho. Lo mi=mmo
polrfa suendar copla mona 3. 51 la zona baldfa 3 fuern a absorber prohablemenle
la demanda previsible de tales pastisales dursnte la vida del proyecto, si éste
se 1leva o cabo, entonces no supone costo ningno para la sociedad dedicar la zon:
A de bierras al provecto y emplear la sSona B para la expansibn de pastos. Por
congipruiente, el costo de oportunidad de dedicar la tierra &l proyecto aseria
naro.  Mn cemhio, si la expansidn previsible de paslizales exi;iese mis que la
zona 3, es dacir, 31 se prevé una demands para la zona A durante la vida del
proyeato —entonces habria de atribuirse al,"in costo a la zmona A dedicada al jnro-
yvecto, va gue =se remuneiaria a wn cierto valer neto de pastisales. 1L momento

le ente coslo Jde oportunidad tendria que ajustarse al momento en que sze necesita-—
ria realnentn la zonz A.

"tro posible error de sobrevaloraeidn que hay gue evitar es =21 relativo
a la hipSteals de gque un trozo de lerreno en que se piensa para un proyecto fo-
restal va a bener otro posible empleo que seruird siendo viable 2 lo largo de to-—
da la vida del provecto . Con un ejemplo ilustraremos este tipo de situascidn.
Fensemos en el caso de una zZona tropical con suelos pobres. Fuede ewisbir cfro
posihle valor anval agrfcola inmediato gque se hubiera obienido de no ser por =l
preyecsto. 31 hubiera tenido lugar ese olro posible uso, entenses eshbe seria un
valor aproviado que habrd de tenerse on cuenta para el periode durante el cunl
tendria lumr csa obfroe empleo. Jin ambareo, al;ylien con pecos conocimientos s0—
bre los suelos fropicales pundisra swerir que el wvalor agricola neto anual que



inicialmente se estima como renunciado deberia utilizarse como costo durante
ceddo afio de la vida del proyecto forestal -ponsmmos por case, 15 afios en nuestro
eiemplo. For lo peneral, pora la mayoria des los suslos tropicales y situscio-
nun ecoldricas, no. serd posible conseruir una produccién continua de prodncton
imenticios amales en la misws tierra si no se implantan madidas redicales,
en particular aplicaciones muy copiosas de fertilizantes gue aumentarian los
costos 7 reducirian los probables rendimienlos netos (es decir, el coslo de
oportunidad). 11 costo de estos tratamientos con fertilizantes v otros pro -
luetos podria dar lusar a que el valor neto del cultivo (costo de oportu-—
niltad; llerara acero des ués de sélo unos afios de produccién inicial. Para
determinar correctamente el precio de cuenta, el analista pudiera arbitrar

un plan de determinacidn de precios de cuenta para la tierra como aparecen en
las cifras hipotéticas del Cuadro G.1. Obsérvese que los cfleulos gue Fignrvan
an dicho enadro darlan una respuesta ftotelmente diferente si se supusiene sim-
plemenlz gqua ¢l coshto de oporlunidad por afio seria el mismo durante toda la vi-
da el proyecto e igual al cosbto de oportunidad del primer afio.

Otro tercer error posible de sobrevnloracidn se refiere a lo que se in-
cluye en los ofloulos del costo de oportunidad., Lo gue inleresa como costo de
oporhunidad es el wvalor neto remunciado, no el wvalor total del producto a que
3o ho renueiado.  Asf tenemos que en una determinada situaeién un proyecto de
plantecién puode ostar quitande btierras a la produccidn arricola, donde el valor
total o brubo del cultive renunciado es de 100 délares/hectérea/aﬁo. Parn nb-
tener un precio adecuado de cuenta para la tierra, el analista tendria gqne sun-
traer todos los ‘costos (meros la tierra) necesarios para producir esos 100 dé-
lares de valor bruto. Puede resultar gque, por razén de un precio dspresiona-—
do debido a vna oferta excesiva del producto, los cosltos sean iruncles & los L0C
délares de velor bruto, en cuye caso el cogto de oporitunidad de lo tierra seria
zero por lo gue respecta al provecto lorestal. La sociedad no renunciaria a
ninsin beneficio neto de consumo, ya que los costos serimizuales a los benefi-
clos ¥ el valor neto renunciado equivaldria a cero .



Tuadro J.1

ESQUEIA D VALOR AGRICOLA IETQ WEIEICIADC PARA SU BHFIEO BT Th
DOPERMTIACTIOR DB LO5 FIREECYLOS DI CUBTTA DE La FIERRA l/

Hiite Preecio dg cuenba  bassdo en el valor nete anmual del cultive del

producto alimenticio a gque se ha renunciado (3/ha)

e P i I

“F

13
5o

{0: la productividadl comienza a decrecer

=

S|
‘e

fmerte aplicacidn 4= fertilisantes

§ G: el wvalor de los fertilisanies necesarios es ipual gl incre-
mento del valor nete asricola

1 % G: se eliminan. todos los elewmentos nubrientes; el suelo se ha

vielto fundamentslmente estdril y ya2 no sirve para prodveir
cosechas anuales

@ (final del proyecio |

l/ Datos hipotéiicos
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2.0 VARIACIONES WY ILOS PRECIOS DE OURENTA A IO TARCO DRI TIENMPO

Gomo se indiced en o)l Capftulo &, cuando se emplean los precios de mevcado
como hasn para la deherminacidn de los precios de cuenta, el anmalista debe te—
ner prosente que log cosios de oportunidad relacions:dog con log insumos puaden
variar & lo larpo de la vida del proyecto. Han de tenerse en cuenta estas va-—
riaciones previsia.

Por ejempls, en el caso de tierra, aunque no exislan otros posibles u~
sng aparentes de la misma al tiempo de la estimacidn del proyecto, &ztos pue—
den desarrollarse fécilmenfe durante 21 periode del prorecto. Tor consiguien-—
2, debe inelnirse un costo de la ticrra para el correspondiente perfodo. In
un proyechto Torestal caracteristico, el periodo de tiempo correspondiente pue-
e ser Taryo, dipramos, 20 afios o mis. PFor lo tante, el analista dehe preocu-
ge de qué Tendmenos se produciran probablemente en la reridn en el Tuburo
cre hardn valiosa la Lierra para obros nsoz durante el periodo del proyeclo.
For ajemple, variaciomes incluso ligeras en los precios arriceolas pueden lLiacer
rae hierras ankes bhaldias resullen inberesanies para la produccion agrieola o
~anaders, es decir, pueden desplazar el cosho de oportunidad de cero a alpin
valor positive. In lo posible, con arregle al principio Yeon y ain', gl annlista
dehe ltralar de prever esos emplens Pulures y evaluarlos de suerte qua puedan Fi-
wrar como un costo para el provecto. Sin embar;o, obsérvese que eslo no 8i,-
nifica que todos los recursgos haldios van n hener un empleo productivo en el
Maturo. Bs muy posihle que lo propio gea wnm procio de cuenta eguiv lents a |
cero. Lo inberesante es gue el analista biene que songiderar la poalbilided
de que durante el perfodo del proyecto haye un cosho de oportunidad, N omEaon |
de rran incertidumbre, puede simplemente guarer comprobar otras ponibles hijd-
tonis en mn Andlisis de sensibilidad (Capfinlo 10).

De modo aniloro, en situarciones en que exiskan algunos indicios de mue
la situacidn de empleo que reina al comienzo del proyecto no se va A manteaner
Turante todo el nerfodn del mismo, vorque, por ejemplo, =e prevé mue el desem-
pleo baje debido a la mejora rencral de las condiciones econdminas incluso sin
el provecto, el analista puede desear afentuar rea justes en el tipo de salario
de aue ncuenta para los anos posteriores del provecto. Aqui tambié 1, esto sime
siendn una cuestidn de oriterio, Si la situacidn ex muy incierita, el analista
tal vez aniera simplemente considerar ssas posibilidades en el analisis de sen-

sihilidad,
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COMPARACTION DI COSTO3 ¥ BENEVICTOS
9.1 TITROTDUCOTON

Una vez se hoyen idenlificado los insumos y los preductos y se hayan
determinado las marmitudes en el cuarldro de corriente figica y se hayan esii —
made wvalores unitarios para les insumos y los productos (o por lo menos res—
perto de aguéllos pars los que pueden estimarse valores), el siguiente paso
conzisle en rewnir la informacidn obbenida de los cuadres de corrientes £1-—
sica y da valores wnitarios en un cuadro global de "corrienbe de valores".

£l ecwadro de corriente do valorez ofrece una informacidn total zobre
goshos + heneflctos en una forma necesaria para el cdlculo de las medidas de
sliciennia o valor scondmico. La elahoracidén de los cuadrosz de corrientes (e
lores ¥ de medidas de valor econdmico para los proyectos constituye el ob-
deto del presente capiitnlo.

M la meceidn 9.2 se conglderan la obtencidn e indole del cuadro de
corriente de valores totales y se analizan alypumas diferentes  entre este
guadro v el mmadro de corriente de liquidez derivado para el andlisig finan—
ciero y en &1 emplsado. En la sececidn 9.3 se estudia la cuestidn de cémo con-
siderar el tiempo en un andlisis econdmico. Ia seccidn 2.4 versa sobre lis
meilidas mds commes de valor de un proyecto que lienen en cuenta el tiempo, 7
en €1 ge analizan sus diferencias v analogfas. ©n la seccidn 9.5 5e examinan
las relaciones entre las medidas mis comues de valor econdmico de los proyecios.

Tl andlisis que se hace en esie capftulo vale para uma situacién en que
ae prepars un cuadro fe corriente de valores para fodo un proyecho (es decinr,
se analizan los costos y beneficios tetales), asi como a la situacibn en gue se
annliza un elemento de un proyecte mayor, ez decir, comparaciones de rostos v
heneficios totales.

3. L CUADRO DE “CORRIENTE DB VALORZS" Y SU RELACION COIT BL GUADRQ DE
YEORRIFTITE NE LIGUIDRZY
En el Capitulo 2 se menciond el cuadro de "corriente de volores®, en

gua aparccen velores agresados (cantidades mnultiplicadsa por valorss unitarios, .

i1 cuadro 9.1 , empleado en un anflisis econdmico de plantaciones arvdreas
enn Filipinaz l/ y ilustra ¢l tipo comin de un cuadro de corriente de valores.

1/ Bstudio monorrdfico N° 1,Fa0, 1979,
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Existen tres importantes renglones en un cuadro de corrientes de valores: he-
neficios, costos y beneficios netos (costos). Las colummas se disponen por
afio a partir del afio inicial del proyecto, que se denomina "afio cero", y que
termina en el "“afic n", filtimo afioc del proyecto. Por consiguiente, el cuadro
de corriente de valores describe la eatructura de costos y beneficios reales
asociados con el proyecto a lo largo del tiempo, por afios 1/.

|/ Véase Capftulo 3 para un andlisis mds a fondo sobre designaciones de periodos
~ de tiempo y periodo correspondiente del proyecto. IEn este capftule se emplea
un intervalo temporal de un afio. Pueden utilizarse otros intervaloa sin
por ello alterar los puntoa fundamentales de este andlisis.



CUADRO DE CORRIENTE DE VALORES:

Cuadro 9.1

PLANTACION DE 10 HA, PROYECTO DE FILIPINAS

(valor en pesos constantes)

Aflos
0 i 2 3 4 5 6 7 B B 10, 1L i2 13 1% 15
Beneficios
1. Aclareo - = = = - - - - o — - - - - - =
2. Corta de
aprovechamiento - - - = = = = 5523 6174 6174 6810 6810 7434 7434 8046 6174
Total 3523 6174 6174 6810 6BL0 7434 7434 8046 6174
Costos
3. Preparacidn de :
la tierra 295 295 295 295 = - - - - - = - - - - -
4. Compra de plantas 78 78 78 78 = = = - - - = = = = - =
5. Alinear/abrir
hoyas/plantar 150 150 150 150 - - - - - - - - - - -
6. Replante 65 65 65 65 - - = - = = - = - - - -
7. Fertilizantes 200 200 200 200 - - = - - - - - - - - -
8. Escarda 275 275 275 27 - - = 137 137 137 137 137 137 137 137 137
9, Entresaca = - - - - - - = 50 50 50 50 30 50 50 50
10. De administracidn 100 100 100 100 100 100 100 1000 100 100 100 100 100 100 100 100
Total 1163 1163 1263 1163 100 100 100 237 287 287 287 287 287 287 287 287
Beneficios ,
(costos)netos (1163) (1163) (1163) (1163) (100) (100) (100) 5286 5886 5886 6523 6523 7147 7147 7759 5887

= Ol =
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1l renslén de fondo dal cyndro muestra pars cada ajlo la diferencia en-
e heneficios ¥ costos, o los beneficios netos {aostos)correspondientes a
ge afia, (Si los eogtos son muperinres & log beneficios para wn determinado
din, enlonees la oifra apoarsce enire corchetes, Torma cow(n de sxpresar una
sifra nagpativa o wna salida neta;,

s elocuente ver las Jdifersncias principales entre el cuadro de corrien-—
Le dn valores para el andlizis enondmico y el onadro de corriente da ligquides
1ilizado en el andlisis financiero (sepin se expone en el Capftulo 2). Tna
conperacifn de este tipo no s6lo amdard a ver las diferencias sntre los and-
ligis nnondmice y Tinaneiero, sine quo tambidn s=2rf NLil on casos en yue €1
Lista vaya a reejusbar directanente 2l ecuadro de corriente de liquidez

rara derivar el ouadro e sorriente de valores scondmicos. Tianen gue hacerse
{res Livos de res juste; compreniden:

- afiadir alyunos cosbos y beneficios que no figuran incluidos en el
cuadro de corriente de liguides;

- reevalunr alsunos costos y beneficios en el cuadro de corriente de
liguides, emplaando precios de cuenia en lugar de pracios de mercado;

~ nliminar los papos de [ransferencia de21 cvadro de corrienle de ligui-
ez v roajustarloes para tenar en cuentes las diferencias en el Liempo
de los coshos econSmicos y financieros y de los beneficios econdmicos
v rendimientos {inancieros.

Ya as hon analizado les dos primeros reajusies {el primero en el Copftu—
o 4 y nl sepundo en los Capftulos 3,7 v £). ILds abajo se analizn el tercer
retjuster o sea, el Lvatamiento de los problemas de tiempo y de los papos de
transTarencia gue aparecen en el cvadro de corriente de lignides.

Los tipos principales de paros de tronsferencia que interesan son los
impuestos, subsidios, e ingrescs de préstamos v reembolsos de los mismos con
sua inbereses. [os cnadros de corrientea de valores tolales deben roajustarse
e suerte gue low impuestos ¥y leoz costos de los préstamos no se resten la los
benaricios (o == traten como costos) y de esn suerte los subsidios y los in-

regoz de los prégtanos no se sumen a losd beneficios ¢ se expresen al neto
do los noglos.

7n ol caso da préstamos, Squire y van der Talk (1975) explican los
rgajucstes necesarios en log gignientes kérminos:

"... 2l papo de interesen por la entidad dsl proveclo por concenbo de

un préstamo nacional transfiere simplemente el poder adquiszitivo de la
entidad Anl proyecto al prestamista. EL poder adquisitive del paro de
interesss refleja un confrol sobre los recursos, pere su hransferencia
ne Gonsume recurses reales y en ese crade no congbituye vn sosto scond-
mico. Tle mode andlogo, el préstamo en s y sn reembolso son bransfe-—
rencias financieras, n cambio, las inversiones u otros sasbtos que el
préslamo Pinancia comprenden cosbtos econdmicos reales, 7l costo finon -
ciero da2l préskamoe se da cuzpdo se resmbolss el préstamo, pero el costo
recondiiico se prodice cnanlo se rasta ol préstame. Il andlisis econémi -
co ho necesita, en general, preosuparse por la Tinanciacidn de la inver-
sién: o smea, de las procedencias de los feondos v de ebmo se reembolaan™,



= 125 ~

Arsunentos andlogos valen para los impuestos y suhsidios, aungue para
gvitar una confusién comin es necesario aclarar ain otro punte. Tn el Capftu-
Jo 5 se sostenia gue los aranceles (impuestos) ¥ subsidios habrian de tenerse
on enenta a la hora de derivar medidasg de d.a.p. Jlocal, ez decir, sn efecto
sohre los precion locales no deberfan eliminarse =zi se prevé que van a persis-—
Lir duvrante ol perfodo del proyecto. {For qué se afirma ahors gque los impues-—
tos gravados al provecto v los subsidios a &1l proporcionados deben eliminarse
{0 no considerarse en el andlisis econdmico? La respuesta es que se *trata de
dos consideranionss diferentes. in el caso de derivacidén de valores para
emplearlos en los insunes del proyecto ¥ en los productos de &1 derivados,
el infterés estriba en las medidas que reflejan la d.a.p. local por esos pro-—
dunlos en log mercados actuales., Ll efeclo de los paros de transfaerencia so-
bre le d.oa.p. o5 interssante, dadn 1la definicidn de valor econdmice ubiliza—
fda en =1 AR,

I'or obra parte, al trator de obtener la medida econdmica apropiada

121 valor del proyecto, el interés entriba scolamenie en las corrientes de
recursos reales ¥y corrientes reales de bienes o gervicios de consnmo que
proeceden del proyvecto, todo ello valorado en Mmnecidn del costo de oportunidad

le las medidas de valor de la d.a.p. antes analisadeas. Un impuesto sobre
al valor del preducte del proyecto simmifica simplemente ¢ue parte del conirol
sobre los henefTicloa debidos al proyecto ze btransTieren desde la enlidad del
provecto al sector piiblico {robierno,. Los beneficios reales (el awnsnto en
rienes y serviciosde counsune debirdos al proyecto, no cambian porque uns enti -
Jad Minanciera parue un impuesio. Para la sociedatl, el impuesto no constituyn
m costo relacionade con el provechto. Tara la enhidad Tinanciera es un costo.
AnAloras consideraciones valen en el case de subvenciones paradas al proyento
{as denir, cuando el Tstado comparbe el costo monehario del proyecto,. Log
sushos realas {los costos de oportwnidad) de los recursos nlilizados eu el
provashe sipnen siendo los mismos gin el subsidio o con &1, v son los costos
los gque inbteresan en el andlisis de eficiencia econdmica.

FPara resumir, los impuestos v subsidios inTluyen en la d.a.p. por hieuns
servicios (y en el wolumen del mersado y en el precio loenl que ae estahlace,,
pero no altersn los costos reales de un proyecto y los beneficios realen ;ro-
fmeidos por €1 . Las dos consideracicnes sou tobnlmente diztinkas.

la amortizacidn no debe incluirse en el anilisis ecundémicn (como tasa-
poce debe inclnirse en el cusdro de corriente de liguidez). Ia omortizocid
ea simplemenlte una partida contable 3 represeata wna transferencia internn de
parte del beneficio monetario desde uvna cuenba a ohra, con el (in Az proveer
a la sustitucidn del activo. Bn el andlisis econdmico, es cl costo reul de
un insumo lo gue interesa y su costn se regizlra en el momento en gque se emplea
en el provecho.

Por (ltimo, debe sefialarse qne, si el analre de corriente de valores
pars el andlisis econdmico deriva directamente del cnadro de corriente de ligui-
iev, el analizta tiene gue proceder con cui:lado para reajustar el tismpo de los
asientos en el cuadro de corrierte de valores de fTorma gue se tengn an cnents
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el hechio de que en el andlisis econdmico se producen costos en el momento en
ua se gastan realmente los recursoes en el proyvecto ¥ se preducen henaficios
mando se consumen los productos

i el analisis financierc, hay coslos cuando se realizan pacom, v eato
pnede acaecer en un momento distinto a aquél en gue realmente s= ubkilizan en
ol provento log recursos (1nqum0;,. Por ejemplo, un determinade ingsumo puede
utilirarae en el proyecto haeia el aflo 5, pero pagarse en los afies 7 a [ {a
ilazos, .  EBn el cuadro de corriente de liguidez, las salidas de dinero Fendrion
lurar en los afies 6 a &, mientras que en el 2ndlisis econdmico el valor del
insumo debe fi;rar en =1 afio 9,

Algso parecido ccourre an el caso de los productos o benefTicios, In el
snadro dz corriente de liguidez para el andliszis financiero, las ertiradas de
ilnere o rendimientos se ancokan cuando realmente ge produnen. Un deferninado
produclo puede pa:arse (1 la entidad Financiers del pruyeoﬁo) despuds (o anteay
le haberse ntilizado realmente (cunsumidoj. Ifor lo tanto, el rendimiento pue-
da Firurar en el cuadro de corriente de liquidez en un afic gque ez :listinto de
quél en que realmente se ha venido a disponar del producte . In el andlisis
asondmicn, el heneficio debe registrarsze siemprs en =1 afio 2n gue se congune
o emplea el preducto.

Erlas conwmidernciones s6lo vienan al casy cuando el cuadro de sorrisnie
2 valores htokales se derviva direclamente del cundro de corrviente de liguides.
87 el cusdro de corriente de valoras tolales se derive Jde los ouadros de inso-
s ¥ productos fisices y de los cuadros de velores unitarios, entonros las
tramsacciones Tinalcleras como impuesbos v subsidios no aparecerdn y, por con-
iruienle no interewarin al preparar el cuadro de norrienta de waloren htotales.

LA CORRTZNTT MY VALORES IT4P03 T L "VALOR TINIPO" DE CONSUMO

51 ceriro principal de interds del cuadro e corriente de valoras ae
Ja an la 1inea de Tondo, o sea, en la corriente de walores netos . 73i loa
tos y henelicios de un proyeclo sa regpistraran en ol mizmo momenie, =nlon-
»a 21 analista podria simplemente arrepar los conlos, sumnr los henefiecios
ﬂr1yfparlos sin mAs reajustes. l'ero los coshos v heneficios de un proyecho
se dan a lo larro de la vida del wmismo, s priﬂo que ia vida de los uro-
rectog Torestales llegien a abarcar un gran niimero de afios.

Ios costos v beneficies de un preoyecto que s dan en difersnton nmomen -
hos de tiempo (en diferentes afics) no pueden compararse directamente. 7 ello
porque el valor eshd relacionado intimamente con el tiempo . 21 "valor" de
los coatos y heneficios depende de cudndo tienen lurar esos costos v benelicios.
\s{ fenemos que 1 ddlar de beneficios que se va a producir dentro de 1U nfiog
no es tan Mvalioso" expresado en términos de hoy come un ddlar de beneliciecs gue
ze produee inmadiztamente. 31 se gastan 10 ddlares hoy v se recuperarn 15 dd-—
lares mafana, podria mer aceptable, pero si se gastan 1C délares y los 15 d6-
lares 1o se recogen hasta pasados 4C aflos, esnlonces probablemsnte no serfis uns

osa aceptable. las cantidades son las mismaz. Ia difernnia estriba en el
Friempo.
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Jon referencia al cuadro 2.1 , los 6 523 pesos de beneficios netos que
e dan en el afo 10 no valen & 523 pesos en valor actual, simplemente porgne
ranseurren 10 afios para oblenerles . Seria preferible disponer de esas O 523
pesos para utilizarlos o invertirlos hoy y lograr asi muchisimo mids que re-
niperar =sa cantidad al caho de 10 afios.

Tara cualguier afio dado, todos los coslos y benelTicios tienen 2l mismo
mlor temporal relativo expraesado en tériinos del presenle va que e dan en el
mismo momento., Remitidndonos al andlisis anterior, no hay problema alcuwio en
spunar costos vy benefisios para uwn deberminado afio (tal como aparece an la
1fnes fltima del cuadro 9.1 ). El problema consiste en edmo comparar los be-
nerigios (ecostos) netos que se lan en difarentos aiios. Como quiera que el
Liempo influve gobre el valor considerado en wn momento dado, el analista ten-—
rd que obtener informacidn yue permita al encargado de adoptar decisiones
somparar los costes y heneficios gue se dan en diferentes momenbos y comparar
Tos prevecteos e tienen diferentes corrientes de costos y beneficion a lo
low: o del tiempo.

n térininos mas conuretos, la presunta se plantea asi: & J6ma un valor
2 H2 da en un afio n (un afio Fnhuro} purede equipararse con un valor gque ze
en el afio sero (en la uotualidad}, es declr, o6mo pusden compararse lag
portidag de beneficies (costos; netos gue aparceen en la linea de pin del
Lro de corriounbas de valores?,

51 método comin es splicar mn Tactor de "reajuste” a los wvalores de
ostog/ enefizios netos futurez de forma que jmedan expresarse en funcidn de
malores actualea. 31 factor de reajuste ge deriva del valor temporal aceptalo
m1 divero; se Jenomina scomlnmente “tosa de aetnelizacidn". la cperacidn Je

jliste 3e Llawa "achunlizacidn” }J’.

TA3A D& ACTUALIZACTOW

Bomo en el AGFP se utilisa la disposicidn del eensumidor a pasar por los
Lienes ¥ servieios como patrdén comin pars valorar los costos y beneficios, 1
Losa de actualizacidn empleada para actualizar los costos v benefinios Jebiera
per lo "basa de interds del sonsumo™. Bsta tasa debe medir la aclualizacidn

ne lleva consi;o el tener un nonsumo adicional el prdximo afio wds bien que este
afio.  La magmifud correspondiente de esta tasa de actualizacidn (o tasa de inmbe-

1rég, estd determinada por wna seris de fachores, incluida la preferencia de la
sugiedad por an consuo actual a costa de wn erecimiento mds rdpido (mayores
jiorres e inversiones ahora con un nayor conswic en el futuro)_gA

g

1/ 1a tasa de actualizacidén se suele 1lmmar "tipo de interdsh.

¥8ase 3quire y van der Tak, 1275, pag. 27.
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Jomo ocurre en la préctica, lo mismo gue en el caso del TCC, el analis-=
Lla de proynctos forestales no tenlri por lo general gue preocuparse de la ob—
heneidn de una tasa adecuada de interds del consumo (o tasa de interés de cuen-—
ta) para emplearla en sv andlisis. La tasa uiilizada debe zer aquélla que se
utilice generalmenle en el pals del proyecto. For consiguienie, ol analista
dehe ohlener la correspondiente %tama de autorizacibn de una Jdependencia cen—
tral de planificacidn (por ejemple, oficina de planificacibn nacional) o de
su organizmo administrativo ;ﬂ

En 0ltimo extremo, si enando ze lleva a cabo el andlisis no se dispone
de una tasa de aclualizacibn facilitada por 1u ofisina de planificacién central,
el analista puede adoptar una tasa como el 8 o 10 por ciento y emplearls en el
arflisis principal, y luego verificar la senzibilidad del valor del proyecto a
otras tasas de actualizacién. (Lomo ya se verd mls adalante, una medida amplia-—
mente utilizada de eTiciencia econdnica no exige directamente la determinascidn
de la correspondiente tase de aclualizacidn para calcular esa medida),

A veoms se observa la ftendencia a propumar el empleo de tamas de actuna—
lizacidn "inferiores" en los andlisis de proyectos forestales. Te sostiene que
existen algunos "beneficios no suanbificables" en ssos proyectos que jushifican
el empleo de una tasa de actualizacidn inferior @ la utilizada para evaluar otros
proyectos de la sconomia general g/. Bs nosa que no & recomienda. Antes al
gonlrarie, los arnalistas deben utilizar la tasa de actualizacidn eztablecida o
aceplable para la evaluacidén de otros proyectos y analizar luero en términos cua—
litativos las condiciones "peculiares" de su provecto, gue lo hacen "dishkinto"
le low demds. T®sto obliga a los analistas y a los planificadores de proyectos
a ser explicitos reapecto de sus hipdiesis, evitando asi el posible encubrimiento
d2 los fallos de eficaciza de un proyvecho detrds de una tasa de actualizacidn in-
ferior 2 la normal. -

3/ Esta recomendacidn sirve de provechosa exousa pars no adentrarse en los pro -
blemas que lleva vonsigo la determinaecidén de la tasa adecuvada de astualiza—
cidén. Como no existe un acuerdo general entre economistias y politicos sobre
la obtencidn apropiada de la tasa de actualizacién para emplearla en los pro-
yertos piblices, seria en cualquier caso infitil tratar de resolwver el proble -
ma en ests tipo de gufa. =n Mikesell, 1977, se hace un magnifico estudio de
aglhe arsumento.

g/ ™ el sector de los recursos hidricos, los planificadores suelen reonrrir
también al mismo argumento.
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3.5 MEDIDAS DEL VALOR DEL FROYECTO CON CONSIDRRACION TRL VALOR
DEL TIEMFO

Comlinmente se utilizan variosindices ¢ indicadores del valor de un pro-
vecto que tienen en cuenta la influencia del tismpo (es decir, que comprenden
la actualizacidn). No existe una media finica del valor de un proyecto que sea
aceptada universalmente, pues todas comparten la caracteristica de ofrecer sb6-
lo informacidén parcial sobre los resultados de un proyecto. Se necegitan di-
ferentes indicadores, gue se emplean para diferentes fines. Sin embargo, hay
dos medidas que se emplea amplinmenie en los andlisis econbémicos 1/. Son el
valor actualizado neto (VAN), y la tasa de rendimiento econdmico (THE)}. Como
ambas se derivan de los mismos datos bdsicos, a saber, de los costos y bene-
ficios del proyecto, las dos medidas guardan enire si una estrecha interrela-
cién. 3in embargo, la informacidén analitica que proporcionan es algo diferen-—
te debido a las diversas formas en gue combinan datos de costos y beneficios.

in esta secocidn se examina la operacidén de actualizacién y luego las dos
medidas cominmente utilizadas para determinar el valor de un proyectc. BEn o-
lros lugares se analizan otrog indicadores especializados del rendimiento de un
proyecto, por ejemplo, losreferentesal empleo, a los efectos de divisas, etc.g/.

9.5.1. Actualizacidn de costos v bheneficios: oblencidn de estimacicnes del
valor "actualizado® )

La operacidén de ajustar valores futuros al momento actual se denomina
actualizacién. El valor "ajustado" resultante se denomina "valor actualizado™(VAa).

La férmula bisica de actualizacidn es la siguiente:

7 L
VA = VF ( )
n —
(1+ 1)1

donde
VA = Valor actualizado
Vi = Valor futuro en el afio n
i = tasa de actualizacidn (expresada en forma decimalQ

= nfimero de afios hasta que se da el valor futuro
1

) se denomina comunmente el "multiplicador de actualizacién"

;/ Una tercera medida que algunas entidades utilizan es la relacién beneficios -
costos. No se irata de ella mds detenidamente en el AREFP, aunque en &l
apéndice D se estudia su obtencidn.

g/ Documentos preparados por MNoGaughey y Schuster en la FAO, de proxima aparicidn.
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Dado una tasa de actualizacidén del 8 por ciento, el valor actual de un
pago de 10C délares gue se verifique al cabo de dos afios a partir de ahora
puede calcularse asis

YA = 100 délares (__1_) 2
A 18 Y

VA = 100 dblares (( 6; ) ) = 8 100 (,8573) = & 85,73
1,1664

Si la tasa de actualizacibn del 8 por ciento rspresenta la tasa de in-
terés del consumo, entonces el resultado, VA = § 85,73 , indica que 100 délares
de consumo gque se verifieca en 2 afios a partir de ahora es eguivalente en valor
actual a 85,73 dblares de consumo que se electla hoy. Dicho de otra forma,
puede afirmarse que la sociedad es indiferente entre a) consumir hoy bienes y
servicios valorados en 85,73 délares y b) aguardar 2 afios y poder consumir
100 délares en bienes y servicios. En otros términos, se requeririan 10,43
d6lares més de bienes y servicios dentro de 2 afios (o un total de 100 dblares)
para renunciar a 05,73 ddlares de consumo en el momento presente.

En este ejemplo de actualizacidn se calculd directamente el valor de

( ( 1,0&13)2 )

Existen cuadros preparados y al alcance general en que fipura el valor
del multiplicador de actualizacidn (1/(l+i)n) para toda una serie de tasas y
afios de interés. Ademis, puede también calcularse con simples calculadoras de
bolsillo, si tienen wna clave constante © una y*. Por consiguiente,; el analis-
ta no tendrd problemas en obtener el valor del multiplicador de actualizacidn
para cualquier nfimero de afios . Por ejemplo, utilizando el cuadro 9.2 tenemos
que 1/(1,08)2 es igual a 0,8573, y este valor multiplicado por 100 délares
arroja el resultado de 85,73 d8lares a que se llegh antes.

la férimula bisica de actualizacidn y los cuadros es tode 1o que hace
falta para obtener un VAN o una TRE para un proyecio. 3Sin embargo, en algunos
casoa, otras férmilas -obtenidas de la érmula bidsica anterior- pueden ofrecer
fitiles atajos para realizar los calculos . Por ejemplo, a veces pagos anuales
o periddicos iguales se asocian & un proyeclo por una serie de afiocs durante to-—
da su vida. En este caso, existen férmulas y cuadi-s que ofrecen el valor
actual de egos pages sin tener gue actualizar cada una de las cantidades anuales
o peribdicas por separado. Asimismo, en algunos casos, el analista tendrid que
encontrar un equivalente anual de un determinado valor que se da en algiin momen-—
to, o hallar el valor actual de una serie anual de pagos gue se dan cada afio.
In el Apéndice B aparecen las mids comunes de esas férmulas.

9.5.2 Veior actualizado neto

Volviendo al ejemplo del proyecto de arboricultura en Filipinas y a su
curriente de valorer {Cuadro 9.1), y utilizando el método bLisico de aciualizacidn
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arriba descrito, una vez que se haya elegido una basa adecuada de actualiza-—
cidn puede elaborarse una uedida del valor actual (VA) de todos los beneficios
{costos) netos que se van dando en los diversos wilos del proyecto. Si se
emplea una tasa de actualizacién del 5 por clento, el valor astual de cada u-
na de log asientos de beneficios {costos) futuros netos ea el gue figura en

la lfnea 2 del Cuadro 9.3 . Sumando estas partidas {y teniendo en cuenta si
gon pesitivas o negativas), el VAW para el proyecte es de 29 310 pesos.

¢ Qué indica este VAN de 29 310 pesos? Quiere decir que, dadas las
hipbtesig relativas a los costos de oportunidad de los recursos empleados en
el proyecto y la d.a.p. por el producto del proyecto, este proyecto arrojari
un superdvit neto de 29 310 pesos de beneficios de consumo expresados en va-—
lor actual teniendo en cuenta la tasa de interés del consumo supuesta (tasa
de actualizacidn) del 5 por ciento, o la ponderacién relativa que la sociedad
atribuye al consumo actual frente a las inversiones y al consumo futuro.
Utilizando la tasa de actualizacidn, ha asegurado que el resultado del VAN
es comparable con los obtenidos para otros proyectos que entrafiarfan diferen-
tes corrientes de costos y beneficios a los large del tiempo, es decir, que
se ha eliminado el efecto dediferentes valores en el tiempo asociados con el
consume adquirido o renunciado endiferentes momentos del futwuro.
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Cuadro 9.2

UNICO MULTIPLICADOR ACTUALIZADO DE PAGO:

VALOR DEL PAGC DE UN DOLAR ACTUALIZADO PARA N AfiOS

45

-95694
.91573
.87630
.83856
-80245

. 76790
.73483
.70319
.67290
~64393

.61620
. 589646
.56427
.53997
.51672

49447
47318
.45280
.43330
41464

.39679
.37970
.36335
- 34770
.33273

.31840
.30469
.29157
.27902
. 26700

.25550
+ 24450
.23397
.22390
.21425

-20503
.19620
-18775
.17967
~17193

TASA DE INTERESES

U350

.95238
.90703
.86384
.82270
. 78353

.74622
. 71068
67684
.64461
.91391

.58468
. 35684
.53032
.50507
.48102

45811
.43630
-41552
.39573
.37689

.35894
.34185
.32557
.31007
-29530

.28124
.26785
.25509
.24295
.23138

.22036
.20987
.19987
.19035
.18129

217266
16444
.15661
. 14915
.14205

055

.94787
.89845
.85161
.80722
.76513

. 72525
.68744
.65160
61763
.58543

.55491
.52598
49856
47257
+44793

42458
. 40245
. 38147
.36158
»34273

. 32486
.30793
.29187
.27666
»26223

. 24856
.23560
+22332
-21168
» 20064

.19018
.18027
.17087
.16196
.15352

.14552
.13793
.13074
.12392
. 11746

.060

.94340
»89000
.83962
.79209
.74726

. 70496
.66506
62741
.59190
.55839

.52679
49697
46884
44230
L41727

.39365
.37136
.35034
.33051
»31180

.29416
.27751
.26180
.24698
-23300

.21981
.20737
.19563
.18456
17411

.16425
.15496
. 14619
.13791
.13011

L12274
S L 579
.10924
.10306
.09722

070

.93458
.87344
.81630
. 76290
.71299

66634
.62275
.58201
. 54393
.50835

47509
44401
+41496
.38782
36245

»33873
. 31657
.29586
.27651
.25842

.24151
.22571
.21095

19715

.18425

17220
.16093
.15040
.14056
.13137

212277

11474
.10723

.10022

.09366

. 08754
.08181
.07646
07146
.06678

030

.92593
«85734
.79383
.73503
.68058

.63017
.58349
.54027
.50025
.46319

.42888
.38711
.36770
. 34046
.31524

.29189
.27027
25025
.23171
.21455

.19866
. 18394
.17032
.15770
.14602

.13520
.12519
.11591
-10733
.09938

.09202
.08520
.07889
.07305
.06763

.06262
.05799
.05369
204971
.04603

090

91743
.84168
.77218
. 70843
.64993

«59627
54703

.50187
L46043

42241

»38753
.35553
.32618
.29925
.27454

.25187

23107

.21199
.19449
.17843

.16370
.15018
.13778
.12640
.11597

10639
.09761
.08955
.08215
07537

.06915
L06344
.05820
.05339
.04899

04494
.04123
.03783
.03470
.03184

100

.90909
.B2645
.75131
68301
62092

56447
.51316
46651
.42410
.38554

35049
.31863
.28966
.26333
.23939

.21763
.19784
.17986
,16351
. 14864

.13513
.12285
11168
.10153
.09230

.08391
.07628
.06934
. 06304
.05731

.05210
.04736
04306
.13914
.03558

.03235
.02941
-02673
.02430
.02209



Cuadro 9.3
VALOR ACTUALEZADO NETO: PROYECTO DE FILIPINAS {TASA DE ACTUALIZACION DEL 5 POR CLENTO EN VALOR DE PESDS CONSTANTES).

ARos
g i 2 3 4 5 6 7 8 g 10 11 12 13 14 15
1. Beneficios (1163) (1163) (1163) (1163) (100) (100) (I00) 5286 5887 5887 6523 6523 7147 7147 7759 5887
(costos) netos 1/ ]
2. Valor actual de (1163) (1107) (1055) (1055) (82) (78)  (75) 3757 3784 3795 4004 3814 3980 3790 3919 2832

los beneficios
(costos) netos 2/

NPW = 29310 3/

1/ Ultima 1inea del Cuadro 9.1.
2/ Partida de la lfnea 1 dividida por (1,05)™ para los afios 1-15
3/ Suma de las partidas de la linea 2

s
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En general, admitido lo que antecede, puede afirmarse que en términos de
eficiencia econduica todo proyecto gque ofrezca un VAN positivo representa un
empleo eficaz de los recursos utilizados, suponiendo que cada elemento separablc
tiene tambidn un VAN 2 C y que el proyecto es el medio de costo minimo para con—
seguir los beneficios concretos. (Véase‘el Capitulo 2 para el estudio de las
tres condiciones de eficisncia econdmica.) -

liientras un proyecto que satisfags esas condiciones es econdmicamente
eficiente, puede que sin embargo no se elija para su puesta en préctica. Esto
depende del presupuesto total disponible y del VAN asociado con obtros proyectoes
en gue se puede gastar el presupuesto (véase Seccidn 9.5.4).

Un proyecto para el cual el VAN estimado es negativo no es econdmica-
mente aceptable, El VAN negativo indica que existen mejores empleos para
los recursos que entran en el proyecto, es decir, que dados sus costos de
oportunidad y la cronologia y tasa de actualizacidn, pudieran utilizarse en
otras partes para producir mae beneficios de consuro en valor actual

9.5.3 Taga de rendimiento econdmico

Fn el ejemplo anterior de cdlculo del VAN, este era de 29 310 pesos
cuando se aplicaba una tasa de actualizacibn del 5;. Cave preguntarse: jqué
tasa de actualizacidn habria que emplearse para obtener un VAW de O, es decir,
cudl es la correspondiente tasa de actualizacidn que harfia el VA de los hene~
ficios del proyecto iguales al VA de los costos del proyecto?. Nsta tasa se
denomina tasa interna de rendimiento econdmico o TRE. Escencialmente es una
taga de actualizacidén "umbral®™ en el sentido de que el VA de los beneficios
equivale al VA de los costos.

Una de las medidas mis comunmente utilizadas de valor de un proyecto
en un andlisis financiero es la tasa interna de rendimiento Ffinanciero (TRF).
Es comparable a la THE en cuanto a derivacidn, si bien su significado es un
tanto diferente. La TRF muestra al inversionista que el poder adguisitivo
medio va asociado a una determinada inversidn de sus fondos. En términos mds
‘concretos, e¢s la tasa media de rendimiento sobre los fondos invertidos y pen-
dientes por perfodos mientras se hallen invertidos en el proyecto,o la tasa
de interés que hace que el VAN (utilizando precios de mercado) equivalga a C.

As{ pues, una TRF del 107 indica al inversionista que obtendri ©,10
délares por afio por cada dflar invertido y durante los afios en que la inver—
sifn gquede en el proyecto. 3Se trata de una medida fitil para el inversionista,
ya que le ofrece un medio claro para comparar los otros posibles uses de sus
fondos. Pongamos por cagso que el mejor usgo gque puede dar a sus fondos, fuera
de colocarlos en el proyecito, es depositarlos en el banco al 6ﬁ de interés
anual. Bl inversionista compara la tasa de rendimientoc en el proyecto {del
103} con la tasa de rendimiento que obtiene del bance {55, lo cual se denomi-
na tasa de rendimiento alternativo (TRA), o costo de oportunidad de su capital 1/,

;/ Este concepto de Mcosto de oportunidad" es andlogo al empleado en todo el
AEFP.
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v entonces se G4 cuenta de gue el emplear ese dinero en el proyecto le dard
un mayor rendimiento que el otro mejor uso posible a que puede dedicarlo l/.

la TRC se interpreia de modo andlogo, aalve yue mueslra a las autori-
Jales dacl.orias qgué pucde esperar la sociedad obiener en beaeficios de cou~
gumo por una determinada ianver:idn de sus lirltados recursos. &n olros
.érininos, si la TRE calculada es del 107, esto yuiere decir al gobernante
qua el renllaisr,o anunal medio de los bheneficios de cunsumo respecto de los
recursos en circulacidn por el periodo mientrzs =23 hallern invertilos en ol
proyecto, serd ie 1C 38lu.us por cada 10C dblares Jde recursos invertidos
v dejades en el proyectuvs La TRE se comparard con la tasa de interéds del
consumo para ver si el proyecio gana lo suficiente pira gque walpga la pena
invertir en &1 {remunciar a un consumo ahora en favor de un consumo futuroj.
Supongamos gne la tasa aplicable de interés del consumo es del 55 . Zsto quie-
re deciy que la sociedad desea obtener por lo menos una tasa de rendimiento
del 57 sobre las inversiones de sus recursos para que le valga la penz re —
nunciar al consumo actual en favor de las inversiones 7 del consumo fubturo.
31 la TRX% resuliz ser del 10: para un determinade proyecio, esto significa
gque en la sociedad media obtendrd mds del minimo aceptable del 54, Tor
conziguiente, el proyecto es acondmicamente eficiente en cuanto al empleo
que hace de insumos escas0s, suponiendo que se cumplan las oiras dos Wli-
ciones para una eficiencia econdmicas.

Se recurre al ejemplo de Filipinas para demostrar como se calecula la
TRE., “n la linea 1 del Cuadro 9.4 se indican parz cada afio las partidas
en beneficios (costos) netos no actualizados. Achualizéndolos en un 3275,
se obtienen las cifras del VA que se indican en la linea 2. 3i se totali-
zan esos valores, el VAN es G, lo que por definicidn se da cuando se emplea
la tasa de rendimiento econdmico para actualizar todos los beneficios {costos)
netos. Por consiguiente, el 3275 es la TRE.

El cdloulo para hallar la TRE o el tipo de interés que hace el VAN
igual a O ha de hacerse por el método de tanteo 2/. Como quiera gue el VAN
es positivo en un 54 {Cuadro 9.2), la TRE debe ser mayor que un 55 3/. Uti-
lizando un sencillo método de corchetes, cuya mecdnica aparece en el Apéndi-
ce C, se obtiene la TR& estimada.

éQué indica la TRE del 327 en el ejemplo de Filipinas? Representa
el "rendimiento® de los recursos empleados en el proyecto a lo largo del
periodo del mismo.. Significa gque 1 ddlar invertido en el provecto producird
0,32 ddlares por afio por cada afic que ese ddlar siga asignado al proyecto.

1/La TRE y Ta THA deben calcularse al neto de ia inflacién, es decir, en
términos reales.

g/Algunas calculadoras de bolsillo actualmente disponibles calcularin direc—
tamente la TRE.

3/8i el VAN>O, entonces se emplea una TREMj
Si VAN=0, entonces se emplea una TRE=i;
S5i VANeQ, entonces se emplea una TRE<i;
Donde "i" equivale a las tasas de actualizacidén aplicadas.



= 36, =

Tambidn indica que este rendimiento es mayor que la tasa supuesta de interés
del consumo del 5%, que mide las ventajas comparativas o alternancia entre
consumo en un determinado afio to y consumo retrasado hasfta el siguientfe afio
t'e La sociedad debe interesarse en dejar sus recursos en un proyecto de
eSte tipo con preferencia a consumirlos ahora pues asf recuperard en el
future mis de lo que es necesario para satisfacer sus ventajas comparativas
percibidas entre el consumo actual y el consumo futuro.

Precisamente porque un proyecto tiene un TRE gue supera su tasa de
interds del consumo, esto no significa automiticamente que el proyecto sea
aceptado y ejecutado. Significa que el proyecto representa un empleo efi-
ciente de recursos, dada la aceptacidn de la tasa de interés del consumo
como la aplicable al caso l/- 3in embargo, exisbe siempre la posibilidad
de gque otros recursos de un presupuesto limitado puedan proporcionar mayores
tasas de rendimientos que el proyecto gue se estudia.

l/ n el supuesto de que se cumplan lasg otras dos condiciones para la efi-
ciencia econdmica.



Cuadro 9.4

TASA DE RENDIMIENTO ECONOMICO. (TRE):

PROYECTO DE

FILIPINAS

1.

2%

8

Beneficios
{(costos) netos

VYalor actual de
los beneficios
{costos) actua-
lizados al 32
por ciento

El VAN al 32 por
ciento 1/

aRos
0 il 2 3 4 5 6 7 8 g 10 11 12 13 14 15
(1163) (1163) (1163) (1163) (100) (100) (100) '5286 5887 5887 6523 6523 7147 7147 7759 5887
(1163)  (881)  (667)  (506)  (33) (25) (19) 757 639 4B4 406 309 255 193 159 92
(j.

1/ Es decir, suma de los valores actuales de los beneficios netos (costos) actualizados al 32 por ciento anual.

- LE] =
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Fatas dos medidas de valor econdmico pueder utilizarse para analizar
lo= aspectos econdmicos de los elementos de un proyescto y de proyectos enteros.
rando se utiliza en VAn, el método usual —mque se examina en el Capftulo 2- es
analizar primero los elementos, asepurédndose de que todos los elementos separa-
bles que terminan por ser parte de un conjunto de un proyeesto tienen un VAN por

1o menos imial a nero. Una vez se haya reunido en un prayecto una serie de ele-
mentos econdmicamente eficientes, entonces puede utilizarse exactamente el mis-

mo método para calcular el VAN o la THE para todo el proyecto. Como ya se in -
dicé, la condicién de costo minimo para la eficiencia econbmica no implica
cdlculo de un VAN o de una TRE. Antes bien, les costos de las variantes se
comparan directamente para encontrar la variante de costo minime. Algunos ana=
ligtas prefieren tratar los costos evitados llevando a cabo el proyecto, en
lugar de la variante conocida de costo minimo como los "beneficios"™ de la varian-—
te de proyecto que se analiza. Se utilizan luego estos "beneficios" para cal-
cular un VAW para la variante de proyecto que se analiza. $i es positivo, en—
tonces muestra que es la variante de costo minimo entre la serie de variantes
conocidas. BSi el VAN es cero, entonces la variante de costo minimo para el
proyecto tiene unos costos exaotamente los mismos gue el proyecto que se anali-
za. 31 el VAN es negativo, entonces la variante Jdel proyecto que se analiza
tiene costos menores. Aungue tedricamente no hay nada malo en este sistema,
puede resultar confusoj por consigaienle, se recoaniends gue se comparen direc—
tamente log costos de las variantes. (FPuede darse confusidn el agqlrellos casos
en gue 2] proyecto ienga que compararse con otros proyectos enteramente dife-
rentes gue coupilen por el mismo presupueslo. DIn realidad, los costos evita-
dos llevando a cabo una variante mis bien que otra para alcantar un determina-
do producto no repiesentan forzosamente una uwedida auténtica de beneficios).

9.%5.4 Relaciones entre el VAN v la THE

El VAN y la TRE repregsentan otro posible medio de expresar la relacidn
entre costos vy beneficios. Tn términos mateméticos, la relacidn entre ambos
elementos es la siguniente: F

n
Valor actualizado neto = EE

t=0

(2411 §°

lLa tasa de rendimiento econdminco es la tasa de actualizacibn d de sterte ¢que

— =]

= (3t - Ci | _ o
9. A8
4G . ({1+a)
donda
Bt = beneficios en cada afio t
Ct = costos en cada afio t
n = Ndmero de afios hasta el final del proyecto
i - tasa de actualizacidn o tasa de interds del consumo (TIC)
d = tasa interna de rendimiento econdmico (TRE)
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De estas definiciones de desprende que es vdlida la signiente relacidn:
cuando el VAN = O, entonces la TRE = TIC, o tasa de interés del consumo
(o la tasa de actualizacién aplicada para calcular el VAN). Dadas las defini-
ciones y la anterior relacidn entre las dos medidas, Squé puede decirse sobre
la informacidén que properciona cade una de ellas en funcién de las tres con-—
diciones para toda eficiencia econfimica a gque se refiere el Capltulo 27 1/.

Minguna de las dos medidas del valor del proyecto dice algo sobre la
condicién de costo minimo (o tercera condicibn) de eficiencia econdmica.
Bsta condicidén ha de estudiarse en un andlisis aparte llevado a cabo en las
fagses de formulacidn y preparacidn de un proyecto (véase caplitulo 11).

Ambas medidas proporcionan informacidén en punto a si el VA de los bene —
ficios es menor, igual o mayor que el VA de los costos para un elemento del
proyecto y para el proyecto en su totalidad. En realidad, ambas medidas ofre-—
cen exactamente la misma respuesta a la pregunta de si el producto o elemento
del proyecto es, o no, econdmicamente eficiente en cuanio a esas dos condicio-
nes primeras. 3i se acepta un proyectc como =ficiente en funcidn de una medida

es decir, VANE?O), gerd también aceptable por lo que respecta a la otra medida
es decir, TRE2TIC) y viceversa.

A egtas alturas, puede verse que cualquiera de las dos medidas podris
utilizarse won igual titulo para determinar si un proyecto es econdmicamente
eficiente (suponiendo que no haya medidas de costo menor para conseguir los
objetivos del proyecto). Asi pues, la opcidn sobre cudl de las dos calcular y
enmplear poco importa a la hora de responder a esta pregunta bisica, aunque el
analista desde luego ha de calcular la medida que emplea comfinmente la entidad
para la cual lleva a cabo el andlisgis.

Cada una de las dos medidas ofrece informacidn adicional que la otra no
da., La medida del VAN, cn contraposicidn con la TRT, ofrece informacidn sobre
2l valor o magnitud absolutos del valor actualizado de los beneficios netos
de un proyecto. Sin embargo, nada dice sobre cuidnto seri el costo para conse-
guir ese VAN. Por ejemplo, pudiera existir un proyecto con un VAN de 1 000 do-
lares que cuesta 2 millones de ddlares o uno con el mismo VAN que cuesta 5 000
délares, Ambos tendrfan el mismo VAN. Por otra parte, la TRE es una medida
relativa del valor del proyecto, que informa sobre los rendimientes por unidad
de costo y ofrece asi una informacién mids pertinente para comparar los benefi-
ciog que pueden esperarse de posibles empleos distintos de un presupuesto limi-
tado. Por lo tanto, resulta mds {til para clagificar variantes independientes

—pun

l/Son las sipuientes:
1) Bl valor actualizado total de los beneficios del proyecto debe ser igual
o mayor gue el valor actualizado total de los costos del proyecto.

2) Cada elemento separable del proyecto debe tener un VA de beneficios, por
lo menog igual al VA de los costos.

3) Ho existe un medio de costo menor para conseguir los beneficios del pro-
yeclo.
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de proyectos cuando por ragones Ppresupuestarias o de otra indole no es posible
emprender todos log proyectos que satisfacen las condiciones biasicas de eficien -
cia econdmica.

Este Gltimo punto trae a colacidn una consideracidn importante. Dado
(qie se sabes que una variante de proyecto es eficiente econdmicamente utilizando
una 1 otra de las dos medidas de eficiencia-valor econdmicos, esto no signifi-
ca gque el proyecto se llevard a cabo. Consideraciones de orden presupuestario
asi como muchos otiros elementos entrardn en juego, interesando el proceso de-
¢igorio. B5i para un limitado presupuesto existen una serie de varios posibles
empleos (proyectos), ha de arbitrarse algin sistema de clasificacibén de proyec-—
tos en funcidn de su valor econdmico para que sirva de gufa al elegir una serie
de variantes que se han demostrado cumplir las condiciones bisicas de efi -
clencia. Las dos medidas de valor de un proyecto no permiten necesariamente
2l mismo orden de clasificacidn en el caso de proyectos. ©Un realidad, la
medida del VAN no ofrece orientaciones sobre la forma de clagificar proyectos
que no son mutuamente exclusivos l/.

Todo el problema de la opcidn entre distintos empleos posibles de un
determinado presupuesto es complejo y rebasa los limites de un andlisis eco -
nbémico de una determinada variante de proyecto. La opcidn del sistema de cla-
sificacidn se realiza muchas veces baséndose en objetivos politicos. Tnecluso
en términos del objetivo de eficiencia econdmica, una u otra de las dos medidas
se elige frecuentemente por razones ideclbgicas o porque es "mis f&cil de com-
prender”.

Aungque el examen de las opcliones entre proyectos para un presupuesto
limitado, es decir, la opcidn de decisiones al respecio, se sale del tema de
la AEFF, conviene insistir en los puntos siguientes:

i) Ninguna de las dos medidas de valor del proyecto examinadas dicen algo

gobre la tercera condicién de eficiencia econdmica; o sea,; que no hay
un medic conocido de costo inferior para conseguir los beneficics del
proyecto. Fsta condicidn tiene gque comprobarse valiéndose e ubros me-
dios; generalmente, mediante una comparacidn de costos del tipo de la
descrita en el Capitulo 11,

=) Ambas medidas de valor du un proyecto dan la misma respuesta a la ore—
gunta de sl una determinada variante de proyecto o =lemento de proyecto
es econdiicamente, o no, eficiente en sl y de por sf {suponiendo que se
cumpla la %ercera condiciér ;.

iii) Dado gque el VAW sirve de medida absoluta para el valor de un proyecho,

i/ Variantes de proyectos mutuamente exclusivas son aquéllas para las que se
pueden llevar a cabo s8lo una de una serie de variantes. Por e¢jemplo, dos
proyectos que prevén la utilizacidn de la misma zona de tierras forestales
congtituyen variantes que se excluyen mutuamente. En un determinado
momento s8lo puede llevarse a cabo una de las dos.
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aungue la TRE ofrezca s8lo una medida relativa de los rendiwmientos
medios previstos por unidad de costo (sin dar informacidn alguna
sobre el volumen absoluto de los beneficios netos), se recomienda

gque el analista calcule tanto el VAN como la TRE de los proyectos.
Indepeniientemente de la medida que utilicen las autoridades al adop-
tar decisiones relativas a proyectos, es Util la informacidn sobre la
eficiencia econdmica tanto absoluta como relativa.

For Gltimo, aunque el cdleulo del VAN requiere que el analista haga una
estimacifn de la tasa correspondiente de actualizacién {o del TIC) de
gue se dispone, la tasa de actualizacidn no es necesarie para calcular
la TRE. 3in embargo, para utilizar una TRE calculada, es decir, para
determinar si el proyecto {o un ele ento del proyecto) gue se analiza
representa, o no, un empleo econdmicamente eficiente de recursos, hace
falta hacer alguna estimacidn de la TIC, ya que la TRE sdélo tiene sen-—
+1ido en el contexto de los otros posibles empleos dados a los recursos.
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Capitulo 10
TRATAMIENTO DE LA INCERTIDUMBRE
10.1 INTRODUCCION

Ya se ha mencionado que a) la identificacidén y valoracidn de los costos
y beneficios de cualquier proyecto lleva consigo mirar al futuro b} las esti-
maciones de los valores futuros estan sujetos a incertidumbre, 05 el analista
tiene gue reconocer y tratar expresamente la incertidumbre gue rodea a sus pro-
ndsticos de acomtecimientos y valores futuros. ¥n este capitulo se estudia
cémo tratar la incertidumbre en un andlisis de proyecto. La principal técnica
sugerida es el andlisis de sensibilidad, o sea, la comprobacifén de la sensibi-
lidad de las mndidas escogidas de valor de un proyecto ante distintos supuestos
sobre valores de insumos y productos y varias relaciones técnicas, es decir,
cémo cambiara el valor del VAN o de la TRE si cambian los presuntos valores
de un determinado parametro (grupo de parémetros).

La incertidumbre se refiere a gue el analista no puede estar seguro
hoy de algo gque va a suceder en el futuroc. O bien, debido a insuficiente ianfor-
macidn, no puede estar seguro de los acontecimientos pasados y presentes que
necesita como base para pronosalicar las condiciones del futuro. Valiéndose
de la informacidn disponible relativa a acontecimientos anteriores hace esti-
maciones (0 conjeburas) sobre lo que probablemente puede suceder —cuil serd la
demanda futura de madera aserrada de pino, cudl serd el costo de la mano de
obra, qué riesgos naturales podrin afectar a un proyecto de plantacidn, etc.
3in embargo, nunca podrd estar cierto de hasta qué punto sus estimaciones se
acercaridn a lo gue realmente va a acontecer. Siempre queda una cierta incer-
tidumbre involucrada en todo ello.

El analista se puede sentir mids seguro sobre algunas estimaciones que
otras, probablemente porque cuenta con mAs experiencia {una observacién mis
atenta de los sucesos pasados y de las tendencias) en gue basar sus esti-
maciones, [n algunos casos, puede incluso poseer hbaslante infermacion cuanti-
tativa sobre acontecimientos anteriores que le permitirén estimar la proba-—
bilidad estadistica de acaecimiento de algin suceso futuro. Una situacién en
que tal cosa es posible se denomina con frecuencia una situacidn de "riesgo™.
En cambio, cuando existe poca 0 ninguna base para derivar unas probabilidades
cuantificables, se habla de una situacidén de "incertidumbre":

Annmue esta Adistincidn entre riesgso e incertidumbre es Util en el plano
teérico, se puede simnlemente servir pvara confundir al analista que se ocupa
de un nroyecto real pues en efecto trata de un alro continuo, desde un extremo
en cue las probabilidades de un fendmeno pueden cuantificarse (por ejemplo, en
casos en cque fe disponsa de pruebas actuariales) a otro extremo, en que no se
digpone de informacidn en cue basar las estimaciones de probabilidad. n la
mayorfa de los casos, los problemas de prondstinos non que se tropieza en la
planificacién de proyertos se hallan comprendidos entre situacionas de riespo
v de incertidumbre total.
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10.2 OBJETO DE LA CONSIDERACION DE LA INCERTIDUMBRE

Cuando se utiliza informacidén que se ha producido valiéndose del tiem-—
po ¥ de los fondos disponibles para el anilisis, el analista localiza y valora
luege los insumos y productos relacionados con el proyecto obhjeto de considera —
cidén (Capftulos 4 a 8 inclusive). Los "valores previstoa" consiguientes, es
decir, los que ze consideran que se producirdn con mids probabllidad, se utili-
zan luego en el cdlcule inicial de las medidas elegidas de valor de un proyec —
to (Capitulo 9). Para efectuar un anilisis econdémico completo y fitil, el ana-
lista tiene también que aportar alguna idea sobre lo que sucederia a las medi -
das elegidas de valor del proyecto o de eficiencia si los valores efectivoes
de los diversos insumos o productos resultagen diferentes de los valores pre-
vistos aplicados en el andlisis. Cuando una variacién "razonable” en la hip6—
tesis sobre el valor previsto para un determinado pardmetro (o valor de un
conjunto de pardmetros) es “critico" en cuanto a la medide prevista de valor o
eficiencia de un proyecto, generalmente guerrd adoptar algunas medidas para
reducir la incertidumbre . EL término "razonable" en este contexto se refie-
re a una estimacidn de los posibles valores que habran de darse a un parametro
en torio al valor previsto utilizade en el andlisis bdsico. Bl término "cri-
tico™ se refiere generalmente al punto en gue la medida dd valor o eficiencia
de un proyecto pasa de positivo a negativo (o viceversa) en funcidn del corres
pondiente criterio decisorio l/.

Como e¢je}lo, supongamos un proyecto de plantacién de 20 afios en que la
mano de obra constituye un importante elemento de costo. Rl valor previsto
de la mano de obra utilizada para calcular el VAN de P 1 200 para el proyecto
es de F2 por dfa. Este valor (precio de cuenta) para la mano de obra se basa
en una reduccidn del 50 por ciento del salario efectivo corriente para tener
an cuanta la albta fasa de desempleo en la zona del proyecto. La cifra de 12
por dla se utiliza para todo el perfode del proyecto. Sin embargo, &i se con—
gideran los acontecimientos habidos en la regidnm del proyecio en los (ltimos
10 afios, y se tienen en cuenta los sucesos previstos en la regidn, se esiina
que, aun cunando el proyechbu yue se analiza no se lleve a cabo, el desempleo
puede reducirse gradualmente a lo largo de la vida del proyecto. AsT puus, es
rasonable comprobar la sensibilidad del VAW del proyecto ante vni supuesteo de
gue el valor de la manc de ohra aumente gradualmente hasta P4 (anQi real del
salario) para ol afio 10 y se manbengaluegoa esenivel hasta el final del pro-
yeoto {durante 10 afios mis). Obsérvese que no exists una base cuantitativa sobre
la. cual estimer como variard la tasa de salario en el futuro, con el proyecto o
sin 8l. La diferente hipétesis de tasa de salario utilizada en el andlisis de
sensibilidad se considera "ragzonable" intuitivamente, La mayoria de esos juicios

l/ For ejemplo, cuando el VAN rasa de positivo a negativo utilizando una tasa
de actualizacidén de referencia para los costos y beneficios, 0 cuando la
TRE se halla por debajo de la tasa de actualizacidén aplicada para evaluar
los proyectos piliblicos.
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han de hacerse con cardcter intuitive. EI analista tal vez quiera comprobar
algunas otras hipétesis de tasa de salarios ademis de las P4 por dia, por ejem-
plo, un aumento mias 2114 de las FJ por dfia para los 10 afios ultimos del pro-
vecto. Esto dependers de sucriterio, lel tiempo y de los fondos disponibles
para el andlisis y de los resultados del andlisis de sensibilidad que emplea
la hipbtesis inicial "razonable"™ en punto a las posibles variaciones en el
valor de la mano de obra (de P2 a P4/dfa). Si el resultado del proyecto no

es sensible a esta hipdtesis, entonces tampoco lo serid a un cambio en €l va-—
lor previsto de la mano de obra gue es menos extremo que el de P4 por dia.

For consiguiente, no habri necesidad de comprobar otros valores menos exiremos.
BEn cambio, pueden ensayarse valores mds extremos.

10.3  PAUTAS PARA EL TRATAMIENTO DE LA INCERTIDUMBRE,

Se recomienda el siguiente enfoque sistemftico y prdctico para analizar
la incertidumbre. Comprende tres etapas gue se explican luego con mis detalle:

i individuar las fuentes probablemente mids importantes de incertidumbre
en el proyecto gue se analiza y respecto de cada Tuente establecer al-
guna estimacién de una gama razonable de valores para los correspon—
dientes parimetros;

i) llevar a cabo un andlisis de sensibilidad para el proyecto empleando va=
rias combinaciones de diferentes hipétesis relativas a los valores de los
parametros relacionados con las principales fuentes de incertidumbre.
Analizar con mas detalle los pardmetros para los cuales son de importan -
cia critica las variaciones en las hipStesis de valores en cuanto a re-
sultado del proyecto;

iii determinar las formas apropiadas de variar el disefio del proyecto o modi-
ficarlo para eliminar o reducir lag fuentes principales de incertidumbre
que son de importancia critica para el resultado del proyecio.

Una razbn fundamental para seguir este método es evitar gastos innecesa-
rios de fondos en un andlisis detallado de pardmetros que no parecen tener gran
influencia en el resultado de la decisidn del proyecto. %l andlisis de sensibi-
1idad ofrece un medio barato de individuar pardmetros de proyectos con el fin de
formilar un proyecto sdlido y viable y comprender y reducir la incertidumbre en
torno al resultado del proyecto.

El grado en que se genera mas informacidn sobre diversos pardmetros res-
pecto de los cuales es sensible el resultado del proyecto dependerd en definitiva
del presupuesto de que se disponga para la preparacidn y estimacibén del proyecto,
del impacto estimado de la incetidumbre en el resultado del proyecto y de la o-
rientacibén concreta de la entidad que lleva a cabo el andlisis. Los pasos suge -
ridos sirven de marco l8gico para el proceso, independientemente de los fondos
vy de los esfuerzos que se dediquen el andlisis y de la orientacibn del anilisis.
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10.4 TNDIVIDUACIOR DE FUBNTES FROBABLEMENTE IMFORTAWTES DE INCERTIDUMBRE

Desde el punto de vista del planificador puede trazarse una fitil dis-—
tincién entre incertidumbre controlable e incontrolable. Tal vez resulte po-
sible analizar la incertidumbre incontrolable y tenerla en cuenta en la estima-—
0ibén de un proyecto y a la hora de adoptar una decisién al respeclo. 3in em-
bargo, no puede hacerse nada dentro de un delerminado marco de un proyecto pa-
ra alterar las condiciones subyacentes que lacausan, Lla incertidumbre contro-—
lahle, en cambio, se refiere a eclementos que pueden variar dentro del diefio
del mismo proyecto.

Desde un punto de vista practico, el analista y el gue ha de adoptar
decisiones se infteresan principalmente sobre cbmo una incertidumbre incontro-
lable puede y dehe repercutir en la decisibén de emprender o no un determinado
proyecto y de cdmo la incertidumbre controlable puede y debe tratarse al di-
sefiar un proyeclo.

La incertidumbre estid relacionada con la disponibilidad y cronologia de
la mayoria de los insumos y productos, de las relaciones entre insumes y pro-
duetos (Funciones de produccibn), v sus precios o valores, e incluso los obje-
tivos del proyecto. Sin embargo, es evidentemente diffcil y costoscocuparse
de la incertidumbre relacionada con cada factor gue interviene en un proyecto.
As{ pues, un primer paso consiste en individuar sistemfticamente las categorfas
probablemete principales de incertidumbre relacionadas con una propuesta de
proyecto y hacer un anAlisis inicial de su importancia potencial para la deci-
sién sobre un determinado proyecto que se estudia.

n loa proyectos forestales, algunos de los principales tipos de incer-
tidumbre que pueden ser imporitantes se refieren a:

i) Factores naturales, como el viento, la lluvia, los incendios, los insec—
tos, enfermedades, variacién natural entre especies y en una determina-—
da especie cultivada en diferentes lugares. Bstos elemenfos de incerti-
dumbre son muchas veces especialmente importantes para proyectes de
plantacidén ya que el perfodo entre la inversién y el rendimiento (aprove—
chamiento) puede ser largo. (En algunos casos, estos elementos pueden
analizarse como probabilidades).

Lk B Blementos de tecnologia v productividad, relativos a la elaloracidén de
diferentes tipos de madera, relaciones insumo/producto en la arboricul-
fura, rendimientos de elaboracidn, efectos de distintas tecnologias
(inclaidos sistemnas silvicolas), sobre los valores no madereros derivados
de montes, productividad del trabajo, sistemas de transporte, etc.).

1ii) Glementos financieros y econdmicos, relatives a valores supuestos para
insumos ¥y productos, disponibilidad y costo de capital, etc.

iv) Blementos huwnanog relatives 2 la disponibilidad de mano de obra y .u costo,
capaciiud del hombre para pronosticar acontecimienios futuros {Gisponibili-
dad de voluwen de iadera, mercalss, etc.}, y lo que es mds impuriante,
capacildad Je gestidn.




Ia importancia potencial de cualguiera de eshas Tuentes de incerti-
dumbre dependeri de las circunstancias gue rodean al proyscto sconcreto gue
se analiza. [in t&rminecs tedricos, el analista puede wverificar la sensibili-
dad del resultado del proyecto ante cambios en las hipdtesis relativas a un
parametro de insumo o a una combinacidn de &stos. In la prédctica, el andlisis
de sensibilidad se limitard a unas pocas fuentes imporiantes de incertidumbre
para cualgquier proyecio determinado. El aralista tieme que enplear su critorio
2 la hors de decidir sobre qué valores de pardmetros hard el snsayo en el and -
lisis de senzibilidad, habida cuenta de sug limitaciones de tiempo y presupuss-—
to. 31 tiene espacialmente incertidumbre sobre los valores [ubturos de la mano
de obra, por ejemplo, v si la mano Jde obra constituye una importante partida de;
insumo en el provecto, entonces llevarfa a caho probablemsnte un ondlisis de é
sensibilidad para otras posibles hipdtesis en relacidn con el valor Tuturo de
la mano de obra (vdase ejemplo 2nterior). De modo anflogfo, también deberia ana-
lizar el impacto e zobre el wvaler del provecto a la nmelida elepides de eficien—
cirm renrdmica Yienen las variaciones de hipdirsis relabtivas a los wvalores del
troduecko, yo gque peneralmente surten ol midximo Lmpacho sobre =1 resuliado del
provecto. Ho hay normas que puedan formularse para elerir los parimeiros o
combinaciones de pardmetros gue deben enssvarse. Los estudios monograficos de
la TAQ ofrecen algunos ejemplos de opciones ensavadas en una variedad de situa—
ciones reales de proyectos forestales .

in general, gi para un proyecto se obtiens un VAW o ura TRE aceptables
whilizando las estimaciones iniciales de valores de Taridmetros (los valores
“previstos") entonces el analisbta estard interesado en comprobar otras hipéta—
3iz Jde valores gue sean menos faverables en cuanto 2l resulbtado del proyecto,
s decir, unas hipbtesis de mayores costos o unosz supnestos de menores bensfi-
;ios.  Los resultados ofrecen alguna indicacién sobre lo grande que tendrian
gue ser los awnenkos imprevistos de costos ¢ las reducciones de valor de les
henelicios para surtir wn efecto c¢ritico en las medidas elegidas para el valor
A=l proyecto (véase definicibn previa de “eribico").

Resumienido, el analista evaliia primero cuiles serdn probablemente para
¢l proyvecto los principalss elementos de incertidumbre y riesgo. Eate tipo de
~nb11513 pundn descubrir algunos problemas zomunes, por ejemplo, retrazos en ;
la inieciaeildn, virtuales aumentos del costo de los factores, atascamiento en la
oferta de maders, incertidumbres del merrado, etc. 3Ista informacidn ofrece al
analista una primera aproximacidén de los Tantores gue dehen comprob:rse en el g
entlisis de sensibilidad. El analista pasa luero & comsiderar la ma/nitud res
pectiva y la cronologia de las diversas partides de insumos v productos (que ?
puednan identificarse sobre la base de los cuerros de corrienltes deo valores
para el provecte analizado; v enumera todas aguellas gque representan una porhe
imporkante de los heneficlos o costhtos el provecto. Luego realiza una estina-—
eifn inieial de wna serie de valores gue pusden razonsblemente preverse para |
nnda una, basdndose para ello en la experiencia anterior y en las tendencias pro~— |
yentadas. Llerado a ese punito, de egquivocarse debe ser en el gentido de hacer
la serie demasiado vasia mis bien gue demasiado anyosta: las reducciones pueden
darse en fases ulteriores del andlisis. BEfectia también algune estimacibn de ia
interiependencia de los valores de los Tactores de insumes y preoductos, como por
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ejemplo, el grado en gue un aumento o una baja de los pracios de algunos in-
sumos v productos estid relacionado con un suvmewnto o una haja de los precios
de otros insumos y productos .

Bn la practica, generalmenfie termina con un nimere limitado de pardme-—
tros imporiantes, gue se ensayardn en el andlisis de sensibilidad. Como ya
se indicd, los estudios monografices citados en el Apéndice A ofrecen algunos
ejemplos de andlisis de sensibilidad prdctica para algpimos provectos Torestnles
realaes.

0.5  BL ANALISTS DE SENSIBILIDAD
[ ]

Sirviéndose de la lista de parimetros y estimaciones de la sama rozona—
ble de valores correspoudientes (sesfin se ha desarrollado en la fase anlerior),
el analista lleva a cabo luepo el anfilisis dz sensibilidad. 3Se dispone de una
erie de programas de computadora para efectusr los ecilculos . 'ero cuande exis--
le una organizacidén sistemdtica, es relativamente sencille llevar a cabo el snd-—
lisis utilizando una computadora manual. Bxisten también computadoras marmales
prosramables que pueden facilmenfe ejecular los cdloulos complejos que enlraiin
i andligis de sensibilidad. 31 el tiempo lo permite, es mejor incluir una se—
ie de andlisis de sensibilidad mds bien que pocos, ya gue a vecesa no eas TAcil
preyvar lom elementos a los que es sensible el resultado del proyecto .

Ademds de un andlisis de otros posibles valores de pardmetros, el analis-
a tal vez guiera también ensayar la sensibilidad de los resuliados 2nte a) re-—
rasos en la s2jecncidn, y b) variaciones en las hipStesis gue reflejan objeti~
vos diferentes. DBste (ltimo tipo de anélisis de sensibilidad es interesante
en los casos en que entre los objetivos Tiguren la redistribucibn de ingresos,
lz calidad ambiental, un aumento del emplec, ete., ademds del objetivo de 1la

afiziencia econdmica.

10.5.1 Utilizacién de medidas de valor actualizado neto para el andlisis de
sensihilidad

Ordinariaments conviene verificar la sensibilidad del rvesultado de un
prorecho ante un conjunto de variaciones en las hiipbétesis de valores de insumos
o productos v diferenbkes niveles de variaciones en los valeores Jdados a deter—
gninndos insumos o productos. 51 ocurre eso, entonces suele ser mis facil tra-—
ibujar con el TAN que con la PRE. 3in embargo, ruede llevarse a cabo el andlisis
Wle sensibilidad utilizando un VAN o una TRE.

Wl Cuadro 1U.1 muestra los resultados de un andlisis de sensibilidad
para un proyeclo de lefia en la Hepiiblica de Cdrea.L/. Utilizando una Fasa de
actualizacidén del 12 por ciento, el provecto Luvo uvn VAW de 1G2 50C 1on/ha. )
cundro muestra la sensibilidad del VAN ante una variacidén del 20 por ciento en
alymos de los principales elementos de coslos y bensficios que aparecsn en la
colwma 1,

1

1/ Véase estulioc momogrdfico de la FA0 N 2. A3 9%
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las entradas en el cuerpo del cuadro se interpretan asi (utiliZando el
angto de plantacidn como ejemplolz

~ gi el costo de plantacidn fuera un 2C por ciento superior a lo previsto, en—
tonceg el VAW (columna 2) geria de 8 400 Won/ha menog, manteniéndose invaria-
bles los olros supuestos;

- si el coslo de plantacibn fuera un 20 por ciento inferior a lo previsto, en—
tonces el VAN geria de o 400 Hon/ha mas,

On otros términos, el cuadro podria ulilizarse para estimar variaciones
an el VAN debido A aumenlos o disminuciones en el valer de una determinadc
partida.

Ademds de estas interpretaciones bisicas, pueden derivarse también esti —
maeciones de sensibilidad de las medidas de valor de wn proyecto partiendo de:

- Marnitudes diferentes de variaciones para un deberminado valor de pordimelro.
For ejemplo, nn aunento del AC por ciento en el coshto de plantacidn determina —
ria unos 17 000 Won (8 400 x 2) de reduccidn en el VAN. De igual modo, ol
3C por ciento de aumento determinaria una reduceidn de 12 60C Hon {0 400 x,1,5}
en el VAM. '

~ Combinaciones de variaciones en valores de insu@g[broducto
For ejemplo, supongamos que bodos los costos salve loa de la corla de aprove-
chamiento, son un 20 por ciento superiores. Tl efecto acumlativo sobre el
TAT congisgtiria en reducirlo an 31 BTG W/ha o sea (0,72 + 14,20 + 2,40 + 0,50
2,10 + 4,07 + 1,50 x 1 00C}. Como quiera que el valor "previsto” del VAIl
era de 102 50U Hon/ha, el proyvecto sepuiria considerdndose enondmicamente efi-—
ciente pues el VAW sepuirfa siendo positive. (102 500 Won - 31 57C lon) .
Tvalquier obra sombinacidn de variaclones v mepgnitudes de variacionss podria
comprobarase en la misma Torma. Asl pues, se frata de un enfogque sumamente
flexible v econbmico para comprobar el resultado del proyecto (VAN) ante una
ran variedad de hipdtesis de volores, |

Es de sefialar gue el cvadro no dice al analisla nads sobre la interaccidn
(me media entre Tactores, es decir gué combi-aciones y magnitudes cabria
probablemente prever. Bsto sigue siendo cuestidn dejada al criterio dsl analista.
I'ero, una vez ésle haya resuelto las combinaciones prohables, puelde analizar sus
impanctos utilizande el cuadro de sensibilidad. Ademds, se presume gue los efeg -
tos de lag varinciones en wi valor del pardmelro se correspohde linealmente con
las medidas de valor del proyecto (es decir, el VAN en este caso).

Se reconocce que en algwmios casos se emplea-una TRE en lusar del TAY co-
mo medida de eficiencia econdmica. Im andlisis de sensibilidad gue emplee la me- |
dida de TRT comprende un nuevo cdlculo de la T para cada variacidn de hipdtesis
o conjunto de hipdtesis.



Cuadro IG.1
TSTUDIO XFCGAAFTC0 DE LA Pa3A CORTA: 4TALISTS D 3ENSTIILIDAD

miles de Won/ha,
Tariacidn del 20 por ciento en: | Dausa los siguientes cambios en el VAT ;/
e s | r - (tasa de actualizacidén del 12 por ciento)
1. Flantulas 14.20
2. Plantacién 8.4C
3, Fertilizantes 2,10
4. Supervisién 4.07
5. YVarios : aperos 1.50 l
wi
Gorta de aprovecharmisnto 32.95 ?
7. Lefia 77.58

1/ Valor actualizado neto (VAN) al 12 por ciento
Téase estudio monogridfico de la FAO0 No. 2, 1979

Fuente:
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Bl anidlisis de sensibilidad en gque se emplea el VAN como base puede
of recer también una informacidn critica sobre la sensibilidad de la TRE an-
te cambios en log valores paramétricos de insumos y productos. Siguese esto
de todas las definiciones analizadas en el Capitulo 9, donde ya se sefiald
que, cuando el VAN es cero, la TRI es itual a la tasa de actualizacidn uti-
lizada al calcular el VAN. As{ pues, en el anilisis de sensibilidad del VAN,
cuando aumentan los costos (si se reducen los b@neficios) hasgta el punto en
gque el VAN es cero, entonces la THE es igual a la tasa de actualizacidn apli-
cada. Este umoral de "rentabilidad" interesa a los encarpados de adeplar las
decisiones. {véass Seccidn 10.3.2).

31 el analista desea ensayar la seneibilidad de la ™PRE ante variacio-

nes determinndas en los valores de los pardimetros {que no sean las que deter—

0 5 \
minan un VAN de cero), tendrd que volver a calcular la TRE cada vez para cada
camblo de valor. Si se dispone de nna computadora, se trata de una cuestidn
gancilla medliante un gran nimero de combinaciones diferentes en un breve tiem-
po. 31 se uliliza una computadorz de mesa, es también sencille en cuanto al
tratamiento, pero mis engorroso en cuanto al tiempo ¥ a los trimites necesarios.

o

1045.2 Andlisis del umbral de remtabilidad

Un tipo comiin de andlisis de sensibilidad es el andlisis del wrbral de
renbabilidad (UR). Dado gue lasz nmedidas calculadas de valor de un proyecto
se emplean fundamentalmente como ayuda para decidir si un proyecto serd o no
eficiente desle el punto de visla econdmico, es natural que los ensargados de
adoptar las decisiones muesiren interés por saber cufnto menos favorables
pueden ser los valores de los pardmetros antez de gque una medida positiva cal-
culada de valor de un proyecto se halle por debajo del criteric o de losg crite-
riog de aceptabilidad, es decir, cudnto superiores pueden ser los costos o
cudnto inferiores pueden ser los beneficios antes de que el VAN caiga por deba-
jo de cero o la TRT descienda por debajo de la tasa aceptada de actualizacidn.
De ifual modoenlosproyectos cuyo empleo de valores previstos para los parime-
tros arrojan VAN o TRE negatovos por debajo del indice de referencia, el encar-—
rado de las decisiones tendrd interés en ver cufn amplias han de ser las varia-—
ciones de los valores de los pardmetros (reducciones de los costos o aumentos
de los heneficios) a Tin de que resulte el proyecto aceptable con arreglo a
los criterion elepidos de eficiencia econdmica. Iste tipo de andlisis de UR
ofrece informecién 11til, especialmente en los casos en que la decisién rela-
ti.7a a un proyecto vaya a basarse en varias consideraciones, ademis de la eli-
ciencia econdmica.

Bstrictamente hablando, el andlisis UR suele llevarse a cabo variando el
valor de sélo un pardmetro, tomando todos los demds sus valores previsios (es
declir, manteniendo los otros valores constantes)., Sin embargo, puede también
afectuarse pars una variacidn general en costos o en heneficios, por ejemplo,
determinando qué variacibn porceniual de todos los costos hace falta para al-
canzar el umbral de rentabilidad (en que VAN =0, o TIE = tasa de actualizacién
aceptada).
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Lons valores de pardmetiroz ohjeto de ensave gue hacen al VA = cero ¢ o
1a TRE = tass de achunlizocidn nceptadse sco denominan valeres "erfticos", es
lecir, valores gue cambion la decisidén sobre un proyectho {basada en esor crite—
vios) de un "si" a wn "no", o vicewversa.

i los coases en que la ineertidumbre sobre los valores o benelicigs M
tnros sea especialmente Fusrte, ol analigla puede ubilizar m siskema de "eon-—
s-pracios”. Tn este caso, calenls el precio o wvalor del produche que haria
rmus loa beneficios fuesen 1rual@s a los cogltos cunanlo ambos se ectualizan aon
rreslo a la tasa acephada. 4Asl pues, se troba simplemente de wna variacidn
dzl 2rilimsis bisico del 4. Tlustramos eele sistema con el siruiente ejamplo

de giloulo de ceshos —precios

96 planifica um proyecto de plantacidn. DBl analista estd bastante cierto
oS CcosLos Ph}LeSDOHHION!PS' 250 d6lores pare el eshoblecimiento en el afic
sero ¢ 10 ddlares/nfafio a partir dsl primer afio. EL personal téonice estd
watarte seotrn de sus eshimaciones sobre los rendimientos wmedios -+ uohre la ro-
tacidn fptima. A1 rendimiento vrevisto es de 420 metroa cibicos con s _rota—
widn e 15 aliva. Bl wlor achual de la modera en pie es de 5 délares/n’, oun-
uwe ha hahide Tlustunciones, y la perspectiva ez qus In presidn de la demanla
ohbre una oferta limitada alsari el precic de la medera en pis on ol Futurn.
L nnnlista o biene certess sobre su estimacidn de un wlor de 1o Vudevo en
pis a 15 afios vista. (I ntilizade un valor previsto de 7 ﬁéllroﬂfm bnomnio em
1o proyveceidn de las temdenciaz pasados de los precios reales). Dada esba in-
mertidumbre, un dato informativo Wil seris el valor de la wmrdera en pie, que
harin el VAN ignal a cero con arrerslo 2 1o kase de actualisacidn aplicahle dal
por cienlo. Lo que el anslista tiene gque hacer eg calenlar ese volor, quo
e 1loma el "costo-prenio".

Fuede afroniar esa tarss p@rtieﬁdo de valores futuros (on el afie 157 o
valores presentes. Uomo quiera que es mis Tdcil (ume operacidn nenoz) y riu
sensalio ccuparse del Tuturo;, lo hone -ompon1endo valores en lurar de scbuali
sarlos l/. tiliza la siguientn ecuacidn bisica:

nesto de establecimiento (2) compuesto al afo 15

+ costos nnuales (A1) compuestos al afio 15§

= brenio (I') x lendimiemto L}

Gomo quiere llermr al valbr I'y dispone la ecuacidn del
sirmiente modo;

iF:i.‘"fi. -I:’A::“*
= C{l + l,l‘j + J\. ‘j. }
= (1,10)5(2s0)+ 810 (110 3
o1 bk i O,IP
428 md
Po=$3,1/m

iota: E1 Taclor de page anuel compusshto provione del Apéndice 3,

= = S ke

Jomponar on exactamente lo contrario de natuvalizer



=1 Aheigie

Lo que significa este sosto-precio des 3,1 d61ares/m3 es que con olros
valores, sesin lo supuesto, el proyeclto puede permitirse rendir tanto poco
come 3,1 délares/m3 e incluso as{ 1llegar al umbral de rentabilidad de un 10
por cienlo. Como el analista y el planificador estdn totalmente seguros de
que el precio andard mor lo menos al nivel actnal de 5 ddlares/m3, aceptan el
proyecto pues %ienenuna buena probabilidad de obbener al monoz el rendimiento
del 10 por ciento necesario para este tipe de proyecto.

3i el costo-precio hubiese resultado de unos 6 délares/ﬁ3 (es deciry
superior al_ precic actual pero inferior al precio del analiste astimado en
7 dblares/m”, entonces el analista tal vez quiera ver mis de cerca el proyec—
to, tratdndolo en una de las formas sugeridas en los capitulos siruientes.

El mAtodo de costo—precio iiene también aplicecidn en los casos en que

un proyvecio suponga bienes y servicios sin precio de mercado, es decir, efectos
ambientales. 0Ofrece a la autoridad decisoria informacidn sobre que Db2se han

e valorarse los bienes y servicios para que el proyschto pueds alecanzar el
umbral de rentabilidad con arreslo a la tasa social pertinente de actualizacidn.
Amngue dicha autoridad tal ves no esté en condiciones de pronunciarse sobre un
elerminado valor para algiin producte sin precio de mercado, Sal vez podrd deci-
dirze para sus adentros: "Vale por lo menos hanbto y por =so el proyecio es acen—
table desde un punto de visha econdmico". Hn camhio, si el coslbo-precio es nuy
alto, puede decir: "Ho puedo justificar el valor arrojado por el ¢ilculo del
costo~precio. Por lo tanto no aceptaré el proyesto como admisible en %términos
econfmicos, sino que lo rechazaré o trataré de reelaborarle parn redueir costos".

16.6  HODO D AFRONTAR LO3 ELEMEITOS GRITICOS FNDIVIDUADOS EY BI AWALISIS DB
SEYSIBILIDAD

Cuando uwia variacidn razonable en la hipdtesis sobre el valor previsto
de un determinado pardmetro {o valores de un conjunto de pardmetros; es de
importancia crilica en funsidn del resultado previsto de un proyecto. Conviene
hacerse con informacidén complementaria sobre los parametros, de seor posible l/.
Esto puede llevar consigo una eshimncidn estadistica de las probabilidedes de
presentacidn de diferentes valores utilizando técnicas de muestreo v datos al
aleance, ¢ puede simplemente entrafar la elaboracidn de probabilidades suhbjeti-
vas, o variog obros métodos menos formales para incrementar los datos sobre la
probabilidad de que se den los valores mue son de importancia critica para el
resultado del proyecto.

Puede consultarse al personal téecnico y a la documentacidn de que se
disponca para obtener estimaciones de valores de pardmetros y de series de ollos
en diversas condiciones y puede dedicarse un esfuerzo mis minucioso a lag encues—
tza de mercado. For otra parie, los planificadores de proyzctos pueden hallar a

;/ Agui también el término "razonable" se refiere a una estimacidn inicial de
cual puede ser la posible gama de valorez. Tl adjetivo "eriticoe® aplicado
al resultadoe de un proyecto se refiere al punto en que el valor de un Tac-
tor alecanza su valor critico, es decir, cuando el VAN pasa de positive a
negativo o la TRE baja por debajo de la ftasa de interés de referencia.
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menudorungrén‘acervo de informacidén sobre caractaristiczs de especies y o-
tras propiédades de madera, informacidn que pueden proporcionar laboratorios
nacinnales o inhternacionales de ensavos de maderas. Tal informacién deberia
aprovecharse al maximo posible. Fuede hacerse el mismo comentarioc general
sobre la informacidn acerca de la funcidén de produccidn hioldgica, la infor-
m=ridn relativa a problemas de insectos vy enfermedades, Casi siempre, faltan
datna an mé basar un andlisis objetive de prohabilidades, datos yue no pue-
den congeguirsee en un breve sspacio de tiempo. 3in embargo, muchas veces se
idispone de hastante informacidn aprovechable gue se purede emplear en el de-
sarrollo de probabilidades subjetivas.

Si la informacidn ulterior recogida sobre los parametros eoritico indi-
na que existe una prohabilidad razonable (una de 20, o la que se elija) de
que los pardmetros pueden en realidad asumir valores que influirian en la de-—
nt=idn relativa a un proyecto, entonces las variantes para un ulterior trata-—
miento de esos parametros en la planificacidn de un proyechto caen dentro de
tras categorias gue no se excluren mituamente:

modificar el disefio del provecto

prever imprevistos y salvaguardias

reajustar log criterios decisorios utilizados

A confinnacién sa analizan las dos primeras posibilidades apuntadas.
La tercera ze refiere a las cuestiones més amplias en torne a la adopeidn de
coisiones sobre un provecto y se gale del alecance del AREF™,

10.6.1 Variacién del disefio del proyecto

Ta ineerlidumbre controlable puede reduclirse volviendo a disefiar el proyecto,
por ejemplo, variando su escala, modificando lag proporciones de los Factores,
integrédndolo con la elaboracidn ulterior o con la produccidn de materia prime,
ste. TPuede tambidn dfrsele flexibilidad al proyecto artisulando varias achivi-
ades del mismo en Torma diferente y con un plan cronolégico distinto del pre-
vislo inicialmente, o volviéndolo a disefiar para que tenga mas flexibilidad en
cuanle a la ojoidn de insumos o productos de los factores después de sit ejecu—
~idn, eta.

Alpunos @ jemplos avyudardn a ilustrar cémo 2l nuevo disefio de un provecto
puede reducir sn incertidumbre. Hn el caso de cambio de escala, si el disefio
iniegial de un proyecto se referis a una eogcala que satisfaria plenamente una Tu-—
Lura demanda previsla de mercade gque es vn tanto incierta, entonces el proyecto
podria reducirse en escala de Torma que su capacidad se aproxime & una estima -
otén inferior de la demanda comercial. Bshto a su vez reduciria los efectos de
incertidumbre comercial sobre el proyecto. Al propio tiempo, si sntran en jue—
g0 economias de escala, podria aumentar los costos. Wn este caso, el planifica-
dor del provecio tienn que ponderar la menor incertilumbre contra los mayores
cogtos. In el caso de escalonar las actividades de un provecto, tal vez sea po-
gible volverlo a disefiar de forma gue el proyecto comience con nna menor capaci-
1a1 Ade agerrio o plantacidn y luego vaya aumentando progresivamente por fasas a
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medida que se vuelvan menog inciertas las condiciones previstas de un Puturo
mercado, las disponibilidades de factores, etc. For ejemplo, pudiera retra-
sarse la inversidn en algunas de las infraestructuras fijas, como carreteras

y edificios, hasta que se haga mds cierta la situacidn sobre las condiciones
futuras. Tl posible impacto de un mercado incierto para un determinado pro-
ducto puede redusirse ampliando un proyecto de industria forestal para que
comprenda un conjunto de productos mis diversificados. Por ejemplo, un pro-—
vecto de aserradero puede tener anexa una unidad de produccidn de madera mol-
deada de forma que haya una cierta flexibilidad para desplazar la produccidn
de madera aserrada a molduras segin lo exijan las condiciones del mercado.

La diversificacidn en los proyestos de plantacién puede también contribuir a
reducir la incertidumbre. Por ejemplo, la plantacidén de mids de una especie
puade ayudar a reducir el riesgo de problemas de insectos o enfermedades en las
plantaciones de monocultivo. La diversificacidn de especies puede también re-
ducir la ineertidumbre por leo que respecta a mercados, si las especies planta-
dag tienen alpunas caracteristioas y aplicaciones gue se superponen pero al
propio tiempo otras caracteristicas peculiares gue permiten colocarlas en dife—
rentes mercados segiin las condiciones lo requieran. Un ejemplo de un proyecho
que explicitamente incluia este tipo de flexibilidad es el proyecto de madera
pars lefia en Corea; parte de la zona plantada comprendia especies "de doble fi-
nalidad™, gque podian utilizarse bien para lefia, bien para madera, sepiin evolu-
nlonase las Puturas condiciones del mercado de la lefia.

BEn cuanto al nuevo digefio de un proyecto conviene itener en cuenta alpu-—

nas advertencias. Tn la mayorfa de los casos, si ol disefio inicial de un pro—

ecto se basaba en un anilisis a fondo de las distintas variantes, entonnes se
noollsideraba probablemente un disefio dptimo bajo los criterios aplicados para en—
jutciar el valor del proyecto y su contribucidn. 3i se lleva a cabo el nuevo
disefio, es probable que los costos previstos aumenten o que los rendimientos gque
se esperan se raduzecan respecto del disefio inicial dptimo. Con esto se guiere
decir «ue es necesario considerar las ventajas reciproecas entre unos niveles in-
feriores de incertidumbre y unos niveles inferiores de un proyecto (frente al
renlimiento previsto correspondiente al disefio inicizl éptimo de un proyecto) .
Aungue el planificador de un proyecto puede tratar de calcular y sefialar aleu -
nas de las ventajas reciprocas correspondientes, siempre sigue siendo cuestidn
de criterio entre optar entre diversas varianites. No existe la posibilidad de
trasar a este respeclto normas generales porque es dificil cuantificar la ponde—
racidén subjetiva de la incertidunbre por parte del planificador de un proyecto.

Bl disefiar cde nuevo un proyecto no &s la respuesta a todos los problemas
de incertidumbre y es cuestidén que hay que tratar con csutela. Tin muchos casos,
tal vez no convenga disefiar de nuevo un proyecto sino que habrid que recurrir a o-
tros métodos para tratar la incertidumbre. BEn casos de incertidumbre no con-
trolable, puede gque el disefiar de nuevo el provecto no sea posible dentro del
objetivo del mismo. En esos cascos, pueden sepuirse otros sistsmas para tener en
cuenta la incertidumbre.

10.6.2 Incorporacién de salvagyardizs en un provecto

In los proyectos pueden incorperarse salvaguardias, en particular la se-
guridad sobre varios elementos del mismo (lo cual aumenta el costo del proyesto
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pero reduce su riesgo}; entre estas salvaguardias cabe enumerar el prever im-
previstos materialea(lo cual constituye realmente una forma de autosesuro);

2l agrefar una prima a la tasa de actualizacidn utilizada al calcular el VAN
del proyecto, o el reducir arbitrariamente los wvalores del producto o aumentar
las estimaciones de los costos de los insumos en los cdloulos de la TRE o del

FgAT

Bztos métodos tal vez no sean sensibles a las incertilumbres individuadas.
Por ejemplo, el arrerar wna primn a la tasa de actualizacidn penaliza los cos—
tos y beneficios futuros mids que los costos y beneficios actunles o inisiales,
v esto no afecha necesariamente al lugar deonde se dan las prinecipales incer-
idumbres, Por obra parte, un aumento arhitrario de los costos (por ejemplo,
imprevistios o serureos) y una reiduvccién de los beneficios superiria, para una
fasa delerminada de actualizaeidn, gne laincertidumbre sobre valores Tuturos
g8 menos rmporbtante que la incertidumbre sobrs valorez achtuales o iniciales.
'sto tal vez no esté en consonancia con los niveles vy la cronologia Je la incer—
tidumbre individuada. A pesar de sus deficiencias, estos métodos sureridos se
vtilizan ampliamente como modo convenienle de reducir la probabilidad de lracaso
a2 tasa de rendimiento inferior a 1la prevista. TBguivale Mandamentalemts a
decir gua el criterio de acephanidn resulla mis riguroso, es deoir, un proyecto
tiene que arrojar un rendimiento mds gque marginalmsnte acepfable. Afiadir una
prima de imprevisltos para la ipcertidumbre fisica es probablsmentie la Torma
preferible ds enfacar el problema, ya que no tiende a ooultar al planificador
lo que se estd haciendo l/.

lLos provecltos pueden disefiarse tentendo presentes determinados imprevis-—

5. Por ejemplo, en el caso de un proyscto de plantacidn industirial planifi-
cado para Tanzania, se recconocid gue mna inecertidumbre importante con la que se
anfrentaba o1 proyeclo serfa que la fdbrica de pasta y papel todavia tenia gue
constriuirse v que utilizaria la madera, no se construyese. Los planes de impre—
vigtos para el proyecto, en el caso improbable de gue no se construyese la Mé-
briea, eran a) reducir progresivamente el programa de plantacidn y suspenderlo

1 eabo de einco afios, y h) cultivar los drboles plantados con arreglo & una ro—
pcién pars trozas de aserrio por 25 afios en lurar de la rotacidn mis breve pre—
vista de madera para pasta. BEl andlisis del proyecto demostird que existia un
mereado aceptnble para los voliimenes correspondienten de lrozas de aserrio. Tl
migme tipo de planificacibén de imprevislos se incluyd en el programa de planta-
ciones para lefia en Corea, al plantar una parte de la zona con Arboles de "doble
finzlidad", es decir, &rboles rue pudieran utilizarss tanto paraz madera como para
lefia .

Sobre la inceriidumbre hay que hacer otras dos observaciones. La primera
es que la incertidumbre suele ir asociada con los objetivos de un proyscto y con
los correspondientes criterios paramedir la contribiucidén de un proyeclto a la sa-
tiglancidbn de esos objetivos. Agqnd no se analiza este punto, debido prinecipsl-
merte 3 que encaja mejor en un estudio de la planificacidn secetorial, es decir,
es una cuestidn que trasciende del tema de la planificacién de un proyecto concreio,

Véaze Nitbincer 1972, piprs.l00-104 para un andlisis mis a fondo de las tole-
rancias para imprevistos.
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dado un objetivo. Los objetivos de un determinado proyecto han de derivar de
e evaluacidn mis general de la condicidn actual del sector y de las mebtas a
gue debe dirigirse. Tl problema principal en materia de objetivos a nivel de
tnn proyeclto es el que se refiere a la falta de definiecidn. Mo %iene sentido
ninguno la planificacién de proyectos ni de variantes de proyectos si primero
no se definen sxpresamente los objetivoz. . Los eriterios son una secuela 16—

ion muando los objetivos estin definidos. Sin embargo, hay casos en gue los
sriterios eztdin pobremente especificados, debido principalmente 2 gue los ob-—
jehivos gon conlrastantes o estén definidos oon poca precisidn. La incertidum-—
hre en estos casos guarda relacidn con la falta de funciones especificas de las
alternancias o ventajas reciprocas para los diferentes objetivos contrastantes.
II1 anilisis de sensibilidad puede aportar datos en los cuales los planificado-
res pueden basar suz juicios subjetivos respecto a las ventajas v desventajas
reciprocas. La incertidumbre que entra en jusgo se refiere reaimente a la in-
certidunbre en relacidn oon los valores respectivos asignados a los diversos ob—
jetivos por la sociedad o por los encargados de adoptar decisiones.

in se;undo término, un pregunta ldgica es la de "iCudnto debe gastarse
para reducir la incertidumbre?'. [In general, la cantidad rastada depende de 1la
fudole del proyecto y del presupnesto de que se disponga. En algunos casos,un
lijere gasto o enTuerzo complementario puede dar lugar a una reducnidn acentunda
de la incertidumbre. In otros cascs, un rasto sustencial tal vez tenga escaso
efoclo en reducir la incertidumbre. Kl juicio gue se basa en la experiencia
anterior y en el conocimietno gne se tenga sobre la disponibilidad de datos y el
wato de la informacidn dard alguna idea de esta relacidn concreta cnsto/beneficio
con qua sa enfrenta el analista. Cuanto wvalor tiene para el planificador la ro-
duccidn de la incertidumbre es una cuestidn de criterio gque ha de responderse en
cada ncaso por separado.

For ejemplo, en el caso de un proyecte de ampliacién de la produccibn de
ablaros en el Alto Amazona, los analistas y los patrocinadores del proyazcto
dacidieron gque la gran incertidwnbre existente en torno a las estiraciones de la
Jisponihilidad %otal de madera en la regibn no era d: importancia para la viabili-
dad del praoyecto. Se sabia que existia wn amplio volumen para el proyecto a un
nosto aceptable, e incluso la estimacidén inferior indicaba un volumer lisponible
1n bastante srande como para ofrecer un amplio margen de seguridad 21 proyecto.
Tin cambio, en el caso de un proyecto integrado de madera de aserrio v de pasta ¥
papel que actualmente se estd planeando en Honduras, se astéd pgastendo una gran
rantidad de dinerc en inventarioas detallados de suerte gque los patrocinadores
del proyecto puedan tener mis certeza de que se dispone de un volumen suficiente
de madera a un costo acseptable antes de pronunciarse scobre la escala de las ins-
talaciones de elaborzcidn y compromether grandes cantidades de dinero pars la Té-
brica, el equipo y la infrazestructura. Wn este caso, los planificadores y encar-
~ados de adoptar las decisiones consideran como elemento crfitico la incertidum-—
bhre existente en torno a la oferta de madera y sun costo.
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U1k W
EIPLEO3 DEL ANALISIS RCONOMICQ BN EL DISENO DE PROYECTOS
1.1 INTRODUCCION

En este capitulo se analizan los empleos principales del anflisis eco-
nomico en la localizacidn y disefio de proyectos. Como va se sefiald antes, mu-~
chas de las decisiones mds criticas en el proceso de planificacidn son las que
ss efeotllan en lag fases iniciales de individuacibn y disefio., Si no existhen
consideraciones de eficiencia acondmica, entonces pudieran perderse las opor-—
tmidades de explorar mejores variantes.

Incluse los proyectos mis sencillos pueden disefiarse de formas diversas.
Por consiguienis, incluso en as0s proyectos, el analista econdmico puede tener
muna funcidn que desempefiar en la preparacidn del proyecto y en la elaboracidn
de lom disefios mdas eficientes econdmicamente.

El proceso de disefio de un proyvecto ha de comprender una serie de dimen-—
siones del mismo, como escala, ubicacidn, tecnologia y tiempo para los diversos
elementos individuables de un determinado proyecfo. Una vez se havan individuva-
do y analizado los elementos separables, el analista debe considerar la elicien-
cia econdmica de gruposg variables de elementos en funcidén de las dimensiones
del proyecto, lo gque llevarid a los objetivos apetecidos. La Tinalidad es lle-
gar al disefio global mis eficiente scondmicamente, habida cuentz de las opcio-
nes técnicas, de la incertidumbre v de lag interacciones entre elementos sepa-
rables., Como quiera que las combinaciones posibles de elementos de disefio pue-
den ser miiltiples, al elegir las variantes gue se han de analizar resultan con-
venientes wun cierteo criterio y experiencia de orden técnico.

361o puede elegirse un disefio para un determinado elemento. FPor ejemplo,
nn analista pudiera considerar tres posihles tecnologias o disefiog para el ele-
mento de corta y extraccién de un determinado proyecto: una tecnoclogia que em-—
plea principalmente mano de obra y herramientas manuales econdmicas, otra que
emplea sierras mecanicas y menos mano de obra, y une tercera que utiliza magqui-
naria pesada. S38lo puede elegirse wna de las tres para un determinsdo apro-
vechamiento v zoha Torestal en un momenito dado. De ipual modo, sdlo puede op-
targe por un disefio general del proyecto en wna determinada situacidn.

Cnando se da una situacifn en que de las varias variantes sdlo puede ele-—
mirse mna en un deferminado momento para utilizar un determinado recurso o para
satisfacer una meta u objetivo especifico, se= habla de situacidn de variantes
gque se excluyen mutuamente. Il empleo e interpretacibn de indicadores de valor
de un proyecto o valor de esos elemenltos variarin segin que los proyvectos o asos
elementos se excluyan mutuamente o sean independientes sin excluirse mutuamente.

Una vez se ha decidido el disefio mis eficaz para cada elemento de un pro-
yecto mutuamente exclusivo, el sicuiente paso es integrarlos de nuevo en un con-~
junto, llegando asi a un disefio para todo el proyecto. FPneden existir varias
variantes de un proyecto total gue han de compararse. For congiguiente, una vesz
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que el analista hava optado entre los disefios mutuamente exolusivos para un ele—
mento, l2 queda afrontar la opeidn entre proyectos mutuamente exclusivos.

Tos métodos que se estudian en este capitulo valen lo mismo se trate de un =le-—
mento o de mn proyecto general.

Cvando se ha resiringido el andlisis a una variante de proyecto, entonces
se elabora la estimacidn Tinal de todo el provecto, Esha operacidn se analiza
en el capitulo 12, en gue se aplican los principios generales expuestos en la
Farte I.

11,2 INDIVIDUAGION UE VARTANTLS DE FROYECTCS Y 3US LLEMENTOS

Mo existe wna férmula para debterminar el nimerc v el tipo de variantes de
rovectos que deben examinarse en una determinada situacidn. Uin esta operacidn
hay que llegsar a v equilibrio entre cubrir ls serie de variantes disponibles
y costos de disefio pero no pueden trazarse directrices sobre como obtener un e+
quilibrio adecuado. [sto sigue siendo cuestién de criterio sobres la base de las
circunstancias del momento. La competencia y experiencia Lécnica son ingredien—
tes importantes. OCon todo, caba mencionar alfunas observaciones fenerales.

Las fuentes de variantes de disefios son muchas. In muchoz pafses en e
sarrollo, la gama de variantes de proyectos y de elementos de proyentos que
pueden estudiarse suslen estar conlermadas por sompromisos, crisis v experien—
cias de fndole polftica., Las ideas de wn proyecto pueden aflorar comno conse-
cuencia de un andlisis del sector forestal en que el objetivo es claborar un
prosrama (o una serie interconexa de proyectos) para llevar a-cabo algunos obje—
tivos generales del seclor que cuadren deniro del marce general del desarrollo
nacional. Por ejemplo, en un gran pals sudamericano se efectud un estudio en
qre la dsmanda Tutura prevista de productos forestales se comparaba con la capa-—
cidad industrial y de recurscs tanto actual como prevista con el fin de detarmi-
ner Los sectores on gue existian importantes lagunas, o donde mis probablemente
podrfan materializarse en lo futuro. Tal labor sugirid posibilidades para pro —
veclos de inversiones con miras & obhtener un alto nivel de auntargquia, gue ers
ung de los principales objetivos politicos del Nobierno. 9Je Tormularon ideas pa—
ra varios posibles provectos de expansion industrial y para aumenbar los actua-—
les ohbjelivos de plantaciones industrizles hasta alcanzar niveles coharanles con
los proyecthos industrialss que se proponian.

La mayor parte de las ideas de proyectos se individian de forma menos sis-
femdtica, sin suardar relacidn con wna estratecis sactorizl general del desarrollo.
in oficial de campo del servicio forestal puede estar buscando una oporlunidad de
llevar a cabo un proyecto de plantacidn en su regidn; un oficial de desarrollo
rural puede ver la posibilidad de incluir un elemento forestal en un prorrama re —
Fional de ampleo para una determinada regidn. A un especialista industrial pue-
de ocurrfrsele 1la idea de un proyeclo da elaboracidn gue pueda untilizar mejor un
determinado reourso forestal, y asi por el estilo .

Aungue =l enfogue interrado y sistemdtico pudiera parecer mas interesante
nn razdn de su coherencia interna, en la prdctica ambas Tormas de penarar ideas
2o convenlentes y complementarizs. 3e ha obzservado repetidamente que uneo de los
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obstdculos principales que se oponen al desarrollo forestal en muchos pafses

es la penuria de ideas constructivas de proyectos . For consiguiente, bajo un
aspecto prictico, en muchos casos es mejor tener buenas iceas independientes

que hingunas ideas de proyectos en absoluto. ILa forma en que la iden de un pro-
vecto aflora no interesa tanto como la forma en gque esa idea se define en rela-
eidn con un objelive o serie de objetivoes.

Dada la idea de un proyecto (o varias ideas), el analista de proyectlos
ge interesa por dos cosas en un principio. Primero, &cbro la idea de un pro-
yecto guarda relacién con un objetivo definible y acaptable o con wa serie de
objetivos? 3emundo, < hasta qué punto hay otras posibles Tormas en las que pueda
alcanzarse ese objetivo o serie de objetivos? Al responder a esta nltima pre-
funta, el planificador de proyectos guerrd tener una determinada nocidn del pro-—
vecto v estudiar las posibles Tormas en gue pueder llevarse a caboe esh nocidn.
Tor ejemplo, la idea inicial preosentada puede consistir en ocdenar y aprovechar
una delerminada zona forestal de 200 000 hectdreas por explotar. In un principio
se ha sugzerido una fabrica de fableros contrachapados. Fl planificador del nvro-
racto se presuntari: ¢ es posible que pueda haber alguna otra posibilidad mejor,
guizds un complejo interrado de utilizacién gue aprovecha un mayor numero de es—
pecies de la zona? Tal vez la idea inieial del provecto deba ampliarae para in-—
cluir un plan interrado de ordenacidn v aprovechamiento de una zonz mayor o me-—
nor, con la “ransformacidén del monle de corta en plantaciones que a su vez tan-—
drin una aplicacién diferente. Quimds, en wn lugar de una sran fabrica de to-
llzros conlrachapados, pueda ser preferible crear cinceo o seis pegquefios agerrate—
rosy independientes o en combinacidén con una mayor inghalacidn central de reaserrio
aue pueda proporcionar productos aserrados mis elaborados.

Para evitar pasar por alto buenns elementos la proyectos e idean inltere-
santes de proyectos globales pueden sugerirse alsunas consideraciones.

Frimero, en lo pozible, el planificador de proyectos forestales debe por-
catarse de los diferentes fendmenos gue se dan an =l sector vy comprender a fondo
las peliticas y objetivos gque se han fijado para el desarrollo del mismo. 5i s
consideran do Forma sistemdtieca, =l planificador tendri vrna mejor perspective so-—
bre las correspondientes. ventajas de los distintos métodos a mano para llevar a
cabo we determinada idea. Dado gus una persona pocas vecesz os experta en todoo
los sectores forestales, por lo general es preferible articular ideas de proycoc-
tos utilizando uwn equipo interdisciplinar que pueda estudiar nociones ¥ ohjeti-
vos de pvroyectos desde una serie de perspectivas diversas. En cualquier caso,
antes de centrar la atenocidn en cualquier idea es conveniente dizsoutir prolija-
mentte todas las ideas de proyvectos gue se tenpan.

En segundo lurar, el planificador de proyecto debe aplicar la mixima de
que existen siempre diversos métodos de disefiar un proyecto para conseguir un de .
terminado objetivo o serie de objetives. 8§i se seliminan inicialmente todas las
variantes mencs una, entonces =l planificador ha realizado en efecto una yran de-
¢isidn de proyectos antes de haber iniciado siquiera la labor de diseflar y alw.
lizarlos. Esto poer lo general no debe écurrir. Deben desarroliarse todass las op=-
ciones de suerte que el encargado de adoptar la decisidén final tenga alguna opcidn
que hacerw.
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Un objetive de orden préctico en la planificacidén de proyectos es evi-
bLar rastos innecesarios de tiempo v esfuerzo en anilisgis de variantes de proyer—
tes gue sn un primer momento pueden determinarse como inferiores (por varias
razones). g decir, las ventajas de generar variantes hon de contrarrostorse con
log coglos gue entrafian. Ieben considerarsze sdlo varianies realislas.

la delberminacibén de si wna determinada variante es "realista", o no, lle=
va ronsigo la consideracidn de una serie de factores, ademis de los de orden
financiere y econdmico. En priver lugar, y a todas luces evidente, la variante
ila proyecto ha de ser técnicamente razonable. Luego, ha de smer comercialmente
factible. Ila de poderse disponer de insumos cuando hajan falla, es decir, han
de deberminarse las fuentes de suministro. Los productos han de considerarse
en funeidn de si se venderdn, on el caso de biqnes/servictos comerciales, o si
'@ nacesitardn y utilizardn, si se trata de bienes o servicios gue no son comer—
cigles. On kercer lurar, ha de averiruarse la viehilidad orpanisntiva y alminis—
srativa del proyeclto, es deecir, si encaja el provecto dentre dal actual marco
Juridico y administrativo, o ha de modificarse el marco adminizirative para que
pieda encajer, & dabrd personal disponible para adminisfirar debidamente el pro-
recto? Dstas tres consileraciones se salen del cempo Jel AEIP. Tin embar o,
har gne eitarlas en el marco del presente estudio puss ocupan wn lurar cenbral &
la hora de definir las variantes renlistas que van a ser objeto de anilisis
aconbmico (v financiero).

In los casos en que existan objetivos contrastantes miliiples, por ojenple,
cuando los ohjelivos de empleo de mano de obra no calificnda y de eficiencia
econdmica entren en colizidn, eg especialmente importante que el planificador de
proyecios benga en cuente una rams de variantes de disefios. lin estos cngos 1o
puada definirse wnn funcidn clara y cuantificable de objetivos y el encarrado de
wWoptar las decisiones necesitard conaiderar una serie de variantes cuando formi—
le su juicio subjetive sobre los [ro y sontra enlre diferentes ohjetivos.

La Tase de individuvacién de w proyecto es wna de las etapas mds importar.-
fas on 1o labor de planificacidn. [nchas veces no se le da una altencidn suficien—
temente sistemdlhica. Foco vale lo bueno que sea el disefie y la estimacidn de una
variante de proyvecto si no es la variante " justa” para alcanzar el objetive,
wingue lusroe en elapas uwlteriores puedan efecluarse reajustes, e3 casi sienpre ojer-
bo que despuis de que se ha empleado un gran esfuerzo en estimar una delerminada
variusnte exigle remmencia por parte de los planifiadores a abondenar aquallo en
Jo que han estado trabajando y admitir gqne se han elesido las wariantes equivocadasn.
For consiguiente, la sugerencia obvia en eshe casc es empleear suficiente fLiempo v
dedicar suficiente atencidn en un principio a esta fase de individuacidn para,
aseyurarse en la medida de lo posible que se han individuado las variantes jusins
para un determinado objetivo y una sitnecidn dada. |

Cuando se ha determinado una serie de variantes de dis fios de proyectos v
de elementos de provectosz, el economista punde iniciar su taree de analizar la
eficiennia econdmica de los varianies de disefio para elementos asi como la efi-
ciencia econdmica ~eneral asociada con distintos proyectos compuestos de wna se—
rie de elementos separables y 1o separables. De estos tipos de andlisis nos ocn-
paremos en lo gque queds de este caplhulo.
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Iag cueshiones bisicas gque se preguntan sond a) &Cudl es ol disefio
econdémicamente mids eficiente para un determinado elemento separable de un
proyecto? y b) éVale la pena agregar un elemento (diseﬁado en la forma mis
eficients) al proyecto total?. De esto se tratard en las Secciones 11.3 ¥
11.4.

11,3  ®PLEO DL RAZONAMTENTO ECONOMICO EN L DISENO DE BLEMENTOS SEPARA-
3LES DE Ul FROYECTO 1/

Supbnsase que se hg identificade inicialmente un nimere limitado de
elenentos separables de un proyecto para un conjunio total de proyectos que
satigfari alpunos objetivos., Uada uno de los eslementos pueden diseflarse de
formas diversas variando la tecnolosfa, la escala, la ubicacidn y la fecha del
elemento. L+ pregmmta que agui se Tormula es la sisuiente: d qué orientacidn
prede dar el economista para individuer y determinar el disefio que resulte
econdmicamenie mis eficiente?

Ia cuestidn de variantes de lisefiozs para wn elemento de proyecto (o un
proyactho total) abarca el andlisis de variantes miiltiples que se excluyen entre
gi. ILe fazes bidsicas comprendidas en los andlisis de variantes mutuamente
exclusivas son sxactamente las mismas gque se examinan en la Farte I. Se iden—
tifican los insumos y los productos relativos a las variantes y se =sbtiman sus
valores econbmicos para los insuncs y productos identificados para llegor a es-
Fimaciones de costos y beneficios. ILunego se comparan los costos y beneficio
asvciados con cads variante para hallar la veriante econdmica mAs inleresante
entre las analizadas . o

Segin lag relaciones existentes entre los disefios de variantes matuamente
arclusivas que se congideren, valdrd vno de log dos tipos sipuientes de coupa—
raciones (vdase también Seccién 2.2.4)

i) 3i lag veriantes mutuamente exclusivas producen las mismas corrisntes de

' beneficios pero llevan consige diferentes i:nsumos y/o corrientes de r=a-
os, entonces han de compararse el VA de costos de las variantes, v
elegirse aquella varianle que tenga el costo mfnimo. 3ipuese esto de gue,
si log heneficios son los mismos para todas las variantes, entonces I:
variante con el costo minimo (en términos de VA) tiene el VAN mdximo.
HBse seria el caso, por ejemplo, si se¢ estudiasen varias variantes de tdc-
nicas para fabricar el mismo producto. Asl tenemos,  por ejemplo, que po-
drian individuarse tres variantes de técnicas de corta y extraccidn gque
podrian utilizarse =n el aprovechamiento del mismo volumen de madera neco-
sario para el elemento de fabricacidn del proyecto. 3e eligiria la wvarian-
te de costo ninimo en funcién del objetivo de eficiencia econbdmica {ro-
cuérdese, sin embargo, que también han de considerarse los costos

;/ 31 hay elementos no separables ssociados con un leterminade proyecto, enton-
ces lo que sigue se aplica directamente al proyeclo en su conjunto.
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indirectos que son diferentes entre las distintas variantes).

i1 3i las variantes mutuamenie exclusivas que se analiszan fuersn a producir
uwas corrientes de beneficios y costo alfo diferentes, entonces preden
compararse directamente los VAN de las variantes. Asf sucederis, por e jem—
plo, si =) analista contemplara variantes de escala pare un proyecio o
para un elemento separable, o0 si comparara veriantes de actividades Tino-
les fe fabricacidn para uwtilizar on determinado volumen de produccién le
madera de un proyeclto, o considerara las posibilidades de arregar un ob-
jetivo al proyecto (por ejemplo, afiadir el objetive de protesccidn de sue-
los o e cuencas a un objelive primaric de producir lefia u otra madera
rolliza).

In lo gue gqueda de la 3Soccidn 11.3 se aplican estos enfogues a cuairo
elementos prineipales de disefio, ¢ sea, téenica, escala, ubicacidén v tiempo.

11.3.1 Variantes de técnicag

la mayor parte de los elementos de wvn proyeclo yuedsn llevarse a cobo ubi-
lizande diferentes téonicas (combinaciones de trahajo, tierre v capital). [or e-
jemplo, se Adigpone de wvarianies de disefios de aserraderos gue ubilizon diferoning
cantidzdes remspectivas de trabajo v capital (maquinaria). Iweden crearse plan-—-
taciones aplicande diTervenles cspecies v diferentes prichticas de establecimiento
v mantenimiento o dilerentes combinaciones ¢ in'ensidades de inswmos (por ejemplo,
fertilizantes). Las instalaciones de elaboracidn pueden ulilizer diferentes
Lipos de enargfa. Bl transporte de productos madereros puede comprender diver—
pas combinaciones de equipe (carreieras). Fuede 1lavarse a cabo la corla v exirac—
cidén da un determinado producto con mucha mano de ohra v simples herramientas ma-—
nvales o con maguinaria compleja v pocos homhrea.

3i el producto (o beneficio) relacionados con diferentes opcimmes tdoni-
oas gue se axcluven entre si va a ser el mismo independientemente de lo tdcnisza
elerida, enlonces una sencilla comparacién de los Vi de los coslos de las va-
rientes puede proporcionar la informocidn adecunada pars elegir entre ollos. . Ia
opeidn que 1lenra el VA ninimo de cosbos aa la cconduicamente mds efiniente pars
obtener el producto dado.

Desde wn punto de eTiciencia econbmica, la opeidn de unn téanica en lwar
de obra para couseguir un producto dado dependerd de los correspondieountes gnztos
de los factores (por ejemplo, la relacidn enktre el sosto del trabajo, tierrn
nequinaria,. Si la mano de obra es relativamente barata, entonses las féohicas
de rran intensidad de drabajo kendrin por lo peneral unmos menores coshtos modios
por producto uvnitario gque las técnicas de ;ren intensidad de cepital; si la tierza
es barate {o tiene mn bajo coabto de oporhmidad), entonoes el aprovechamianto
intensivo para elevar al waximo el cultivo por hectfres serd menoa intaraginie
qua en el caso de wna situacidn donde el costo de oportwiidad de la Lierrva es ale—
vado; si es alto el costo de los Tertilizantes,tanlto menes probable serd que unas
fertilisacidn intensiva Jde las plantaciones Torestales puzada ofrecer win aporia-
cidn positivae a wn VAT del provecto, en iruvaldad de cireunstancias. Con el si-

dente ejumplo se ilustra eshte punto ;/.

w—

L/ Tomado o Gittinger, 1972.
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3e propone un proyecto Torestal en Minez. Un elemento consiste en el
degbroce de *tierra para una plantacidn, Han de limpiarse 400 hectdreas ¥ 88
considera adecusdo un periodo de cinco afios para esta operacién. 3Se han pro-
puesto dos opciones téenicas: una supone el deshroce a mano y le otra la lim-
pieza con miguinas. En las colunnhas 2, 3 v 4 del Cuadro' 11.1 fifuran los
cogtos de ambas opcilones . Dada la relacibn actual entre costes de mano de olra
y capital, la opcibn mecdnica tiene un VA menor de costo si la tasa de ac—
tnalizacidn elegida es del 10 por ciento. Sin embargo, si los costos de la
mano de obra son inferiores en relacidn con los costos de las méquinas, diga—
mos por ejemplo un 20 por ciento menores, entonces la variante de gran den-—
sidad de mano de obra {endria los VA menores de costos, dado el mismo tipo de
actualizacidn. Aungue este conceplo es evidente intuitivamente, alrunas téc-
nicas gque se orientan a un empleo intensive de factores productivos que abun-
dan en palees en desarrollo son a veces pasados por alito por elaboradores de
prorectos ddndose preferencia a hécnicas "modernas™, de ordinario de sren in-—
tensidad de capital, creadas en los paises en desarrolle con unas dotnoiones
de recursos radicalmente diversas. Se trata aqui de un pimto que se debe te-
ner en cuenta en las primerisimas fases del disefic de proyectos foresztales en
paises en desarrollo.

Ntra consideracidn interesante en el andlisis de variantes de técnircan
es rgque con hoda probabilidad producirdn diferentes corrientes de costos a lon
larqo del tiempe. $i es asi, entonces es probable que la opcidn entre diversas
tdonicas resultard influida por la tasa de actualizacidn aplicada al andlisis.
in 21 ejemplo anterior si se considera la hipbtesis original de costo de meno
de obra, la opcidn mecdnica tiens el VA menor de costos, si la tasa de actuali-
zaeidn es del 10 por cisnto. 31 esta tasa Tuaera del 20 por ciente, entonces 1c
opeifn de pran densidad de trabajo es myr econdmica en cuanto a VA, iis asi
porgne la opcidn de gran densided de trabajo tiene una proporcidn comparativa—
mente mavor de costos hacia el final del periodo, al pase que la opoidn mecdni-—
ca lleva comsige un mayor gasto inicial de instalacidn son menos coshog de fTun-
cionamiento v mantenimiento en los afios sucesivos. Por conziguiente, una maior
antualizsaciou™ de costos Tulburos favorece esto allernative en la que una mavor
proporcidn de sus coztos se va a verificar en el futuro.

Siguiendo un procese iteralivo, el aralista llepa a la "fasa de actuali-

zacién equiparadora? del 14 por ciento. Bz la tasa de actualizacidn en que w

par de variantes con diferentes corrientes de costos fienen unos VAN iguales. [

Su comparacidn con la tass de actualizacibn social ofrece una regla inmediata

decisoria, por lo que se refiere a variantes mutwamente exclusivas., Asi pues,

si la cerrespondiente tasa ds actualizacidn social es inTerior al 14 por clento,

entonces la variante menanizada es mds elicaz debido a que el VA de sus costos sg-—

rén también inferior. Si la ftasa correspondiente eg superior al 14 por ciento,
entonces la opeidn de gron densidad de mane de obra serd la mejor desde un punlo
de vista econdmirco ;/. Los resultados de este tipo de andlisis pueden presentarse

de Torma grafics {(Figura 6).

;/ Como sefiala Gittinger, pueden existir varias razones sociales por las cuales
gea preferilile la opeidn de rran densidad de mane de obra, incluso cuande la
correnpondiente tasa de actualisacidén social sea inferior al 14 por ciento,.
En este caso, la opcidn comprende objeltiveos y criterios muy distintes de los
relacionados con el andlisis de eficiencia econdmica.
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Cuadro 11.1

OPCION ENTRE VARIANTES DE DESBROCE DE TIERRAS MECANICO Y MANUAL: TUNEZ ($ EE.UU)

(1)

Afio

n = N

Total

WA PO

Total

Tagsa de
Tasa de
Tasga de
Tasa de

Tasa de
rero el

Deshroce manual

(2) (3) (4)
Salarios Otros costos Costos totales
44 050 3 800 47 850
44 050 3 800 A7 850
44 050 3 800 47T 850
44 050 3 800 47 850
44 050 3 800 A7 850
220 250 19 000 239 250
Deshroce mecdnico
Costo del Funcionamiento y Costos totales
equipo Mantenimiento
90 70O 21 586 112 284
= 25 134 25 134
= 25 134 25 134
= 26 227 26 227
ey 26 227 26 227
g0 700 124 308 215 008

actualizacién del 10 por
actualizacién del 10 por
actualizacidén del 20 por
actualizacién del 20 por

actualizacidn del 10 por
costo de la mano de obra

ciento del valor
ciento del valor
clente del valor
ciento del wvalor

clento del valor

actual: desbroce
actuals: desbroce

actual: desbroce

actual: desbroce

actual,

manual $ EL.UU 18]

meclnico
manual

mecanico

es un 20 por ciento menor: desbroce manual

Cuadro basado en Cittinger 1972, pig. 124

175
143
148

133

399
905
101
759

586
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Figura 11.1

TUNEZ: Opcion entre las variantes de desbroce manual y mecdnico
de tierras en que se ilustra la derivacion gréafica de la tasa de
actualizacion equiparadora

si8s

180

~1
L%
iy

Q@y desbroce

Variante de

Q> manuat
v

Valor actual
(miles de dotares EE.UW.)

170 ~ ¥
Variante de %
desbroce %
mecanico

165

160

105 11% 12%

Fuente: Cuadro 15 y Gittinger 1972, pég. 125.

13% 14% 15%

Tasa de actualizacidn
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Tn almunos casos, diferentes téenicas aplicadas a wn elemento ncarraea-
rén diferentas beneficios totales. Aungue los beneficios primarios prateandi-
dos (por ejemplo, valor de la madera producida) pueden ser los miamos, puede
haher algunos beneficios secundarios gue varien. Por ejeumplo, wma varianse
que comprends 2l emplao de magninaria sencilla del pals puede surtir henefi-
nios secunderios diferentes psrs uma esonoula de lo que sucederis con vma va-—
riante que impligue el empleo de maguinaria pesada importada para fabricar =1
mismo productoe primario.

in estos casos hay que comparar mis bien que los simples VA le sus cos-
fus les VALl de las variantes.

Otrn congideracibfn importante en el andlisis de las opeiones téonicas
3 relativ la ealidad del producto v a las cuestiones concermientas ol
oy de miammo, 'er ejemplo, la cslidad de un produclo de unn oprRricion mena—
wizoia puede ser nobablemente mis wnilerme gue la 2alidad del protvete pronelen-—
le peguefias operaciones con amploo intensivo de mano de obra. Al cvanlo el
sakumen de produceidn sea el mismo, sm valor {los hehefinios) gque van asociodes
8 variantes puaden ser diversos dehido a dilerencias de calidad.

De modo andlogo, el analisla tiene gue estar cierto de g e ha definido
bian o1 objefo del proyecho v el producho final al efaectuar las comparaciones dn
téeonicas. Tor ejemplo, en silvicnltura exisle wma tendencia comin o penssr one
una egpecie da mds rdpido erecimiento g superior a cokra de cracimienhto mis lenko
(eg decir, se toma comoe "objetivo" el rendimiento miximo de voluwmen por euperfi-
gie wiltarie y widad de tiempn). Auwngue en nmchos casos este ez el orilerio
pertinente gue se debs emplear al optar enlre diversas cspecies, evisbten tambhisgn
muchios casos en gue no es asi. Tl apalista tiene gue tener presente yue lo qne
interesa en nh andligis econdwice es el awnento de valor v que este anmento }nede
eshar o no estar estrechamente relacionado con los awmentos malteriales de volumen
por superficle unitaria y unidad de hiempo.

Las opciones técnicas consideradas para un elemento o proyecte dependerfn
211 prpan medida de la experiencia v conocimiento del peraonal téenico que inter-
viene en la planifiescidn del proyecte. Ila opeibn de la varianie mis eficasn (Sp-
kima) dependerd tambiédn de las decisziones en punto a otros elementos del provracks,
Asi tenemos qgue en alpmos casos el analista se verd anbe conjunlos de variantes
2 téonicas para todos los elementos del proyecto y se le pedird qus analice nsns
varinnktes como un conjunto sin aislar les elementos pera proceder a un andlimis
flor separade. Bn este caso pueden utilizarse los mismos métodos surmridos arriba

Fo 2] andlisig de los elemantos serarables.

11.%.2 QOpeiones de escala

tara wmichos tipos de actividades, pusden encontrarse sustancialec "economias
dg escala” en al/mas ramas de la produccidn. Jas esonomias de esaola se refiersn
a la variacidén en los costos medios wnitarios que pneden conseruirs~ variando la
aenla de lag operaciones. Puede que ge pida al economigta que annlice los agpee-—
tog econdmicos de las diversas escalas de produccidn en scasos en rne el nivel de
woduenidn del proyecto o de un elemenio ne 23téd fijado por el mer:ado (por ejemplo,
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en el caso de algunos tipos de proyectos orientades a la exportacidn, o en el ra-
30 en que pueda diseflarse un proyeclo para incluir varias unidades peguefias de
prodnceidn o una unidad mayor, .

El sistema mids prictico es definir varias escalas alternativas mutuamnente
gxelusivas —todo ello tal vez combinado con varias opciones tecnoldgicas~ y luego
analizar cade una por separado, escogiende agudlla que fenga el médximo VAN como
escala Sptima del proyecto. En esta operacidn no entran en Juege nuevos problenas
hebricos, Ta cuestidn de escala puede tratarse exactemente de la misma Torma gue
la de la técnica.lls mids, sucede con frecuencia gue las dos se analizan conjunta-—
merte.

El principal problema con que se tropieza al afrontar la cuestidn de esca-
la es la falta general de informacidn suficiente sobre las variaciones de coslhos
que se darin con diferentes escalas de produccin. DPara algunos tipos de activi-
dardes fabriles, sme dispons de estimaciones bastante buenas. 3in embargo, esas
cifras reflejan muchas veces reclaciones de costos de log factores en palses que no
sondel pais del proyecto. &l znalista $iene gue proceder con cantela al adapbar
eso informacidn directamente a su andlisis . En la mayorfa de las actividades To-—
restales existe muy poca informacidn especifica y empirica sobre las economias de

egcnla. Ilan de aplicarse egtimaciones aproximadas, sobre la hase de la experiencis
7 oriterios del personal téecnico.

Bn los nasos en que existan economlas de escala, interessa a weces calonlar
el tamzfio de wmbral para una delerminada operacidn, o sea, la escala de operacidn
en la gue el VA de los costos equivale al VA de los Leneficios previsgtos. In esca
lag superiores a ese nivel critico, el VAW seria pomitive y en escalss inferiores
al miswo, el VAW serie negativo. Tl andlisis de umbral también se emplea en los
andlisis de sensibilidad, como ya se explicd en la Jeccidn 10.5.2 , donde se ubi-
liza ~omo ejemple el cdlculo del precio de wmbral (o cogto—precic). El método
para onleular el famafio de umbral de uns determinada operacidn es exactamente ol
ismo, salvo que la cantidad de produccidén se resuelve como incdenita.

11.3.3 Varianlkes de ubicacidn ;/

n alunos casos, al analista se le pedird que analice diversos emplezamien-—
tos para un determinado proyecto o elemento de proyecto. La labor de andlisis
puede reducirse consideranto s6lo los elementos de costos v heneficios que varisn
son la ubicacidn. Por ejemplo, en o) caso de ublcaciones diversas' de plantocio-
nes, el analista tiene generalmente que congiderar adlo log efectos ds las diferen—
ciaz de sitio, costo del fransporie y walor de la tierra. ILa informacidn sobve
epas difersnciss pueds presentarse en forma de simple cuadro para dar a la avhoridad
lzcisoria wna idea clara de log costos y heneficlos que van ascciados a las diver-
sas ubicaciones. Con mucha frecuencia leos impuestos variarin con la ubicacidn ,
lo misme gue las subvenciones ohorgadas para obras e desarrollo en regiones relo —

;/ El término "ubicacidn" en el genbido aqui utilizalo puede referirse g la residn
0 zZona en gue so emplazari el proyecto asi comoal. lugar concreto dentro de la
regién en que se smplazarin las instalaciones de proinccidn.
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tivamente atrasadas deunipafs {por ajemplo, en el caso del Brazil). Hstas di-
farencias no repercutiran en el anilisis ecendmico en cuanlo a VA, pero sf
gue afectarin al anélisis financiere de qué se- habla en el Capitulo 9.

Al an:lizar variantes mutnamente exclusivas debe primero establecerse
la indole de la comparacidén, es decir, en funcidn de gué Tactores son las va-—
riantes mutuamenle exclusivas y cudl es el factor restrictivo ype se considera.
En algunos casos, serdunwdeterminado insumo {por ejemplo, la supsrficie de
tierra); en otros casos, serd una limitacién de la produecdidén (por ejemplo, el
samafio del mercado del proyecto, ete.) . Han de especificarse clarsmente lag
limitaciones antes de poder llevar a cabo un andlisis econbmico sensato de va-
riantes mutuamente exclusivas.

11.3.4 Variantes de tiempo

Algunas de las cuestiones mis comuies cen gue se tropieza en los pro-—
wvectos de cardcter Torestal se refieren a la fecha de los elementos de wn pro-
yecto. Reviste especial importancia la cuestidn de la determinacidén de 1o e-
dad de rotacién o de tala. Tembién existen otras cuestiones relabtivas a las
fechas de las actividades. Muchos de los problemas criticos de tiampo con que
se tropieza en los andlisis de un proyecte se refieren a la fecha de nn deter-
minado elemento en relacidn con otros. Hstos problemas se examinan en la Sec—
cidn 11.4, en que se trata de las interacciones y opcidén de diversos elementos
rmue han de incluirse en un conjunto global de un proyecto.

11.3+ 4.1 Determinacidén de la rotacibn o edad adecuada de corta

La cuestidn basica desde un punto de vista econdmico es, dada una cspocie,
unas condiciones locales, y unos valores para los costos y beneficios relaciona-—
dos con una determinada situacién, qué duracidn de rotecién o de periodo de rcre-
cimienlko maximiza el VAN,

La determinacién de la rotacién econdmiza 0 edad de corta dptima no plan=
tea nuevos problemas que sean diferentes de los que va se vieron en andlisis
de olros aspectos de variantes mutuamente exclusivas. Se calculan lozs VAT para
diversas edades de cortas v aguella que arroje el VAN maximo se elige como opcidn
preferente desde un punto de vista econdmico. BSi se dispone de inTormacidn sobre
rendimiento ¥ valor unilarioc por afio, entonces resulta un proceso sencillo hallar
la rotacibn con el maximo VAN.

Conforme se indicé en el Cuadro 11.2, el analista estima los heneTitios
totales (eolwma 3) y los costos totales (colwma 4Y que me darfan si sl rodnl
ge mantuviera para cada uno' en los n aflos. Intonces actualiza esos valores
v sustrae el VA de los costos (columa &), en particular el costo de oportunidad
de la tierra partiendo de los VA de los beneficios (columna 5 para cada diversas
rotacidén con el Tin de obtener un VAN {columna 7) para cada nna de ellaz. Ia vo-
tacidn que tenga el maximo VAN es entonces la que se elije. In ese caso, el
miximo de VAW se alcanza en log afios 20 y 21.
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Para llegar a una rotacidn Sptima no es necesrio caleular sl VAW pa-
ra todos los afios. [l analista puede llegar rdpidamente a la duracidn dptinma
de la rotacidm calculando los VAW para unos cuantos afios espaciados, y luego
concentrando la alencidn en los afios en que el VAN ze acerca a su maximo y lue-—
0 enpleza a bajar.

Ntra posibilidad, como se indica en la columna &, es gue el analista
puede estimar la tesa de rendimiento marginal (TiM) (TRSG merginal, mantenien—
‘e @l rodal por otro afio, que es lo mismo que la tasgsa de zumento en los bene-—
ficios corrientes netos de un afio para otro. El (ltimo afio para el cual la
THl! essuperior 0 ifual a la correspondiente tasga de antualizacidn (en este ca-—
30 se presume gue sea el 7 por ciento) es la duracidn de la rotacién gue ele-—
vard al maximo el VAN. BEn este ejemplo, la TRM baja al 7 vor ciento entre los
afiogs 20 v 21, por lo que en este caso también la duracidn Sptima de rotaocidn
sz halla comprendida entre los afios 20 v 21.




(1 2) &) (4)

Cuadro

a2

DETRRMINACION DE LA ROTACTON {POR HA)

(5} (6) (7} (8)
Afio  Rendimiento 1/ Bemeficios Costos 2/ VA de beneficios VA de costos 2 VAN Tasa de aumento en los beneficios
g netos corrientes
(m™r) {(7%) (7%) (70 {(77)
0 0 0 30 0 30 (30}
1-4 0 0 2 0 36
5 7,7 11 2 8 45
) 17,1 24 7 16 46
7 2750 38 2 24 48
8 SLrI 53 ) 31 49
9 49,2 65 Z 35 50
10 61,4 86 2 ud S ¢ Y E
11 it 104 2 49 52 =
12 88,5 124 i 55 53 2 4=
43 103,3 145 2 ;
14 119,2 167 7
15 136,2 191 2
16 154,4 216 2 13 56 EF
17 173,7 243 2 77 56 21 12
18 193,2 270 2 80 57 23 10
19 225,16 298 2 82 57 25 10
20 2851 .8 324 Y 84 58 26 8
2 248,9 348 ) 84 58 26 7]
22 265,6 372 2 84 59 25 6
23 281,3 394 B2 83 59 24 5
24 296,1 414 2
25 310,0 434 2
26 323,1 452 Z
27 335,6 470 2

e

P

1/ Basado en Gregory, 1972, datos para rendimientos de pinos en Lota, Chile.

2/ Costos de establecimiento, 29 dblares; costo anual de ordenacién a partir del afo 1,1 ddlar; costo anual de oportunidad

para la tierra, 1 dblar,
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El método TRM es probablemente el de miAs ficil empleo. lara cada

afio, 3e estiman los heneficios totales como aparecen en la columna 3. Para
oblener el TRM, el analista resta los beneficios de un afio de log afios suce-—

alvosg, 1upyo resta los costos gue se daria durante ese afio, (es decir, la co-
lumna 4, v divide el resultado (el aumento del beneficio corriente neto,; por
al benelicio que se obtendria si el rodal se cortara en lugar de mantenerlo
por otro afio mis. [or ejemplo, =1 beneficio obtenido en el afio 20 (324 d81s—
res) so subgtrae lel beneficio obtenido en el afio 21 (348 d6lares). Bl resul-
tado equivale a 24 ddlares. Entonces, el costo anual de ordenacidn de 2 A6-
laras se resta de los 24 dblares3, con lo gue resultan 22 d6lares. TUste es =l
henericio neto gue podria obtenzrse si el rodal se mantuviera durante el afio
20 {hasta el afio £1; en lugar d2 cortarlo 21 comienzo del afio (o final del afio 1J,.
Este beneficio nato se divide 1uego por el beneficio que se podria oblener al
inicieo del afio 20, es decir, 324 iolare%, v se amltiplica por 100 arrojando asf
m T del 7 por ciento.

Ia 16rica de este método es muy sencilla. Mientras les beneTicios crez-—
can a un ritmo superior a la tasa de aotualizacidn, vals la pena dejar =1 rodal
7a gue el VAN awrentza también. EBsbte método aplicado 5 los anidlisis basados en
valoreas de mercado es fundamentzlmente sl concepto de "maduresz financiera' tan
Familiar a los expertos foresfales,

Para llegar a la edad adecuada de corta no es menester calcular los TN
para todos los afios. Frimero se calculd 1z TRM para log afios 16-17, y resultd
ger superior al T por ciento (1a taza de actualizaniédn supuesta). Ss salenld
enlonces para =l afio 23 ¥ resultd ser inferior al 7 por ciento. &n los afios
20-21 se halld gue era del 7 por cisonto.

Cuando ge comparan dos 0 mds variantes mutuamente exclusivas que implican
diferentes perfodos de tiempo (por ejenplo, diversas duraciones de rotacidn), han
de hacerse reajustes para tener en cuenta los diferentes periodos de tiempo
eorrespondiontes. ¥®n el ejemple gue nos ocupa, este reajuste se hiso incluyendo
el cogbo anmal de oportunidad de la tierra on su olro mejor emplso josible. Ior
ajzmplo, i se eligiese una rotacidn de 20 afios en lugar de umna de 15 afios, se
renuneiaria a § afios de valor neto que podrian obtensrse de la tierra (5 dbélares o
vn délar por aﬁo) 31 ge hiciese 2l aprovechamiento en el afio 15 v se utilizase
para los siguientes cinco afios en su otro mejor ampleo posible.

Una forma ocomin de tomar los forestales sn considerasidn periodos desigua-
las de tiempo al optar entre edades de rotaciénm es la de calcular lo que s= llama
el valor de expectativa de la tierra ¢ suelo (V“S La edad con mayer 73 es en-—
tonces la que se elige como rotacidén bptima desde un punto de vista econdmico.

El VB3 es fundamentaliente unamedida. financisra, igual al valor actual de
wn nfimere infinite de rendimientos pariddicos netos irsuales de R ddlares recibidoes
nada T afios. Bn silvieultura, r simifica la edad de rotacidn R} los rendimientos
netos obitenidos de una rotacibn. bn el cdloule del V%3, no se incluye el valor
de la tierra; por consiguiente, el Vi3 indica Tundamentalmente lo gue podria permi-
Eirge para la tierra v llegarse todavia al punte de umbral (en que el valor de los
venaeficios equivale al valor de los costos ouando ambos se arntualizan hasta el mo-
mento presante empleando la tasa pertinente de actvalizacidn). Tn el Apéndise
fisuran mids detalles sobre el VE3 y la forma de calcularlo.
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Si se estima norractamente el coste de opertunidad de la btierra sepin se
mmplea, enhonces los métodos de VAN para una rotacidn y de TRUM y V73 daharin to-
ins dar la misma respuesta en lo que toca a cudl es en Lérminos econfmicos ia
tazieidn de rotacifn o la edad de corta Aptima. Como ya se indicd, 1 mitode de
1a MHIT ess probablemente el de mAs Pdnil empleo., Una vez se haya daleminade la
robanidn Grtima Jde la edad de corta, entonees puede calcularse 2) VAT o la TRE l/n

11.3.4.2 Otras consideraciones de orden cronolégico

demés le la determinacidn de la rotacidn, habrd de considerarse il ez el
s lendario dptimo de otras actividades del proyecto. [@or ejemple, cunles serfan
los repercusiones que en el VAT tiene el ascalonar las inversiones en planka y equi-—
po Aurante periodos mis larpos de los previstos en un principio, es denir, escalunar
1 cgtablecimiento de wn proyecto.é 0, cémo deben escalonarse las inversiones an in-
r ructura,es decir, cudindo deben construirse las carreteras? fntes crestiones
rusflen ser, o no, interesanies serln el encaryo del anslista ¥ el proveslo conside-
n,  fm moehos casos, el personal ftécuico ha fijado el calendario inisinl e las
Tiversas ackividades, 31 para 21 andlisis enondmico inleresan otras eneskionuz de
lendario, enlonces =l analista definirfa de nmevo, con ayuda del personal ftésnine,
iriag okras Pechas, Ubilizando los suadros de norrienbe de valores para oods va--
i y analizaria cada upna como una variankte por separado, comparatde log VANl para
woaon la variante gne tenga mayor VAW, 31 las canbidades y las fachas de los pro-
Tunting (henericios) siguen siendo los mismos para todas las varianbes, antonces ol
nelisla puede comparar los VA de rcostos y escoger aguél con el minimo walor por ser
el mids =ficiente, regpechtivamenle, lesde el punto Ade vista econdmico.

11.3.5 Comentarios sobre opciones de disefio para elementos separables

Y2 han analizado diversos disefidog de slemenlbos en Tuneidn de log métodea a«
prupiados para analizar variantes mmtuamente exclusivas. Awgue la hipdleais de s
excinsividad mutna vale para cualguier situacidn dada gne implirgue el mismo resursa

ajemplo, superficie de la tiarra) o limitazién de prodnesidtn, es también pesi-

! (e nn ansligis minunciocso indigue gue es nescesario incorporar dos o mAs disefion

n al mismo jrovesto para diferentes saectores del proyzcto. For ejemple, pueden
gpplanrse dos o mids sistemas distintos de corta y extrsceidn en sl misme provecto

#f mwisten condiciones diferentes pars partes de la superficie btolbsl Jdel provectho.

s dn andlarn, pueden uhilizarse diTerentes intensidales de explotanidn parn Aife—
rentes partes de la zona del proyecto, o caba emplear dos o mds tiomicas diferantes
para o hieper el producto total del proyecto, segin las condicionss conoreblas gue as

necuenkren en el medio ambienie en gue se desarrolla e)l proyecte. Bubsiske la ches-

4

Lidn de que para cualguier sesctor dado de una zona del proyechte o para cvalgubter

B | .
Ta. MM ge refiere sélo a la diferencia entre mantener o aprovechar un dslerminado
redal an el afo + o en el afio t+1. Tiene todavia gue caloularse wn VAT o la fas=
#z rendimianto interno (Financiero o econdmico) para indicgr si reslmente vale la
seno anbes que nada la plantacidn de loz Arboles.
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porcidn de la produccidn prevista del proyecto, sélo puede escogerse uno u
otro disefio. For consiguiente, puede aborderse un anilizsis de los subelementos
disgregados, pero la consideracidn gue a cada uno de ellos se preste sifue
ruardando relacidn con cudl de las variantes mutuamente exclusivis identifica-
las posee el VAN midximo para cada subcomponente.

En el Cuadro 11.3 se resumen los métodos apropiados de anflisis de va-—
riantes mutuamente exculivas para diferentes elementos del disgefio.
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Cuadro 11.3

METODO3 FARA ANALIZAR VARTANTES MUTUAMENTE EICLUSIVAS RELATIVA3
A DIFERENTES ELEMEFTOS DEL DISERO

[lementos dal Niversos digefios tienen el mismo Diversos disefiog tisnen diferentes

Aiznho Liempo y valor en cuanto a hene- tiempos y/o valores en cuanto o
Ticios heneficios 1/

m - : w R T (e

fesnologia Fara cada varianie calcular el Comparar los VAN de las variantes;
TA de costos que difieren entre escoger aquella con un VAT maximo.

? variantes, Escoger la gque fenga
el VA minimo d3 costos,.

Hanala H.A.g/ (los beneficios variaran Jomparar los VAN de varinnhes; es-
con la escala para cualguier corer la que ten;« VAl mazimo.
componente qus se analice; 0 analizar los incremenlbos de

sgcala que ubtilicen w  iislemn le
TRM, y escoger el tamafio en que J
T desciewnde hasta Llegar - li

tasa de actualizacidn. |

Ohinacidn Fara cada variante, calcular el Comparar los VAN de las djveps
VA de costos gque difieren con la ubicacionas: eseoger aguallas con \
ubizacidn., Hscoger la que tenga el maximo VAN.
el VA minimo de costos, ’

M »impo W.A. (el tiempo de los productos Comparar los TALl de VﬂflwntC;, au— |
¥ por tanto de los benbfloloq coper aguella con el maximno fl 3 |
variara) 0 utilizar &l matodo de 1: ai|

I

ajenplo, en el oaso de determlnahl
de la rotacidn o edad Mo eortc,
{Aserurarse de hacer los va- unhps
corresporvliicntes para terer an ouw
ta las diferencias de bimupo, o
ejemplo aumentando los coszhlos de i
coportunidad de la tierra..

- — - —— = = =

;/ 31 dos (o mds) variantes tienen varios elementos de costos v/o heneTirios en comin,
entonces pinede compararse la difersncia neta en el VA de los cosbos y honalicios ue |
lifieren enlre variantes, 3i la diferencia neta entra la variante i {econsidersds 1
variante bagse) y j (la que se compara) es positiva, entonces es preferible esto (lhi- |
ma. 3i la diferencia es negativa, entonces siyue siendo preferible la varinble i.
Iste sigtema vale para todos los elementos del disefio., Tundameutalmente se traladel
método de la TRM que me analizd para determinar la rotacidn o edad de corta.

! 1.4. = no aplicable
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11.4 INTERACCIONES ENTRE ELEMENTOS DEL DISERO Y COMPONENTES SEPARABLES
DEL, PROYECTO

Los cuatro elementoa del disefic analizados, —tecnologfa, escala, ubi-
cacidn y tiempo- guardan por lo general umna correlacifn mutua para un deter-
minado elemento. En el estudio hecho en la Secoién 1l.3 se han tratado los
ouatro elementos por separado con objeto de aclarar algunas de las diferencias
de metodologfa que pueden aplicarse para llegar al disefio mAs econémicamente
eficiente de cada elemento, manteniéndose constantes otros elementos. Suele
sor prdctico separar los elementos desde un principio cuando se inicia el and-
ligsis. 8in embargo, en algun momento el analista tisne que considerar las in-
teracciones entre elementom,es decir, prever la variacién en algunos elementos
al mismo tiempo.

La variedad de interacciones que tedricamente pueden oonsiderarse para
lag diversas situaciones de proyectos es virtualmente ilimitada, mientras que
lag que préoticamente pueden oonsiderarse en un determinado andlisis de proyec-—
to estdn por lo general muy limitadas por necesidades de presupuesto y exigen-
cias de tiempo que se impomen a la labor de planificacifn del proyscto. Asi
pues, la mayorfa de los andlisis comenzardn con algunas variantes de disefios
para un elemento (y un proyecto) que oomprenden determinadas combinaciones de
téocnica, escala; ubicacibn y tiempo. En este caso, el economista elabora para
cade una de las variantes especificadas wun cuadro de corriente de valores y
un VAN y entonces compara los VAN del nfimero limitado de variantes de disefios
mutuamente exclusivas que se eatdn considerando.

Si la situaciém lo requiere, el analista puede también efectuar algunos
estudios més detallados de los diversos tiempos de un elemento, o proponer la
congideracién de otras escalas no incluidas en las variantes limitadas ofrecidas
por el personal técnico. Puede también oconsiderar algunas opciones técnicas no
consideradas en un principio. Por ejemplo, si se dispone de datos sobre la res-
puesta de varias especies potenciales a diferentes intensidades de ordenacidn
(por ejemplo, regf{menes de aclareo y aplicacién de fertilizantes), podrfa anali-—
zar los beneficios y costos que van asociados a esas variantes para llegar a una
t8cnica mis eficiente que convenga a la situseibn concreta del proyecto. En este
caso, congiderarfa la interaccidn que hay entre técnica, tiempo y ubicacidn para
el elemento de plantacidn, oomo tambidn las consecuencias para otros elementos
del proyecto. Un ejemplo servird para ilustrar esto.

Suponganos que se estd pensando en un proyecto integredo de produccién
¥ elaboraocién de madera. la eascala y nivel de produccibn del elemento de ela—
boracifn han quedado fijadas por las necesidades estimadas de produceidn al tiem-
po que resulte disponible. As{ pues, dada la técniea de elaboracién y el nivel
de produccidn, también se fija el wvolumen de insumo de madera. La tecnologia de
produccifn mederera prevista requerirfa 300 hectireas de tiarras para suplir las
necesidades de insumo de madera del elemento de elaboracidn con caricter soste—
nido, a partir de los seis afios de la primera plantacibén. As{ pues, las inver-
siones en el elemento de elaboracidn se han escalonado para que entre en funcio~-
namiento a los seis afios, que es el perfodo m{nimo necesario para generar el ma-—
terial bhrute maderero que hace falta.
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Aunque en el disefic inicial no se oonsidera la fertilizacién de la
plantacidn, se dispone de datos que ofrecen alglm indicio sobre la reaspuesta
de la especie escogida a los fertilizantes. Por consiguiente, el economista
pudiera acometer un andlisis parcial de los aspectos aconfmicos de la fertili-
zacibén. FEsta pudiera tener diversas repercusiones en funcién del proyecto glo-
bal. Primero, se requerirfa menos tierra para cultivar un determinado volumen
de madera necesario.- En segundo lugar, todo ello tendrfa repercusiones no sélo
en cuanto a los costos de la tiserra, sino también en materia de costos de orde-—
nacién silvicola, extraccién y transporte.

En tercer lugar, los &rbolés pueden alcanzar una roiacidn econémioa Sp—
tima en una edad anterior. Las consecuencias de estas diferencias pudieran de-
jarse gemtir en cuanto a otras necesidades de insumos, ubicacién de plantacio-—
nes y calendario de las inversiones em insialaciones de elaboracién. (Como la
madera estd ya disponible antes de sels afios, el elemento de elaboracién podria
entrar en funcionamiento antes de lo proyectado en un prinoipio). Por consi-
guiente, esios cambios pudieran determinar diferencias considerables en los VAN
totales del proyecto oon la aplicacién de fertilizantes o sin ellos. Un andli-
sis parcial que s8lo comsidera loa efectos sobre las variaciones de rendimiento
con arreglo a un promedio por superfioie wnitaria y afio no captaria todas las
conseouencias de la fertilizacién en cuanto al proyeoto global. Erxisten conse—
cuencias para otros elementos del disefio y para otros componentes incluidos sn
el proyscto.

Surge otra situacién mfs compleja cuando existen sconomfas sustanciales
de escala para una determinada actividad {ocomponente), pero el volumen de pro-—
ducoién necesarioc para sacar pleno partido de las posibles economias de escals
supera a las necesidades estimadas de produceibn del proyecto, por lo menos en
los afics iniciales. En emos casos, ¢l analista tendrid que considerar los as-
pectos econfmicos de la utilizeoidn de capacidad. Bien puede resultar que las
economias de escala sean tan grendes gque deba llevarse s cabo el disefio mayor
aiin cuando su capacidad no se utilizarfe plenamente durante varios afios. Pue—
den prepararse los cuadros de corriente fisica y de corriente de valores para
varias combinaciones diversas de inversiones, hipbtesis de funcionamiento y pro-
duceidn, y pueden compararse los VAN de las varianteas para llegar a la mis efi-
ciente desde el punto de vista econdmico, dada las limitaciones irdividuadas en
materia de neoesidadea. Por ejemplo, una variante serfa el congstruir inicial-
mente una fidbrica de pasta y papel con una capacidad anual de 150 000 toneladas
¥y hacerla funcionar por debajo de esa capacidad durante los oinco primeros afios
hasta que las necesidadea lleguen a 150 000 toneladas por afio. Otra wariante
pudiera ser, por ejemplo, construir en un prinocipic uma fdbrica que produzca
110 000 toneladas, (qua son las necesidades iniciales supuestas) y luego poner
en funcionamiento otra fdbrica a los cinco afios gque produgeca 60 000 toneladas
més (la capacidad econémica mfnima supuesta) y tener una menor capacidad sobran-
te 88lo del afio cinco al afio miete, en que se prevé que las necesidades alcan-
cen lag 170 000 toneladas.

Este problema concreto lleva consigo el considerar slementos de escala
y de tiempo en el mismo andlisis parcial. Implica también consideraciones de
tecnologfa para llegar a las pertinentes estimaciones de costos para las dos



variantes. Pueden también entrar en juego consideraciones de ubicacidn por lo
que @e refiere a la ubicacibén de las dos fdbricas escalonadas frente a la f&-
brica grande. Por consiguiente, es un ejemplo de un caso en gque estdn estre-
chamente relacionados entre af cuatro elementos del disefio.

Afin en el caso de un andlisis de un finioo elemento separable del proyec—
to, la consideracién de muchas variantes por lo que respecta a tecnologfa, ea-
cala, ubicacién y tiempo, puede convertirse en una tarea importante en cuanto a
los cdlculos correspondientes.. Una vez ae reconoce que existen interacciones
entre elementos, la tarea se torna afin mis compleja, si se consideran muchas de
esas interaociones. Tomemos el ejemplo indicado en el cuadro 1ll.4, gque asblo
comprende cuatro elementos y unos cuantos disefios limitados para cada unoe. Dado
que se conaideran dos ubicaciones para el elemento de elaborasién y dos para el
elemento de plantacibn, las combinaciones posibles son 4 x 2 x 2 x 8, o sea, 128.
Si se alargan un pooco lag hipStesis sobre elementos fijos, podrdn obtenerse mis
de 500 posibilidades diversas.

Deade luego, en la mayorfa de los casos el nfinerc de las variantes ocon-
sideradas quedari limitado en la fase del andlisis téonioco a bastante menos de
128. Si se tiene a mano una computadora y exiasten datos bastante fiables sobre
los cuales basar las relaciones fimicas de insumo-producto para las variantes,
entonces resulta sencillo ver un gran nfimero de diversos disefios y llegar al di-
gefio Sptimo en ocuanto a eficiencia econdmioa. Si no ge dispone fAcilmente de
computadoras (y de la pericia necesaria para utilizarlas), entonces los planifi-
cadores de proyecios probablemente tendridn que reducir el nfimero de variantes a
unas pocas, empleando su criterio y aprovechando la experiencia para ver cuales
gon las mis convenientes dentro del Ambito concreto de un proyecto,.



Cuadro 1l.4

ESTUDIO DE LAS COMBINACIONES DE ELEMENTOS SENTRO DE UN CONJUNTO
TOTAL DE PROYECTO
Proyecto: Proyecto integrado de plantacibn, aprovechamiento y elaboracifn para
producir madere aperrada con destine al! mercado local.

Limitaciones: La produccidn es fija (es decir, escala de preduccién de madera
agerrada).

Elaboracién de maders aserrada:
Var. 1 Aserraderc de gran densidad de mano de obra

Var. 2 Aserradero de gran densidad de capital

Para cada una de estas variantes, se consideran dos ubicaciones;
la escala estf fijada por el mercado; los tiempos dependerdn directamente de cuan-
do se pueda disponer de la primera madera aprovechable.

Transporte de la madera &l agserradero:

Var. 1 Grandes camiones con mejoras de carreteras
Var. 2 Pequefios camiones utilizando law carreteras actuales

Para cada variante, las consideraciones sobre emplazamiento son
fijas segfin la ubicacién del aserraderc y el emplaszamiento decidido para la plan-
tacién; la escala viene fijada por el volumen de madera necesario (realmente cul-
tivadas para cubrir las necesidades de las Tdbricas; los tiempos se fijan dentro
de unos 1{mites para cuando se disponga de la madera.

Aprovechamiento de madera:

Var. 1 Gran densidad de mano de obra con herramientas manuales
baratas

Var. 2 Tecnologia de gran densidad de capital con maquinaria y
menos mano de obra

Para cada variante, los tiempos dependen de la rotacibn o edad de
aprovechamiento establecida para las plantaciones (deade 12 afios a n afios); la es-
cala se fija por necesidades voluméiricas y volumen realmente cultivadoj la ubiea-—
cifn se fija en funcién del emplazamiento de las plantaciones.

Arboricultura para madera:
Var. 1 Especies X con fertilizacién
Var. 2 Especies X sin fertilizaoifn
Var. 3 Especies Y con fertilizacién
Var. 4 Especies Y emin fertilizacién

Para cada variante se consideren dos ubicaciones; el tiempo de la
plantacién depende del cflculo de la rotacibén Sptima (la edad més rentable para el
aprovechamiento); la escala se fija para una variante dada en funcién de las nece-
gidades de wvolumen en el aserradero y la zona diaponibls.
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11.5 COMPARACION DE ELEMENTOS RELACTONADOS HORIZONTALMENTE

En algunos casos existen varios elementos relacionados horizontalmente
que ge tienen en cuenia pare el mismo proyecto, y los elementos no son mutua—
mente exclusivos, es decir, pueden incluirse en el mismo proyecto uno o ambos.
Con uwn simple ejemplo podrd ilustrarse el método segunido para enalizar esas
variantes.

Supongamos un proyecto que esti concebido inicialmente para producir ma—
dera contrechapada y madere aserrada desde une determinada base, limitada, de
material bruto. Loms dos elementos son independientes en cuanto a elaboracién y
comercializacidn, perc ambos dependen de la misma materia prima, que se conside-
ra el factor limitativo en este ejemplo, FPodrd pedirse al analista econdmico
que suministre informacién sobre la eficiencia respectiva de producir uno o el
otro o ambos productos conjuntamente. lLa cuestidn se reduce realmente & un pro-
blema de asignacidn 6ptima de un recurso escaso, en este caso, la madera. Supon-—
gamos el supuesto m&s sencillo en que ambos productos pueden fabricarse partiendo
de la misma materia prima y el anilimis de mercado indica que, =i se utilizase la
materia prima exclusivamente para uno u otro producto, la produccién resultante
podrfa comercializarse totalmente ein influir en los precios. Dado esto, el ana-
lista quisiera dar informacidn sobre el beneficio neto sl la madera se destinara
a la a) produccin de tableros, y b) produccidn de madera aserrada. Si encuen-—
tra que una produceidn da wn mayor VAN que la otra, entonces podrd volverse a di-—
sefiar el proyecto para incluir la produccién de sflo aquella variante que tiene
mayor VAN,

Este ejemplo representa la situacidn mis sencilla. Si s8lo es apta para los
tableros parte de la madera, mientras toda ella puede utilizarse para madera
aserrada, o si la capacidad comercial para una u otra produccién o ambas estd li-
mitada demtro de la escala de posibilidades ofrecidas por la materia prima dispo-
nible, entonces las limitaciones cambian y ea posible que uma cierta combinacidn
do elementos permita el méximo VAN poeible.

Al determinar la combinacifn que arroja el miximo VAN, el analisia podrd
dejarse llevar de estimaciones de beneficio neto por unidad de insumo o producto
para cada producto y las diversas limitaciones individuadase. El cuadro 11.5 ofre—
ce un ejemplo de un andlisis simple de combinacién 6ptima de productos,dadas las
perspectivas comerciales previstas y demfs limitaciones. En este caso, la madera
contrachapada da un rendimiento neto estimado muy superior & la madera aserrada
por metro cfibico (r), es decir, 40 délares frente a 20 dflares, por lo que es el
me jor producto desde un punto de vista de eficiencia ouando la madera es un recur—
80 escaso Yy se considera el factor limitative. Sin embargo, el mercado potencial
para la madera oontrachapada es s8lo de 20 000 m3, Por consiguiente, la primera
medida es asignar toda la_madera necesaria para producir 20 000 m3 de madera :
contrachapada, o 40 000 m3(r). Se destina luego el resto de la maders a la pro-
duccién do madera aserrada. Isto significa 110 000 m3, que pueden producir
68 650 m° de madera aserrada. Como puede verse, ambas limitaciones -mercado y dis—
ponibilidad de madera- intervienen en el andlisis en diferentes fases.

Puede adoptarse el mismo criterio s8i se investigan los diversos usos de un
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producto de la plantacibn. Por ejemplo, podria utilizarse el producto para
madera aserrada o madera contrachapada o para pasta, papel o tableros de fi-
bras. En este caso, se comparan las variables utilizando diferentes hipbte-
gis de valor para la produccidn de madera, segiin el empleo concreto que se
analice. Para cada variante, los beneficios se calculardn en funcién de lasa
hipbtesis de valores para cada producto o empleoc diverso, y los costos se ba-
sarfan en los costos de produoir la madere o en el costo de oportunidad de la
madera, el que mis alto sea. Por ejemplo, supongamos que el coste de produc—
cién de madera en el proyecto tiene um VA de 150 dﬁlares/ha: el valor de la
madera procedente del proyeoio gi se emplea para madera aserrada tiene un VA
de 200 d61ares/ha,;y el valer de la madera proveniente del proyecto si se des—
tina a la producoién de pasta tiene un VA de 180 d6lares/ha. Si se analiza la
veriante de madera aserrada, se utilizarin 200 d8lares/ha como medida de bene—
ficios yy 8i 1a tierra ez un factor restrictive, entonces como medida de costo
de oportunidad se ntilizardn los 180 dflares/ha, ya que este es el valor a que
ge renuncia utiligando la madera para aserrfo en lugar de para pulpa. Si la
tierra ne es el factor restrictivo, es decir, puede producirse madera para pasta
en otra localidad por 150 d6lares, entonces el correspondiente costo de oportu-
nidad se basarfa en los costos de produccidn y serfa de 150 d6lares. S{guese
esto de que, utilizando le madera para aserrfo, habria un costo complementario
de 150 délares que supone obiener la cantided equivalente de madera para pasta.
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Cuadro 11'-5

DETERMINACION DE LA COMBINACIGN OPTIMA DE PRODUCTOS

contrachapadas;

Madera

Limitacién del mercados

Madera necesaria:

Promagio de VA de rendimiento neto
por m° {r):

agerradas

Madera

Limitacién del mercado:
Madera necesaria:

Promedio de VA de rendimientc neto
por m~{r):

disponibles

Total
Utilizable para contrachapadé

Utilizable para aserrio:

Proyecto de producoifn:

VAN (e

20 000 m>/a

40 000 m3 (r)/a.(2m3(r)/m3 de.
madera contrachapada

40 délares

3
100 000 m2/a
160 000 m>(r)/a(1,6 m(r)/u’
de madera aserrada

20 dblares

150 000 m3(r)/a
50 000 m>(r)
Toda

20 000 m3 de madera contrachapada a base de 40 000 m3(r)
68 750 m3 de madera aserrada a base de 110 000 m3(r)

1 miximo positle,
40 000 x % 40 = 1 600 000
110 000 x $ 20 = 2 200 000

Total $ 3 800 000

dada la limitacidén del mercado)
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11.6  INCREMENTO DEL OBJETIVO DE UN PROYECTO

En algunos casod, el analista tal vez quiera considerar las consecuen-
cias econdmicas que lleva consigo el agregar un objetivo secundario al objeti-
vo u objetivos del proyecto previstos inicialmente. For ejemplo, puede pensar
en un proyecto de plantacidén para producir lefia con destino & una comunidad
local. Se apunta la idea de que con un ligero gasto suplementario podrfa mo-
dificarse el plan del proyecto para que produzca notables beneficios de pro -
teecibn del suelo(valoradoa en pérdidas de cosechas evitadas). ¢ CSmo resolve-
ria el analista que vale la pena agregar ese objetivo al proyecto?

La diferencia aqui respecto del caso de un elemento separable que se astd
pensando incluir en un proyecto es que los costos de los dos objetivos ~lefia y
proteccidn del suelo- son en su mayor parte costos compartidos. Ambos objetivos
comparten el oosto principal, es decir, el establecimiento de la plantaocidn bi-
sica y los coatos de mantenimiento. El método aplioable en este caso es compa-—
rar el valor actual de los costos incrementales necesarios para agregar el obje—
tivo con los beneficios incrementales que van asociados al objetivo que se agre-
ga. Dicho de otro modo, puede calcularse el VAN de las diferencias entre las
corrientes de valor oon el eslemento de proteccién del suelo y sin él. Si es po-
sitivo, entonces vale la pena agregar ese nuevo objetive. Si es negativo, los
beneficios complementarios que se derivarfian no justifican esos costos adiciona-
lea. Este método es fundamentalmente anflogo al que se propuso en el Cuadro 11.3
al tratar de variantes mumtuamente exclusivas para determinados elementos de un
disefio. Pudiera también utilizarse la THEM en este caso, donde se calcularfa la
TRM que va asociada con la afiadidura de un objetive.

La diferencia que aparece aen el Cuadro 11.6 (columa 4) en las corrientes
de costos para las dos variantes (medera sflo y madera m&s proteccién del suelo
en combinacién) obedece a los mayores costos que lleva consigo el desplazar la
actividad de plantacifn a una superficie mis escarpada y critica que puede pro-
ducir beneficios de proteccién, modifiocacién en el fndice de plantacidn por uni-
dad de tierra y modificacién en los sistemas de mantenimiento y aprovechamiento.
Las diferencias en las corrientes de beneficio se deben a la incorporacién de los
beneficios de proteccién del suelo (valorados en pérdidas de cosechas evitadas),

Como ya se indiod en el Cuadro 1ll.6y el VAN de la diferencia entre las
dos corrientes de valores es positivo en la cuantia de 75 770 dSlares, lo que sig-
nifica que vale la pena agregar el objetivo de proteccién del suelo, dada la tasa
de actualizacifn de un 5 por ciento.

8i al analista duda sobre el valor de los beneficios que van asociados a
un objetivo asgregado, entonces puede estimar el valor mfnimo que esos beneficios
adicionales han de temer para justificar loe incrementos de coateos que llava
conaigo el producir esos beneficios. Para ello, calcula un costo-precioy en la
forma que ya se indic§ en el Capftulo 10,
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Cuadro 11.6

DECISION SOBRE SI HA DE AGRECARSE O NO A LOS OBJETIVOS PRINCIPALES OTRO OBJETIVO

(Valores en miles de dflares)

Combinado con proteccidn Diferencia entre VA de la diferen
del suelo los dos cia al 5 por
oncepto Lefia ciento
(1 (2) (3) (4) (5)
sstas {por afios)
0 150 180 30 30.00
1 30 50 20 19,05
2 20 a0 10 2.07
3 20 25 > 4,32
5 15 18 3 BO.5 1/
ybatl - - - ——
82,94
sneficios {por afios)
3 = 15 15 12,96
i 90 110 20 136.68 1/
ytal - = >x 158.71

El VAN de la diferencia (al 5 por ciento) equivale a
158 710 - 83 940 = 75 770

— - g m— = — et — = A o — \

/ Se ha utilizado la férmula para el VA de una serie de pagos anuales iguales a fin de
obtener el valor de la serie expresada en valores del cuarto afio. Se actualizd luego
este valor respecto de otros cuatro afios atrds para llegar al VA del afio cero.

(Véase Apéndice B para la férmula).



Capftulo 12

EMPLEO DEL ANALISIS ECONOMICO EN LA EVALUACION DE UN PROYECTO
FORESTAL: RESUMEN 1/ 2/

12.1 TINTRODUCCION

En este capitulo se hace un andlisis de los principales elementos que
deben incluirse en una evaluacidn financiera y econédmica de un proyecto en una
fase bastante adelantads de su preparacién 3/. Es fundamentalmente un resumen
de las fases examinadzs en la Parte I. Como es preferible y habitual gue los
resultados de la evaluacién econlmica y financiera se presenten en el mismo do~
cumento y en forma integrada, en el estudio que sigue ge incluyen ambos tipos
de datos.

¥o existe una forma {mica u "6ptima™ de exponer la informacidén que nece—
sitan los encargados de tomar las decisiones paras evaluar el walor financiero y
econfmico de un proyecto forestal. La cantidad de detalle necesario depende,
entre otras cosas, de la naturaleza y tamafio especifico del proyectoy, de su com-
plejidad y alcance técnico, as{ como de las necesidades o normas concretas de
la institucidén para la que prepara el anilisis. Sin embargo, aungue habré algu-—
nas variaciones de un proyecto a otro, todo informe de evaluacibén debe contener
por lo menos resfinenes de los siguientes elementos bédsicos:

Ae Ingumos del anilismis:

i) Relaciones fisicas directas, presentadas en forma de Cuadros de
corriente fimica, en que me indican los insumos y productos y sus
relaciones a lo largo del tiempo y por categorias de insumos y
actividades segfin lo exijan los objetivos del anflisis. Se ob~
tienen estas relaciones de los estudios técnicos y de ingenieria
del proyecto y de los documentos de anflizis financierc %3éase
Capftulo 4).

ii) Relaciones fisicas indirectas. No se suelen incluir en las eva-
luaciones financieras, pero si deben serlo en el anfilisis econdmico.
Como qued$ explicado en el Capfiulo 4, generalmente se individuan
la naturaleza y la magnitud de esas relaciones partiendo de fuen-
tes que no sean los estudios técnicos y de ingenierfa necesarios
para llevar a caho evaluaciones financieras, aungque gon un punto
18gico de partida para investigar los efectos indirectos. Pueden
incorporarse dichos efectos directamente en los precios de cuenta,

;/ Como son muchos los cuadros que se emplean en este capitulo y a los que se
hace referencia en varios lugares, todos ellos se agrupan al final del capitulo.

2/ Véanse los estudios monogrificos en FAO, 1979, y Apéndice A para otros ejem-
plos sobre el formato sugerido.

3/ Es decir, la hipStesis implfcita es que se han llevado a cabo varios estudios
de diversos disefios, fmbitos de proyectos, tiempos, etc., para llegar al di-
gefioc de proyecto que se somete a evaluacibén (véase Capftulo )



=1 190} =

0, lo que os mejor, en forma de cuadro de efectos fisicos in~
direotos y/o estado de los mismos {Capitulo 4).

i) Precios de mercado para los insumos y productos financieros,
incluidas las variaciones previetas a lo largo del tiempo, de-—
flacionadas. Eeta informacidén se presenta em un Cuadro de Valor
Unitario Financiero (Capftulos 5 y 6).

iv) Precio de ouenta para insumos y produotos econbmicos {incluidos
los efectos indirectos, de haberlos) y sus variaoiones previstas
en ol tiempos Esta informacifn se presenta en un Cuadro de Valor
Unitario Econmico (Capltulos 5-8).

Bei Productos del anilisis:

i) Efectos financieros del proyecto a lo largo del tiempo, presenta-
doas en Cuadros de¢ Corrientes de Liquidez Total Financiera para el
proyecto global, y para importantes elementos separables del mis—
mo (véase Capftulo 9).

ii) Efeotos econdmicos del proyecto en el tiempo, expuestos en Cuadros
de Corrientes de Valores Econdmicos para el proyeoto global y para
importantes elementos separables (Capftulo 9).

iii) Estimaciones de las medidas econfmicas y financieras del valor
de un proyecto (Capftulo 9).
iv) Ensayos de la sensibilidad de las medidas del wvalor del proyecto

a las varisoiones en las hipétesis sobre relaciones de insumos/pro—
ductos y valores unitarios supuestos en los anAlisis b4sicos, es
decir, tratamiento explfcito de la incertidumbre del proyecto
(Capitulo 10).

v) Canclusionea/recomendacionea (ai hacen falta como parte del encarsgo).

Este enfoque cuadra con la anterior recomendacién de que se lleve a cabo
un anilisis financiero antes de una evaluacién econdmica o junto oon ella. De—
ben presentarse juntamente los resultados de una y oira.

En las secciones siguientes se ilustra oada una de las fases anteriormente
enumeradas y sus relaciones mutuas empleando como ejemplo un proyecto de repobla-
¢ién forestal en un pais tropical.

12,2 INSUMOS DEL ANALISIS

El primer paso para obtener y organizar la informacién con miras a un anidlis
sis econénico o financiero consiste en la individuacién y medicién de las rela-—
ciones materiales de insumo/producto, tanto directas como indirectas. la segun~
da fase consiste en elaborar walores financieros y econfmicos para los insumos y
productos y otros walores necesarios para los anflisis financlero y econdmico.
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12.2.1 Relaciones directas y fisicas de insumo/producto

El disefio técnico de un proyecto comprende la elaboracién de todo un
conjunto de datos sobre las dimensiones f{sicas del proyecto que se propons.
las relaciones de insumq/producto han de cuantificarse y se tienen que tabmlar
las necesidades totales de inasumos para oubrir los objetivos de produccién, ha—
ciéndose generalmente por tipos de insumos y actividades y con arreglo a los
afios en que ge dan esgos insumos y produotos. En algunos casos, los ingumos se
vuelven a agrupar por fuentes, exterior o nacional, cuando las divisas consti-
tuyen un elemento interesante. De igual modo, los productos se subdividen en
funcién de su destino, extericr ¢ nacional. Los insumos y productos se des-
glosan en estag categorfas, con el fin de facilitar la determinacién de los pre-—
cios de cuenta. También pueden utilizarse otras subdivisiones de insumos y pro-
ductos con otros fines.

Muy comiinmente, los datos fi{sicos sobre insumos y productos pueden esti-
marse con cardcter de "promedio"™ unitario, es decir, las necesidades medias de
insumos por hectdrea y la produccidén media por hectérea para el proyecto. Este
método es corriente ocuando no se dispone de informecidn para desglosar el andli-
gig por clases de subéreas/lugares y por ubicaciones dentro de la regién del
proyecto. En log casos en que se disponga de datos en los que bamar un andlisis
disgregado, el analista puede elaborar cuadros separades de insumos y productos
para cada tipo diferente de sector o de condicidén que se haya individuado (véase
Capitulo 4).

En el cago del proyecto de repoblacidn forestal que aqul se utiliza como
ejemplo, el analista ha empleado los Cuadros 12.1 y 12.2 para presentar las con-
diciones de produccidn que se suponen en el anilisis. El proyecto tiene por ob-—

Jjeto establecer 18 OCO ha de plantaciones a lo largo de seis afios para propor-
cionar madera a un complejo industrial..Se fijd en 35 afios el correspondiente pe-—
riodo del proyecto basado en cufndo tendrdn lugar los rendimientos {véase CapItulo 4),

Las especies propuestas son Pinus spp. y Eucalyptus spp. Ya se dispone
de una zona de tierra equivalente a las necesidades del proyecto y cercana al prin-
cipal mercado industrial a como reserva forestal pfiblica. El proyecto lo llevari
a cabo el Servicio Forestal y se financiaréd conun préstamo obtenido por el Servi-
cio, gque tendrd un 7 por ociento de interés. Seglin el disefio del proyecto se plan-
tardn pinos a razén de 2 OO0 ha por afio y eucaliptos al ritmo de 1 CO0O ha por afio
para llegar a un total de superficie plantada de 12 000 ha de pinos y 6 000 ha de
eucaliptos al .cabo de seis afios.

la idea es cultivar ambas especies en rotaciones para producir trozas de
aserrfo y madera rolliza de pequefioc didmetro que luego se emplears para postes y pas-—
ta. Las plantaciones de pinos se aclarearin a las edades de seis, ocho, 12 y 21 afios
efectuindose la corta final a los 30 afioa. Los eucaliptos se aclararén a los tres,
cinco y seis afios, con la corta final a los ocoho sXos. Los ensayos de especie y
los experimentos de tratamiento silvicola llevados a cabo en condiciones ecolbgicas
anflogas en los paises veocinos han proporcionado la informacidén bésica para optar
por esas especies y el correspondiente tratamiento silvicola. Tambidn las plantacio-
nes comerciales hechas anteriormente y la ulterior investigacifn efectuada en el
pais han permitido desarrollar unas pricticas satisfactorias y seguras.
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Se han formulado recetas detalladas para proteger a las plantas en el
vivero contra hongoa, insectos y plagas. Los eucaliptos se tratardn con insec-
ticidas en el vivero como medida de proteccidn contra los dafios de termitas una
vez plantados en el campo. Las tierras se roturardn con tractores a lo que se—
guird la quema, el arado y la escarificadora de disco. Las plantaciones se
escardardn manual y mecédnicamente durante el primero y segundo afio. Se llevard
a cabo una guema controlada al principio de la estacifn seca para reducir el
peligro de incendio. Se consider$ que debfan utilizarse medios altamente meca—
nizados debido a la escala de las coperaciones y & que sl tiempo de las mismasn
constitufan un factor critico. Desde un punto de vista logistico no era viable
el empleo en gran egcala de trabajadorses. Se estima gue los rendimientos, una
ves deducidas las pérdidas por mortalidad, derribos, incendios y otras, serdn
las indicadas en el Cuadro 12.1, Estas, multiplicadas por la correspondiente
superficie plantada en un determinado afic dan lugar a corrientes globales de
productog por tipo de productos & lo largo del tiempo, gsegin se expone en el
Cuadro 12.2.

Bajo el aspecto de los insumos, los analistas han slaborado estimaciones
por meparado sobre corrientes de insumos para cada insuwo principal. Asf por
ejemplo, en el Cuadro 12.3 aparece el m&dulo de las necesidades estimadas de per—
gonal en el tiempo. Se prepararon cuadros andlogos de corrientes fisicas para
otros insumos materiales, pero no se reproducen aquf{ por mayor brevedad.

12.2.2 Relaciones fi{sicas indirectas

Aunque con el proyeoto se pretende aumentar los suminigtros de madera, hay
varios efectos indirectos que probablemente se produciridn. El equipo del proyecto
ha individuado los siguientea:

~ una menor erosidn reduciréd el costo de mantenimiento de un embalse ocns—
trufdo mfs abajo de las plantaciones de pino. Estas llegarin a abarcar
unas 2 000 ha, la parte principal de la cuenca, Se estima que la srosibn
de suelos en eatas plantaciones merfa de 0,5 mj/ha/é mientras gque con el
actual empleo de tierras los indioes gon oinco veces superiores. Los
tiempos de estos efectos requieren un examen detallado. La erosidn de
los suelos disminuird gradualmente a medida que aumente la cobertura de co-
ronag y hojarasca y finalizard cuando se talen las plantaciones. Debido
a la falta de estudios mis precisos sobre las relaciones cronolfgicas entre
fndice de cubierta forestal y erosidn, se ha supueatc que entre los afios
¢inco y 15 la erosién Be reducird del 2,5 al 1,5 m3/ha/a y que a partir
del afio 16 hasta el final del periodo del proyecto se obtendrd el efacto
protectivo pleno de las plantaciones reduciendo el Indice de erosidn ul-
teriormente desde 1,5 & 0,5 m /ha/a. Log resultados se exponen en el
Cuadro 12.4.

- Se obtendri capacitacién y experiencia en la ejecucidn del proyecto de
repoblacién forestal, que podria llegar a benefioiar a otros proyectos
anilogos que se ejecuten en el pafs. Debido a la dificultad de estimar
cuantitativamente la reperousién probable de este efecto a lo largo del
tiempo, el analista ha limitado su apreciacién a un juicio cualitativo del
nuevo personal experto de que se dispondrd como resultado del proyecto
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(tal juicio se present§ como aserto en el dooumento de evaluacidn del
proyecto).

- E1 aumento de la actividad sconbmica en la regifn producird un efecto
estimulante en la economia looal deprimida al aumentar el empleo y la
utilizacidn de reoursos previamente ociosom, ademis del empleo directo
mayor de personal y otros recurscs dal proyecto. los estudios locales
sobre impacto sugieren que los beneficios indirectos netomy derivados de
un mayor empleo de recursos que permanecerian ociosos de no ser por el
proyecto equivalen aproximadamente al 80 por ciento de los salarios mo-
netarios locales!' en el proyscto, y por consiguiente, se empled este
coeficiente en los chlculos 1/ ' '

12.2.3 Valores unitarios

En el Cuadro 12.5 se exponen los valores unitarios empleados en la deter-
minacién de los precioas del producto del proyecto. Existfan precios en el
mercado para la madera en pie que se estimaron correspondfan a los valores eco—
némicos en el caso de madera rolliza pequefia. Por lo tanto, se emplearon en el
andlisis financiero y econdmico. Sin embargo, en el caso de trozas de aserrio,
debido a la existencia de unos precios ofioiazlmente subvencionados, el valor
scondmico se estimé en 1,25 veces el valor del mercado. Por lo que respecta a
los efectos indirectos, el valor de la erosidn evitada se estimd con arreglo a
los menores costoa de mantenimiento del embalse, que llegaban a un d8lar por me-
tro cofibico. Conforme se explicden la Seccidn 12.2.2 , el valor de la mayor acti-
vidad econfémica looal generada por el proyecto se estimé igual al 80 por ciento
de log ealarios del proyecto. Deade el punto de vista de los insumos, la tierra
e valor$ en cero en el anAlisis financiero ya que era propiedad del Servicio
Forestal (véase Cuadro 12.5). Sin embargo, sobre la base de las proyecciones de
demanda de tierra para la regidn del proyecto, su costo de oportunidad econdmica
g8 estimd positive y creciente a lo largo del tiempo. 4 efectos de andlisis eco-—
némico, la tierra se valord en dos dbélares por ha y afio haata el afio coho inclu—
give, a tres délares por ha y afio entre los afios nueve y 15, y a cuatro délares
por ha y afio a partir del afio 16. Tambifn debido al fuerte desempleo en la zona
del proyecto, que haata cierto punte se egspera que persista en el futuroc, todos
los costos de la mano de obra se valoraron &l 60 por ciento de los costos finan-
cieros en el anilisis econdmico. Se supone gque todos los demés valores unitarios
son los mismos en los anfilimis tanto financiero comoc econdmico.

Por iltimo, se aplicl una tasa de actualizacién del 7 por ciento en el ani-
lisis finanoiero por ser la tasa aplicada al préstamo a gque se reocurriS para finan-
ciar el proyecto. La Oficina de Planificacién del pafs ha determinado gue debe uti-
lizarse una tasa de actualizacién del 9 por ciento en todas las evaluaciones del pro-—
yecto y, por lo tante, esta fue la tasa aplicada al realizar el andlisis econémico.

;/ Debido a la incertidumbre que circunda esta cifra, se presentaron los resultados
de la evaluacifn tanto teniendo en cuente este efecto indirecto como 8in incluirlos
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12:3 PRODUCTOS DEL ANALISIS
En esta seccidn se muestrs ofmo los datos bdsicos recogidos y elaborados

en la forma arriba descrita se utilizaron para crear informacién a fines de a-—
dopoién de decisionsa.

12.3.1 Corrientes financiera y econémics de valores

La informacidn que se da en el Cuadro 12.2 y en el Cuadro 12.5 se combi-
nd para generar la corriente financisra de banaficina que se indica en los cuatro
renglones primeroa del Cuadro 12.7. la informecibn sobre las nacesidades de in-—
sumos fisicos y los precios unitarios de los insumos se empled para corear una es-—
timaocidn de los costos totales por actividad y por heotérea, conforme a lo indi-
cado en el Cuadro 12.6, que a su vez, multiplicado por el nimero correspondiente
de heotdreas, arrojé las estimaciones financieras de costos totales del proyecto
a lo largo del tiempo que figuran en las columnas 5 a 8 del Cuadro 12.7.

Debido a la gran incertidumbre en torno a la estimacidn de los beneficios
indirectos, se dividid el anflisis econdmico en dos partes. La primera parte del
anflisis comprende sdlo efectos direotos. Fn segundo término, se incorporaron efec-
tos indirectos cuantificables para calcular el impacto eoonmico estimado global
(aunque menos ciertos) del proyecto. Se presentaron los resultados de estas esti-
maciones en los cuadros de corriente de valor econémico 12.8 y 12.9, respectiva-—
mente.

Ademés, como guiera que el proyecto tiene dos elementos que son separables
(pinos y eucaliptos), ea necesario explorar el valor de oada uno de ellos sn tér-
minos tanto financiercs como econdmicos {v8ase Capfitulo 4 para pautas sobre sepa—
rabilidad). El procedimiento empleado en la oonfeccién de los cuadros de corrien-—

tes para cada elemento es exaoctamente el mismo que el empleado para generar el cua-

dor de corriente global de todo el proyecto. Los resultados de esta operacidn se
miestran en los Cuadros 12.10 y 12.11 para el elemento ™eucaliptos" y 12.12 y 12.13
para al elsmento "pinos"™, que comprende las corrientes financieras correspondientes
y las corrientes econdmicas, al neto de los efectos indirectos. En cada caso, el
correspondiente perfodo de los elementos del proyecto es igual al nimero de afios
que hacen falta para que materialicen los rendimientos ffsicos totales. Por dlti-

mo, dado que los efectos indirectos cuantificables repercutirdn diferencialmente en am-

boa elementos, el analista también prepardlosCuadros 12.14 y 12.15, en que se repre-
sentan las corrientes de valor econémico, incluidos los efectos indirectos para el
elemento de eucaliptos y de pinos, respeotivamente. GCon eatv se completaron las
estimaoiones b&sicas de oorrientes financiera y de valores para al proyecto y sus
elementos.

Una vez se dispone de los cuadros bésiocos de corriente de valores, la base
Biguiente es la estimacién de medidaa de valor del proyecto.

12.3.2 Valor del proyveoto

Conforme ®se indicé en el Capftulo 9, se pueden caloular varias medidas sobre
el valor del proyecto. Las medidas mds comunes son la tasa interna de rendimiento
financiero {(TRT) y el VAN y la tasa interna de rendimiento econdmico TRE y VAN.
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La TRF, la TRE, y las dos medidas de VAN aplicadas al proyecto pueden
derivarse directamente de los Cuadros 12.7 y 12.8, que presentan las corrien—
tes de liguidez financiera y de valor econdmico del proyecto, con exclusién de
los efectos indirectos. EL procedimiento para calcular eatas medidas de valor
de un proyecto y de au eficisncia ya se examinaron en el Capfiulo 9. De modo
andlogo, partiendo del Cuadro 12.9 pueden estimarse la TRE y el VAN econfmico
para el proyecto, con inclusifn de los efeotos indirectos. En los Cuadros 12.10
& 12,15 ae exponen los cdloulos de las medidas de valor para cada elemento del
proyecto,.

De los Cuadros 12.7 y 12.8 cabe observar que el proyecto en su oconjunto
es rentable financiera y econfSmicamente pues la TRF y la TRE son supsriores a
las tasas de actualizacién financiera y econdmica, respectivamente. Asimismo,
aungque el proyecto es viable econdmicamente sobre la base de sus efectos di-
rectoa solamente, la inclusién de efectos indirectos produce un cambio positivo
importante en la THE, aseglin se muestra em el Cuadro 12.9.

El anflisis del valor del proyecto muestra también que cada uno de los ele-
mentos del mismo es rentable financiera y econdmicamente (véanse Cuadros 12.10 a
12.13), y que su valor econdmico es superior cuando se incluyen efectos indirec—
tos (Cuadros 12.14 y 12.15). Por iltimo, el anflieis indica que es més rentable
el elsmento "sucalipto™, tanto financiera oom¢ econdmicamente, que el elemento pi-
nos y por lo tanto se apunta la idea de ¢ue podrian dedicarse mis tierras a plan-
taciones de eucaliptos siempre que lo permitan las limitaciones dsl mercadc. Por
consiguiente, el andlisim econémico del proyecto podrfa dar lugar, en su momento,
2 un nuevo examen del proyecto, y tal vez dar paso a otros planes.

12.3.3 Andlisgig de pensibilided

La fndole del anflisis de sensibilidad y la forma oomo debe desarrollarse
han sido ya analizadas en el Capftulo 10. Son varios los elementos que pueden
tesner diferentes msgnitudes a las que se suponen en los anilisis. Por lo tanto,
g8 conveniente volver a calcular las corrientes de valor del proyecto a fin de
taner en cuenta las posibles variaciones en los valores de los pardmetros. Para
anzlizar la sensibilidad del proyecto a variaciones en sus valores pudieran expe-—

rimentarse una serie de parfmetros que son de imporiancia oclava. En este caso,
se han elegido los siguientes:

i) Variables del mercado — 4 lo largo del anflisis del proyecto de re—
poblacién forestal se ha supuesto que la produccién de madera para pasta graclas
al proyacto se emplearfa totalmente en cubrir las necesidades adicionales de la
expangidn prevista de una fébrica actual de pasta y papel. Sin embargo, los es-
tudios de mercado indicaron que el mercado interno tzl vez no absorbiera la pro-
duceibdn suplementaria de papel durante los primeros afiog de funcionamiento de la
ampliacién propuesta de la fdbrica y que no era probable que pudiera exportarse
rentablemente el sobrante debide al pequefio volumen que ello suponia.

El analista observd que no existfan précticamente otras salidas para la
madera de pasta producida por el proyecto. Esa madera no es adecuada para postes
y palos y es probable que msea demasiado cara para competir con las madera indfgenas
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usadas como lefia, 0 con residuos de maderas como materia prima para una fébrica
de tableros de particulas que se proyectaba. Hay, pues, alguna posibilidad de
que durante algunos afios no haga falta parte de la produccibén de madera de pasta
del proyecto. En el andlisis de pensibilidad efectuado para explorar esa posi-—
bilidad, se supusc, basdndose en diversas estimaciones de evolucidn de la deman-
da, que la ampliacién prevista de las fébricas de pasta y papel se aplazarfa del
aflo seis hagta el afio 14 y que, por lo tanto, toda la madera para pasta produci-—
da anteriomente a esa fecha no tendria utilizacidém. Como se gefiala en el Cuadro
12.16, en esas condiciones ambos elementos siguén siendo financiera y econfmi-
camente viables aunque el elemento "pinos"™ se halla claramente en una situacién .
erftica pues la TRE y la VAN se aproximan a los nivelea de rechazo financiero y
econdmico (7 y 9 por ciento, respectivamente).

ii) Rendimientos -~ En el caso del elemento "eucalipto" se preguntaba
i los tratamientos contra las plagas serfan plenamente efectivos ya que en el
pais no existian plantaciones en gran escala de esa especie. En estas circuns-—
tancias, el analista supuso que una gran ocantidad adioional de madera del tipo
de madera de aserrfc quedarfa dafiada por termitas y que el efeoto neto consis-
tirfa en reducir la produccién utilizable de maders de aserrfo hasta un 30 por
ciento ;/. Fl nuevo cfleulo del velor financiero y econdmico de este componente
indica que, incluso en esas circunstanocias extremas, el elemento eucalipto se-—
guirfa siendo viable bajo el aspeoto tanto financierc como econdmico (Cuadro 12.16).

iii) Ubicaciém - Por filtimo, el analista se percat$ de que, al tiempo
de realizar el estudio, 8l Servicio Forestal estaba considerando simulténeamente
en la variante de dedicar la mayor parte de la superficie de tierra destinada al
elemento "pinos™ a una reserva de fauna y flora silvestire y ubicar las plantaciones
de pinoe en otras tierras disponibles eon un costo de oportunidad ' bésicamente
idéntico, pero situadas a 40 millas mis lejos del mercado. Isto supondrfa unos
costoe suplementarios de tranaporte egquivalente a 0,074 d61&ros/m3 por milla, y
por lo consiguiente, a una reduccidén del valor unitario econbmigo de la produccidn
del elemento (valor en pie de la madera) isgual a 2,96 dblares/m>. Los cdlculos
llevados & cabo dentro de esta hipdtesis indican, como se muestra en el Cuadro 12.16
que el elemento "pinos™ no serfa razonable financiers o econdmicamente.

12.4 CONCLUSION

En el andlisis de este proyecto podrfan introducirse muchas otras variacio-
nes en las hipbtesis. Sin embargo, el analista estimé que, con los estudios
hasta ahora llevados a cabo, se habian individuado algunos elementos clave que
daban una clara perspsctiva del mérito econdmico del proyscto.

Primero, el proyscto y sus elementos eran viables financiera y econdmicamente

l/ Obsérvese que este andlisis concreto de sensibilidad pudiera también brindar
informacidn sobre otras posibles causas de reducciones reales de rendimiento,
por ejemplo, dafios por incendio, estimaciln excesiva de la vegetacidn, etc.
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si tomaban cuwerpo las condiciones supuestas originalmente.

En segundo lugar, el elemento "eucaliptos™ era sustancialmente mis inte-—
resante que el elemento pinos tanto por razones financieras como econdmiocas.

En tercer lugar, dado el vigor finanociero y econdmico del elemento "euca-
liptos™ es muy probable que este 8iga siendo viable afin cuandc se den condicio~
nes desfavorables, No podrfa decirse 1o mismo del elemento pinos, gue no seris
razonable ni financiera ni econdmicamente si se ubica en el otro lugar conside~
rado, y que sblo es marginalmente viable i el mercado no se desarrolla tan répi-
damente como se supone en el anflisis primitivo.

En cuarte lugar, por lo tanto, hay que pensar em volver a planear el pro-
yacto 0 en realigar un andlisis nds detallado de las variables que influyen en
el desarrollo del elemento "pinos".

Este ejemplo muestra tanto los procedimientos empleados para llevar a cabo
un andlisis econémico de un proyecto como la utilizacidén de la informacidn eco-—
némica derivada. También pone de relieve la importancia del andlisis econbmico
a la hora de individuar elementos clave para el disefio y exploracién de sectores
de incertidumbre como elementos bdsicos & la hora de la adopcidn de decisiones.
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Cuadro 1l2.1

PROYECTO DE FORESTACION

Rendimientos de claras y aprovechamiento final

(n/ha)

Afio HMadera de aserrio Pequefios postes Madera para pasta

fucaliptos

Primera clara 3 3 14 12
Gerunda nlara 5 21 19 17
Tercera clara 6 32 T 11
Corta final 8 67 5 16
I'rimera clara 6 - - 8
Jerunda clara 8 4 = 19
Pfercera clara 12 23 = 18
Cunarta clara 21 T9 - 15

forta final 30 297 - 39




Cuadro 12.2

PROYECTO DE FORESTACION: PRODUCCION TOTAL

{(miles de metros ciibicos)

. . ) ANOS )

Producte  Q0-2 3 4 5 & 7 8 9 LI 1 L2 13 14 15 16 17 18-20 21-26 27-29 30-35
Trozos de
aserrio 0 3 3 24 56, 56 31 128 128 107 121 121 46 46 46 46 - 158 - 394

i
Pequefos %
postes 0 14 14 33 40 40 45 3 k3| i2 5 5. - - w . - - - - |
Madera
para pasta 0 12 12 29 40 40 110 98 g8 B1 90 90 36 86 36 36 - 30 - 78
PRODUCCLON
TOTAL 0 29 29 8 13 136 286 257 257 200 216 216 82 82 82 82 0 188 0 672
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Cuadro 12,3

PROYECTO DE FORESTACION
NECESIDADES DE MANQ DE OBRA

(miles de dias/hombre)

Afio Limpieza del terreno/ Actividades de
construccidn de carreteras plantacidn
-1 15,47 6,74
0 15,47 57,72
1 15,47 71,90
2 15,47 84,13
3 15,47 93,97
4 15,47 103,82
5 111,69
6 70,55
7 66,22
8 68,60
9 65,31
10 62,03
11 53,99
12 50,71
13 47,43
14 39,39
15 39,39
16 39,39
i1 39,39
18-20 39,39
21-26 39,39
27-29 39539
30 395,39
31 32,83
32 26,26
33 19,70
34 163513
35 651
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Cuadro 12.4

PROYECTO DE FORESTACION

EFECTO DE REDUCCION DE LA EROSION

Afios Nimero de ha plantadas Efecto de una menor
(en miles) erosisn (m3/afio)
0 2 000 5
i 4 000 -
2 & 000 -
3 8 000 "
4 10 000 -
5=15% 12 000 12 000
16-29 12 000 24 000
30 10 00O 20 000
31 8 000 16 000
32 6 000 12 000
28 4 000 8 000
34 2 000 4 000
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Cuadro 12.5

PROYECTO DE FORESTACION

PRINCIPALES VALORES UNITARIOS

Froducto Andlisis Financiero Andlisis Econdmico
Madera de pino de aserrio 315.08/m3 $18.85/nm3
liadera de pino para pasta 3 5.69/m3 $ 5.69/m3
HMadera de eucalipto de aserrio 312.11/m3 %15.14/m3
Postes de eucalipto 5 9.64/m3 3 9.64/m3
iadera de eucalipto para pasta % 4.70/m3 3 4.70/m3
Disminucién de la erosidn - & 1.00/m3

Aumento de la actividad eco-
nbémica local - 80 por ciento de sa-
larios del proyeccto

Insumes principales

Tierras QO -/2 délares/por ha y afio
afios 1 a O

-/3 délares/por ha y afio
afios 9 a 15

-/4 délares/por ha y afio

afios 16 a 35

ano de obra 0.5 dblares hora/ 0.3 délares hora/hombre
hombre

Tados los demds insumos: valor unitario financiero = valor unitario econémico

Otros parimetros analiticos

Tasa de actualizacidn 75 91



Cuadro 12.6

PROYECTQ DE FORESTACION
ACTIVIDADES DE PLANRTACION Y COSTOS FINANCIEROS POR HECTAREA
(d8dlares/ha)

ANOS

ACTIVIDAD

Desbrace de
terrenos

Construccidn de
gcarreteras

Preparacidn de
tierras

Viveros
Plantacion
Fertilizacion
Entresaca
Escarda

Poda

Lucha contra
incendies

Mantenimiento de
carreteras

Gastos generales
de la estacldn

Gastos generales
de la divisidn

3 0 1 2-4 5 6-7 8 9-30

Mano Mano Mano Mazno Mano Mano Mano Mano
de obra Otros .de ohra Otras . .de abra. Qtros de obra Otros de obra Otros de obra Otros de obra O0Otros de obra Otros

29,20 335,76

12,0% 97,62
6,92 95,14 I
21,80 9,34 3
16,96 44,00 J
8,65 7,44
23,18
43,77 46,70 18,82 23,72
19,02 9,51
7,26 4,50 7,26 4,50 7,26 4,50 7,26 4,50 7,26 4,50
1,04 6,22 1,06 6,22 1,04 6,22 1,04 6,22 1,04 6,22 1,04 B2 104 6
9,34 21,80 9,34 21,80 9,34 21,80 9,34 21,80 9,34 21,80 9,34 21,80 9,34 21,80 9,34 21,80
8,62 20,10 8,62 20,10 8,62 20,10 8,62 20,10 8,62 20,10 8,62 20,10 8,62 20,10 8,62 20,10

Afio 0 = afio de la plantacion



Cuadra 12.7

PAOYECTO DE FORESTACION
CORRSENTE DE LIQUIDEZ FINANCIERA

{miles de délares EE LU.}

a RO

b2 a 2 ¥ 1 i & 1 A B i1 42 7
BENEFICIOS
Maciers de aserrio e y - = 36333 36,33 290,84 678,16 67B.16 1610.17 1573.84 1573.84 1319.53 1625.89  1625.69
Pequeiios postas W 23 = - 134.96 134.96 318,12 ;&5.6& 365,60 431.80 298.83 298.84 115.68 48.20 £8.20
Madera para pasta i - - 56.40  56.40 136.30 279,04 2T%H04 S570.46 514.06 514.06 434.16 496.26  496.2¢
BENEFICIOS TOTALES; =  227.69 22T.69 T45.06 1342.20 3342.B0 2614.43 2366,72 2386.74 1869.37 2170,15  2170.15
COSTOS
Desbrace de terrencs/
Construceién de carreteras
Mano de obra 61,86  61.86 61.86 61.B6 61.86 6:.86
Otros 650407 650407 650407 650,07 650.07 850.07
PLANTACION
Mano de obra 26.94 230,87 287.60 33£.5C 315.89 415.20 446.75 282.21 264.87 274.38 2641.25 24B.12 215.37 202.84 18971
Otros 62.85 447.14 55490 613.83 T12.76 791.69 BOT.TT 502.41 473.58 4T3.58 447.27 420.56 394.65 366.34 Me.03
COSTOS TOTALES  801.72 1389.94 1554.43 1682,26 1500.58 1918.90 1254.52 784.62 138.45 T47.96 7T08.52 669.08 610.62 579.18  531.Td
BENEFICIOS NETOS (B01.74 (138994 (155443 (1682. 28 (1572.89) {1691 .21)  509.48) 558, 18 604.35 1866.47 1678.22 1717.66 1258.7% 1598.97 16361

VAN = 6158
TAE = 10.4%

.

693.668

20454
898.52

157.56
315.72

a73.28
425.24

i

691.68

204,64
8964352

157.56
315,92

473.28
425-24

693,66

204.84
898,52

157.56
5.2

AT3.28
425.24

157456 157.56
315.72 315.72

473.28 473,28
425.24 §73.28

E2 )

E:‘_
226 27<29 30 k3 3 3 3 i 3
2382.64 = BoST.T2 8957.52 8357.52 B957.52 8957.52 B9sT.52

170,70 - 443,82 443.82 443.82 453,82 443,82 443.82
2553.34  ~  DADA.34 9401.34 9401,24 $401.34 940434 3401434

157456 157,56 157.56 131.30 105.04 78.78  52.52  26.26
315.72 315.72 315,72 263.1C 210.48 157.B& 105.24 52462

473.28 £73.28 473.28 394.40 315.52 236.64 15T.T6 78.56
2080,06 {73.25) B92B.06 9006.94 9085.82 9164.70 G243.58 §122.46



45,41
134496

58240
236.T1

286,28
1600
1441.78

1764.04

=1 a
BENEFICIOS
Madera de aserrio = = < 45041
Pequeiios postes ) - - g, 134,96
Madsara
‘nera pasta, - - 0 5640
BENEFICIOS - e & 23671
TOTALES
cOSTOS
Mano de obra  53.28 175.64 209.68 239.02 262,65
Tierras 6.00 12,00 1B8.00 24.00 10,00
Qtros T12.92 106721 1204.9T 1283.90 1362.83
COSTOS. T72.20 1284.85 1432.65 1546.52 1653
TOTALES T 4,85 1432.65 1546.92 1855.48
BENEFICIOS {772.200(1284.95)(1432.69) (1546.92 14187} (1527 .27
NETOS
VAN = 5537 {base: aflo cerol

TRE = 13%

16330 847.70
31B.12 385.60

136,30 279.04
B17.72 1512.34

266405 189.13
36.00  36.00
80777 502.41

111182 707,74

(294.10) Bo4.60

847.70
35.60

279.04

1512.34

158.92
16,00
473,58

665,50

24384

2072.71 1967.30

433.80

510.46

298,84

514.08

3016,97 2780. 20

164.61
36.00

156,75
51,00

473,58 447.27

£74.21

2342.76 2125.18 2162,37

655.02

Cuadro 128
PROYECTO DE FORESTACION
COARIENTE DE VALOR ECONOMICO

{miles de délares EE,UL.}

AND

he ! 73 13 4 14
1967.20 1545.41 2032.11  2032,11 BET.10 HETAE
#38.84 115.68 4B.20 48,2
514.06 §34.16 496.26 496,26 204.B4 702.84
2750, 20 2195.25 2576.57 2576.57 1071.94 1071.94
143,87 129.58 124.70 113.63  94.54  94.54
48.00  45.00 42.00 31900 36,00 35.0C
420.96  394.55 368,34 342,03 31572 315.72
617,83 56923 5304 9a.B 42626 446,z

1630.02 044,51 20MiNY 625,68 625:68

L Ek 18-20 2126
BhT10° 367,50, = 2978730
204,84 201.84 = 470,70
t071.94 1071.54 = 3149:00
94,56 9.5 94.54 94,54
48,00 4B.00C 48.00  48.00
315,72 315.T  315.72 315.72
455,26 458,26 453,26 458426

613.68 613,68 (458.20 2690.74

21-2%

94.54
48.00
315.72

458.26

0 LY 32 kX! 35

$1166,90 11196.50 1{196.90 $1196.90 11196.90 11196.50

443,82 24382 A43.82  4#3.B2  A43.82  A43.B2

11640472 14640.T2 11640472 11640.72 1164072 $1640,72

94.54  TBiTE  63.02 #7427 3.5 15.76

48,00 4000 32.00 24.00 1600 B.00
316,72 263.10  210.48  15T.BE  10%.24 §2.62
458,26  3B1.88  105.5¢  229.13  152.T5 6.8

(458.26) 11182,46 11258484 11335.22 11411159 1145%.;7 11564. 34



BENEFICIOS
Directos
Indirectos

BENEFIC105
TOTALES

COSTOS
TOTALES

BENEFIGIOS
NETOS,

van
TRE

T1.04 23.18

71.04 234,18

-

Cuedro 12.9
PROYECTO DE FORESTACION
CORRIENTE DE VALOR ECONOMICO. INCLINDOS BENEFICIOS (NDIRECTOS
{mijes de délares EE.ULL)

ANO

1 Z 2, 5 é ¥ o 2 ° on 2

= - 230,77 236.T7 847.72 1992.34 5512034 301687 2780, 20 2780.20 2199.25 2576.5T
219,67 316.6% 35020 3B4.71 369.40 237.77 213,90 211.5c 2,00 210.50 184,78 174,27

279.B7 318,69 586.97 618.48 1181,12 1750419 1735,24 324B.47 3001.20 2650.70 2384,01 2750.84

T72.20 1204.85 1432.6% 4846.52 1655.48 1764, 00 1111.82 T0T,74 688,50 674.27 655.02 £17.B3 568.23 532,04

001.160050.670152.18) 1228, 23066, 55 J1145:56)  75.30 1042.37 1067.74 2574,26 2346,18 .2172.87 1814480 2218.80

B350
1642

i3 14 5 ™ 11
2516.57 197T4.54 1071.94 1071.94 1071.94
163,77 13,05 13B.05 150,05 150.05
27¢0.34 1209.99 1209.99 1221.99 1221.9%

454,86 446426 A46.26 458,26 A5B.26

18-20 21-26 27-29 3t 32 3

- 3149.00 -~ 13640, 72 11640.72 11640.72 17640.72
150.05  150.05 350.05 146,05  121.04 95.03 T1.02
150,05  3299.05 150,05 11786477 11761.76 11736.75 11711.74

458,26 458,26 450.26 458.26 381,88  305.50 225,13

2245.40 T63.T3 7T63.73 T63.73 T63.76 (308,21) 2840.79 (08.29) 11328.51 11379.88 11431.25 1148261

sa 35
11640.72 11840,72
4,02 .02
11684.74 11661,74
152,75  76.38

11531.99 11585.36



BENEFICIOS

Madera de aserrio
Pequefios postes
Madera para pastas
BENEFICIOS TOTALES

COSTOS

~ Desbroce de terrenos/
construecidn de
carreteras:
Manc de obra
Otros

- Plantacién y
ordenacidn
Mano de obra
Otros

COSTOS TOTALES

BENEFICIOS NETOS

VAN = 3562

TRE

il

Cuadro 12.10

PROYECTO DE FORESTACION

CORRIENTE DE LIQUIDEZ FINANCIERA

COMPONENTE “EUCALIPTOS"

{miles de ddlares EE.UU)

AROS
e 0 1 ) 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
-~ - - - 36,33 36,33 290,64 678,16 678,16 1489,53 1453,20 1453,20 1198,89 811,37 811,37
= - - -~ 134,96 134,96 318,12 385,60 385,60 433,80 298,84 298,84 115,68 48,20 48,20
o= - - - 56,40 56,40 136,30 188,00 188,00 263,20 206,80 206,80 126,90 75,20 75,20
- - - - 227,69 227,69 745,06 1251,76 1251,76 2186,53 1958,84 1958,84 1441,47 934,77 934,77
20,62 20,62 20,62 20,62 20,62 20,62
216,69 216,69 216,69 216,69 216,69 216,69
8,08 86,61 104,52 127,16 140,29 153,42 157,57 94,07 88,29 78,78 65,65 52,52 39,39 26,26 13,13
20,95 138,14 174,06 200,37 226,68 252,99 258,35 167,47 157,86 157,8 131,55 105,24 78,93 52,62 26,31
267,24 461,06 515,89 564,84 604,28 643,72 415,92 261,54 246,15 236,64 197,20 157,76 118,32 78,88 39,44
(267,24) (461,06) (515,89) (564,84) (376,59) (416,03) 329,14 990,22 1005,61 1949,89 1761,64 1801,08 1323,15 855,89 895,83

21,3 por ciento

= MG =



BENEFICIOS

Madera de
aserrio
Pequefios
postes

Madera para
pasta

BENEFICIOS
TOTALES

COSTOS

Mano de
obra
Tierras

Otros

COSTOS
TOTALES

BENEFICIOS.
NETOS

VAN = 4044

E]

TRE

Cuadro 12.11

PROYECTO DE FORESTACION: CORRIENTE DE VALOR ECONOMICO

COMPONENTE "EUCALIPTOS"

(miles de dSlares EE.UU)

ARos

-1 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 o} 12 13
- - - - 45,41 45,41 363,30 847,70 847,70 1861,91 1816,50 1816,50 1498,61 1014,21 1014,21
134,96 134,96 318,12 385,60 385,60 433,80 298,84 208,84 115,68 48,20 48,20
56,40 56,40 136,30 188,00 188,00 263,20 206,80 206,80 126,90 75,20 75,20
- = - - 236,77 236,77 817,72 421,30 1421,30 2558,91 2322,14 2322,14 1741,19 1137,61 1137,61
17,76 63,74 75,08 88,67 96,55 104,42 94,54 56,44 52,97 47,27 39,39 31,51 23,63 15,76 7,88
2,00 4,00 6,00 8,00 10,00 12,00 12,00 12,00 12,00 12,00 15,00 12,00 9,00 6,00 3,00
237,64 354,83 390,75 417,06 443,37 469,68 258,35 167,47 157,86 157,86 131,55 105,24 78,93 52,62 26,31
257,40 422,57 471,83 513,73 549,92 586,10 364,89 235,91 222,83 217,13 185,94 148,75 111,56 74,38 37,19
(257,40) (422,57) (471,83) (513,73) (313,15) (349,33) 452,83 1185,39 1198,47 2341,78 2136,20 2173,39 1629,63 1063,23 1100342

26,4 por ciento

- 80T -
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BENEFICIOS

Directos

Indirectos

BENEFICIOS
TOTALES

COST0S
TOTALES

BENEFICIOS
NETOS

VAN = 4 811

It

]

RPN

Cuadro 12«14

PROYECTO DE FORESTACION

CORRIENTE DE VALOR ECONOMICO, INCLUIDOS EFECTOS INDIRECTOS

COMPONENTE "EUCALIPTOS"

{miles de ddlares EE.UU.)

AROS
-1 0 1 2 3 4 5 6 7 & '} 10 711 12 13
- - - - 236,77 236,77 817,72 1421,30 1421,30 2558,91 2322,14 2322,14 1741,19 1137,61 1137,61
23,68 84,98 100,11 118,14 128,73 13¢,23 126,06 75,26 70,63 63,02 52,52 42,02 31,51 21,01 10,50
23,68 84,98 100,11 118,14 365,50 376,00 943,78 1496,56 1491,93 2621,93 2384,66 2364,16 1772,70. 1158,62, 1148,11
251,40 422,51 471,83 513,73 549,92 586,10 364,89 253,91 222,83 217,13 185,94 148,75 111,5 74,38 37,19
(233,723 (337,59) (371,72) (395,59) (184,42) (210,10) 578,89 1260,65 1269,10 2404,80 2198,72 2215,41 166114 1084,24 1110,92

32 por ciento
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Cuadre 12,16

PROYECTO DE FORESTACIONs ANALISIS

DE SENSIBILIDAD

Hipdtesis Nueva Componente "Eucaliptos™ Componente "Pinos"
original hipbtesis TRF TRE TRF TRE
Hipbtesie originales La misma 21.3 26.4 8.2 1.0
Se necesitard el 100 No se necempitari
por ciento de la ma- madera para pasta
dera del proyectio pa- hasta el afio 13
ra pasta 18,1 i e 9.4
Rendimientos origina - La produccibn de ma-
les de la madera de eu- dera de eucalipto pa-
caliptos para aserrio ra aserrfo serd de un
30 por ciento infe~ . 16.8 21.5 - -
rior
Lugar original de la las plantaciones de
plantacién de los pinos 1los pinos se situa-
ron a 40 millas mis
lejos del mercado - - 6.3 8.6
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Apéndice A

ESTUDIOS MONOGRAFICOS DE PROYECTOS FORESTALES PREPARADOS
FPOR LA FAO
la FAO ha preparado seis estudios monogrifioos que representan toda una
gerie de proyectos reales de desarrollo sobre base forestal., Se han publiceado

como suplementos del AEPF l/. Las principales categorias de proyectos y palmges
representados son las siguientes:

Industrias forestales

Eatudios 4, 5 y 6 (Kenya y Zambia)

Plantacicones forestales por pequeiios propletarios

Estudio 1 (Filipinas)

Plantaciones comunales para leifia

Estudio 2 (Repfiblica de Corea)

Utilizacidén del bosque natural de frondosas

Estudio 3 (América del Sur)

Provecto integrado de silvicultura e industrias forestales

Estudio 3 ¥ 6 (América del Sur y Zambia)

Tomados en su conjunto muestran la mayorfa de los problemass ordinarios y
tipos de necesidades analiticas con que me encontrari el planificador al evaluar
proyectos forestales destinados a producir madera y/o fibras de madera g/.

Los estudios monogrificos se basan en evaluaciones efectivas de proyectos
gue se han modificado s8lo para presentar un cuadro mie claro de cdmo el analis-
ta,partiendo del objetivo,1legh a' las medidas de wvalor del proyecto, asi como su
recomendacidn sobre el proyecto.

Los seis estudios monogridficos son los siguientes:
a) Estudio monogréfico N° 1, Proyecto de plantaciones forestales en fundos
de pequefios propietarios en Filipinas.

1/ FA0, 1979 |

g/ Véase documento de FAO por CGregersen y Brooks, de préxima aparicidn, sobre
material casufstico en que se ilustra la aplicacién del anflisis econdmico
a proyectos forestales con proteccién de aguas y suelos.
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Este estudio se refiere a un programa de plantacidén forestal que forma
parte de una campafia de demarrollo rural. Se facilitan préstamos a los peque-—
fios propietarios, con un promedio de unas 10 hectéreas de tierras, para que
puedan cultivar en parte de sus tierras una especie de rdpido crecimiento (é;—
bizzia falcataria), que es aprovechable para pasta. Los agricultores firman
un acuerdo con una compafifa de pasta y papel que les garantiza un precic y un
mercado, pero les deja en libertad de tratar de vender sus productos a un pre-
cio mayor en cualquier otra parte. El estudio monogrifico considera el proyec—
to principalmente desde el punto de vista del campesino y de la administracién
pfiblica. El andlisis se basa en una explotacién t{pica més bien que en el pro-—
yecto en su conjunto.

b) Estudio monogrifico N° 2, Plantaciones comunales para lefia en Corea.

Ezte estudio monogrdfico trata de un programa rural de madera para lefia
en la Repiblica de Corea, que constituye un componente de un gran proyecto inte-
grade de desarrollo rural. Lo mismo que el proyeoto de Filipinas, comprende un
gran numero de pequefios subproyectos, perc en este caso se trata de diferentes
partes del pafs. Se ponen de relieve algunosg de los problemas que entrafia el pro-
mediar las relaciones insumo/producto para diversos elementos en un gran programa.
En el estudio también se subrayan los aspectos estructurales de este tipo de pro-
yecto, y los problemas que supone el abordar la determinacién de los precios de
cuenta de los insumos y productos y la demanda y mercador en el futuro.

¢) Estudio monogrifico N° 3y Proyecto de utilizacién del bosque natural
en América del Sur.

En este estudio monogrdfico se trata de un proyecto destinado a expandir
un desarrollo integrado de la industria forestal aobre la base de un recurso na-
tural de coniferss tropicales. Se hace hincapié en un criterio practico para eva-
luar el proyecto y los slementos que entran en consideracién en un andlisis finan-
ciero, incluido el tratamiento de los préstamos y diversos dereohos e incentivos
fiscales del Estado.

d) Estudio monogrifico ¥ 4, Proyecto Kenya I de plantaciones para trozas de
agerrio y de madera para pasta.

En este estudio se examina un tramo de geis afice de un programa de plan-—-
taciones para madera de aserrio y pasta que se estd llevando a cabo en Kenya.
Al tiempo de evaluarse este proyeoto, Kenya disponia ya de experiencia en explo-
tacién y tratamiento de sélo madera de aserrio. Este proyecto comprendia algunas
de las primeras plantaciones del pais de madere para pasta, qus se establecieron
cerca del lugar de una fébrica de pasta proyectada. La fibrica estaba destinada
a cubrir la creciente demanda interma de Kenya por lo que se refiere a productos
de papel. Ademfs, el proyecto financiaba el programs permanente de plantacién
de madera de aserrfo, cuyo objetivo era abastecer a los aserraderos del pals que
producen madera para uso doméstico y la exportecién. El estudio ofrece un ejem—
plo de andlisis de los elementos de un proyacto por separado, e ilustra los pro-
blemas que van asociados a la estimacién de la sustitucién de importaciones y
beneficios de exportacién.
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e) Estudio monogzrdfico N° 5, Proyecto Kenya II de plantacién de madera
para agerrfo y para pasta.

En emte estudio monogréfico se trata de un ulterior tramo de seis afios de
un programa de plantaciones de madera para aserric y para pasta que se emstd lle-
vando & cabo en Kenya. Este proyecto es una continuaciédn y una expansidén de su
antecesor, el proyecto Kenya I. Al tiempo de la evaluacién del Kenys II, se ha-—
bfa terminado la fébrica de pasta y ya estaba comenzando a producir. Como antes,
el proyecto se componfa de elementos separados de madera para pasta y para aserrfo.
De una comparacién de este estudio monogridfico con el de Kenya I se desprende la
evolucidn habida en el sistema de planificacién del proyecto con el paso del tiem—
po en una determinada situacién. Por ejemplo, en Kenya II ge revisaron los pre-—
cios y cantidades de insumos y productos a la luz de la experiencia recabada del
Kenya I.

f) Estudio monogrdfico N° 6, Proyecto de industrias forestales en Zambia.

Como en los estudios monogrificos de Kenya, en este se trata de un gran
programa estatal de repoblacidn foreastal, y se muestra cdmo abordar un proyecto
por “tramos temporales®. Se trata de una situacidn en que existe todavia incer-—
tidumbre sobre rendimientos de las plantaciones y smobre las salidas de que se
dispondri, y se mueatra cfmo puede afrontarse tal incertidumbre. Se ilustra tam-—
bidn varios aaspectos de las relaciones entre actividades silvicolas e industria
forestal que han de tenerse en cuenta en un proyecto integrado.
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Apéndice B
FORMULAS. COMUNES DE ACTUALIZACION Y ODE CALCULO COMPUESTO

Como ya se indiod en el texio, utilizando el cuasdro de corriente de va-—
lores como base para calcular el VAN y la THE, el analista evita la necesidad
de recurrir a férmulas de actualizacién y cfloulo compuesto que no sea la simple
férmula del valor sotualizado. Sin embarge, existen casos en que le puede re-—
gultar oonveniente emplear otras férmulas, todas ellas derivadas de la fundamen-—
tal, lo que le permite calcular de una vez los valores actualizados para series
anuales o perifdicas iguales de pagos u obtener un equivalente anual para un va-—
lor actualizado futuro (por ejemplo, cuando depea calcular el equivalente en
renta de un precio de compra).

1. Célculo del valor actualizado de una serie poriddica de pagos ipuzles

El Cuadro B-1 resume las principales férmulas que me requieren para cal-
cular los valores actualizados y futuros de pagos anuales y peribdicos (costos
o beneficios). El VA derivado utilizande esta férmula se express en t8rminos de
un afio {perfodo) anterior al afio (perfodo) en gue se verifica el primer pago.
As{ pues, el analista tiene que assgurarse de que compone o actualiza debida-
mente al resultado si guiere un VA expresado en funcidn de un afio (periodo) dig—
tinto. A continuacién se ilustra la aplicacifn de las férmulas:

VA de pagos anuales isuales

Supongamos un casc en gue hay un gasto anual de mantenimiento de 12 dflares
para un plantacién que principia al comiengzo del afio 2 (el tercer afio) dsl proyec—
to y contindia hasta el afio 15 inclusive. Por consiguiente, hay (15 - 2)+ 1, o ses,
14 pagos iguales de 12 ddlares cada uno. JC8mo se calcularfa el VA de esta gerie de
pagos, si la tasa de actnalizacién es del 8 por ciento?

Primero, aplicando la férmula correspondiente tomada del Cuadro B-1 (fér—
mula 1 para un nimero finito de pagos), se obtiene el miguiente resultado:

(1,08) -1

0,08 (1,08)14
Esto noas da el VA en el afio 1 de los 14 pagos que comienzan en el afio 2.

$ 12 = $ 12 (8,24) = $ 99

Luego, actualizando este valor (99 dblares) hacia atrds un afio més (99 d&-
laros/(l,OS)s, el VA en el afio cero es de 91,60 délares.

Eata fSrmula podrfa ser {itil si, por ejemplo, el analista quisiera comparar
el valor actual de dos diversas corrientes iguales de cosics anuales. Supongamos
que fueran posibles dos diversos planes de ordenacidn de plantaciones, uno con ocua-
tro costos igunles de 30 dSlares/hectdrea para los afios 1+ y otro con 10 costos
iguales de 10 dSlares/hectirea para los afics 2-1l. El VA en el afio cero para la
primera variante serfa de (empleando el 8 por ciento):
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(1,08)4 -1
30 - ‘ 99:36
0,08 (1,08)4

(Este importe corresponde ya a términos del afio cero ya que los pagos co—
mienzan en el afio 1), Para la segunda variante, el VA del afio cero serfa:

$ 10 = § 6Ty1 = VA en ol afio 1

0,08 (1,08)°

$ 67,1/ (1,08) ® $ 62,13 = VA en el afio cerc
Por lo tanto, el analista pusde observar que, en términos de VA, la segun-
da variante ofrece el costo minimo, suponiende que la tasa correspondiente de ac-—
tualizacién sea del 8 por ciento.

Valor actualizado de uns serie de pagos peribdicos iguales

Si los pagos (costos o benefioios) ge dan cada t afios en lugar de cada afio
para un periodo determinado de tiempo, entonces pueden utilizarse las foérmulas 5 y
6 del Cuadro B-1 para obtener los VA. Por ejemplo, supongamos que existe una si-
tuacién en que se aplicardn fertilizantes & un rodal cada cinco afios, comenzando
cinco afios a partir de ahora y durando & lo largo de toda la rotacidn de 50 ailos,
salvo para el afio 50. Esto significa que habria nueve aplicaciones iguales comen-
zando en el afio cinco y terminando en el afio 45. Supongamos que el costo 86 estime
cada vez en 20 délares/heotérea. & Coémo se estimarfa el VA de estos pagos?

Viendo el Cuadro B-1 se utilizarfa la férmula 5 para un nimero finito de pa-
goa peribdicos. Se calcularia el VA segfin sigue, suponiendo una tasa de actuali-
zacién del 8 por ciento, t= 5, y N = 93

(1,08)45 - 1
(1,08)45 [(1,08)5~ 1]

Si se hiciera también una aplicacidn de fertilizantes al tiempo del estable-~
cimiento, esta cantidad tendrfa que agregarse al VA obtenido arriba. El empleo
mis comin en eilvicultura de las f8érmalas para el cdlculc del VA de series de pagos
periddicos iguales se encuentra en el cilculo del VES. Eeto se explica y se ilus-
tra mis abajo.

Valor de exvectativas del suelo (VES)

El VES da una estimacidn del valor actualizado de la tierra si se dedicara
a la silvicultura y produjera un nimerc infinito de rendimientos netos de R dblares
cada r afios (en que r es el tiempo de rotecién).

Para estimar el VES, se calcula el beneficic neto de la produccidn forestal
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al final del primer R de rotacifn, sin tener en ouenta el costo efectivo de la
tierra y se computa el VAR de una serie peribdica futura de beneficios natos de

R d8lares empezando con el R dSlar recibido al final de la primera rotacién.

Asf, por ejemplo, supongamos el caso de una plantacidén en los términos siguientes:

Costo de establecimiento 250 dSlares
Rotacifn 11 afios
‘Costo anual 10 dblares comenzando un afic a partir

de ahora
Valor de la madera en
pie en rotacién 1 000 dSlares

|

Pasa de actualizacién 8 por ciento

El valor compuesto del costo del establecimiento al final de la primera ro-
tacibén (un afio) es:

$ 250 (1+ 0,08)'! = § 583

El valor compuesto en el afio 10 de los 10 costos anuales iguales (10 d8lares
en cada afio entre los afios 1 y 10, ambos inclusive) puede ocalcoularse empleando la
férmula 2, del cuadro B-l : %

1 + 0,08 -1
5 1a ( , 08) = $ 145
0,08

que ha de componerse para un afio mis:
$ 145 (1 + 0,08) = § 157

Por consiguiente, los costos totales al final de la primera rotacifn (afio 11) son
$ 583 + 15T = 740 y los beneficios netos en la edad de rotacién son 1 000 dflares
— 740 d8lares = 260 délares.

El valor actualizado de una serie infinita de pagos de 260 dblares recibidos
cada 11 afios, o0 el VES de esta variante de explotacidn forestal, puede calcularse
empleando la férmula 5 del Cuadre B-l, para un nimero infinito de perfodos .

VES = 260 1 = % 195
(1 + 0,08)11 -1

iQué gignifica este VES de 195 dblares? Tiene varios significados. En sil-
vicultura se utiliza cagi siempre para determinar qué cantidad podria pagarse por
la tierra para llegar al umbral de rentabilidad, es decir, tener VA de costos igua-
les a VA de beneficios, wtilizando una tasa de actnalizacién i (en este caso el 8
por ciento). Mis generalmente, indica el VA de la capacidad productiva de la tierra,
dados los valores supuestos y la hipStesis de que la tierra pueda continuar produ=
ciendo madera con arreglo a la tasa dada,




1. FACTOR DE PAGO ANUAL
ACTUALIZADO

Z. FACTOR DE PAGD ANUAL
COMPUESTO

3. FACTOR DE RECUPERACION
ANUAL DE CAPITAL

4, FACTOR DE AMORTIZACION
ANUAL

5. FACTOR DE PAGOS PERIO-
DICOS ACTUALIZADOS

6. FACTOR DE PAGO5 PERIO-
DICOS COMPUESTOS

- 3 =

Cuadro B-1

FORMULAS DE PAGOS ANUALES Y PERIODICOS

(n (2)

Los ‘pagos comienzan un afio (o perfodo) a partir del actual

Nimero finito de pagos

Nimero infinito de pagos

RCSNEE !
11+ i
L (1+i) n.aA:
[y (1+1)"
n;.a
(1+1) ]
T = = s
I 1
() "F &1 1
1+ (14" -1 (142) " =t
LT v & T
L (e ® a1

i = tasa de interés (actwalizado) en decimales

n = niimero de afios o perfodos hasta el Giltimo pago a partir de 1 afio desde ahora

t = nimero de anos entre pagos periddicos

n,a. = no aplicable
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24 Férmlas de eguivalencias anuales

lag férmulas 3 y 4 del Cuadro B-1 se emplean para calcular los equiva—
lentes anuales de determinadas cantidades de VA de costos o beneficios. las
férmulas son simplemente las inversas de las férmulas 1 y 2. Supongamos, por
ejemplo gque se comparan dos diversos programas de incentivos para arboriculto-—
regs. Una variante consiste en darles una suma global en este momento de 100
délares. La otra variante considerada es la de hacerles cinco pagos iguales
durante cinco afios, comenzando dentro de un afio. Para que este iltimo incen-—
tivo sea efective, la tasa anual debe ser igual a 100 délares de VA utilizando
su corregpondiente tasa de actualizacidn. En este caso, se supone que sea
elevada —el 30 por ciento- ya que valoran el ingreso actual mucho mds alto
que el ingreso futuroc. Para hallar los pagos anuales necesarios, se aplica la
f6rmula 3 para un nimero finito de pagos. La cantidad anual que habrfa de pa-—
garse, a partir de un afio desde esta fecha, para que los agricultores se com—~
porten indiferentemente entre 100 d8larea ahora y los cinco pagoe iguales, seria
por lo tanto la siguiente:

0,30 (1,30)°
$ 100 -t

(1,30)3 -1

Eh otras palabras, dadas sus correspondientes tasas de acualizacidn (o sus
tasas de alternancia entre ingreso presente y futuro), tendrfan que pagarse 41 dé-
lares por afio durante cinco afios para que les resulten indiferentes las dos fér-
milas de pago.
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Apéndice C
FORMA DE CALCULAR LA TASA DE RENDIMIENTC RECONOMICO (THE)

Aunque varias computadoras manuales relativamente baratas contiene pro-—
gramas (o pueden programarae) para calcular la tasa de rendimiento, el analista
puede encontrarse ante situaciones en que el cflculo de la TRE tendria que ba-
sarse en métodos m&s rudimentarios. No existe una férmula para calcular la TRE
cuando entren en juego mis de un costo y/o beneficic. Por congiguiente tiene
que usarse una técnica empirica o método de tanteo. El método es el siguiente:

a) Calcular primeramente un VAN utilizando una tasa que se estima aproximadsa
a la THE prevista. Si el VAN es negativo, entonces la TRE ha de ser in-
ferior a la tasa de actualizacifn aplicada. Si el VAN es positivo, la TRE
gerd superior a la tasa de actualizacién adoptada.

b) Si el primer VAN calculado es negativo, redfizcase entonces la tasa de ac-
tualizacién hasta un punto en que el VAN calculado sea positivo y viceversa
81 el primer VAN calculade es positive. ILa TRE se hallard entonces entre
las dos tasas de actualizacién utilizadas para hallar los valores positives
v negativos de VAN,

c) BEstimar la TRE utilizando las f8rmulas siguientes:
TRE = (tasa baja de + (diferencia entre ambas x (VAN positivo
actualizacién) tasag de actualizacién) diferencia abgoluta entre
el VAN positivo y el ne-
gativo
d) Repetir las operaciones a) — c¢) para un resultado més precigo, en caso
necesario,

Con el siguiente ejemplo, que utiliza las cifras del proyecto filipino de
arboricultura, se ilustra el empleo de esta técnica:

En el Cuadro C-1 se muestra en la primera lfnea los beneficios netos (cos-
tos) del proyecto de arboricultura en Filipinas, tomados del Cuadro 9.l.

La segunda lfnea contiene ol VA de cada corriente anual actualizada al 20
por ciento. El VAN, utilizando esta tasa de actualizacibn, es positivo e igual a
P 4638 y, por lo tanto, la TRE ha de ser superior al 20 por ciento. Otro intento
de actualizacién al 30 por ciento generd un VAN, todavia positivo, igual a P 453,
como se indica en la lfnea 3. Por lo tanto, se ensayd una tasa de actualizacidn
alin superior, del 35 por ciento, que rindié un VAN negativo de — P 543. La TRE ha
de hallarse entonces entre 30 y 35 por ciento. Utilizando la férmula de c) supra,
la TRE de este proyecto se estima asi:

TRE = 30% + 5% %__ = 32,27 por ciento

la ecifra se redondea al 32 por ciento.
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Otra interpolacién empleando una serie mis limitada del 31 ¥y 33 por
ciento habria producido unos VAN iguales a P 215,6 y P 198,5, respectivamente.
Empleando estos dos nuevos valores, una segunda estimecién de la TRE serfa del
32,05 por ciento. Ahora bien, como el resultado se redondea al porcentaje en-
tero mis cercano, es inmecesario éste apurarlo més.



CALCULO DE LA TRE: PROYECT(O DE FILIPINAS

Cuadiro C-1

AROS
0 1 2 B 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

1. Benefieios netos {costos) 1/ {1163) (1163) (1163) (1163) (100) (100) {100) 5286 .5887 5887 6523 6523 7147 7147 7159 5887
2. Valor actualizado de los (1163) (969) (808) (673) (48) (40) (34) 1475 1369 1141 1054 878 802 668 604 382

beneficios netos (costos)

al 20 por ciento anual
3, Valor actualizado de los £1163) (895) (688) (529) (35) (27 (2&@ 842 722 555 473 364 307 236 197 115

beneficios netos (costos)

al 30 por ciento anual
4, Valor actualizado de los

beneficios netos {costos) ' ‘

al 35 por ciento anual (1163) (861) (638) (472) (30% (22) (16) 647 534 395 324 240 195 144 116 64

Del Cuadro 9.1

& i) =
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Apéndice D

CALCULO DE LA RELACION BENEFICIOS-COSTOS (B/C)

Adem&s del VAN y de la TRE, algunas entidades utilizan la relacién B/C
como medida del valor de un proyecto. Generalmente se expresa en funcidn de
la relacidn del valor actualizado de los beneficios totales respecto del valor
actualizado de los coatos totales ;/.

Fl oflculo de una relacidm B/C comprende la actualizacién de todoe los ren—
glones de beneficios y costos, por separado. Asi se indica en el Cuadro D-1 pa-—
re el proyecto de Filipinas (Cuadro 9.1). En los cdlculos se ha empleado una
tasa de actualizacién del 5 por ciento. ILa relacién B/C es igual a 548

¢ Qué indica una relacidn B/C del 5,87 Mide el volumen de beneficios, expre—
sado en valor actualizado, que genera el proyecto por délar de recursos en 6l em-
pleados, expresados también en valor actualizado. Dicho de otra forma, dada la
tasa de actualizacidn supuesta, el valor actualizado de todos los beneficios de
consumo Obtenidos es 5,8 veces mayor que el valor actualizado de todos los costos
(o beneficios de consumo renunciados) debidos al proyecto.

1/ Se utilizan varias variantes de la relacién B/C. Aqui se emplea la mis co-
min, que s la relacién del valor actualizado de todos los beneficios di-
vididos por el valor actualizado de todos log costos. Otra utilizada co-
ménmente es la relacién neta B/C, que es la relacién de todos los beneficios
netos de explotacidn dividida por el costo total de inversibén. Véase el
documento de McGaughey, FAO, de préxima publicacidn.



RELACION B/C:

Cuadro D-T

PROYECTO DE FILIPINAS (TASA DE ACTUALIZACION DEL 5 POR CIENTO)

ANDS
0 d 3 4 5 6 7 8 9 10 11 2 13 14 15
1, Beneficios = = = - - - - 5523 6174 6174 6810 6810 7634 7434 BO46E 6174
2. Valor actualizado de los
beneficios = = . = - - = 3925 4179 3980 4181 3982 4140 3942 4064 2970
3. Costos 1163 1f63 1163 1183 100 100 100 237 287 289 287 287 287 287 287 287
4, Valor actualizado de- ldgs
costos 1163 1108 1055 1005 82 78 755 168 194 188 178 67 160 B2 145 138
Nota: Partiendo de lo anterior, suma de valores actualizados de los beneficios = 35363
suma de valores actualizados de los costps = 6057

Por lo tanio, la relacidn B/C=35363 _ 5,8
6052

- 922 =
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