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INTRODUCCION

Uno de los fines del Centro de Estudios para la Preparacién y Evaluacion
Socioeconémica de Proyectos (CEPEP) es difundir, las técnicas de
preparaciéon, elaboracidn, ejecucion, evaluacién y seguimiento de los
proyectos de inversioén, incluyendo la distribucion de materiales sobre dichos
temas. Es por ello que el CEPEP, se ha dado a la tarea de disefar y elaborar
materiales con el propdsito de esclarecer temas especificos relacionados con
la Evaluacion Socioeconédmica de Proyectos.

El presente documento tiene como objetivo servir de referencia para los
funcionarios y personas involucradas en los procesos de preparacion y
evaluacion de proyectos respecto de la definicion e interpretacion de 120
conceptos asociados a estos procesos, ya que uno de los grandes problemas
gue existe entre los involucrados en la preparacidon, evaluacién, revision y
gestion de los proyectos radica en las diferencias conceptuales que se tienen
sobre los diferentes aspectos relevantes que deben ser analizados.

El documento esta integrado por un conjunto de conceptos identificados
como relevantes por el CEPEP y por definiciones incluidas en bibliografia
especializada en el tema. En algunos casos recurrimos a definiciones propias
derivadas de la experiencia recogida durante muchos afos de trabajo.
Algunas definiciones bibliograficas se han adaptado al lenguaje de la
disciplina de la evaluacidn socioecondmica de proyectos para dar un
contexto mas aplicado, sin embargo, esto se ha realizado en el menor de los
casos.

Es importante subrayar que el presente documento pretende fortalecer lo
establecido en los diferentes Lineamientos emitidos por la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico para los procesos de preparacion, presentacion,
evaluacién y dictaminacion de los proyectos de inversion que son
presentados para la gestidon de recursos publicos.
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GLOSARIO

Alcance del proyecto

a)

b)

El alcance del proyecto representa la definicidn clara y concisa del producto final y
de las exigencias monetarias, de tiempo y de calidad del mismo. (Toro, 2013).

El alcance es la descripcion de los limites del proyecto, define lo que el proyecto
realizard para lograr sus objetivos. El alcance es el conjunto de todas las
actividades que el proyecto ha definido y que luego usard para definir el
cronograma vy el presupuesto del mismo. La Gerencia del Alcance del Proyecto
incluye los procesos requeridos para asegurar que se incluya todo el trabajo
requerido, y solo el trabajo requerido para completar el proyecto exitosamente. La
principal preocupacién de la gerencia del alcance es definir y controlar lo que esta
incluido y lo que no esta incluido en el proyecto. Una de las causas principales para
gue un proyecto falle es la mala gerencia del alcance del proyecto, ya sea porque el
gerente del proyecto no dedicd el tiempo suficiente para definir el trabajo, o
porque no existié una buena gerencia del alcance, lo que lleva a afiadir trabajo no
autorizado o presupuestado al proyecto, esto se conoce como alteracidon del
alcance. La alteracién del alcance, o los cambios no controlados en el alcance del
proyecto, es la tendencia de un proyecto a incluir mas tareas que las especificadas
originalmente, lo que a menudo causa costos mas elevados de los planificados y
una extensién de la fecha de finalizacion del proyecto. (PM4DEV, 2009).

Alineacion estratégica

a)

Corresponde a la descripcion de como el programa o proyecto de inversion
contribuye a la consecucidon de los objetivos y estrategias establecidos en los
planes estratégicos nacionales, regionales, estatales, municipales, estatales,
especiales o institucionales y a los programas sectoriales. Es necesario identificar
los proyectos o programas de inversién relacionados o que podrian verse
afectados por su ejecucion. (SHCP, 2013).

Alternativas

a)

Son variantes de solucién al problema definido. Se deben determinar inicialmente
todas las alternativas que en primera instancia son viables para solucionar el
problema propuesto. Las alternativas deben estudiarse en funcién del tamafio, la
localizacion, la tecnologia utilizada y los recursos disponibles. Se deben descartar
las que se consideren no viables por razones técnicas, sociales, institucionales o de
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otra indole, explicando tales razones. Se debe hacer el esfuerzo de describir cada
una de las alternativas preseleccionadas presentando sus caracteristicas
especificas mas relevantes y aquellos aspectos que las diferencian entre si.

Para cada alternativa plenamente identificada se debe adelantar el proceso de
formulacidn y evaluacidn respectivo, de cuyo resultado se deriva la seleccidn de la
mejor. (Miranda, 2005).

Es importante sefialar que las alternativas deben ser comparables (sustitutas o
excluyentes) y evitar confundirlas con proyectos complementarios.

Analisis Costo-Beneficio

a)

b)

Consiste en identificar, medir y valorar los costos y los beneficios ocasionados por
un proyecto. Para ellos se compara la situacién sin proyecto versus la situacion con
proyecto, y se obtienen los efectos atribuibles exclusivamente a su realizacién.
(CEPEP, 1999).

El Analisis Costo Beneficio se sustenta en la regla fundamental de que los costos de
un programa (proyecto) pueden calcularse y compararse con los beneficios. El
mismo procedimiento se implementa para el resto de las opciones y se comparan
los beneficios netos. Al elegir, se preferird la opciéon que ofrezca el mdaximo
beneficio neto. (Parsons, 2007).

El Andlisis Costo-Beneficio (ACB) es una técnica especifica de evaluaciéon que
compara corrientes futuras descontadas al incremento de beneficios del programa
(proyecto) frente al incremento de sus costos; la diferencia entre ambas corrientes
es el beneficio social neto del programa (proyecto). En términos sencillos, el
analisis busca identificar si los beneficios de un programa exceden sus costos. El
ACB es una evaluacién econdmica completa, pues exige medir y valorar los outputs
del programa. (Drummond, 2001).

Analisis Costo-Eficiencia

a)

Es un método que se utiliza cuando el proyecto que se estd evaluando tiene
beneficios que no pueden medirse en términos monetarios. Para aplicarlo, es
necesario establecer los siguientes supuestos:

e EI VPN de todas las alternativas técnicas es positivo. Esto significa que se
establece a priori que el proyecto es rentable.

e Los beneficios de todas las alternativas técnicas son iguales, lo cual significa
gue las alternativas pueden ser estrictamente comparables.

Pagina 7 de 56



‘C-epep GLOSARIO DE TERMINOS PARA LA PREPARACION Y EVALUACION
(2 SOCIOECONOMICA DE PROYECTOS DE INVERSION
fent

entra de Estudios para la Pragaracion y
Fvaluzeion Socioacondmiea dg Proyectos

El calculo de los costos es similar al de la metodologia Costo-Beneficio. Para
determinar cual de las alternativas técnicas es la mds conveniente si su vida atil es
distinta, se calcula el Costo Anual Equivalente (CAE) de cada una y se selecciona la
gue tenga el mds bajo CAE por unidad. Se pueden establecer indicadores de
rentabilidad segun el beneficio del proyecto. Este tipo de andlisis se utiliza
principalmente en proyectos sociales en los que los beneficios son generalmente
aceptados y no requieren demostracién, o bien, cuando ésta se complica de tal
manera que el costo de cuantificarlos sobrepasa su valor esperado. (CEPEP, 1999).

Analisis de la situacion actual

a) Andlisis en el que se describe la problemadtica especifica que justifique la
realizacion del programa o proyecto de inversion, que incluya una descripciéon y
cuantificacién de la oferta y demanda de los bienes y servicios relacionados (SHCP,
2013).

Analisis de la situacién con proyecto

a) Anadlisis en el que se describe el programa o proyecto de inversién y sus
componentes, los aspectos técnicos, legales y ambientales mas importantes
relacionados con su ejecucién, asi como la localizacién geografica con coordenadas
geo-referenciadas; adicionalmente, se deberd incluir una estimacion de la oferta 'y
la demanda proyectada bajo el supuesto de que el programa o proyecto de
inversién se lleve a cabo, con el fin de determinar su interaccién vy verificar que
contribuya a solucionar la problematica identificada. (SHCP, 2013).

Analisis de la situacidn sin proyecto

a) Analisis mediante el cual se deberdn especificar las optimizaciones, entendidas
como las medidas administrativas o de bajo costo que contribuirian a optimizar la
situacion actual descrita; asimismo, se debera realizar una estimacion de la oferta
y la demanda de los bienes y servicios relacionados con el programa o proyecto de
inversién, considerando las optimizaciones identificadas. (SHCP, 2013).

Analisis de riesgos

a) Analisis en el que se deberan identificar los principales riesgos asociados al
programa o proyecto de inversidn en sus etapas de ejecucion y operacién, dichos
riesgos deberdn clasificarse con base en la factibilidad de su ocurrencia y se
deberdn analizar sus impactos sobre la ejecucién y la operaciéon del programa o
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proyecto de inversién en cuestion, asi como las acciones necesarias para su
mitigacion. (SHCP, 2013).

Analisis de sensibilidad

a) Analisis a través del cual, se deberan identificar los efectos que ocasionaria la
modificacion de las variables relevantes sobre los indicadores de rentabilidad del
programa o proyecto de inversion: el VPN, la TIR y, en su caso, la TRI. Entre otros
aspectos, debera considerarse el efecto derivado de variaciones porcentuales en:
el monto total de inversidn, los costos de operacion y mantenimiento, los
beneficios, la demanda, el precio de los principales insumos y los bienes y servicios
producidos, etc.; asimismo, se deberd sefialar la variacion porcentual de estos
rubros con la que el VPN seria igual a cero. (SHCP, 2013).

Asunto de interés publico

a) La génesis de una politica publica es el reconocimiento de un problema. La
evidencia del problema guiard la toma de medidas para su “resolucion”, sin
embargo, aun cuando se reconozca un problema no necesariamente se le
considerard un asunto de interés publico. (Parsons, 2012).

En evaluacién de proyectos el asunto de interés publico representaria un concepto
genérico de las tres posibles situaciones que podrian dar origen a un proyecto: un
problema a atender, una necesidad a satisfacer o una oportunidad a provechar,
sobre la cual se ha planteado la intervencidon publica a través de una politica
publica, un programa o un proyecto especifico.

Beneficio directo

a) Los beneficios directos se miden por el incremento que el proyecto provocara en el
ingreso nacional mediante la cuantificacion de la venta monetaria de sus
productos, en la cual el precio social considerado corresponde al precio de
mercado ajustado por algun factor que refleje las distorsiones existentes en el
mercado del producto. (Sapag, 2008).

Beneficio indirecto

a) Los beneficios indirectos son los que obtienen personas que no utilizan el
proyecto, pero que reciben un beneficio porque el proyecto estd operando.
(CEPEP, 1999).
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b)

Corresponden a los beneficios que provoca la ejecucién del proyecto en la
produccién y el consumo de bienes y servicios relacionados con este. (Sapag,
2008).

Beneficio intangible

a)

b)

Son beneficios que son muy dificiles de medir e incluso, en ocasiones, de
identificar. Este tipo de beneficios son muy similares a las externalidades positivas
ya que no se pagan ni se cobran. No obstante, para una correcta evaluacion es
indispensable que se lleve a cabo, por lo menos, una completa identificaciéon de
estos beneficios porque ocasionan consecuencias positivas en el bienestar de la
comunidad. (CEPEP, 1999).

Corresponden a beneficios que, si bien no se pueden cuantificar monetariamente,
se deben considerar cualitativamente en la evaluaciéon, en consideracion con los
efectos que la implementacién del proyecto que se estudia puede tener sobre el
bienestar de la sociedad. (Sapag, 2008).

Beneficio marginal

a)

El beneficio marginal de un bien o servicio es el beneficio que se obtiene de
consumir una unidad mas del mismo.

Para medir el beneficio marginal de un bien o servicio se toma en consideracion lo
gue una persona esta dispuesta a pagar por una unidad adicional del mismo. La
idea es que nadie esta dispuesto a pagar mas de lo que considera que vale el bien,
aungue si una cantidad igual a su valor. Asi, la disposicion a pagar por algo nos da
la medida de su beneficio marginal. (Parkin, 2009).

Beneficio marginal externo

a)

El beneficio externo de un bien o servicio es el beneficio que recibe alguien distinto
al consumidor. Un beneficio marginal externo es el beneficio que una persona
distinta al consumidor disfruta de una unidad adicional de un bien o servicio.
(Parkin, 2009).

1 .y . ;. . . P .
Para el caso de la evaluacién socioeconédmica de proyectos este beneficio externo sera considerado como
una externalidad positiva al consumo.
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Beneficio marginal privado

a) El beneficio marginal privado es el beneficio que recibe el consumidor por una
unidad adicional del bien o servicio. (Parkin, 2009).

Beneficio marginal social

a) El beneficio marginal social (BMS) es el beneficio marginal que disfruta la sociedad
y equivale al beneficio que obtiene el consumidor de un bien o servicio (beneficio
marginal privado (BMP)) mas el beneficio marginal que disfrutan los demas
(beneficio marginal externo (BME)). Es decir:

BMS = BMP +BME (Parkin, 2009).
o}

BMS = BMP + Externalidad positiva al consumo.

Capacidad instalada

a) Cuando se habla de capacidad instalada se hace referencia a la capacidad con la que se
cuenta para producir un bien o servicio de acuerdo a los recursos y la tecnologia con los
gue se dispone en un escenario de situacion actual. La capacidad instalada se puede medir
de acuerdo a las unidades del bien o servicio que se pueden producir por unidad de
tiempo. Suponga que un centro de salud cuenta con un consultorio, equipo y tres médicos,
donde cada uno de ellos atiende un turno de 8 horas al dia. Se asignan 30 minutos para
cada una de las consultas, por lo tanto, la capacidad instalada alcanza una produccion
maxima de 48 consultas por dia, el nivel de produccion de esa capacidad instalada puede
ser utilizado en su totalidad o no, lo que es una realidad es que no serd posible brindar
mas consultas que esas 48 que permite la capacidad instalada.

Bien publico

a) Los Bienes publicos no son ni excluyentes ni rivales en el consumo. Esto es, no se
puede evitar que las personas utilicen el bien publico, y el uso de este bien por una
persona no reduce la capacidad de otra para usarlo. Por ejemplo, la alarma sismica
en la Ciudad de México es un bien publico, ya que cuando suena la alarma, es
imposible impedir que alguien la oiga (es decir, no es excluyente). Mas aun,
cuando una persona obtiene el beneficio de la advertencia, no reduce el beneficio
de nadie mas (es decir, no es rival en el consumo). (Mankiw, 2012).
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Ciclo de vida

a) Todos los proyectos de inversidn tienen un ciclo de vida donde en los extremos se

b)

encuentran: la idea de la que surgen y el cierre ya que un proyecto tiene un
periodo limitado de tiempo de vida. Entre esto dos extremos se pueden identificar
diversas actividades que son necesarias para garantizar que el proyecto contribuira
con la atencidn de un problema de interés publico.

PRE =
PERFIL .\ cripiupap FACTIBILIDAD  DISENO
\ | In )
> PREINVERSION INVERSION OPERACION =

En el ciclo de vida del proyecto podemos identificar 3 etapas basicas: Preinversion,
Inversion y Operacion.

La preinversién considera todos aquellos estudios previos a la inversion que son
necesarios para reducir lo maximo posible la incertidumbre de los resultados que
se esperan del proyecto en las subetapas de disefio, ejecuciéon y operacién. Se
consideran generalmente 3 niveles de profundidad para el desarrollo de los
estudios sefialados: perfil, prefactibilidad y factibilidad.

La inversién corresponde a la etapa en donde se lleva a cabo la realizacion de las
obras, los componentes, el equipamiento, las reglas de operacién, el disefio de
procesos y procedimientos, la liberacién de afectaciones y la gestion de los
recursos humanos, es decir, es la etapa en donde se desarrollan todas aquellas
acciones necesarias para la operacién del proyecto.

La operacidn corresponde a la etapa en la que el proyecto atiende el problema, la
necesidad o la oportunidad por la que surgid, es decir, es la etapa en la que el
proyecto genera beneficios. En esta etapa el proyecto también incurre en costos
de operacion, mantenimiento y reinversiones de activos que van concluyendo con
su vida util. (CEPEP, 2017).

Los proyectos normalmente pasan, a lo largo de su vida, por una serie de fases y
etapas. En ellas se transforman las ideas de inversidn en inversiones concretas que
luego permiten producir bienes o servicios. Por su puesto, muchos proyectos se
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quedan en el camino, es decir, que su ejecucidn se posterga o incluso nunca llegan
a ejecutarse.

El ciclo de vida de un proyecto que se materializa se compone de tres fases o
estados:

a. Preinversion
b. Inversidn

c. Operacion. (Ferra, 2007).

Componentes del proyecto

a)

b)

Los componentes son los productos resultantes de la fase de ejecuciéon
(instalacién, implantacion) del proyecto, es decir, de la fase en la que se dota al
proyecto de la capacidad para operar. Recordemos que en el ciclo del proyecto la
fase de ejecucion culmina con la entrega de una capacidad instalada. El conjunto
de productos que constituyen la capacidad instalada son los componentes. (Sanin,
2008).

Los componentes son los productos o servicios que debe producir el proyecto.
Puede tratarse de infraestructura (edificios, viviendas, caminos, tendido eléctrico,
red de caiierias, etc.) bienes (mobiliario, equipos agricolas, instrumental y equipos
médicos, etc.) o servicios (capacitacion, vacunacidn, nutricidn, etc.).

Cada componente debe ser necesario para el logro del propédsito del proyecto. Si
es posible prescindir de un componente sin que ello afecte el logro del propdsito
en forma alguna (por ejemplo respecto al plazo o la calidad), dicho componente
sobra y debe ser eliminado.

Los componentes deben ser los necesarios para que sea razonable esperar que una
vez producidos se lograra el propdsito del proyecto. (ILPES, 2004).

Los componentes del proyecto en su etapa de la preinversién seran todos aquellos
estudios necesarios para garantizar la factibilidad del proyecto.

Costo anual equivalente (CAE)

a)

El Costo Anual Equivalente (CAE) se utiliza para seleccionar entre diferentes
alternativas de proyectos que tienen una vida uatil distinta. En el Analisis Costo-
Eficiencia, donde los beneficios son de dificil cuantificaciéon y valoracién, o bien, si
los beneficios de ambas alternativas son iguales, se utiliza por lo general el CAE
para seleccionar entre diferentes alternativas, mutuamente excluyentes, que
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tengan distinto horizonte de evaluacién. Para el cdlculo del CAE se utiliza la
siguiente formula:

CAE = VPCI a1+ d)" l

a+dm-1
Donde,

CAE = Costo Anual Equivalente

VPC = Valor Presente de los Costos

d = Tasa de descuento o costo de oportunidad del dinero

n = Numero de afios del horizonte de evaluacion. (CEPEP, 2017).

Costo de oportunidad

a) Es el valor de la mejor alternativa a la que renunciamos al decidir por un proyecto.
(CEPEP, 1999).

b) El costo de oportunidad de utilizar un recurso productivo en un proyecto es lo que
se pierde por no usarlo en la mejor alternativa disponible fuera de ese proyecto.
También se le denomina costo econdmico o costo alternativo.

El costo de oportunidad de usar un recurso que no tiene usos alternativos es igual
a cero.

Costo

a) Estimacidén de recursos que deberd asignar la entidad gubernamental para la
construccion, operacién y mantenimiento del proyecto, menos cualquier valor de
rescate. (Blank, 2012).

Costo directo

a) Los costos directos corresponden a las compras de insumos, en las cuales el precio
se corrige por un factor que incorpore las distorsiones de los mercados de bienes y
servicios demandados. (Sapag, 2008).

Costo evitado

a) El método del costo evitado es util para la valoracion de costos y beneficios y
considera que el costo asociado con una externalidad debe ser asumido por el
proyecto que la ocasiona, para lo cual incorpora dentro de los costos el gasto de
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subsanar el dafio causado o, dentro de los beneficios, el costo que la inversion
evitaria al resto de la comunidad.

Costo hundido

a)

b)

c)

Es el gasto o pérdida de capital (dinero) anteriores que no pueden recobrarse por
ninguna decision del futuro. La alternativa de remplazo de un activo, sistema o
proceso por el que haya incurrido en un costo no recuperable no lo debe incluir en
ningun concepto directo. (Blank, 2012).

Se considera costo hundido o costo perdido a aquel gasto hecho en el pasado y que
no tiene un valor de reventa. Estos costos son irrelevantes para las decisiones
actuales o futuras del proyecto. (Parkin, 2009).

Los costos hundidos o histéricos, por el hecho de haber incurrido en ellos en el
pasado, son inevitables. Por lo tanto, cualquier decisién que se tome no hara variar
su efecto como factor del costo total. EI caso mds claro de un costo histérico
irrelevante es la compra de un activo fijo. En el momento en que se adquirié dejo
de ser evitable, y cualquiera sea la alternativa por la que se opte, la inversién ya
extinguida no sera relevante.

Los costos histdricos en si mismos son irrelevantes en las decisiones, puesto que
por haber ocurrido no pueden recuperarse. Es preciso de no confundir el costo
histérico con el activo o el bien producto de ese costo, que si puede ser relevante.
Esta seria la situacidn de un activo comprado en el pasado, sobre el cual pueda
tomarse una decision a futuro que genere ingresos, si se destina a usos optativos,
como su venta, arriendo u operacion. En estos casos, el factor relevante siempre
serd qué hacer a futuro. En ninguna evaluacion se incorpora como patrén o
elemento de medida la inversidn ya realizada. (Sapag, 2008).

Costo indirecto

a)

b)

Un costo indirecto son costos en los que incurren aquellos quienes no utilizan el
proyecto, pero que se ven afectados por la operacion del mismo. (CEPEP, 1999).

Corresponden a los costos que provoca la ejecucion del proyecto en la produccion
y el consumo de bienes y servicios relacionados con este. (Sapag, 2008).

Costo intangible

a)

Son costos que son muy dificiles de medir e incluso, en ocasiones, de identificar.
Este tipo de costos son muy similares a las externalidades negativas ya que no se
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pagan ni se cobran. No obstante, para una correcta evaluacién es indispensable
que se lleve a cabo, por lo menos, una completa identificacion de estos costos
porque ocasionan consecuencias negativas en el bienestar de la comunidad.
(CEPEP, 1999).

b) Corresponden a costos que, si bien no se pueden cuantificar monetariamente, se
deben considerar cualitativamente en la evaluacion, en consideracion con los
efectos que la implementacién del proyecto que se estudia puede tener sobre el
bienestar de la sociedad. (Sapag, 2008).

Costo marginal privado
a) El costo marginal privado es el costo de producir una unidad adicional de un bien o
servicio que recae sobre el productor de dicho bien o servicio. (Parkin, 2009).

Costo marginal externo

a) Un costo marginal externo es el costo de producir una unidad adicional de un bien
0 servicio que recae sobre otras personas, distintas del productor de dicho bien o
servicio. (Parkin, 2009).

Costo marginal social

a) El costo marginal social (CMS) es el costo marginal en el que incurre la sociedad
entera (es decir, tanto el productor como todas aquellas personas sobre las que
recae el costo) y es la suma del costo marginal privado (CM) y el costo marginal
externo. En otras palabras.

CMS = CM + Costo Marginal Externo (Parkin, 2009).”
0

CMS = CM + Externalidad Negativa al Consumo.

Costo privado

a) Un costo privado de produccion es el que recae sobre el productor del bien o
servicio. (Parkin, 2009).

2 .2 . ;. . . .
En la evaluacién socioeconémica de proyectos, el costo marginal externo es equivalente a una externalidad
negativa a la produccién.
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Costo social

a)

Es una afectacion en la que incurre la sociedad derivada de la ejecucidén o puesta
en marcha de un proyecto de inversidon y que se generan fundamentalmente
durante las etapas de inversién y operacion del ciclo de vida del proyecto. Los
costos sociales se derivan de pérdidas que no necesariamente estan vinculadas a
un aspecto monetario sino que pueden estar asociadas a recursos como el caso del
tiempo, de pérdida de bienestar o disminucién de consumo.

Demanda

a)

b)

El término demanda se refiere a la relacién completa entre el precio de un bieny
la cantidad demandada del mismo. La demanda se ilustra mediante la curva de
demanda y el plan de demanda. El término cantidad demandada se refiere a un
punto de la curva de demanda, es decir donde se establece la cantidad demandada
a un precio determinado. (Parkin, 2009).

Cuando hacemos referencia a la demanda en la evaluacion socioecondmica de
proyectos en realidad estamos haciendo referencia a la cantidad agregada de
bienes o servicios que son requeridos por una poblacién especifica y relevante
respecto de una cantidad de recursos que tiene que asignar para obtenerlos. Estos
recursos pueden ser monetarios o no. Por ejemplo, suponga que una persona va a
una consulta médica a un hospital publico, la consulta es gratuita pero para
recibirla deberd incurrir en un tiempo de espera de 3 horas, ese tiempo que tiene
que esperar es un recurso no monetario que tiene que asignar para tomar la
consulta y que puede ser determinante para tomar el servicio o no. Existe una
disposicion a pagar (con tiempo) de cada uno de los usuarios del servicio, lo cual
puede ayudar a determinar la demanda del bien o servicio.

Dictamen

a)

Documento a través del cual se manifiesta una opinidn sobre los analisis de
factibilidad técnica, econdmica y ambiental y, en su caso, sobre el proyecto
ejecutivo de obra publica. (SHCP, 2008).

Disposicion a pagar

a)

Cantidad maxima que un comprador pagara por un bien.

La curva de la demanda mide el valor que los compradores atribuyen al bien,
medido éste en funcidn de la disposicidn a pagar por él. La diferencia entre esta
disposicion a pagar y el precio de mercado es el excedente del consumidor de cada
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comprador. Por tanto, el area total debajo de la curva de la demanda y por encima
del precio es la suma del excedente del consumidor de todos los compradores en
el mercado de un bien o servicio. (Mankiw, 2012).

Distorsiones del mercado

a)

Son condiciones que se presentan en el mercado que no permiten que este
funcione correctamente. Es decir, que ocasionan que los mercados no funcionen
de manera eficiente.

Economia de escala

a)

b)

Cuando el costo unitario de producir un bien baja a medida que aumenta la tasa de
produccién. Las economias de escala surgen a partir de la especializacién y la
division del trabajo que pueden lograrse con mayor eficiencia mediante la
coordinacion a través de la empresa en lugar de hacerlo a través del mercado.
(Parkin, 2009).

Se dice que existen economia de escala, cuando una empresa aumenta la cantidad
empleada de todos sus factores y su produccion aumenta mas que
proporcionalmente. En este caso se presentan rendimientos a escala crecientes.
(De Rus, 1999).

Efectos directos

a)

En la evaluacién socioecondmica de proyectos, los efectos directos se dividen en
beneficios directos y costos directos. La estimacién de los beneficios directos se
hace a partir de las cantidades de cada uno de los bienes que producira el proyecto
(por unidad de tiempo); esas unidades se valoran de acuerdo con el beneficio que
el pais va a recibir debido a la disponibilidad de las unidades adicionales. Es decir
gue los beneficios directos representan el verdadero valor que tiene para el pais el
hecho de disponer de las cantidades de bienes y servicios que producira el
proyecto.

Por otra parte, la estimacién de los costos directos de un proyecto se hace a partir
de las cantidades de cada insumo que el proyecto utilizara (por unidad de tiempo),
y se valoran de acuerdo con lo que el pais pierde por dejar de disponer de esas
unidades de bienes y servicios para usos alternativos. O sea que los costos directos
representan el verdadero valor que tienen para el pais las cantidades de insumos
que utilizara el proyecto. (Ferrd, 2000).
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Efectos indirectos

a)

b)

Un proyecto puede ocasionar también efectos indirectos (positivos o negativos)
que deben ser incluidos en la evaluacién socioecondmica. Estos son los efectos que
se observan por el hecho de que, como consecuencia del proyecto, se ven
afectados mercados de bienes relacionados con los que el proyecto producird o
con los que el proyecto utilizara como insumos. Se trata de los mercados de bienes
sustitutos y los de bienes complementarios. (Ferra, 2000).

Los efectos indirectos son aquellos que se generan en mercados relacionados con
el bien o servicio producido por el proyecto. Estos bienes relacionados pueden ser
complementarios o sustitutos del bien o servicio ofrecido por el proyecto. Los
efectos indirectos generados por los proyectos pueden ser positivos o negativos.
(Morin, 2011).

Efectos intangibles

a)

b)

Existe generalmente un conjunto de beneficios y costos de los proyectos que
resultan dificiles de valorar monetariamente, o incluso a veces dificiles de
identificar y cuantificar. Por ejemplo, un proyecto puede seguridad nacional,
puede modificar el clima de una regidn, puede influir en la afirmacion de la
soberania nacional, puede afectar la calidad de vida de determinada poblacién, la
distribucién personal del ingreso, etc.

Si bien por su propia naturaleza o por dificultades practicas estos efectos no se
valoran en unidades monetarias, deben ser tenidos en cuenta en la decision de
ejecutar o no el proyecto, pues afectan el bienestar de la comunidad. (Ferra,
2000).

Los efectos intangibles son aquellos efectos positivos o negativos que pueden ser
identificados e incluso cuantificados pero su valoracién no es posible por la
inexistencia de un mercado del bien afectado. (Morin, 2011).

Eficacia

a)

El concepto de eficacia se refiera al grado de cumplimiento de los objetivos
planteados: en qué medida la instituciéon como un todo, o un area especifica de
ésta estd cumpliendo con sus objetivos estratégicos, sin considerar
necesariamente los recursos asignados para ello.

La eficacia es un concepto que da cuenta sélo del grado de cumplimiento de las
metas establecidas. Las medidas clasicas de eficacia corresponden a las areas que
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cubren las metas u objetivos de una instituciéon: cobertura, focalizacién, capacidad
de cubrir la demanda y el resultado final. (Bonnefoy, 2005).

Eficiencia

a)

El concepto de eficacia describe la relacién entre dos magnitudes fisicas: la
produccién fisica de un bien o servicio y los insumos que se utilizaron para alcanzar
ese nivel de producto. La eficiencia puede ser conceptualizada como “producir la
mayor cantidad de servicios o prestaciones posibles dado el nivel de recursos de
los que se dispone” o bien “alcanzar un nivel determinado de servicios utilizando la
menor cantidad de recursos posible”. (Bonnefoy, 2005).

Elasticidad precio de la demanda

a)

b)

La ley de la demanda dice que la caida en el precio de un bien aumenta la cantidad
demandada de éste. La elasticidad precio de la demanda mide qué tanto la
cantidad demandada responde a un cambio en el precio. La demanda de un bien
se dice que es eldstica si la cantidad demandada responde, sustancialmente, a un
cambio en el precio. La demanda se dice que es ineldstica si la cantidad
demandada responde ligeramente a un cambio en el precio. (Mankiw, 2012).

La elasticidad precio de la demanda es una medida de la sensibilidad de la cantidad
demandada de un bien respecto al cambio en su precio cuando todas las demas
variables que influyen en los planes de los compradores permanecen sin cambio.
(Parkin, 2009).

Elasticidad de la oferta

a)

b)

La ley de la oferta dice que mayores precios incrementan la cantidad ofrecida. La
elasticidad precio de la oferta mide qué tanto responde la cantidad ofrecida a
cambios en el precio. La oferta de un bien se dice que es eldstica si la cantidad
ofrecida responde sustancialmente a cambios en el precio. La oferta se dice que es
ineldstica si la cantidad ofrecida responde ligeramente a cambios en el precio.
(Mankiw, 2012).

La elasticidad de la oferta mide la sensibilidad de la cantidad ofrecida ante un
cambio en el precio de un bien cuando todos los demas factores que influyen en
los planes de venta permanecen iguales. (Parkin, 2009).
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Equilibrio de mercado

a) En los mercados, el equilibrio ocurre cuando el precio hace que los planes de
compradores y vendedores concuerden entre si. La cantidad de equilibrio es la
cantidad comprada y vendida al precio de equilibrio. Los mercados tienden al
equilibrio porque:

e El precio regula los planes de compra y venta.
e El precio se ajusta cuando los planes no concuerdan. (Parkin, 2009).

b) La Grafica 1 muestra los excedentes del consumidor y del productor cuando un
mercado alcanza el equilibrio entre oferta y demanda. Recuerde que el excedente
del consumidor es igual al drea por encima del precio y por debajo de la curva de la
demanda, y el excedente del productor es igual al area por debajo del precio y por
encima de la curva de la oferta. Por tanto, el area total entre las curvas de la oferta
y la demanda hasta el punto de equilibrio representa el excedente total en el
mercado.

EXCEDENTE DEL
CONSUMIDOR

0=CMgP=CMgS

P,

D=BMgP=BMgS

EXCEDENTE DEL
PRODUCTOR

Grafica 1. Excedentes del consumidor y del
productor en el equilibrio de mercado

Con lo anterior se pueden identificar tres puntos sobre los resultados del mercado:

1. Los mercados libres asignan la oferta de bienes a los compradores que los
valoran mds, medido por su disposicion a pagar.

2. Los mercados libres asignan la demanda de bienes a los vendedores que pueden
producirlos al costo mas bajo.
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3. Los mercados libres producen la cantidad de bienes que maximiza la suma del
excedente del consumidor y del productor (drea ABC de la grdfica 1). (Mankiw,
2012).

Estacionalidad

a)

b)

Se refiere a los diversos niveles de produccidn o consumo que se repiten de forma
ordenada a través del afo. Por ejemplo el consumo de energia es mayor en ciertas
épocas del afo. (CEPEP, 1999).

La estacionalidad se utiliza cuando se identifican con cierta periodicidad momentos
en los que existen excesos de demanda o, en su caso, momentos en los que existe
una subutilizacion de la capacidad instalada, a estos periodos se les conoce como
periodos “pico” y periodos “valle” respectivamente. Los casos mas claros de
estacionalidad los podemos identificar en el caso de las vialidades urbanas donde,
incluso por dia, podemos tener horas “pico” en las que se presenta congestién
debido a un incremento considerable de la demanda y horas “valle” donde no se
presenta congestién por la baja demanda. En carreteras la estacionalidad puede
analizarse considerando diferentes momentos: dias laborables, fines de semana,
fines de semana largos o periodos vacacionales, cada uno de estos momentos
representa diferentes escenarios de interaccién entre la oferta y la demanda y
pueden ser determinantes para la identificacién y propuesta de un proyecto de
inversién publica.

Estudios de preinversion

a)

Los estudios de preinversidon son aquellos que se llevan a cabo para determinar la
factibilidad de llevar a cabo el proyecto. El objetivo de los estudios de preinversion
es reducir al maximo el riesgo de realizar un proyecto que no cumplira con un
objetivo de atencién al asunto de interés publico para el que fue realizado. Los
estudios de preinversién pueden atender diferentes aspectos relacionados con los
proyectos: de mercado, técnicos, legales, ambientales, econdmicos, financieros,
institucionales o sociales.

Evaluacion a nivel de perfil

a)

Etapa de la preinversidn en la que se incorpora informacion especifica referente a
la cuantificacién del mercado y tamafo del proyecto, andlisis de alternativas
técnicas, estimaciéon de los montos de cada componente de la inversidn, de los
costos operativos y de los beneficios. A partir de esta informacion se realiza una
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evaluacién preliminar del proyecto. En muchos aspectos, en esta etapa se suele
utilizar informacién bdasica secundaria, es decir, elaborada con anterioridad por
otras personas o instituciones. (Ferrd, 2007).

Evaluacidn a nivel de prefactibilidad

a) En esta etapa, a diferencia de la evaluacion a nivel de perfil, se trata de obtener
informacién mas precisa e incorporar datos adicionales generados por el equipo
evaluador, a los efectos de seleccionar las alternativas de tecnologia, tamafio,
localizacion, etc., que resulten mdas promisorias, con el objeto de profundizar su
estudio en la etapa de factibilidad. (Ferra, 2007).

Evaluacion a nivel de factibilidad

a) Consiste en estudiar a mayor detalle que en la etapa de prefactibilidad haya
surgido como la mds conveniente, a los efectos de lograr una mayor precisién y
disminuir el riesgo involucrado en el proyecto. (Ferra, 2007).

Evaluacion de proyectos

a) La evaluacidon de un proyecto consiste de identificar, cuantificar y valorar los
beneficios y los costos atribuibles a su ejecucion y operacion, a lo largo de toda su
vida. Normalmente, esos beneficios y costos no ocurren en un solo momento, sino
a lo largo del tiempo, lo cual implica que constituyen un flujo. La diferencia entre el
valor de los beneficios y los costos que ocurren en cada momento de la vida del
proyecto constituye el beneficio neto correspondiente a ese momento. El conjunto
de beneficios netos distribuidos en el tiempo conforman el flujo a partir del cual se
calculan la mayoria de los indicadores de rentabilidad que, a su vez, ayudan a
decidir si conviene o no ejecutar el proyecto. (Ferra, 2007).

b) La evaluacién de proyectos es la herramienta que permite determinar si una
propuesta de inversidn es conveniente o no. Es un proceso que surge de la
necesidad que los inversionistas tienen para asignar eficientemente los recursos
escasos con los que disponen y se basa generalmente en el analisis denominado
costo-beneficio que consiste en comparar las inversiones y los costos con los
beneficios esperados del proyecto. (Morin, 2011).

Evaluacion Ex Ante

a) Por evaluacion Ex Ante se entendera la comparacién de los costos y beneficios que
se estima generara el proyecto si es ejecutado. Si dicha comparacién se realiza

Pagina 23 de 56



SOCIOECONOMICA DE PROYECTOS DE INVERSION

‘C-epep GLOSARIO DE TERMINOS PARA LA PREPARACION Y EVALUACION
(2
fent

entra de Estudios para la Pragaracion y
Fvaluzeion Socioacondmiea dg Proyectos

desde la perspectiva de la sociedad en su conjunto, se tratard de una evaluacién
social o socioeconémica. (ILPES, 2003).

Evaluacion Ex Post

a)

b)

Por Evaluacién Ex Post se entiende al proceso encaminado a determinar
sistematica y objetivamente la pertinencia, eficiencia, eficacia e impacto de todas
las actividades desarrolladas a la luz de los objetivos planteados en un proyecto. Es
asi que con el propdsito de cerrar el ciclo de proyectos se hace un seguimiento
posterior de aquellas variables que puedan mostrar si efectivamente el programa o
proyecto estd alcanzando o alcanzé lo estimado en la evaluacién Ex Ante. Esta
evaluacién se concibe en términos de retroalimentar metodologias y corregir
desviaciones de un proyecto en la etapa de operacién. (ILPES, 2003).

Una vez que se ha ejecutado el proyecto y ha operado por algin tiempo, resulta
conveniente llevar a cabo un andlisis Ex Post a fin de obtener informacidn respecto
al grado de cumplimiento de los objetivos del proyecto y generar datos relevantes
para una mejor evaluacion y disefo de futuros proyectos. Este es el Unico tipo de
evaluacién que no se encuentra en la etapa de preinversién; Unicamente genera
informacién que sera util en la etapa de preinversién de otros proyectos.

La Evaluacion Ex Post se realiza después de la ejecucién de la obra y permite
evaluar los resultados a fin de aprender de los errores en que se haya incurrido y
no volver a cometerlos. (CEPEP, 1999).

Evaluacion privada o financiera de proyectos

a)

La evaluacion privada o financiera de proyectos sigue el proceso de recopilacion,
creacioén y sistematizacion de informacidon que permite la identificacion de ideas de
negocio y medir cuantitativamente los costos y beneficios de un eventual
emprendimiento comercial. (Sapag, 2007).

Entre las principales caracteristicas de la evaluacion privada de proyectos estan:
e Serealiza para determinar la rentabilidad financiera de los inversionistas.

e Utiliza como referencia para la mediciéon de costos y beneficios los precios
de mercado de los insumos requeridos y de los bienes y/o servicios
generados por el proyecto.

e La tasa de descuento con la que seran actualizados los flujos futuros
esperados generalmente se determina utilizando el Modelo de Fijacién de
Precios de Activos de Capital (Capital Asset Pricing Model, CAPM), la tasa
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obtenida se denomina: Costo de Capital Promedio Ponderado (Weighted
Average Cost of Capital, WACC) que representa el costo promedio de todas
las fuentes de fondos involucrados ponderados, por el peso relativo de
cada una en la estructura de pasivos y capital asignado al proyecto
(Ortegon, 2005).

e Considera exclusivamente los efectos (costos y beneficios) directos
ocasionados por el proyecto.

e El horizonte de evaluacion se define en funcién de los objetivos
establecidos por el promotor del proyecto. (Morin, 2011).

Evaluacidén socioeconémica (o social) de proyectos

a)

b)

c)

La evaluacién social de proyectos considera todos los costos en los que incurre la
sociedad para realizar un determinado proyecto y los beneficios que se generan
para tal fin. El punto bdsico de la Evaluacién Social de Proyectos consiste en
aportar informacién a las autoridades respecto al uso de los recursos publicos.
¢Debe la sociedad permitir que el uso de sus recursos se asigne sobre la base de
corazonadas, fines politicos o encuestas de opinién, o bien establecer un esquema
ordenado a través del cual los posibles proyectos de inversién demuestren, sin
lugar a dudas, su rentabilidad social antes de aspirar a recibir recursos publicos?

La evaluacién social de proyectos debe ser considerada como una herramienta de
la administracidn publica, integrada por elementos complementarios de diversas
ciencias y técnicas, que se utiliza para apoyar a las autoridades de los paises,
estados o municipios en su proceso de toma de decisiones respecto a la asignacién
de los recursos publicos. (CEPEP, 1999).

La evaluacidn social pretende determinar los costos y beneficios pertinentes del
proyecto para la comunidad, comparando la situacién con proyecto respecto de la
situacion sin proyecto, en términos de bienestar social, cuantificando y agregando
las externalidades positivas con las externalidades negativas, ademds de otros
factores que pudieran influir en la toma de decisién.

La evaluacion social de proyectos compara los beneficios y costos que una
determinada inversidn puede tener para la comunidad de un pais en su conjunto.
No siempre un proyecto que es rentable para un particular también es rentable
para la comunidad, y viceversa. (Sapag, 2008).

La evaluacion social recibe ese nombre porque intenta analizar el proyecto desde
el punto de vista de la sociedad. El enfoque social es basicamente un enfoque
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d)

agregado: el impacto neto (positivo o negativo) del proyecto para la sociedad se
entiende como la suma de los impactos (positivos y negativos) que reciben cada
uno de los involucrados. Si esa suma es positiva, el proyecto es socialmente
conveniente, independientemente del hecho de que algin grupo involucrado
pierda con el proyecto. (Ortegdn, 2005).

La evaluacion social de proyectos es una herramienta Util para determinar la
conveniencia de realizar o no un proyecto; sin embargo, esta conveniencia esta
determinada por el impacto que el proyecto tiene en la sociedad y no en el agente
promotor del proyecto. Este tipo de evaluaciéon también se ha denominado como
evaluacién econémica o evaluacidn socioeconémica y se basa en el Andlisis Costo-
Beneficio.

La evaluacion social de proyectos considera elementos que no son relevantes en la
evaluacidn privada de proyectos, como los efectos externos ocasionados por el
proyecto (externalidades, efectos indirectos y efectos intangibles). Con la
evaluacién social se busca medir el impacto inmediato y relevante que el proyecto
tiene sobre la sociedad en su conjunto sin particularizar en el promotor del
proyecto, es decir, el impacto neto se entenderia como la suma de los impactos
(positivos y negativos) del proyecto sobre cada uno de los involucrados. Si esa
suma es positiva entonces el proyecto sera socialmente deseable, por otro lado, si
esa suma es negativa, entonces serd conveniente no realizar el proyecto. (Morin,
2011).

Excedente del consumidor

a)

El excedente del consumidor es la cantidad que el comprador estd dispuesto a
pagar por un bien menos la cantidad que efectivamente paga por él y mide el
beneficio que obtienen los compradores por participar en el mercado. (Mankiw,
2012).

Excedente del productor

a)

El excedente del productor es la cantidad que éste recibe menos el costo de
produccién. Mide los beneficios que reciben los vendedores por participar en un
mercado. (Mankiw, 2012).
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Externalidad

a)

b)

Una externalidad se produce cuando un agente lleva a cabo una accién de la cual
se derivan unos efectos (positivos o negativos) que tienen un impacto en forma de
beneficios o costos sobre otros agentes. La caracteristica bdasica de una
externalidad es que el agente causante de los efectos externos no esta obligado a
realizar ningln pago en concepto de indemnizacion a los afectados a quienes ha
impuesto costos, o no tiene derecho a recibir una compensacion por los beneficios
generados. (De Rus, 2003).

Se denomina Externalidad al costo o beneficio que surge de la produccién y recae
sobre una persona distinta del productor, o al costo o beneficio que surge del
consumo y que recae sobre una persona distinta del consumidor. Una externalidad
puede surgir ya sea de la produccidon o del consumo y puede consistir en una
externalidad negativa (cuando impone un costo externo) o una externalidad
positiva (cuando proporciona un beneficio externo). (Parkin, 2009).

Las externalidades son los efectos del proyecto en mercados distintos a los del bien
0 servicio que se produce, y que no son complementarios o sustitutos de este
mismo bien (ya que estos efectos se consideran dentro de los efectos indirectos) y
son efectos que no tienen incluida su correspondiente transaccion monetaria. Por
lo general se refieren a repercusiones negativas o positivas en el medio ambiente.
(CEPEP, 1999).

Externalidad positiva al consumo

a)

b)

Una externalidad positiva al consumo de un bien o servicio representa un beneficio
para el conjunto de la sociedad que debe agregarse al beneficio particular del
consumidor directo. Por lo tanto, el beneficio marginal social del consumo del bien
o0 servicio es superior al beneficio marginal privado de quien lo consume.

Puede ser el caso de la educacidn bdsica o primaria. El “consumo” de educacién
implica un beneficio privado para quien se educa, pero también se benefician otras
personas distintas del educando. Por ejemplo, parte de sus conocimientos pueden
ser transferidos a sus vecinos o puede ser mds eficiente el trabajo de sus
compafieros. Otro caso es el de las vacunas. Su consumo ocasiona beneficios a las
personas vacunadas, y también a otras personas, por ejemplo, debido a que se
evitan epidemias. También es posible que los propios consumidores no valoren
totalmente su propio consumo, debido a que tienen informacién incompleta sobre
los efectos que ocasiona para ellos el consumo de estos bienes. (Ferra, 2000).
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c) En la presencia de externalidades positivas en el consumo el beneficio marginal
privado difiere del beneficio marginal social (CMgS).

En la Grafica 2 se presenta el caso de un mercado donde existe una externalidad

positiva en el consumo del bien, esto significa que la linea de beneficio marginal

social esta por arriba del beneficio marginal de los propios consumidores del bien

en E.

El valor social de la produccion (VSP) por incremento en el consumo sera X0X1ba,

gue es equivalente a:

[(X1-X0) * ((0.5)(PO+P1)] + [E (X1-X0)]

Donde, (E) es el valor de la Externalidad.

Mientras que el

VSP por liberacién de recursos es:

[(X0-X2)((0.5)(PO+P1))]

El VSP total sera:

[(X1-X0) * ((0.5)(PO+P1)] + [E (X1-X0)] + [(X0-X2)((0.5)(PO+P1))]

o)

(X1-X2)[(0.5)(PO+P1)] + E(X1-X0)

"""""""" 1E\\

~
~ D=BMgS

D=BMg

X, X K X

— X —

Gréfica 2. Valor social de la produccién en
un mercado con externalidad positiva al
consumo.

(Morin, 2011).
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Externalidad negativa al consumo

a) Una externalidad negativa al consumo de un bien o servicio representa un costo
para el conjunto de la sociedad que debe sustraerse al beneficio particular del
consumidor directo. Por lo tanto, el beneficio marginal social del consumo del bien
o servicio es inferior al beneficio marginal privado de quien lo consume.

b) Puede ser el caso del consumo de cigarros. Su consumo le brinda satisfaccion al
fumador, pero daia la salud de quienes lo rodean mientras fuma. (Ferrd, 2000).

c) En la Gréfica 3 se presenta el caso de un mercado donde existe una externalidad
negativa en el consumo del bien. Esto significa que la linea de beneficio marginal
social (BMgs) se encuentra verticalmente hacia abajo de la linea de beneficio
marginal de los consumidores del bien en E.

El VSP por incremento en el consumo generado por el proyecto serd X0X1lcd, que
es equivalente a:

[(X1-X0) * ((0.5)(PO+P1)] - [E (X1-X0)]
Mientras que el VSP por liberacidn de recursos es:
[(X0-X2)((0.5)(PO+P1))]
EI VSP total sera:
[(X1-X0) * ((0.5)(PO+P1)] - [E (X1-X0)] + [(X0-X2)((0.5)(PO+P1))]
o)
(X1-X2)[(0.5)(PO+P1)] - E(X1-XO0)

(Morin, 2011).
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Grafica 3. Valor social de la produccion en
un mercado con externalidad negativa al
consumo

Externalidad positiva a la produccion

a)

b)

Una externalidad positiva a la produccidon de un bien o servicio representa un
beneficio para el conjunto de la sociedad que debe sustraerse al costo particular
del productor. Por lo tanto, el costo marginal social de la produccion del bien o
servicio es inferior al costo marginal privado de quien lo produce.

El ejemplo tipico de este tipo de externalidades es el de la produccion de miel. Las
abejas polinizan las flores de los campos vecinos al lugar donde estan ubicadas las
colmenas, con lo cual esas plantas producen frutos de mejor calidad. (Ferra, 2000).

Externalidad negativa a la produccion

a)

b)

Una externalidad negativa a la produccidn de un bien o servicio representa un
costo para el conjunto de la sociedad que debe adicionarse al costo del productor
particular. Por lo tanto, el costo marginal social de la produccién del bien o servicio
es superior al costo marginal privado de quien lo produce.

Un ejemplo es la fabrica que emite sustancias que contaminan un curso de agua,
ocasionando dafios a las actividades que utilizan esa agua. También es el caso de
fabricas que contaminan el aire, ocasionando dafios a la salud de la poblacidn.
Otro caso es el de la contaminacidn acustica. (Ferra, 2000).
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Factibilidad ambiental

a) Implica un analisis del efecto que el proyecto tendra sobre las condiciones
ambientales del sitio donde se va a desarrollar el proyecto, las regulaciones a las
que debe someterse y las restricciones que tiene para su ejecucidon u operacion.
Los estudios de factibilidad ambiental ayudan a determinar si es posible desarrollar
el proyecto, si requiere modificarse o si tiene que cancelarse o reubicarse.

Factibilidad de mercado

a) Consiste en analizar el comportamiento histdrico de la oferta, la demanda y los
precios, estimar la demanda actual y potencial para los bienes y/o servicios que
serdn provistos por el proyecto frente a la oferta actual y potencial que se podria
tener con el proyecto en operacién. (Morin, 2001).

Factibilidad financiera

a) Consiste en el andlisis de las alternativas de financiamiento de los costos
esperados del proyecto con las cuales se pueda garantizar la operacion del
proyecto durante su vida util. (Morin, 2001).

b) Consiste en determinar la capacidad y las fuentes de financiamiento disponibles
para el desarrollo del proyecto, asi como determinar si existe la suficiente liquidez
y solvencia para desarrollar interrumpidamente sus operaciones.

Factibilidad institucional

a) El Andlisis de factibilidad institucional pretende determinar si las instituciones que
participan en el proyecto cuentan con las atribuciones y capacidad técnica, legal,
normativa, financiera, etc., para ejecutar, operar y mantener el proyecto de
inversion.

Factibilidad legal

a) El estudio de viabilidad de un proyecto de inversion debe asignar especial
importancia al andlisis y conocimiento del cuerpo normativo que regira la accién
del proyecto, tanto en su etapa de origen como en la de su implementacién y
posterior operacion. Ningun proyecto, por muy rentable que sea, podra llevarse a
cabo si no se encuadra en el marco legal de referencia en el que se encuentran
incorporadas las disposiciones particulares que establecen lo que legalmente esta
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aceptado por la sociedad, es decir, lo que se manda, prohibe o permite a su
respecto. (Sapag, 2008).

Factibilidad social

a)

Se refiere a si el proyecto recibird la aceptacién de la sociedad. En ocasiones,
proyectos rentables han fracasado, debido a que la poblacién objetivo no estaba
de acuerdo con la realizacion de dicho proyecto.

Para que el proyecto sea socialmente factible, la poblacion objetivo debera
percibir que el proyecto cubrird una problematica previamente detectada y que se
vera beneficiada con los bienes y/o servicios proporcionados por el proyecto.

Factibilidad técnica

a)

b)

En este andlisis se determinard si el promotor del proyecto dispone de la
tecnologia, recursos humanos y materiales para la ejecucion de proyecto y la
produccién del bien o servicio que proveera. (Morin, 2001).

Los estudios de ingenieria del proyecto deben llegar a determinar la funcién de
produccién dptima para la utilizacién eficiente y eficaz de los recursos disponibles
para la produccién del bien o servicio. Para ello deberdn analizarse las distintas
alternativas y condiciones en que se pueden combinar los factores productivos,
identificando, a través de la cuantificacion y proyeccién en el tiempo de los montos
de inversiones de capital, los costos y los ingresos de operacidon asociados con cada
una de las alternativas de produccion.

De la seleccidn del proceso productivo dptimo se derivaran las necesidades de
equipo y maquinaria; de la determinacion de su disposicion en planta (/layout) y de
los estudios de los requerimientos del personal que los operen, asi como de su
movilidad, podrian definirse las necesidades de espacio y obras fisicas. (Sapag,
2008).

Flujo del proyecto

a)

Refleja la ubicacién temporal, generalmente anual, de los costos y beneficios
esperados por un proyecto durante sus etapas de inversidon y operacion. La
diferencia de los costos y beneficios por cada unidad de tiempo (afio) refleja el
beneficio neto esperado del periodo. Los beneficios netos del flujo de un proyecto
no se pueden sumar de forma directa debido a que el dinero tiene un valor
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diferente en el tiempo, esto solo sera posible cuando los beneficios netos
esperados estén actualizados a un afio en especifico.

Horizonte de evaluacion

a)

Periodo establecido para configurar el flujo de beneficios y costos atribuibles a un
determinado proyecto para su evaluacion. Generalmente se define en funcion de
la vida util del activo o componente principal del proyecto.

Idea de proyecto

a) A lo largo de su ciclo de vida, los proyectos pasan por varias fases y cada una de

ellas cumple un propédsito determinado. La primera se refiere a las ideas. Por ello,
para resolver el problema detectado deberian de surgir multiples ideas, las cuales
en principio son casi gratuitas pues no implican gran uso de recursos de la
sociedad, solamente requieren estar vinculadas a la realidad y surgir como
respuesta a una posible solucion del problema, o bien como un medio para
aprovechar cierta oportunidad. Asi, todos los proyectos inician a partir de una idea.
(CEPEP, 1999).

Impuestos

a)

b)

Un impuesto coloca una cuia entre el precio pagado por los compradores y el
precio recibido por los vendedores. El precio pagado por los compradores
representa también su disposicion a pagar, la cual nos sirve para medir el beneficio
marginal. Por otra parte, el precio recibido por los vendedores es el precio minimo
de oferta o, en otras palabras, el costo marginal.

Por lo tanto, debido a que el impuesto coloca una cuia entre el precio de los
compradores y el precio de los vendedores, también lo hace entre el beneficio
marginal y el costo marginal, dando lugar a la ineficiencia. (Parkin, 2009).

Un impuesto a parte del efecto recaudatorio que implica, impacta en el consumo y
la produccién de un bien. El precio con impuesto es el que finalmente pagan los
consumidores, el impuesto lo capta el gobierno y la diferencia del precio que paga
el consumidor y el monto del impuesto es el precio que recibe el productor por el
bien. Por lo tanto, el precio que paga el consumidor es mayor que el precio que
recibe el productor en un monto equivalente al impuesto como se muestra en la
Grafica 4.
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Grafica 4. Mercado de un bien doméstico
con impuestos

Donde,
Pco es el precio que paga el consumidor
Ppo es el precio que recibe el productor
Pco — Ppo = Impuesto (T)

Con el impuesto (T), el consumo y la produccion del bien X se ubica en X0 que es
una cantidad menor que la se consumiria y produciria si no existiera por lo que,
como se comentd previamente, con el impuesto el mercado tiene una pérdida
social neta equivalente al drea abd. (Morin, 2011).

Indicadores de rentabilidad

a) Son indicadores con los que se busca demostrar la conveniencia o inconveniencia

de llevar a cabo un proyecto de inversién y que estan en funcion del flujo de costos
y beneficios que genera el proyecto durante un horizonte de evaluacién definido.
Para determinar estos indicadores se utilizan herramientas de ingenieria
financiera. Para determinar la rentabilidad socioecondmica de proyectos de
inversién publica, se utilizan: precios sociales, una tasa social de descuento, costos
y beneficios directos e indirectos y externalidades. Entre otros, los indicadores de
rentabilidad son: Valor Actual Neto, Tasa Interna de Retorno, Periodo de
Recuperacidn, Relacion Beneficio/Costo, Costo Anual Equivalente, entre otros.
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Interaccidn de la oferta y la demanda

a)

Cuando se habla de interaccién oferta demanda lo que se busca es determinar las
condiciones en las que opera el mercado del bien o servicio que serd provisto por
el proyecto. Este andlisis lo que nos permitira determinar es si en el mercado
existen excesos de oferta o demanda o altos costos y con ello poder determinar si
con esta situacion se justifica el planteamiento de un proyecto o no. Al andlisis
también nos sirve para simular el efecto que tendrd un proyecto sobre el mercado
del bien o servicio.

Inversion o ejecucion

a)

b)

c)

En esta fase se llevan a cabo todas las acciones que permiten la ejecucion fisica del
proyecto, hasta dejarlo en condiciones de producir bienes y servicios que
constituyen su objetivo.

En esta fase se suelen distinguir tres etapas principales:
a. Disefio definitivo.
b. Preparacion de la ejecucion.
c. Ejecucion. (Ferra, 2007).

Es la realizacidn fisica del proyecto. La implantacion o instalacién esta constituida
por el conjunto de actividades necesarias para dotar al proyecto de su capacidad
productiva. La etapa inicia cuando se efectlan las inversiones fisicas y termina
cuando se entrega una unidad en condiciones de iniciar la generacién de los bienes
o servicios con los que el proyecto deberd cumplir sus objetivos especificos.
(Morin, 2001).

La inversién, o ejecucidn o implementacién es bdsicamente una etapa de
movilizacion de recursos tanto humanos como financieros y fisicos, con el
propédsito de garantizar los medios idéneos para el cumplimiento posterior del
objetivo social del proyecto. Se trata pues, de un proceso de transformacién que
utiliza diversos insumos para entregar la dotacién para una nueva capacidad
instalada para la economia. Esta etapa puede ser de tal dimensién e importancia
que se suele disefiar y montar un andamiaje organizativo especial denominado
“gerencia de proyecto”. (Miranda, 2005).
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Jerarquizacion de proyectos

a)

Una vez que se han evaluado los proyectos y se han determinado sus indicadores
de rentabilidad sera posible seleccionar y jerarquizar los proyectos de acuerdo con
la rentabilidad mostrada por sus indicadores. La jerarquizacion consiste en ordenar
en manera descendente los proyectos de acuerdo con su rentabilidad, esto con la
finalidad de seleccionar una cartera de inversién que incluya los mejores
proyectos. No todos los indicadores de rentabilidad permiten la jerarquizacion de
los proyectos de inversion por lo que se debe tener especial cuidado con esta
situacion.

Ley de la demanda

a)

La ley de la demanda establece que:

Si los demds factores permanecen constantes, cuanto mas alto sea el precio de un
bien, menor sera la cantidad demandada de dicho bien, y cuanto mas bajo sea el
precio de un bien, mayor sera cantidad demandada del mismo. (Parkin, 2009).

Ley de la oferta

a)

La ley de la oferta establece que:

Si los demas factores permanecen constantes, cuanto mas alto sea el precio de un
bien, mayor sera la cantidad ofrecida de éste, y cuanto mas bajo sea el precio del
bien, menor serd la cantidad ofrecida del mismo. (Parkin, 2009).

Localizacion optima del proyecto

a)

b)

La determinacién del lugar fisico en donde se desarrollara el proyecto es materia
de evaluacién, debido a que la variaciéon en los costos de transporte pueden
determinar su éxito o fracaso. Es importante analizar la conveniencia de que el
proyecto se ubique mas cerca de los insumos que requerira o del mercado en el
que vendera su producto. (CEPEP, 1999).

La localizaciéon puede tener un efecto condicionador sobre la tecnologia utilizada
en el proyecto, tanto por las restricciones fisicas que importan como por la
variabilidad de los costos de operacidén y capital de las distintas alternativas
tecnoldgicas asociadas con cada ubicacion posible.

Al estudiar la localizacidn del proyecto se puede concluir que hay mas de una
solucidn factible adecuada. La seleccidon de la ubicacion debera tener en cuenta su
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caracter definitivo o transitorio y optar por aquella que permita obtener el maximo
rendimiento del proyecto. (Sapag, 2008).

Mantenimiento

a) Son acciones que se llevan a cabo para conservar una infraestructura y/o equipo
en condiciones éptimas para evitar su degradacién y para la provisién eficiente de
un bien o servicio. Estas acciones implican la incursidon de costos peridédicos que
deben ser considerados en el flujo de beneficios y costos de un proyecto. La no
realizacion de un plan de mantenimiento no implica en ningln caso ahorro para el
proyecto, mas al contrario implicard requerimientos presupuestales mayores para
acciones de rehabilitacion o reconstruccion por una falta de acciones de
conservacién o mantenimiento.

Momento optimo

a) Una de las decisiones mas importante con relacién a la planeacién de proyectos es
la determinacién del momento en que deben realizarse las inversiones,
especialmente cuando los proyectos no son divisibles o cuando los beneficios son
crecientes en el tiempo. En esas ocasiones, un VPN positivo no es indicador de la
conveniencia de realizar la inversién porque puede ser que esperar un afo
aumente el VPN del proyecto (en pesos de un mismo afio). (CEPEP, 1999).

Necesidad

a) El término necesidad hace referencia a la carencia de un bien o servicio que puede
convertirse en un asunto de interés publico y que, por lo tanto, puede dar lugar a
una intervenciéon gubernamental a través de un proyecto. Una necesidad puede
ser el origen del planteamiento de una iniciativa de inversién aunque no
necesariamente represente un problema. Por ejemplo, una comunidad rural
podria carecer de agua potable, la necesidad de este bien obliga a los pobladores y
a las autoridades a incurrir en altos costos para abastecerse de la cantidad minima
de agua necesaria para la realizacion sus actividades bdsicas, un proyecto de
abastecimiento de agua potable podria satisfacer la necesidad y generar beneficios
por liberacidn de recursos y por incremento en el consumo de agua.

Oferta

a) El término oferta se refiere a la relacién completa entre el precio de un bien y la
cantidad ofrecida del mismo. La oferta se ilustra mediante la curva de oferta y el
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b)

plan de oferta. El término cantidad ofrecida se refiere a un punto sobre la curva de
oferta: el punto donde se establece la cantidad ofrecida a un precio en particular.

La curva de oferta puede interpretarse como una curva de precio minimo de
oferta, ya que nos indica el precio mas bajo al que alguien estd dispuesto a vender
y este precio mas bajo es el costo marginal. (Parkin, 2009).

En Evaluacién Social de Proyectos se utiliza como referente de la oferta el costo
marginal social de la produccion de un bien o servicio, es decir, que la oferta debe
reflejar todos los costos monetarios y no monetarios que implica la produccién del
bien o servicio que se analiza.

Operacion

a)

b)

La finalizacién de la fase de inversion coincide con el inicio de la fase de operacién
o puesta en marcha del proyecto. A partir de ese momento, los bienes de capital
gue se generaron en la fase de inversién se ponen en funcionamiento para
producir los bienes y servicios que constituyen el objetivo del proyecto. (Ferra,
2007).

Una vez realizada la etapa de inversidn, el proyecto entra en la etapa de operacién.
El proyecto adquiere su realizacion objetiva cuando la unidad productiva instalada
inicia la generacion del bien o servicio con el que el que se atendera el problema,
la necesidad o la oportunidad que le dio origen. (Morin, 2001).

La actividad de operacién corresponde a una actividad permanente y rutinaria
encaminada a la produccién de un bien o a la prestacién de un servicio, es la etapa
en la cual se cumple el objetivo social buscado por el proyecto. (Miranda, 2005).

Oportunidad

a)

La posibilidad de aprovechamiento de una oportunidad puede convertirse en un
asunto de interés publico y, por lo tanto, dar lugar a una propuesta de proyecto de
inversién. En evaluacién de proyectos una oportunidad se puede identificar
cuando existen recursos que en la situacidon actual no se estan utilizando y una
intervencion publica a través de un proyecto de inversidn podria hacer que sean
aprovechados. Algunos proyectos que pudieran surgir de la identificacion de
alguna oportunidad son, por ejemplo, algunos proyectos turisticos o proyectos de
extraccién de hidrocarburos.
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Optimizacion

a) La optimizacidn tiene por objeto restaurar la capacidad operativa de los sistemas,

por ejemplo, hacer reparaciones menores o tomar medidas para tratar de
aprovechar lo mejor posible lo que se tiene. De esta manera se puede proyectar lo
que ocurriria en la situacidon actual si no se tuvieran recursos para realizar el
proyecto.

Lo que se denomina optimizacién de la situacidn actual es realmente la base sobre
la que se evalla un proyecto. Esto es, para identificar los costos y beneficios no se
compara la situaciéon actual con la situacién con proyecto, debido a que en la gran
mayoria de los casos en la situacién actual existe una serie de deficiencias que es
necesario analizar y, en su caso, subsanar antes de emprender nuevas inversiones
sobre bases ineficientes. Esto significa que antes de realizar un proyecto hay que
analizar la posible mejora de la situacion actual con pequefias inversiones. De esta
forma se evita que se le asignen al proyecto beneficios y costos que legitimamente
no le corresponden. En muchos casos las acciones para hacer mas eficiente la
situacion actual pueden evitar o retrasar inversiones costosas que tienen poca o
nula rentabilidad. (CEPEP, 1999).

Origen del proyecto

a) Para que un proyecto pueda ser una iniciativa que pueda prosperar, es necesario

gue sea originado a partir de la existencia de un asunto de interés publico que
requiera ser intervenido con una accidn gubernamental. Ese asunto de interés
publico debe ser un problema existente, una necesidad insatisfecha o una
oportunidad posible de aprovechar y, a partir de él debera originarse la propuesta
de proyecto de inversién.

Periodo de recuperacion

a) El criterio del Periodo de Recuperacién tiene como objetivo la identificaciéon del

momento en el que el inversionista estara en condiciones de recuperar la inversiéon
realizada al inicio del proyecto. Existen dos posiciones sobre la utilizacion del
método, uno que considera para su determinacion el valor presente de los flujos y
la otra posicion que considera los flujos nominales del proyecto.

Sin embargo, independientemente del criterio utilizado, la cuestién es que en este
criterio la importancia de los flujos futuros del proyecto tiene muy poca relevancia
y practicamente se concentra en los flujos inmediatos del proyecto.
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El criterio establece que sera preferido aquel proyecto que permita una mas rapida
recuperacién de la inversién que aquel cuya recuperacion es mas lejana en el
tiempo.

La limitacidn del criterio es que al no considerar flujos mas lejanos puede llevar a
una decisidon equivocada (Morin, 2011) por lo que este criterio debiera presentarse
conjuntamente con otros indicadores con los que se pueda dar una recomendacion
mds concluyente sobre la rentabilidad del proyecto.

Precios heddnicos

a) El método de los precios heddnicos es un método de valoracion que busca
determinar todos los atributos de un bien que podrian explicar el precio que las
personas estan dispuestas a pagar por él. Es decir, considera que el precio refleja,
entre otras cosas, la calidad del ambiente que se vera afectado con el proyecto.
(Sapag, 2008).

Precios sociales

a) Los precios sociales son valores que reflejan los efectos de un proyecto sobre la
economia en su conjunto, es decir, precios que expresan lo que le cuesta
verdaderamente a la sociedad la utilizacion de los mismos. Debido a la posible
existencia de lo que los economistas llaman distorsiones de mercado los precios
gue se observan en éste pueden ser "mentirosos" en el sentido de que no reflejan
el verdadero costo que tiene para la sociedad producir un bien o servicio. Un
ejemplo es el precio del agua o los viajes en el Metro en la Ciudad de México. Los
precios sociales a utilizarse en la evaluacion social deben reflejar el verdadero valor
gue la sociedad asigna a determinado bien o servicio. La determinacién de la
bondad de un proyecto, en funcidn de la visién de toda la sociedad en su conjunto,
es materia de la evaluacion social. (CEPEP, 1999).

Preinversion

a) Es la fase del ciclo del proyecto en la que se llevan a cabo los estudios para
identificar las ideas de inversion, formular y evaluar el proyecto a los efectos de
decidir si conviene o no ejecutarlo.

Del proceso de formulacién y evaluacion de un proyecto surgen un conjunto de
antecedentes que permiten juzgar cualitativa y cuantitativamente las ventajas y
desventajas de asignar recursos a esa iniciativa.
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b)

En la etapa de preinversién se opera por aproximaciones sucesivas, es decir, se
distinguen etapas en las que se va profundizando el analisis y mejorando la
informacién referida al proyecto. Asi, si en una etapa preliminar se llega a la
conclusién de que la iniciativa no es buena, no se utilizardn mas recursos en la
evaluacién del proyecto. Es necesario tomar en cuenta que a medida que se va
profundizando el anadlisis, este resulta mas costoso.

Las etapas dentro de esta fase son:
a. Etapadeldea.
b. Etapa de perfil.
c. Etapa de prefactibilidad.
d. Etapa de factibilidad. (Ferra, 2007).

La fase de preinversién corresponde a todos los estudios que se precisa adelantar
antes de tomar la decision formal de canalizar o no recursos hacia algun proyecto
particular; esta fase incluye los procesos de identificacidon, seleccion, formulacién,
evaluacién y negociacion del proyecto. (Miranda, 2005).

Problema

a)

Una situacion social es calificada como problema cuando debido a sus propiedades
actuales y a sus efectos en la vida de las personas es considerada opuesta,
contradictoria o alejada la situacidon que una sociedad y su gobierno valoran o
prefieren, por lo que se la descalifica y exige que sea removida, disuelta,
delimitada, corregida, mejorada. La referencia de una situacién social empirica a
un sistema de valores politicos y sociales es lo que hace que la situacion sea
juzgada negativamente como un problema a resolver. (Aguilar, 2012).

Propésito

a)

El propdsito es el resultado esperado una vez iniciada la operacion del proyecto. Es
la consecuencia directa que se espera ocurrird como resultado de disponer de los
bienes o servicios que producira el proyecto. Por ser un resultado hipotético, que
depende de la utilizacién de los productos del proyecto (componentes) por parte
de los beneficiarios, su logro esta mas alld del equipo responsable de la ejecucion.

Cada proyecto debe tener un propdsito Unico, ya que si existe mds de uno no
habra claridad respecto a lo que se espera lograr. Ello afectara la ejecucion del
proyecto ya que existird competencia por los recursos entre los objetivos
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planteados. El ejecutor puede priorizar el objetivo mas sencillo de lograr o el
menos costoso, el cual puede no ser el mas prioritario para el pais, la comunidad o
la institucion. Ademas, se complicara la evaluacién de resultados, pues el proyecto
puede ser muy exitoso respecto a un objetivo y muy malo frente a otro. (ILPES,
2004).2

Proyecto

a)

Es un conjunto de elementos relacionados légica, tecnolégica y cronolégicamente,
gue se ejecutan en un periodo de tiempo determinado, y tienen como objetivo,
durante su operacion, resolver un problema, satisfacer una necesidad o aprovechar
una oportunidad. Cabe destacar que todos los proyectos tienen, durante su ciclo
de vida, costos y beneficios que pueden ser identificados, cuantificados y
valorados.

Proyecto del sector publico

a)

b)

Un proyecto de inversién publica es aquella intervencion de caracter
gubernamental que tiene como fin contribuir a la soluciéon de una problematica de
interés publico mediante acciones con un alcance definido, que implican la
utilizacidn de recursos publicos y que estan delimitadas en un periodo definido de
tiempo.

Un proyecto del sector publico es un producto, servicio o sistema usado,
financiado y poseido por los ciudadanos de cualquier nivel gubernamental. Los
proyectos del sector publico tienen como objetivo principal proveer servicios a la
ciudadania en busca del bienestar publico y no de ganancias. Las areas como la
salud publica, la seguridad, transporte, bienestar econédmico y servicios publicos
abarcan una gran cantidad de alternativas que requieren analisis de ingenieria
financiera. (Blank, 2012).

Proyectos complementarios

a)

Si se llevan a cabo dos proyectos y uno de ellos (X) incrementa los beneficios del
otro (Y) o reduce sus costos sin que sus beneficios se modifiquen, el proyecto (X)
es complementario del proyecto (Y). (CEPEP, 1999).

? Este concepto proviene de la Metodologia del Marco Légico (MML) y nos ayuda a acotar e identificar los
beneficios esperados del proyecto que una vez identificados deberan ser cuantificados y valorados para
incorporarlos al proceso de evaluacion del proyecto.
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b) Cuando se llevan a cabo dos proyectos y el segundo incrementa los beneficios
netos esperados del primero, ya sea por una reducciéon de los costos o por un
incremento de los beneficios, en este caso el segundo es complementario del
primero. (Morin, 2001).

Proyectos dependientes

a) Si al analizar dos proyectos, los beneficios y costos del primer proyecto se ven
influidos por la realizacién del segundo, dichos proyectos son dependientes vy
pueden clasificarse de la siguiente manera:

a. Proyectos complementarios.
b. Proyectos sustitutos.

c. Proyectos mutuamente excluyentes. (CEPEP, 1999).

Proyectos excluyentes

a) Sl al realizarse un proyecto (X) se eliminan totalmente los beneficios de otro
proyecto (Y), o técnicamente es imposible llevar a cabo el proyecto (X) si el
proyecto (Y) se ejecuta y viceversa, se dice que ambos proyectos son excluyentes
entre si. (CEPEP, 1999).

Proyectos independientes

a) Un proyecto es independiente de otro si acaso sus beneficios y costos no se
modifican, independientemente de que se ejecute o rechace un segundo proyecto.
Para que dos inversiones sean econdémicamente independientes tienen que
prevalecer los siguientes criterios:

a. Sertécnicamente posible realizar la primera inversion sin la segunda.

b. Los beneficios netos que se obtengan por la primera inversién no deben ser
afectados por la decisién de realizar la segunda. (CEPEP, 1999).

Proyectos sustitutos

a) Enaquellos casos en los que por el hecho de realizar un proyecto (X) se reducen los
beneficios esperados del proyecto (Y) o se incrementan sus costos sin modificarse
los beneficios, el proyecto (X) es sustituto del proyecto (Y). (CEPEP, 1999).

b) Se consideraran sustitutos aquellos proyectos con rentabilidad individual positiva
que, al realizarse simultdaneamente, su rentabilidad conjunta es inferior a la que se
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obtendria al ejecutar el mas rentable de los proyectos evaluado de forma
individual. (Morin, 2001).

Relacion beneficio/costo

a) La relacién Beneficio/Costo se define como el valor actual de los beneficios

dividido por el valor actual de los costos:

B,
VAB 2T+ ¢

VAC C
ot 2Ty

La relacidn indica cudl es el valor de los beneficios del proyecto por cada peso de
valor actual de costos.

Si el VAN de un proyecto es positivo, el valor actual de los beneficios es mayor que
el valor actual de los costos, lo cual implica que el cociente de esos dos valores es
mayor que uno. Por lo tanto la regla de decisidn es:

Beneficio/Costo>1 - Es mejor ejecutarlo que no ejecutarlo,
Beneficio/Costo =1 - Es indiferente ejecutarlo o no ejecutarlo,

Beneficio/Costo<1 - Es mejor no ejecutarlo que ejecutarlo. (Ferra, 2007).

Rentabilidad del proyecto

a) Una vez identificados, cuantificados y valorados los costos y beneficios de un

proyecto durante un horizonte de evaluacidén y planteados en un flujo segin su
momento de ocurrencia, se aplican herramientas de ingenieria financiera que
permitiran definir los indicadores con los que se determinara la rentabilidad del
proyecto. La rentabilidad del proyecto serd positiva en la medida de que los
beneficios del proyecto sean mayores a los costos incurridos durante las etapas de
inversidon y operacion.

Rentabilidad social

a) Una vez identificados, cuantificados y valorados los costos y beneficios (directos e

indirectos) y las externalidades ocasionadas por un proyecto durante un horizonte
de evaluacion y planteados en un flujo seglin su momento de ocurrencia, se
aplican herramientas de ingenieria financiera que permitirdan definir los
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indicadores con los que se determinard la rentabilidad socioecondmica del
proyecto. La rentabilidad del proyecto serd positiva en la medida de que los
beneficios del proyecto sean mayores a los costos incurridos durante las etapas de
inversion y operacién. Es importante sefalar que para el caso de la evaluacién
socioecondmica de proyecto deberdn utilizarse precios sociales de los bienes y
servicios generados por el proyecto y de los insumos requeridos por el proyecto,
asi mismo, para determinar los indicadores de rentabilidad socioecondmica debera
utilizarse como referente del costo de oportunidad del dinero la Tasa Social de
Descuento.

Riesgo

a) El riesgo representa la pérdida potencial que pudiera tener un proyecto en su
rentabilidad ante la ocurrencia de un suceso que ocasione un incremento en sus
costos o una reduccién de sus beneficios. Los riesgos siguen un proceso de
identificacidn, cuantificacién y valoracién que debiera ser considerado en la
evaluacidn del proyecto. Una vez identificados los riesgos del proyecto deberan
plantearse medidas de mitigaciéon que pudieran reducir al maximo sus efectos.

Seguimiento fisico-financiero

a) Se entiende al seguimiento que se realiza a un proyecto durante la etapa de
ejecucion en términos del avance de las obras o acciones (volumenes de obra,
servicios brindados, etc.), cronograma y recursos empleados. Este tipo de
evaluacidn corresponde a una supervisién por parte de la gerencia y mandantes
del proyecto que controla los aspectos de tiempo, costo, calidad, cantidad de
obras. En concreto, lo que se realiza es una comparacion de estas variables tal y
como fueron establecidas en la planificacion (Ex Ante) con el momento en que el
proyecto esta en ejecucién. Se estima, por lo tanto, si hay o no desviacion respecto
de lo planificado y si es necesario, en caso de existir desviaciones, tomar medidas
correctivas. (ILPES, 2003).

Separabilidad

a) La separabilidad de proyectos consiste en realizar la evaluacidon de un proyecto
apartando los componentes que sean separables, es decir, que provoquen costos y
beneficios adicionales; por ejemplo, los tramos de una carretera o la construccién
de obras de riego de distinto tamano, o el proyecto de una presa que incluye obras
de riego, turismo y generacidn de energia eléctrica. Justamente la separabilidad es
el principio que conduce a evaluar individualmente cada proyecto (componente)
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con costos y beneficios independientes de la realizacién de otro. Los planes
"maestros" o "integrales" deberian desglosarse, para fines de evaluacién, en
proyectos que sean separables, a efecto de no esconder proyectos malos en los
buenos o de no realizar los que son rentables y que no alcanzan a compensar los
costos de los que no lo son. Solamente hay que evaluar de manera global los que
sean complementarios, es decir, los que potencian sus beneficios cuando se
gjecutan conjuntamente. (CEPEP, 1999).

Subsidio

a)

b)

Un subsidio coloca una cuia entre el precio pagado por los compradores y el
precio recibido por los vendedores. Lo que se busca es incrementar el consumo del
bien o servicio, por lo que el precio pagado por los compradores, el cual
representa su disposicidn a pagar, es menor al precio recibido por los vendedores
ya que estos deben recibir un precio mayor para poder alcanzar el volumen de
consumo planteado por quien asigna el subsidio. Lo anterior genera una distorsién
gueda origen a una ineficiencia de mercado.

Un subsidio implica la utilizacion de los impuestos recaudados para estimular el
consumo y la produccidn de un bien o servicio. El precio subsidiado que finalmente
pagan los consumidores estd por abajo del precio que recibe el productor. El
subsidio aplicado por el gobierno es la diferencia entre el precio del productor y el
precio del consumidor, es decir, el precio que recibe el productor es mayor al
precio que paga el consumidor en un monto equivalente al subsidio como se
muestra en la Grafica 5.

Grafica 5. Mercado de un bien doméstico con subsidio
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Donde,
Ppo €s el precio que recibe el productor
Pco es el precio que paga el consumidor
Ppo - Pco = Subsidio

Con el subsidio, el consumo y la produccién del bien X se ubica en X0 que es una
cantidad mayor a la que se consumiria y produciria si no existiera, el subsidio el
genera una pérdida social neta equivalente al area “abc” de la Grafica 5, esto
porque el beneficio marginal generado por el incremento en el consumo es menor
gue el costo marginal de producir los bienes adicionales

Tamaio dptimo del proyecto

a) Una tendencia comun en las oficinas de planeacion de empresas y del gobierno es

plantear los proyectos que resuelven necesidades especificas, de un tamafio tal
gue durante varios afios los problemas no se presenten. Sin embargo, se puede
caer en el error de sobredimensionar los proyectos, lo que ocasiona que los
montos de inversién se ejerzan anticipadamente y, por lo tanto, el costo de
oportunidad de los recursos represente serias limitaciones para el manejo
presupuestal de las economias. La escala o tamafio de un proyecto no es solo un
problema tecnolégico; frecuentemente tiene implicaciones de tipo econdmico y
financiero. No obstante que un proyecto muestre un VAN (o VPN) positivo, esto no
significa que dicho VAN sea el maximo que se puede obtener si el tamafio de
proyecto se hubiese considerado en el momento de su disefio. (CEPEP, 1999).

Tasa de rentabilidad inmediata (TRI)

a) La Tasa de Rentabilidad Inmediata indica el momento éptimo de inicio de

operacion de un proyecto de inversidon que parte de los siguientes escenarios:

a. Los beneficios del proyecto son crecientes en el tiempo calendario,
Independientemente de la fecha en que se ejecute el proyecto. Por
ejemplo, en un proyecto de agua potable con mayor capacidad para
satisfacer la demanda existente en la situacion actual puede tener
beneficios creciente cuando la poblacidén presenta una tasa de crecimiento
positiva, los beneficios se incrementardan afio con afio, en funcién del
crecimiento poblacional y seguira asi, independientemente del afio en que
se construya el proyecto.
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b. La oferta del proyecto esta controlada por el Gobierno, de manera que por
lo general este criterio se aplica para proyectos publicos, como por
ejemplo, carreteras, distribucion y conduccién de agua potable y energia
eléctrica. Se aplica para los bienes y servicios conocidos como monopolios
naturales, donde es muy costoso tener distintas alternativas y sélo se
presenta una opcion, es decir, seria muy costoso para el pais contar con
tres lineas de distribucién de energia eléctrica disponibles para cada
vivienda y para que cada usuario decidiera qué compaiiia utilizar.

Para calcular el momento éptimo se presenta la siguiente férmula:

B
TRI, = T“

Donde,
TRIn = Tasa de Rentabilidad Inmediata del afio n
BNn = Beneficio neto del afio n
| = Inversién del proyecto

Cuando la TRI es igual la tasa de descuento es el momento éptimo de operacién
del proyecto. Si la TRl es menor a la tasa de descuento el proyecto debe
postergarse, y si es mayor, entonces debe construirse a la brevedad, porque el
momento éptimo ya pasé. (CEPEP, 2017).

Tasa interna de retorno (TIR)

a) La Tasa Interna de Retorno para algunos autores resume los méritos que tiene un

proyecto porque se determina de manera intrinseca al mismo proyecto y se
determina exclusivamente con los flujos esperados del proyecto.

La TIR es aquella tasa de descuento que ocasiona que el VPN del proyecto sea igual
a cero.

La TIR es la tasa maxima que soportaria el proyecto para ser rentable, cualquier
tasa de descuento mayor que la TIR ocasionaria que el VPN del proyecto sea
negativo, por lo tanto, el proyecto deberd ser rechazado. Cualquier tasa de
descuento inferior a la TIR garantizara una rentabilidad positiva para el proyecto,
por lo tanto, serd conveniente realizarlo.
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Sin embargo, atras de este método hay un supuesto generalmente poco
considerado pero altamente significativo, se considera que los flujos son “bien
comportados”, es decir, tienen un periodo inicial en que los flujos netos son
negativos y el resto de flujos netos futuros son positivos, lo cual no generalmente
sucede en los proyectos. (CEPEP, 2017).

Tasa social de descuento

a) Es el costo de oportunidad que representa para el pais la utilizacion de recursos
para la ejecucion y operacion de un proyecto. (CEPEP, 1999). En el caso de México
la Tasa Social de Descuento es determinada por la SHCP.

Valor actual de los costos (VAC)

a) El Valor Actual de los Costos (VAC) de un proyecto es la suma de los costos
esperados del proyecto actualizados a un afio comun a una tasa de descuento
relevante. En el caso de una evaluacidon privada serd considerada la tasa de
mercado y, en el caso de una evaluacién socioecondmica la Tasa Social de
Descuento.

La férmula para estimar el VAC es la siguiente.

VAC =1 +zc +Cl, +E,
-0 (14 d)n

Donde,
VAC = Valor Actual de los Costos
| = Inversion
C = Costos directos
Cl = Costos indirectos
E = Externalidades negativas
d = Tasa de descuento o costo de oportunidad del dinero
n = NUumero de aios del horizonte de evaluacidon

El VAC es util para comparar alternativas de inversién con una misma vida util.
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Valor presente neto (VPN) o valor actual neto (VAN)

b) El Valor Presente Neto (VPN) o Valor Actual Neto (VAN) de un proyecto es la suma
de los beneficios netos futuros esperados del proyecto y actualizados a un afio
comun a una tasa de descuento relevante. En el caso de una evaluacién privada
sera considerada la tasa de mercado.

La férmula para estimar el VPN es la siguiente.
Bn - Cn
VPN = -], + Z—
0 (1+d)n

Y es igual a la diferencia entre el Valor Presente de los Beneficios del proyecto vy el
Valor Presente de los Costos del proyecto.

VPN:Z(lE—nd)n—IO—Z(lf_—nd)n

Donde,
VPN = Valor Presente Neto
| = Inversion
B = Beneficios directos
C = Costos directos
d = Tasa de descuento o costo de oportunidad del dinero

n = Numero de afios del horizonte de evaluacién

El VPN Social (VPNS) o VAN Social (VANS) sintetiza en una sola cifra el valor social
del proyecto al restar los costos socioecondmicos a los beneficios socioecondmicos
una vez que ambos han sido debidamente actualizados con la Tasa Social de
Descuento.

El calculo del VPN Social tiene algunas variaciones sustantivas respecto al calculo
del VPN Privado.

n
(Bf — C) + (BI; = CI;) £ E;

VPNS = —I} + .
0 (14 d»):

t=1
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Donde,
VPNS= Valor Presente Neto Social
I” = Inversion
B" = Beneficios directos
C’ = Costos directos
Bl = Beneficios indirectos
Cl = Costos indirectos
d* = Tasa Social de Descuento
i = Numero de anos del horizonte de evaluacion
E = Externalidades

Si el VPNS es mayor que cero (VPNS > 0) entonces se considerara que el proyecto
es socialmente rentable y, por lo tanto, es conveniente realizarlo. Si el objetivo es
el de jerarquizar entre distintas alternativas independientes de inversidon entonces
se priorizard a partir del proyecto que tenga un mayor VPNS.

Si el VPNS es igual a cero (VPNS = 0) sera indiferente realizar el proyecto o invertir
los recursos en la alternativa. Si el VPNS del proyecto es menor que cero (VPNS < 0)
entonces el proyecto no es rentable socialmente y debera ser rechazado. (CEPEP,
2017).

El VAN o VPN se define como la suma algebraica de los beneficios netos del
proyecto, actualizados al momento 0 (cero) utilizando la tasa de costo de
oportunidad de los fondos para el inversor correspondiente a cada periodo de vida
del proyecto. (Ferrd, 2007).

Valor de rescate

a)

El valor de rescate es el monto que se asigna al activo fijo al final del periodo de
estudio u horizonte de evaluacién. El valor de rescate no corresponde al valor en
libros de los activos, ya que un bien puede estar totalmente depreciado y tener un
alto valor de mercado, producto del interés de terceras persona por su adquisicion,
o bien, por su potencial para seguir generando recursos. (CEPEP, 1999).
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Valoracion contingente

a) El método de valoracién contingente busca determinar la disposicién a pagar de
las personas por los beneficios que se espera produzca el proyecto. Muchas
variables determinan esta disposicion a pagar, por ejemplo: el nivel de ingreso de
la poblaciéon o la cercania y capacidad de acceso a las zonas mejoradas. (Sapag,
2008).

Vida Util
a) Periodo en que los componentes del proyecto pueden producir beneficios. Al final

de este periodo deberdn ser remplazados. Un proyecto puede contar con multiples
componentes con vidas Utiles diferentes.
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