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II. METODOS PARA LA SELECCION, EVALUACION Y JERARQUIZACION DE
PROYECTOS DE INVERSION.

II.1 Clasificacién de los métodos.

Tanto el paso de los proyectos de una etapa a otra a lo largo de su
ciclo de vida, como la elaboracidén de programas de inversiones,
requieren previamente una seleccidn y jerarquizacidn de los proyec-
tos en espera de financiamiento, a fin de determinar cuales serén
financiados y en que periodo. Para el desarrollo de este proceso es
posible emplear distintos métodos o procedimientos, cada uno de los
cuales presenta ciertas ventajas y limitaciones.

En general estos métodos pueden clasificarse en cuantitativos vy
cualitativos, atendiendo a las caracteristicas de las valoraciones
que se utilizan para la seleccidén y/o jerarquizacidén de los proyec-
tos.

ITI.2 Métodos cuantitativos (costo-beneficio) [6].

.1 Andlisis de rentabilidad.

Entre los andlisis cuantitativos de seleccidn y Jjeraquizacidén de
proyectos mas utilizados, estan los denominados andlisis de renta-
bilidad comercial, que comprenden a su vez los siguientes tipos de
anadlisis.
Analisis de Rentabilidad Comercial
|
Anadlisis de Rentab. Analisis financiero

de la inversiédn
(con y sin financiamiento)

Métodos Métodos Andlisis Andlisis
— simples actualizados de liquidez Estructura
capital
L Tasa de VAN
Rend.simp. TIR

L Periodo de recuperacidn
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.1 Métodos simples.

Los métodos que se basan en el periodo de amortizacidén y en la tasa
de rendimiento simple, se denominan por lo general métodos simples
o sencillos, porque no tienen en cuenta toda la vida util del pro-
yecto, sino sbélo periodos breves de un afio. Ademds los datos anua-
les se toman al valor real y no al valor actualizado.

.1 Tasa de rendimiento simple.

La tasa de rendimiento simple es la relacidn entre todas las utili-
dades netas, en un afio normal de produccién plena, con respecto al
costo total de inversidén. Tiene la desventaja de gque resulta a
veces dificil, y a veces imposible, determinar cual es el afio méas
representativo del proyecto.

Utilidad neta + Intereses Utilidad Neta

Inversidn Cap soc aportado

.2 Periodo de recuperacidn.

El periodo de recuperacidén o de amortizacién de la inversidén esté
dado por las utilidades (considerando la depreciacidén y los intere-
ses) hasta que se compensa el costo de inversidén. Este criterio
mide el numero de afios que se necesitan para recuperar el capital
invertido en el proyecto.

El mayor mérito del periodo de amortizacidn como criterio para se-
leccionar proyectos, es la facilidad con que se puede calcular. Es
particularmente Gtil para los andlisis de riesgos, los cuales son
muy necesarios en paises politicamente inestables y en ramas de la
industria en las que la obsolescencia técnica es muy rapida.

P
PRA = Utilidades (t) + Depreciacidén (t) + Intereses (t)
t=0
hasta que se compense el costo de inversidn.

.2 Métodos actualizados o descontados:

El problema de deducir directamente los costos del proyecto de los
beneficios de éste, radica en que los costos y los beneficios gene-
ralmente se presentan en diferentes puntos en el tiempo. Por con-
siguiente es necesario "actualizar" los costos y los beneficios a
una fecha comun.
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.1 Valor Actual Neto.

El Valor Actual Neto (VAN), también conocido como Valor Presente
Neto (VPN), se utiliza para comparar en igualdad de condiciones, el
costo del proyecto con los beneficios que producira.

Desde el punto de vista conceptual, el VAN mide en dinero corrien-
te, el grado de mayor riqueza que tendrd el inversionista en el
futuro si emprende el proyecto.

El VAN se obtiene al deducir de la suma de las corrientes de
ingresos actualizados, la suma de las corrientes de gastos actuali-
zados.

Muestra el monto de beneficios reales que un proyecto aportaria y
considera por tanto el valor cronoldgico del dinero. La férmula ba-
sica para calcular el VAN de un proyecto es la siguiente:

n (Bt - C¢)
VAN = ¥
t=0 (L +r )t

donde: B: = beneficios en el afio "t";
Ct = costos en el afio "t";
r = tasa de descuento;
n = horizonte de evaluacidén en afios.

Si utilizamos este criterio, sera conveniente emprender un deter-
minado proyecto sélo si tiene un valor actual neto positivo, lo que
significa que el inversionista serd mas rico en el futuro si em-
prende el proyecto.

Como ejemplo, examinemos un proyecto con la siguiente corriente de
costos y beneficios:

ler. afio: inversidn: USD 50 000

2do. afio: gastos ordinarios USD 10 000 Ingresos: USD 30 000

3er. afio: gastos ordinarios USD 10 000 Ingresos: USD 30 000

4to. afio: gastos ordinarios USD 10 000 Ingresos: USD 30 000

5to. afio: gastos ordinarios USD 10 000 Ingresos: USD 30 000

oto. aflo: gastos ordinarios USD 10 000 Ingresos: USD 30 000
Valor residual: USD 10 000

Si utilizamos una tasa de descuento del 12%, el VAN de este proyec-
to es el siguiente:

VAN= - 50000/1.12 + 20000/1.12% + 20000/1.12% + 20000/1.12* +

20000/1.12°% + 30000/1.12°%= | 24794 USD
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Aunque se trata de uno de los mejores criterios para seleccionar
proyectos, el VAN no refleja la inversidén de capital necesaria para
obtener determinado VAN. Por tanto para asignar prioridad a 1los
proyectos es mejor utilizar la relacidén entre el VAN y el wvalor
actualizado de la inversién (VAI), indicador conocido como RVAN vy
Se expresa:

VAN
RVAN =
VAT

y de ella se obtiene la tasa de rendimiento actualizada. Si usamos
este criterio deberdn elegirse los proyectos que presenten la RVAN
mas alta.

Si examinamos el proyecto anterior y otro con la siguiente corrie-
nte neta de fondos:

ler. afo; -200 000
2do. arfo: 60 000
3er. afio: 60 000
4to. afio: 60 000
5to. afio: 60 000
bto. afo: 80 236

El VAN de este segundo proyecto es también de 24 794 USD, sin em-
bargo la inversidén necesaria para generar esa cantidad de dinero es
mucho mayor. Para el primer proyecto, la relacidn entre el VAN y la
inversidén serd de 0.5, mientras que para el segundo serd de 0.12.

El periodo de actualizacidédn debe ser igual a la duracidén del pro-
yecto, que en la mayoria de los casos comprende el periodo de cons-
truccidédn mas unos 10 afios de vida del proyecto.

Si el VAN es positivo, la rentabilidad de la inversidén estd por
sobre la tasa actualizada o de rechazo; si es cero, la rentabilidad
serd igual a la tasa de rechazo. Por consiguiente, un proyecto con
un VAN positivo o cero puede considerarse aceptable.

Si el VAN es negativo, la rentabilidad estd por debajo de la tasa
de rechazo y el proyecto debe descartarse, siendo mas efectivo co-
locar el dinero en un banco.

Si se debe escoger entre diversas variantes, deberad optarse por el
proyecto con el VAN mayor.

En resumen, en comparacidédn con los métodos simples el VAN ofrece
grandes ventajas como método discriminatorio, dado que tiene en
cuenta toda la vida del proyecto y la oportunidad de las corrientes
de liquidez.
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.2 Tasa Interna de Retorno (TIR).

La tasa interna de retorno de un proyecto, denominada también tasa
de rentabilidad o de rendimiento, se define como la tasa de des-
cuento que hace que el valor actual neto sea igual a cero, es de-
cir, cuando la corriente de 1ingresos y egresos actualizados se
igualan.

La TIR se obtiene recalculando el VAN por tanteo con diferentes
tasas de actualizacién mediante la férmula para el VAN, fijandolo
igual a cero y calculando el valor resultante de "r". Esta TIR
representa la rentabilidad exacta del proyecto.

Por ejemplo, para el primer proyecto con un VAN de 24794 USD, se
obtiene una TIR de 31% resolviendo la ecuacidn siguiente:

VAN = - 50000/ (1+x) + 20000/ (1+x)? + 20000/ (1+x)3 +
20000/ (1+x)* + 20000/ (1+x)> + 30000/ (1+x)® = 0

de donde x= 0.31 Para el segundo proyecto analizado, se obtiene una
tasa interna de retorno de 17% utilizando el mismo procedimiento.

El criterio de decisién mediante la utilizacidén de la TIR, es que
debe emprenderse el proyecto si su TIR es mayor que el costo del
capital (costo de oportunidad del capital que se invertird) o la
tasa de interés pertinente para el inversionista. Si se comparan
diversas variantes, se debe escoger la que tenga la TIR méas alta,
siempre que ésta sea mayor que la tasa de rechazo.

Entre las limitaciones de la TIR como criterio de decisidén estéan
las siguientes:

- si en el futuro hay ciertos afios en que el costo sea mayor que
los beneficios, es decir, si la corriente neta de fondos del
proyecto presenta mas de un cambio de signo en el transcurso
del tiempo, hay mads de una tasa de interés que llenaria el re-
quisito de la ecuacidén de que el VAN sea igual a cero.

- la TIR no permite seleccionar proyectos que se excluyen reci-
procamente, dado que una TIR mayor no significa necesariamente
un mayor VAN.
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.2 Evaluacidén econdmico-financiera de las inversiones.

.1 Su lugar en los estudios de factibilidad.

La evaluacidén econémica-financiera, constituye la etapa final de
los estudios de factibilidad, cuyo contenido se resume de la si-
guiente forma:

1.Antecedentes.
2.Mercado y Capacidad.
Demanda y mercado.
Prondéstico de ventas y comercializacidn.
Programa de producciédn.
Determinacién de la capacidad.
3.Insumos materiales.
Materias primas.
Servicios, en particular energia.
4 .Ubicacidén y emplazamiento.
.Ingenieria del proyecto.
Tecnologia y equipos.
Obras de ingenieria.
.Organizacién de planta, gastos generales.
.Mano de obra.
.Calendario de ejecucidn.
.Evaluacién econémica-financiera.

a1

©O© 0 J o

En los antecedentes se analizan las causas que motivan la realiza-
cidén del proyecto; a partir de las demandas del mercado y de la
parte que pretendemos abastecer, se determina la escala o capacidad
de produccién y los insumos materiales que ese nivel de produccidn
requiere; la macro y microlocalizacién de la planta se determina en
correspondencia con los factores locacionales y de la mayor efi-
ciencia del proyecto en los diferentes territorios.

Definida la tecnologia, se elabora el plan general, se calcula la
demanda de fuerza de trabajo y se elabora el calendario de ejecu-
cidén del proyecto.
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.2 La empresa como modelo econdémico-financiero. [32].

Esquemdticamente la empresa, vista como un modelo econdmico- finan-
ciero, presenta las siguientes xelaciones:

. | Ingresos
| -
Precio/cant | Costos
Producto/Merc. o >
Demanda/Oferta Ganancias
I

1 Ganancias|e———

T t t retenidas !

I+D MK Equipos Dividendos
Recursos dispo- Fondos
nibles para in- Externos Mercado de
versidn - - capitales

I+D: Investigacidén-Desarrollo

MK

De

: Marketing

aqui se derivan las siguientes observaciones:

Lo que se puede vender en el mercado, es la capacidad que debe
instalarse.

- Si pagamos excesivos dividendos, vamos en contra de la autofi-

nanciacidén, o sea es necesario quedarse con una parte como ga-
nancias retenidas para el desarrollo de la empresa.

De no tener suficientes fondos para la inversidn, tengo que ir
"afuera" en Dbusca de préstamos. Nadie da dinero gratis, ni
siquiera el autofinanciamiento es gratis, vya que tiene sus
costos.

- Dividendo es costo de capital por acciones.
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.3 Elementos del andlisis econdémico-financiero’

:Cuales son los elementos que deben tenerse en cuenta para el anéa-
lisis econdémico-financiero de las inversiones?
Fundamentalmente son cinco los elementos a considerar:

- Costos de inversidn total;

- Ingresos;

- Fuentes de financiamiento;

- Costos de producciédn;

- Capital de explotaciédn.
Veamos graficamente las interrelaciones de estos elementos y sus
componentes:

COSTOS DE INVERSION FUENTES DE FINANCIAMIENTO
Inversién fija . Capital social
Gastos de pre-prod. . Préstamos
Capital de trabajo . Donaciones, subvenciones
INGRESOS COSTOS DE PRODUCCION
Exportaciones . Costos de fébrica
Exp. dentro fronteras . Costos de administracidn
Costos de venta y dist

Costos financieros
Depreciacidn

CAPITAL DE EXPLOTACION
Activos corrientes
Pasivos corrientes

Y

ESTADOS E INDICADORES
ECONOMICOS-FINANCIEROS

Con la metodologia de la ONUDI, el costo de inversidén estd formado
por lo que se denomina inversién fija, los gastos previos a la pro-
duccidbn y el capital de trabajo o capital de explotacidn.

Los ingresos estdn dados fundamentalmente por las exportaciones,
tanto al extranjero, como dentro de fronteras (turismo).

Las fuentes de financiamiento, estdn compuestas por el capital so-
cial, los préstamos y por determinadas donaciones o subvenciones
que se obtengan.

Se utilizan los criterios de la Metodologia y el "Ma-
nual para la preparacién de estudios de viabilidad
industrial" de la ONUDI.
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Los restantes elementos son los costos de produccidén y el capital
de explotacidn, con sus pasivos corrientes y activos corrientes

Veamos més en detalle el indicador del Costo de Inversidn Total.

Costo de inversién Capital de explotaciédn,
Total = | Capital Fijo |+ | o capital de trabajo,

o de rotaciédn

! !

Inversiones Fijas Gastos previos de prod.
Terreno . Emisién acciones de capital
Preparac. terreno . Propaganda, viajes, etc.
Edif. y obras ing. Estudios preparatorios
Mag. y equipos . Capacit. y adiestram.

Otros act fijos incorp. . Interés s/prestamos
Derechos prop. indust. . Instalac. provisionales
Gastos de puesta en explotac.

A las inversiones fijas le son inherentes gastos fisicos, mientras

que los gastos previos de produccidn son aquellos que no son total-
mente fisicos.

El Capital de Explotacidén estd integrado por aquellos recursos que
debo tener para que la inversidén opere y se calcula como la dife-
rencia entre Activos y Pasivos corrientes. Veamos en detalle 1los
componentes del Capital de explotaciédn.
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CAPITAL DE EXPLOTACION

(Fondos requeridos para operar)

Activos corrientes

— . Existencia m. primas,
repuestos, etc.
| . Produccidén en proceso
. Prod. terminada y no entregada
— . Cuentas por cobrar
| . Efectivo (pago salarios, servicios,
obligaciones financieras y fiscales)

B. Pasivos corrilentes

L_. Cuentas por pagar

C. Capital de Explotacidn Neto
(A-B)

D. Incremento Anual del Capital

de explotacidn
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La partida del Costo de Produccidén tiene los siguientes componen-

tes:

[ COSTO DE PRODUCCION TOTAL

Costos de Operacidn

Costos de Fébrica

Materias primas y materiales
Trabajadores de produccién
— Costos Generales de fabrica

Mantenimiento y P. de repuesto
Gastos generales
—— Costos de Administracidn

L Costos de ventas y distribucidn

Costos financieros

Depreciacidn

El financiamiento de un proyecto puede lograrse basicamente de tres

(directos)

fuentes, con los siguientes usos y caracteristicas:

Fuentes de financiamiento

Uso fundamental

Caracteristicas

- Capital Social

- Préstamos y créditos:
A largo plazo

A corto y mediano plazo

- Dinero en efectivo genera-
do por el propio proyecto

Inversidn inicial

Inversidn inicial

Capital explotacién

Capital explotaciédn

Aportado p/los
duefios (socios)
Paga dividendos

Otorgados por
bancos comerc.
con pago de
intereses.

Otorgados por
abastecedores
con pagointer.

Se obtiene de:
ganancias ret.
depreciacidn

Reservas acum
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4 Estado de Ingresos Netos.

Para estimar las necesidades financieras de una empresa (nueva 0O en
expansioén), se requiere la elaboracidén del Estado de Ingresos Netos
de un "proyecto de balance" o un "prondstico de corriente de ligqui-
dez".

El Estado de Ingresos Netos es un andlisis muy importante y esté
dado por la diferencia entre los ingresos que obtenemos por nues-
tras ventas y los costos de produccidén, lo que nos da la utilidad
imponible. Si a esta utilidad le deducimos nuestros impuestos sobre
utilidades, se llega a alcanzar la utilidad neta.

[e)

A esta utilidad neta se le aplica el % de las utilidades acordadas
a repartir entre los socios (utilidad distribuida o dividendos),
cuya diferencia con la utilidad neta constituye 1la wutilidad no
distribuida.

Estado de Ingresos Netos

Periodos

Indicadores Afio 1 Ao 2 Ao 3 AT N
Ingreso por ventas

Costos de produccidn
Utilidad imponible (1-2)
Impuesto sobre utilidades
Utilidad Neta (3-4)

Utilidad distribuida
Utilidad no distribuida (5-6)
Reservas acumuladas o
capitalizadas.

O Jo U W

.5 Andlisis de corrientes de liquidez

La teoria del prondéstico de Corrientes de liquidez se basa en la
recepcidén de dinero en efectivo prevista para un momento determi-
nado y las salidas de dinero en efectivo pronosticadas para otros
momentos.

Dicho de otra forma, la Corriente de Liquidez o Flujo de Caja ana-
liza el movimiento del dinero en el tiempo, es decir, los ingresos
y egresos gque tenemos en el tiempo y como con el dinero que recibi-
mos por un lado, podemos asumir los gastos del periodo siguiente.

De no efectuarse esta sincronizacidn, se pueden producir pérdidas
considerables de ingresos en términos de intereses (como resultado
de la inmovilizacidén de fondos), o demoras en la ejecucidn del pro-
yecto (como resultado de estrangulamientos financieros).
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La planificacién financiera para el periodo operacional debe velar
por que los ingresos de dinero en efectivo provenientes de las ven-
tas sean adecuados para cubrir los costos de produccidn y todas las
obligaciones financieras, tales como servicios de deudas, impuestos
y pago de dividendos.

Corriente de liquidez para la planificacién financiera

Const Explotac. Valor
residual
Indicadores Afio 1 Afio2 Afio 3 Afio n
A. Entradas de efectivo
1. Recursos financieros
Capital social
Préstamos
Créditos
Subsidios, donaciones
2. Ingresos por ventas
B. Salidas de efectivo
1. Activos totales
Inversién fija inicial
Inversién fija corriente
Gastos previos de prod.
Incremento cap. explot.

2. Costos de Operacidn
3. Servicios de la deuda
Reembolsos
Intereses

4. Impuestos

5. Dividendos
C. Saldo (A-B)
D. Saldo acumulado (nunca debe ser negativo)

.3 Evaluacidén financiera en casos de incertidumbre.

Los prondésticos de las demandas, la produccidén y las ventas, pueden
no ser exactos por incertidumbres del futuro. Del mismo modo, no
siempre son correctas las estimaciones de los costos de produccidn
y de inversidén, los precios o la duracidn del proyecto.

Cuando se trata de una inversidén en estas condiciones, se deben
examinar principalmente tres variables: ingresos por las ventas,
costos de produccidn y costos de inversidn. El equipo de planifica-
cidén del proyecto debe identificar las variables que pueden tener
una influencia decisiva sobre la rentabilidad del proyecto y que
deben ser sometidas a andlisis de incertidumbre.

Las causas de incertidumbre mas comunes son la inflacidén, las modi-
ficaciones en la tecnologia, las estimaciones errdneas de la
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capacidad nominal, y el periodo de construccidén y de prueba vy
puesta en marcha.

Los andlisis de incertidumbre se pueden realizar en tres etapas:
. Andlisis de Umbral de Rentabilidad;
. Andlisis de Sensibilidad;

. Andlisis de Probabilidad.

.1Andlisis de Umbral de Rentabilidad.

Mediante el andlisis de umbral de rentabilidad se determina el pun-
to en el que los ingresos provenientes de las ventas coinciden con
los costos de produccidén. Se puede definir también en términos de
unidades fisicas producidas, o del nivel de utilizacidén de la capa-
cidad, en el cual los ingresos provenientes de las ventas coinciden
con los costos de produccién.

En otras palabras, este analisis se realiza para determinar los
niveles mas bajos de produccidén y/o ventas a que puede elaborarse
un proyecto, sin poner en peligro su viabilidad financiera.

Para calcular el umbral de rentabilidad, se deben considerar 1las
siguientes condiciones:

. Los costos de produccidén son una funcidén del volumen de
produccidén o de ventas;

. El volumen de produccidén es igual al volumen de ventas;

. Los costos operacionales fijos son iguales para todos los volua-
menes de produccidn;

. Los costos unitarios variables se modifican en proporcidén al vo-
lumen de produccidén y por consiguiente los costos de produccidn
totales también se modifican en proporcidén al volumen de produc-
cién;

. Los precios de venta unitarios de un producto o una gama de pro-
ductos son iguales para todos los niveles de produccidn (ventas)
a lo largo del tiempo;

. Se deben utilizar datos de un afio normal de operaciones;

. El nivel de los precios de wventa wunitarios y de los costos de
operaciones variables y fijos permanece constante;

. Se fabrica un solo producto. Si se fabrican wvarios productos
similares, la gama de productos debe ser convertible a un pro-
ducto unico;

. La gama de productos debe permanecer constante a lo largo del
tiempo.
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Estas condiciones no siempre se dan en la préactica y los resultados
de los anadlisis de umbral de rentabilidad pueden, a su vez, ser
influenciados en forma negativa. Por consiguiente, los andlisis de
umbral de rentabilidad se deben considerar sélo como una herramien-
ta complementaria de los otros métodos de evaluacidn de proyectos.

La determinacién algebraica del umbral de rentabilidad, cuando se
expresa en unidades fisicas producidas, se realiza mediante las
siguientes ecuaciones:

Ecuacidén para las ventas Yy = pX
Ecuacidén para los costos de produccidn y = vx + f
O sea px = vx + f (la)
f
Y a =
P -V
donde: x : volumen de produccién (ventas) en el punto de umbral

de rentabilidad.
: valor de las ventas (=costos de produccidn)
: costos fijos
precio de venta unitario
: costos unitarios variables
: umbral de rentabilidad

O < T K

Asi, pues, del anadlisis de umbral de rentabilidad se pueden derivar
varias conclusiones préacticas:

. no es conveniente que el UR sea elevado, dado que ello hace a
la empresa vulnerable a los cambios en el nivel de produccidn
(ventas) .

. Cuanto mayor sean los costos fijos mayor serd el UR.

Cuanto mayor sea la diferencia entre los precios de venta
unitarios y los costos operacionales variables, mas bajo seré
el UR.

El enfoque de UR tiene la ventaja de que permite al analista cal-
cular varios UR, teniendo en cuenta diversas propuestas de inver-
sidén resultantes de diferentes capacidades instaladas o diversos
procesos tecnoldgicos.

El UR también se puede determinar graficamente sobre la base de las
dos ecuaciones siguientes:

Yy = pX e y= vx + f
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.2 Andlisis de sensibilidad o de variabilidad.

Con la ayuda del andlisis de sensibilidad es posible mostrar cdmo
la rentabilidad del proyecto se modifica cuando se asignan valores
a las variables necesarias para el cémputo (precios de venta unita-
rios, costos unitarios, volumen de ventas).

Permite conocer los parametros de mas cuidadoso prondstico al modi-
ficar mads sensiblemente el resultado de los cambios.

Para ilustrar la aplicacién del andlisis de sensibilidad en la for-
mulacidén de proyectos, a continuacidén se indican las repercusiones
de los cambios en los precios de venta unitarios y en los costos de
produccidén wvariables y fijos (incluida la depreciacidén) sobre el
umbral de rentabilidad (como porcentaje de la utilizacidén de 1la
capacidad) .

Valor

Partidas MUSD

Ingreso de las ventas 12500

Costos de produccién fijos 3280
de los cuales:

Depreciacidn 780

Costos de produccidn variables 6500

La cantidad de unidades producidas es 2 millones y el umbral de
rentabilidad se calcula en funcidén de la utilizacidén de la capaci-
dad.

a) Suponiendo que el precio de venta unitario cambie primero de
6.25 a 5.75 délares y luego a 5.50 ddbdlares:

Costos de produccién fijos

Umbral de Rentabilidad =
Ingreso/ventas - costos prod variables

3280
UR:= x 100= 65% (6 1300 MU = 7475 MUSD ventas)
11500 - 6500
3280
UR,= x 100= 73% (6 1460 MU = 8030 MUSD ventas)

11000 - 6500

Aplicando la férmula (la) se puede obtener también el precio de
venta con el cual se logra el umbral de rentabilidad del proyecto:

2000 x p = ($3.25 x 2000) + 3280

p = $4.89
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En otras palabras, el proyecto sufriria pérdidas si no fuera posi-
ble alcanzar un precio de venta de 4.89 dbélares. Comparando el pre-
cio del umbral de rentabilidad con el precio de venta calculado a
plena utilizacién de la capacidad, el proyecto previsto tiene un
margen de seguridad de:

6.25 - 4.89

x 100 = 21.8

o°

6.25

El margen de seguridad en términos de la produccién estd dado, por
supuesto, por la tasa de utilizacidén de la capacidad en el umbral
de rentabilidad y por la utilizacidén plena de la capacidad prevista
(100 - UR). En el ejemplo, el margen es 100-65=35% para UR; y
100-73=27% para UR,.

b) Suponiendo que los costos de produccidn variables:

1)Aumenten en un 10%, mientras la depreciacién y los costos de
operaciones fijos permanecen iguales:

3280
UR= x 100 = 61% (6 1220 MU=7625 MUSD ventas)
12500-(6500+650)

2)disminuyan en un 10%, mientras la depreciacidén y los costos
de operaciones fijos permanecen iguales:

3280
UR,= x 100 = 49
12500-(6500-650)

o\

(6 980 MU=6125 MUSD wventas)

c) Suponiendo que los costos de produccidédn fijos:

1) aumenten en un 10%, mientras la depreciacidén y los costos de
operaciones variables permanecen iguales:

250042504780
UR; = 100 = 59% (6 1180 MU=7375 MUSD ventas)
12500-6500

2)disminuyen en un 10%, mientras la depreciacidén y los costos
de operaciones variables permanecen iguales:

2500-250+780
UR,= x100 = 50% (6 1000 MU= 6250 MUSD ventas)
12500-6500
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.3 Anédlisis de probabilidad.

Se realiza en casos de gran incertidumbre sobre la viabilidad de un
proyecto, ya que requiere de numerosos calculos.

En los andlisis de probabilidad se procura no sbélo pronosticar va-
riables a partir de estimaciones optimistas y/o pesimistas, sino
también ampliar considerablemente la gama y determinar la probabi-
lidad de que se den cada uno de los valores de la variable.

.4 Evaluacidédn por el Método de los Efectos [7, 8].

.1Aspectos generales.

El "Método de los Efectos" constituye un método de evaluacién de
proyectos concebido en el contexto de la elaboracidén de un "Plan de
desarrollo", a diferencia de los métodos que utilizan los "precios
de cuenta", fundamentados en el modelo neoclédsico del equilibrio
general.

El Método de los Efectos es la formalizacidén de un conjunto de tra-
bajos realizados por equipos de cooperacidén franceses sobre 1los
problemas de la evaluacidén y la programacidén de proyectos en 1los
paises en vias de desarrollo.

Sobre el Método de los Efectos existe un gran desconocimiento en el
drea latinoamericana, a pesar de ser de amplia aceptacidén y aplica-
cidén generalizada en muchos palises en vias de desarrollo de la zona
francéfona (Marruecos, Costa de Marfil, Mali,...).

Como componente del plan, el Método de los Efectos debe propender,
a través del Estado, a la seleccidn de proyectos tales que:

- se respeten las restricciones de la economia (financieras, de
equilibrio presupuestal, de balanza de pagos, etc.);

- se logren los objetivos ©perseguidos, operando con hipdbtesis
que caractericen la situacidén de los paises en desarrollo, en
particular la hipdtesis del subempleo importante de la mano de
obra.

Es decir, el principio en que se basa la evaluacidn por este méto-
do, es medir los efectos de cada proyecto sobre los objetivos per-
seguidos y sobre sus restricciones.

Una vez hecha y aprobada la seleccidén de proyectos, se requiere la
implementacidén por el Estado en la realidad de esos paises, a tra-
vés de politicas fiscales, aduaneras, de precios, de préstamos,
reglamentaciones, intervenciones directas, etc.
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.2Premisas para la aplicacién del Método.

El Método razona en un contexto en el cual las economias:

Con

estdn ampliamente abiertas al comercio exterior;

presentan desequilibrios marcados en la distribucién del in-
greso por capas sociales y regiones, déficits en la balanza de
pagos, déficit presupuestal, etc.;

para los cuales se plantea un problema de "desarrollo econdémi-
co";

independencia de si se trata de una planificacidén "imperativa o

"indicativa", "pasiva" o "activa", el Método de los Efectos se
sitlla en un contexto caracterizado por:

un papel econdmico importante del Estado;

una informacién estadistica econdémica suficiente;

una voluntad firme de las autoridades politicas para alcanzar
ciertos objetivos;

.3 Descripcidén de las etapas principales del Método:

El proceso analitico para la medicién de los efectos se realiza en
cinco fases:

andlisis detallado de la economia del pais;

andlisis detallado del proyecto;

insercidén del proyecto en la economia (economia con proyecto);
estudio de la solucidén alternativa (economia sin proyecto);
comparacién de las dos soluciones para determinar los efectos
del proyecto en la economia.

El contenido de cada fase del método es el siguiente:

1.

Analisis de la economia:

Se explicitan las caracteristicas de la economia en la que van a
operar los objetivos y restricciones. En la practica este anadlisis
se traduce en la elaboracidén de las cuentas detalladas de sectores
de produccidén y en la matriz insumo-producto.

De esta forma cada sector y rama de produccidn estén caracterizados

por

la descomposicién del valor de su produccidn en:
consumo intermedio doméstico;

consumo intermedio importado;

valor agregado, con su estructura en:

. salarios;

. 1lmpuestos;

. ingresos de empresarios, etc.
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Cada uno de los consumos intermedios domésticos puede ser descom-
puesto a su vez en: consumo intermedio doméstico; consumo interme-
dio importado; wvalor agregado.

Continuando con este tipo de descomposicién se puede llegar a ca-
racterizar cada sector segun el valor de la produccidén, en los si-
guientes rubros:

. importaciones incluidas;

. consumos intermedios importados directa o indirectamente en el
proceso de produccidn;

. valor agregado incluido: suma de valores agregados directos e
indirectos.

Al expresar estos valores en términos porcentuales, se puede enton-
ces disponer del valor del producto que corresponde a ingresos dis-
tribuidos en el pais (tasa de valor agregado incluido) y la parte
restante del valor del producto que sale de la economia (tasa de
importaciones incluidas).

.2 Analisis del proyecto.

El andlisis consiste en desglosar el periodo de operacidén del pro-
yecto en los siguientes indicadores:

. consumo intermedio doméstico por tipo de producto;

. consumo intermedio importado por tipo de producto;

. valor agregado: salarios (por categorias), impuestos, ingre-
sos del empresario, etc.

. total anual de ingresos del proyecto.

Resulta un andlisis del mismo tipo que el de la fase anterior, con
el fin de conocer cbédmo se articulard y afectard la economia, si se
realiza el proyecto, lo cual serd objeto de la etapa siguiente.

3.Insercién del proyecto en la economia: (economia con proyec-
to) .

En esta etapa se relacionan (integran) las dos anteriores, con el
fin de simular la insercidén del proyecto en la economia, que podria
presentarse en dos formas:

- analizando el conjunto de proyectos ligados al proyecto estu-
diado;

- analizando el conjunto de actividades ligadas al proyecto es-
tudiado.

En el primer andlisis se consideran aquellos proyectos que son im-
prescindibles para el funcionamiento del estudiado. Ej. los proyec-
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tos de transporte y puerto para un proyecto de explotacién de un
recurso mineral.

El segundo andlisis se refiere al conjunto de actividades afectadas
por la ejecucién del proyecto (o del conjunto de proyectos), impli-
caciones que se dan en dos sentidos:

- en el suministro de consumos intermedios suplementarios;
- por inversiones suplementarias.

FEn el primer caso estos recursos intermedios suplementarios pueden
ser estimadas réapidamente aplicando a los consumos intermedios do-
mésticos del proyecto estudiado, las tasas calculadas en las etapas
1 vy 2.

El segundo caso se presenta cuando algunos unidades de produccién
doméstica operan a plena capacidad, por lo que se requerird de una
inversidén suplementaria, que debe agregarse a la inversidén del pro-
yecto. De esta forma se obtendrd en esta etapa el impacto real
sobre la economia por la ejecucidédn del proyecto, disponiéndose del
valor de la produccidén del proyecto segun: importaciones incluidas,
valor agregado incluido (a su vez expresado en los distintos com-
ponentes.

El rubro de inversidén a considerar serda igual a la suma de: la in-
versidén propia del proyecto; la inversidén de los proyectos ligados
al proyecto; las inversiones suplementarias en otras ramas de la
produccidén que permitan satisfacer el consumo intermedio del pro-
yecto o conjunto de ellos.

.4 Estudio de la solucién alternativa: (economia sin proyecto) .

Las soluciones alternativas, bajo el supuesto de demanda doméstica
dada (etapa 2 del plan), pueden ser de tres tipos, a las cuales
corresponden tres tipos de proyectos:

- si la alternativa es la importacién, se trata entonces de un
proyecto de sustitucién de importaciones.

- si la alternativa es una técnica tradicional o artesanal, se
trata entonces de un proyecto de modernizacién técnica;

- si la alternativa consiste en no hacer nada, se trata entonces
de un proyecto de exportacién (o de valorizacién de productos
anteriormente exportados en forma bruta).

Para cada uno de estos tres tipos de solucidén alternativas, se
puede hacer un analisis similar al realizado para el proyecto. De
esta forma, para un mismo valor de produccidén, la solucidén alter-
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nativa estd caracterizada por: importaciones totales; valor agrega-
do total (discriminado en sus diferentes componentes).

.5 Efecto global del proyecto sobre la economia.

La comparacién de las dos soluciones (con y sin proyecto) permite
estimar el efecto global del proyecto sobre la economia, razonando
bajo la hipdtesis de subempleo importante de la mano de obra.

En un contexto de demanda final dada (etapa 2 del plan), un buen
numero de proyectos van a ser considerados como proyectos de sus-
titucidén de importaciones: todos aquellos proyectos para 1los cua-
les, de no realizarse, seria necesario importar el producto.

Los proyectos de modernizacidn técnica comprenden aquellos proyec-
tos industriales cuya produccidn reemplazard producciones con téc-
nicas tradicionales o artesanales.

En los proyectos de exportaciédn se trata de la transformacidén de
materias primas en productos de mayor valor agregado (textiles,
torta de soya, articulos de cuero, gasolina, etc), o cuya alterna-
tiva es exportarlos como se venia haciendo (algoddén, soya, cueros,
petrdéleo, etc).

El efecto global sobre la economia es igual al incremento en el
valor agregado "a" debido a la realizacidén del proyecto. En los
tres casos anteriores, este incremento en el valor agregado es
igual al ahorro de divisas para la economia y por lo tanto, es in-
dependiente del nivel de precios domésticos.

Asi por ejemplo, en el caso de un proyecto de sustitucidén de impor-
taciones, el valor agregado de la solucidén alternativa (la impor-
tacidn) estd constituido por los derechos de aduana que el Estado
recibe, o podria recibir, si colocara en el mercado el mismo pro-
ducto al mismo precio.

El1 "a" creado caracteriza la contribucidn del proyecto a la produc-
cidén interna bruta y por tanto constituye una medida del impacto
del proyecto en el desarrollo econdmico del pais.
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.4 Seleccidédn de proyectos aplicando el Método de los Efectos.

En un contexto global los proyectos aparecerdn mas interesantes
mientras aporten una mayor contribucidén a los objetivos persegui-
dos y sin que tengan necesidad de muchos de los recursos sometidos
a restricciones.

La seleccién de proyectos serd hecha entonces al confrontar los
andlisis de los efectos precedentes con los diversos objetivos
(etapa 1 del plan) y con la restricciones existentes (financieras,
equilibrio de la balanza de pagos, equilibrio presupuestal...).

Esta confrontacidén puede ser sintetizada presentando:
- el impacto del proyecto sobre un objetivo determinado (carac-
teristica de beneficio).

- requerimiento de recursos escasos (caracteristica de costo).

Estos dos criterios permiten la clasificacidén de unos proyectos
contra otros, aunque es imposible dar cuenta simultdneamente por un
simple célculo, del conjunto de objetivos y restricciones de una
economia.

De esta forma la seleccidn de proyectos deberda ser el resultado de
un proceso de discusidén con los responsables politicos: los econo-
mistas presentan una primera seleccidn de proyectos y sus diferen-
tes efectos, los responsables politicos tendradn que tomar posicidn
respecto a ellos y a precisar los objetivos perseguidos.

Esta secuencia iterativa es lo que caracteriza la esencia de los
trabajos de elaboracidén del Plan. En términos practicos se presen-
tan dos tipos de céalculos:

- un céalculo global que relacionen para todos los proyectos, el
valor agregado suplementario con el monto de inversiones reque-
ridas;

- cdlculos parciales més detallados, a partir de la distribucién
de los ingresos creados por tipo de agente.

En el Método de los Efectos el criterio de aceptacidn mas corriente
consiste en considerar como beneficio, el valor agregado suplemen-
tario; como costo, el monto de inversiones.

Si se supone que los flujos anuales de produccidn del proyecto son
constantes, el criterio mds simple de seleccidédn es la relacidn:
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; donde: a= Valor agregado suplementario creado por
I el proyecto (igual al ahorro de divisas).

I= Costo de inversiones.
Este criterio de seleccidén corresponde ldébgicamente a proyectos que
presentan un flujo de produccidén constante y de vidas utiles de la

misma duraciédn.

Si estas condiciones no se cumplen, se propone el criterio de la
tasa interna de retorno, dada por la siguiente expresién:

n at
-1 + 3 =0
t=1 (1 + r)*
donde:
at = Valor agregado suplementario creado en el afio t;
I = Costo de inversidn;
n = Vida util del proyecto;
r = Tasa interna de retorno.

Ya sea utilizando el primer criterio o el segundo, la significacidn
del proceso de seleccidn es claro: escoger los proyectos gue crean
un mayor valor agregado suplementario por unidad de inversidén, 1lo
cual conduciria a un desarrollo econdémico mas rapido, pues para un
monto de inversidén dado, el "a" creado serd maximo.

.5 Evaluacidén de proyectos por el criterio de los Gastos Reduci-
dos Minimos (GRM) [9, pag 11-23].

El criterio de los Gastos Reducidos Minimos (GRM) para la evalua-
cién de proyectos, conocido también como criterio de eficiencia
econdémica comparativa, tuvo una amplia divulgacidén en Cuba a partir
de las experiencias de su aplicacidén en la antigua URSS.

Se le denomina asi porque se utiliza para seleccionar la mejor va-
riante de 1inversidén cuando hay varias alternativas tecnoldgicas
para ampliar o crear nuevas capacidades de produccidén de uno o mas
bienes preseleccionados.

También el criterio de los GRM fue utilizado para la evaluacidn de
la eficiencia comparativa de la localizacién de inversiones indus-
triales y en la formacidédn de los Complejos Territoriales Producti-
vos (CTP), aplicaciones que serdn expuestas en el capitulo corres-
pondiente.
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La mayor limitacién atribuida a este criterio de evaluacidén de in-
versiones, radica en que sbélo tiene en cuenta el costo minimo, o
mejor dicho el valor de produccidédn minimo como criterio econdmico.
Sin embargo, es muy riesgoso para la economia nacional tomar una
decisién de inversién sin tener en cuenta otros factores econdédmicos
y sociales, lo que conduce a que la variante tecnoldégica de produc-
cidén més conveniente para el pais, muchas veces no es la que brinda
el menor costo de produccidn para la economia.

El criterio de Gastos o Costos Reducidos Minimos se conoce general-
mente en la economia socialista por la expresidn siguiente:

Ci + En . TIi = Minimo;| (1) 1= 1,2,3.....,k

donde:

Ci= costo de produccidén promedio anual de la variante 1i.
En= coeficiente normativo o tasa de eficiencia econdémica ramal o

nacional.
Ii= costo de inversidédn total de la variante 1.
i = variantes de inversidén basica. (i= 1,2,3...,k).

Esta férmula expresa los GRM para un afio promedio de explotacidn de
la inversidén. Obsérvese que utilizando el coeficiente (En) aplicado
al costo de inversidén, pueden ser sumadas partidas de gastos que se
hacen de "una sola vez" (inversiones), con partidas de gastos que
se hacen "todos los afios" durante la vida Gtil de la planta (costos
de producciédn).

Los GRM pueden ser calculados para todo el periodo de recuperacidn
de la inversidn, sustituyendo en la férmula (1) el coeficiente de
eficiencia normativo por su inverso 1/En, de la siguiente forma:

Ci . Tn + Ii = Minimo; (2)

donde:
Tn= Periodo de recup. de la inversidén (magnitud inversa a En).

La denominacién de Gastos o Costos Reducidos Minimos de este crite-
rio de eficiencia, no es la que mejor caracteriza este indicador de
eficiencia econdémica, ya que en esencia estamos calculando el valor
o precio de la produccidédn promedio anual (costo de produccidédn +
ganancia normada) .
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Esto es asi, ya que de forma general la eficiencia se calcula como:

Vp - Cp
(a) — = E £ En ; donde Vp = valor de produccidn
I Cp costo de producciédn
I inversidén total
E = eficiencia de la inv.

Como Vp - Cp = Ganancia

por tanto la expresidén (a) quedaria como:

de donde:

Ganancia
I = E Ganancia = I.E y |Ganancia Normada = I .En

Por estas razones es mejor denominar este criterio como criterio de
eficiencia econémica comparativa.

Otro factor que ha incidido en la poca utilizacidn de este criterio
como predominante para seleccionar las mejores variantes tecnoldgi-
cas de los proyectos, estd dado en la gran cantidad de premisas o
supuestos que hay que tener en cuenta, que en muchas ocasiones no
se cumplen y hace incomparables las wvariantes.

Con el objetivo de contribuir a mejorar la distribucién territorial
de la produccién industrial, en los afios 70 los economistas cubanos
utilizaron el criterio de los GRM, pero afiadiendo a la expresién
(1) los gastos de transportacién de la produccidn terminada desde
las zonas alternativas de posible ubicacidén de la inversidn, hacia
las distintas zonas de consumo del producto terminado y gque minimi-
cen el gasto total de transportacidn.

En este sentido la férmula de los GRM adoptd la forma siguiente:

P
Cci + En . Ii + 3 Tij = Minimo; (3) i=1,2,3,.,k
i=1
donde:
Tij = gastos de transportacidédn promedio anual de la produccién ter-

minada desde la zona i de localizacidén de la fébrica a las
distintas zonas de consumo J mas cercanas.

i = zonas de posible localizacidén de la nueva planta.

j = zonas de consumo de la produccidédn terminada, j=(1,2,3,..,p)
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No obstante ser mas objetiva, esta férmula (3) tenia atn limitacio-
nes ya que no tomaba en cuenta el efecto econdmico en los costos de
produccién y las diferentes distancias de transporte de materias
primas.

Ademés en esta expresidén no se consideran los gastos en inversiones
inducidas en infraestructura técnica y social, ni los necesarios
para garantizar los consumos intermedios suplementarios de la in-
versidén principal (medios de rotacidn), gastos que se presentan con
marcadas diferencias territoriales.

Determinado por estas limitaciones, en la década de los 80, como
parte del perfeccionamiento de los estudios de localizacidn que se
realizaban en el IPF, se comenzd a aplicar de forma experimental
una formulacidén de los GRM basada en los denominados "gastos dife-
renciados por territorios".

En el Capitulo IV se abordard en detalle las caracteristicas, con-
tenido y aplicacién de esta variante del criterio de GRM.

ITI.3 Métodos cualitativos de evaluacién de proyectos.

Hasta ahora hemos visto métodos de evaluacidén "unicriterios", que
como su nombre indica, son métodos de toma de decisiones con obje-
tivos o criterios tnicos, gque se emplean para la evaluacidén cuan-
titativa de los proyectos.

O sea, la fundamentacién critica de los unicriterios estédn en la
base de métodos como el "Costo-Beneficio", que a su vez se refiere
a una determinada "funcidén de wutilidad", tanto en la evaluacidn
financiera como en la social.

Esta funcidén ha sido muy discutida, porque hay factores cuya uti-
lidad no se pueden cuantificar y que sin embargo tienen una conno-
tacién importante en determinados proyectos.

Debido a la imposibilidad de poder evaluar el efecto cuantitativo
de muchos proyectos, se ha hecho necesario emplear métodos basados
en criterios subjetivos. Para tener en cuenta los aspectos subje-
tivos de determinado proyecto de la manera mas objetiva, se utili-
zan diferentes técnicas y métodos cualitativos.

De acuerdo con estas técnicas, antes de realizar el proceso de eva-
luacidén, se deben definir los criterios que serviran de base a la
evaluacidén cualitativa de los proyectos.

Una vez que se ha llegado a un acuerdo en relacién con este marco
de evaluacidén, los expertos o evaluadores comienzan a asignar cali-
ficaciones a cada proyecto, teniendo en cuenta la manera como sa-
tisface cada uno de los criterios.
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A partir de estas definiciones primarias, se comienzan a aplicar
las diferentes técnicas, métodos o procedimientos de carédcter cua-
litativo. Entre los més utilizados estédn los siguientes:

.1 Métodos de Listas de Verificacidén. [3, pag 7-8].

Este procedimiento permite juzgar en forma sencilla y réapida si un
proyecto cumple o no con los objetivos que se haya fijado el pais o
la institucidén. Para su aplicacién es necesario definir claramente
los objetivos a base de los cuales se Jjuzgard el proyecto. Para
cada objetivo se establece una escala en la cual se clasifica el
proyecto. En cada escala se fijan niveles minimos que el proyecto
deberd cumplir a fin de ser seleccionado.

La principal ventaja de este procedimiento radica en su sencillez.
Sin embargo no es posible emplearlo para jerarquizar proyectos, ya
que sbélo sirve para descartar réapidamente proyectos que no cumplen
ciertas condiciones minimas.

Ejemplo:
LISTA DE VERIFICACION PARA TRES PROYECTOS
Cumplimiento del criterio (%)
Proyecto evaluado 1 2 3 4 5

PROYECTO "A"
Generacidén de empleo X
Ahorro de divisas X
Apoyo a sectores mas pobres X

PROYECTO "B"

Generacidén de empleo X
Ahorro de divisas X
Apoyo a sectores mas pobres X

PROYECTO "C"

Generacidén de empleo X
Ahorro de divisas X
Apoyo a sectores mas pobres X

t—Minimo acept.
(*) 1=Muy malo 2=Malo 3=Regular 4=Bueno 5=Excelente
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.2 Técnicas de asignacidén de puntaje (Scoring Models)
[1, pag 34].

Los criterios de partida para la aplicacidén de este método, pueden
basarse en las politicas nacionales, en un plan de desarrollo ma-
croeconémico o en aspectos de seguridad nacional. Naturalmente,
pueden incluirse también criterios econdmicos. Asimismo, debera
asignarse ponderaciones a los diferentes criterios y elegirse una
escala de calificacién.

Con este marco de evaluacidén definido, los evaluadores comienzan a
asignar calificaciones a cada proyecto, teniendo en cuenta la mane-
ra como satisface cada uno de los criterios. Estas calificaciones
se multiplican luego por la ponderacidébn que se les ha asignado para
obtener la calificacidén del evaluador para el proyecto. La
calificacidén final se calcula para cada proyecto como la califica-
cidén ponderada media que le asigna cada evaluador. Finalmente, se
seleccionan los proyectos que presentan las médximas calificaciones.

Este método es basicamente una extensidén de procedimiento anterior,
al que se le agrega la determinacién de ponderaciones para cada
objetivo. Empleando dichas ponderaciones y la puntuacién obtenida
por el proyecto frente a cada objetivo, se determina un puntaje
unico para el proyecto. Para ello pueden emplearse modelos aditi-
vos, multiplicativos u otras funciones mateméticas.

Un ejemplo de modelo aditivo es: [3 pag 8-107.
Pj= % (Wi * 5ij)

donde: Pj = puntaje del proyecto j
Wi = ponderacidén del objetivo 1
Sij= puntuacidédn del proyecto j frente al objetivo i

Estos modelos presentan la ventaja de permitir la jerarquizacidn de
proyectos segln su aporte a objetivos preestablecidos. En el caso
del ejemplo presentado, la primera prioridad corresponderia al pro-
yecto C, la segunda al B y la tercera al A. Se puede apreciar que
el bajo rendimiento del proyecto C frente al objetivo de apoyar los
sectores mas pobres es compensado por un excelente puntaje frente a
los otros dos objetivos.

Sin embargo, salvo que los ponderadores y las escalas de puntuacidn
se disefien y apligquen de modo de cumplir con las propiedades de una
escala proporcional ("ratio scale"), no es posible afirmar si un
proyecto es mejor o peor que otro en un determinado porcentaje.
Este método es eminentemente practico y sencillo de usar pero es
necesario tener presente la limitacidédn antes indicada.
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Ejemplo:
MODELO DE PUNTUACION PARA TRES PROYECTOS
Proyecto evaluado Puntaje Ponderacién Puntaje
* Objetivo Ponder.
PROYECTO "A"
Generacién de empleo 30 0.3 9
Ahorro de divisas 90 0.3 277
Apoyo a sectores mas pobres 10 0.4 4
Puntaje total del proyecto 40
PROYECTO "B"
Generacidén de empleo 50 0.3 15
Ahorro de divisas 60 0.3 18
Apoyo a sectores mas pobres 40 0.4 16
Puntaje total del proyecto 49
PROYECTO "C"
Generacién de empleo 100 0.3 30
Ahorro de divisas 80 0.3 24
Apoyo a sectores mas pobres 10 0.4 4
Puntaje total del proyecto 58

* Escala de puntaje de 0 a 100 con: 0= no aporta nada al objetivo y
100= excelente aporte al objetivo.

.3 Métodos de interaccidén nominal y "Q-Sorting". [3, pag 16].

Este procedimiento para la jerarquizacidén de proyectos se basa en
el trabajo sistematizado de un grupo de evaluadores, como producto
del cual se obtiene una clasificacién de los proyectos segin su
aporte a los objetivos de la organizacidédn. El procedimiento combina
etapas de trabajo individual con etapas de trabajo en grupo.

La aplicacidén del procedimiento se inicia pidiéndole a cada evalua-
dor que clasifique los proyectos de acuerdo a su prioridad. Para
ello puede aplicarse un procedimiento "Q-Sorting". Este procedi-
miento consiste en una secuencia de pasos destinados a facilitar la
clasificacién de los proyectos en distintas categorias segun la
prioridad atribuida a é1 por el evaluador.

Cada evaluador recibe un conjunto de cuartillas en que cada una
representa un proyecto. Su tarea consiste en clasificarlas en dos
grupos, uno representando proyectos de alta prioridad y otro repre-
sentando proyectos de baja prioridad. En el siguiente paso se le
solicita separar del grupo de proyectos de baja prioridad aquellos
de prioridad intermedia y los de muy baja prioridad. Asimismo, debe
separar de los proyectos de alta prioridad los de prioridad inter-
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media y los de muy alta prioridad. Se obtiene asi una clasificacidén
de los proyectos en cinco categorias segun el nivel de prioridad
atribuido a ellos por el evaluador.

Luego sigue una etapa de interaccién nominal en que los resultados
obtenidos por cada uno de los evaluadores son presentados en una
sesién de grupo, sin identificar quien ha entregado cada clasifica-
cién. El modo de presentacidn consiste en indicar cuantos "votos"
obtuvo cada proyecto en cada categoria. Estos resultados son dis-
cutidos por el grupo con el objeto de aumentar la coherencia de los
juicios en el caso de aquellos proyectos en gque se observe una alta
dispersidén entre las distintas categorias.

Enseguida se realiza, en forma individual, una segunda ronda de
"QO-Sorting". Sus resultados vuelven a ser presentados al grupo y
son discutidos. El procedimiento se repite hasta alcanzar un ade-
cuado nivel de coherencia acerca de la prioridad asignada a cada
uno de los proyectos.

.4 Modelos de aportes a metas. [3, pag 13].

Estos modelos pretenden medir el aporte que realiza un proyecto al
logro de determinadas metas. A diferencia del método basado en una
puntuacidén de acuerdo a la concordancia del proyecto con el objeti-
vo, en este caso se pretende obtener una estimacidén del avance por-
centual hacia el logro de determinada meta debido a la realizaciédn
del proyecto.

Por ejemplo, si la meta es dotar de viviendas dignas a 1000 fami-
lias de escasos recursos y el proyecto contempla la construccidédn de
100 casas, el porcentaje de aporte a la consecucidén de la meta sera
de un 10%.

Después de estimar el aporte porcentual del proyecto a cada una de
las metas propuestas, se sumaran dichos valores, eventualmente pon-
derado segUn la importancia de la meta. Se obtendra asi un indica-
dor del aporte general del proyecto a la obtencién de las metas
nacionales.

.5 Métodos de Jerarquizacidén Multicriterio. [31].

En los ultimos afios se han desarrollado métodos de evaluacidn cua-
litativos con objetivos multiples (multicriterios), que se utilizan
en la valoracidén de proyectos relacionados con la aplicacidén del
progreso cientifico-técnico, el mejoramiento del medio ambiente, el
desarrollo de otros sectores, etc., sin que esto quiera decir que
se absoluticen y se desconozca la influencia de los factores cuan-
titativos vistos hasta ahora.



42 Métodos para la Seleccidén, Evaluacidén y Jeraquizacion....

Las ventajas de los Métodos de Jerarquizacidén Multicriterios se
pueden resumir de la siguiente forma:

- Descomponen en sus partes a una situacidn compleja y no estruc-
turada;

- Clasifican estas partes o variables en un orden jerdrquico;

- Atribuyen valores numéricos a juicios subjetivos respecto a la
informacidén relativa de cada variable;

- Sintetizan los juicios a fin de determinar aquellas variables
que tienen prioridad y sobre las cuales conviene actuar a fin
de lograr una solucidn;

- Se basan en los métodos modernos de planificacidén, como la
"planificacién prospectiva", el "trabajo en grupos de especia-
listas", etc.

Son métodos idbébneos para la aplicacidn del trabajo en grupo y que
en esencia imponen una disciplina y una metodologia de trabajo, en
la blUsqueda de consenso en la toma de decisiones.

Estos métodos se basan en la aplicacién del principio de la "va-
riacidén compensadora" o principio de "sustituibilidad", gque utili-
zan comparaciones binarias. Es utilizado en el andlisis de priori-
dades entre un grupo de proyectos, que se comparan entre si y luego
se tratan de sintetizar hasta llegar a la propuesta de solucidn del
problema.

Los métodos multicriterios méas utilizados, y que pueden tener una
mayor aplicacidén, tanto en la evaluacidn en general de proyectos,
como en la evaluacién de la localizacidén, son los procedimientos
Saaty y Electre. Veamos en detalle el contenido de estos dos
procedimientos.

.1 El procedimiento Saaty. [31].

Ejemplo: El Objetivo que se persigue es reducir la Inflaciédn.

Se plantean cuatro alternativas (criterios) para lograr ese objeti-
vo de reducir la inflacién.

Al: devaluar la moneda.

A2: fijar precios maximos.

A3: congelar salarios.

Ad: reducir la masa monetaria en circulaciédn.

En este caso se utilizard un solo evaluador con un criterio de de-
cisién que considera la alternativa A2 como la de mejores posibi-
lidades.

Se construye una matriz de relaciones binarias:
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C

Al A2 A3 A El evaluador compara las filas contra las

Al

columnas, y aplica la escala del Método
"Saaty" que va del valor 1 al 9, la cual

A2

¢l denomindé de "predominancia", con las
siguientes caracteristicas:

A3

A4

Los valores impares, Saaty los definid asi:

Escala Caracteristicas Valor

1

Ambos elementos contribuyen de igual ma-nera
a lograr el objetivo (igual importan-cia de
ambos elementos del par binario)

1

2 Débil predominancia de A sobre B 3

3 Considerable predominancia de A sobre B 5

4 Muy significativa predom. de A sobre B 7

5 Absoluta predominancia de A sobre B 9
Los "pares" Saaty los definidé como "juicios cuantitativos interme-

dios"™ de los impares.

Partiendo de esta escala se construye una matriz, asignando 1los
valores de predominancia por el evaluador segun el método Saaty.
Después se siguen los siguientes pasos:

1) Se suman las columnas;
Al A2 A3 A4 No necesariamente en la parte superior
de la diagonal estdn los valores meno-
Al 1 1/5 1/7 1/5 res; esto es para el ejemplo.
A2 5 1 1/3 1/4
A3 7 3 1 1/3
A4 5 4 3 1
TOT| 18 8.2 4.48 1.78

2)Se normaliza la matriz (llevar los totales al valor 1) dividiendo
cada escaque entre el valor total de la columna;

3)Se suman las filas y se calcula el promedio de ellas.
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Al A2 A3 A4 5 X1 X,
Al 0.06 0.02 0.03 0.11 0.22 |0.06| 0.14 0.10
A2 0.28 0.12 0.07 0.14 0.61 [0.15| 0.11 0.13
A3 0.39 0.37 0.22 0.19 1.17 10.29 0.45 0.37
A4 0.28 0.49 0.67 0.56 2.00 [0.50| 0.30 0.40
TOT 1.01 0.99 1.00 1.00 4.00 [1.00

En la columna X; se dan los resultados de la importancia de cada
alternativa utilizando los criterios de un evaluador.

En la columna X; se ofrecen los resultados con los criterios de un
segundo evaluador.

En la columna X se promedian los resultados obtenidos con los cri-
terios de los dos evaluadores, con lo que se ponderan ambos crite-
rios.

La interpretacién del resultado de este ejemplo es el siguiente:

1)La alternativa A4 de reduccidn de la masa monetaria es 3 veces
mas activa en el logro de mi objetivo que lo que incidiria la
alternativa inicialmente considerada (A2).

2)S51 no puedo implementar en la practica la A4, escogeria la A3,
que es la que le sigue en orden de importancia (congelar 1los
salarios).

En la aplicacién de este Método debe tenerse en cuenta la "Cohere-
ncia" de la valoracién, es decir, se tiene que cumplir el postulado
de transitividad. Por ejemplo:

| A1 A2 A3 En este ejemplo Al=A3
A2>A1
Al 1 b 1 Con lo que A2 tendria que ser >A3, y en la
A2 2 1 3z matriz vemos que A3>A2, lo cual es incohe-
A3 1 2 1 rente.
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Veamos otro ejemplo con dos proyectos con mads de un evaluador, para
que se vean las puntuaciones:

Proyecto 1 Proyecto 2
Evaluador 1 Evaluador 2 Evaluador 1 Evaluador 2
Criterios Import. & Puntos Puntos Puntos Puntos
Ponderacién Puntos ponder. Puntos ponder Puntos ponder Puntos ponder.

0.4 10 4 8 3.2 3.2
c2 0.2 10 2 10 2.0 10 2.0 4
0.4 5 2 5 2.0 3.2

B O W
o N

O 1.0 25 8 23 7.2 26 8.4 22 8.0

Aqui no vamos a aplicar todos los pasos vistos anteriormente, vya
que el objetivo es ver como se realiza la valoracidén con dos eva-
luadores a partir de la ponderacidén de los puntos seguin los crite-
rios. No obstante, se puede determinar el mejor proyecto de la si-
guiente forma:

Proyectos Evaluador 1 Evaluador 2 Promedio

Sin pond Pond Sin Pond Pond Sin pond Pond
P1 25 8.0 23 7.2 24 7.6
P2 26 8.4 22 8.0 24 8.2

Donde se puede afirmar que debe seleccionarse el Proyecto 2 que ob-
tuvo, como promedio, una valoracién ponderada de 8.2 puntos mayor
que el Proyecto 1 que obtuvo 7.6 puntos, independientemente que el
promedio de la puntuacidén sin ponderar sea igual para ambos proyec-
tos (24 puntos).

Pueden realizarse los calculos seguin la metodologia del Saaty para
comprobar y definir la medida en que este Proyecto 2 es mejor que
el Proyecto 1.

Veamos ahora un ejemplo con tres proyectos Pl, P2 y P3, con cinco
criterios de evaluacidén a su vez clasificados en dos tipos:

Criterios:

Criterios de Beneficio.

Cl: éxito probable del proyecto.
C2: interés social del proyecto.
C3: interés regional del proyecto.

Criterios de Gastos.
C4: Costo financiero del proyecto.
C5: Tiempo de ejecucidén del proyecto.

Aplicando el procedimiento del Saaty:
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ler. paso: Determinacidn de la importancia relativa de 1los
criterios.

A. Para los criterios de beneficio:

a) se elabora la matriz b) Se normaliza c¢) Se suman d)Se calculan

de relac. binarias: la matriz: las filas: promedios:
Cl C2 C3 Cl C2 C3 > X
Cl 1 2 1 0.4 0.33 0.43 1.16 0.39
C2 1/2 1 1/3 0.2 0.16 0.14 0.50 0.17
C3 1 3 1 0.4 0.50 0.43 1.33 0.44
> 2.5 6 2.33 1.0 1.00 1.00 - 1.00

B. Para los criterios de gastos:

C4 C5
con el mismo procedimiento —
c4 1 1 llego a este valor: 0.50
C5 1 1 0.50

2do. Paso: Estimacidén comparativa del aporte de cada proyecto
a cada criterio de beneficio o costo.

I Etapa:En este paso se construyen para los proyectos, matrices
semejantes a las construidas para los criterios en el ler
paso. Esto se hace para cada criterio

IT Etapa: Se normalizan estas matrices, calculando la ) y los pro-
medios por filas.

I Etapa (son 5 matrices, una para cada criterio).

Criterio 1 (Beneficios)

Respecto a: Normalizacidn:

Cl: P1 P2 P3 P1 P2 P3 > X
P1 1 2 3 0.55 0.57 0.50 1.62 0.54
P2 1/2 1 2 0.27 0.29 0.33 0.89 0.30
P3 1/3 1/2 1 0.18 0.14 0.17 0.49 0.16
» 1.83 3.5 6.0 1.00 1.00 1.00
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Cc2: P1 P2 P3 Pl P2 P3 o X
P1 1 1/4 1/2 0.16
P2 4 1 1/3 0.33
P3 2 3 1 0.51
%

C3: P1 P2 P3 Pl P2 P3 o X
P1 1 3 1/2 0.35
P2 1/3 1 1/2 0.17
P3 2 2 1 0.48
2

Criterio 2 (Gastos).

C4: Pl P2 P3 Pl P2 P3 > X
Pl 1 1 1 0.33
P2 1 1 1 0.33
P 1 1 1 0.33
2

C5: P1 P2 P3 P1 P2 P3 o X
P1 1 2 2 0.49
P2 1/2 1 2 0.31
P3 1/2 1/2 1 0.20
2

3er. paso: Resumir los resultados del 2do. paso por separado para
los beneficios y los costos, atendiendo a las pondera-
ciones del paso 1.

Este paso se resuelve mediante la multiplicacién de las matrices
siguientes:
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Beneficios ”
- por filas
Cl C2 C3 X
P1 0.54 0.16 0.35 Cl 0.39 0.2106 0.0272 0.1540 0.39
P2 0.30 0.33 0.17 C2 0.17 = 0.1170 0.0561 0.0748 0.25
P3 0.16 0.51 0.48 C3 0.44 0.0624 0.0867 0.2112 0.36
(3,3) (3,1) = (3,1) l
L pcolumnas P1>P3>P2
filas
Costos
c4 C5 X
0.165 0.245 0.41
P1 0.33 0.49 Cl 0.5 = 0.165 0.155 O.32*
P2 0.33 0.31 c2 0.5 0.165 0.100 0.27
P3 0.33 0.20
(3,2) (2,1) = (3,1) P1>P2>P3

4to paso: Construccidn de una relacidn Beneficio-Costo (B/C).

Beneficio Costo B/C
P1 0.39 0.41 0.95
P2 0.25 0.32 0.78
P3 0.36 0.27 1.33

Respuesta: E1l proyecto P3 resulta el mds ventajoso, por presentar
la mayor relacidén beneficio/costo.

Ejercicio: Un individuo que busca trabajo y tiene tres opciones: A,
B y C. Con un sbélo evaluador, los criterios son:

Cl: Posibilidades de investigaciédn;
C2: Posibilidades de promocidén futura;
C3: Beneficios econdémicos;

C4: Colegas;

C5: Cercania del centro a la casa;

C6: Reputacidén de la compafiia.
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SOLUCION:
I PASO: Determinacién de la importancia relativa de los criterios:
Matriz de Relaciones Binarias Matriz Normalizada > Promedio
Cl Cc2 C3 c4 Cc5 Cco Cc1l c2 C3 c4 C5 Cé6

Ccl 1.00 1.00 1.00 4.00 1.00 .50 .16 .17 .153 .200 .136 .130 .95 .16
c2 1.00 1.00 2.00 4.00 1.00 .50 .16 .17 .306 .200 .136 .130 1.11 .18
C3 1.00 .50 1.00 5.00 3.00 .50 .16 .09 .153 .250 .409 .130 1.19 .20
Cc4 .25 .25 .20 1.00 .33 .33 .04 .04 .031 .050 .045 .087 .30 .05
C5 1.00 1.00 .33 3.00 1.00 1.00 .16 .17 .051 .150 .136 .261 .93 .16
Co 2.00 2.00 2.00 3.00 1.00 1.00 .32 .35 .306 .150 .136 .261 1.52 .25
TOT 6.25 5.75 6.53 20.00 7.33 3.83 1.00 1.00 1.000 1.000 1.000 1.000 6.00 1.00

IT PASO:
Aportes de cada opcidn a cada criterio:

Criterio Cl1l: Investigaciédn

Normalizada > Promedio

A B C A B C
A 1.00 .25 .50 .14 .16 .11 .41 .14
B 4.00 1.00 3.00 .57 .63 .67 1.87 .62
C 2.00 .33 1.00 .29 .21 .22 .72 .24
TOT 7.00 1.58 4.50 1.00 1.00 1.00 3.00 1.00
Criterio C2: Promocidn

A B C A B C
A 1.00 .25 .20 .10 .08 .12 .29 .10
B 4.00 1.00 .50 .40 .31 .29 1.00 .33
C 5.00 2.00 1.00 .50 .62 .59 1.70 .57
TOT 10.00 3.25 1.70 1.00 1.00 1.00 3.00 1.00
Criterio C3: Beneficios

A B C A B C
A 1.00 3.00 .33 .23 .60 .14 .97 .32
B .33 1.00 1.00 .08 .20 .43 .71 .24
C 3.00 1.00 1.00 .69 .20 .43 1.32 .44
TOT 4.33 5.00 2.33 1.00 1.00 1.00 3.00 1.00
Criterio C4: Colegas

A B C A B C
A 1.00 .33 5.00 .24 .22 .38 .85 .28
B 3.00 1.00 7.00 .71 .68 .54 1.93 .64
C .20 .14 1.00 .05 .10 .08 .22 .07
TOT 4.20 1.47 13.00 1.00 1.00 1.00 3.00 1.00
Criterio C5: Cercania X Promedio

A B C A B C
A 1.00 1.00 7.00 .47 .47 .47 1.40 .47
B 1.00 1.00 7.00 .47 .47 .47 1.40 .47
C .14 .14 1.00 .07 .07 .07 .20 .07
TOT 2.14 2.14 15.00 1.00 1.00 1.00 3.00 1.00
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Criterio C6: Reputacidn

A B C A B C
A 1.00 7.00 9.00 .80 .85 .60 2.25 .75
B .14 1.00 5.00 11 .12 .33 .57 .19
C .11 .20 1.00 .09 .02 .07 .18 .06
TOT 1.25 8.20 15.00 1.00 1.00 1.00 3.00 1.00

ITI PASO: Multiplicacidén de matrices

C1l C2 C3 Cc4 Ch C6 C1l .16

A .14 .10 .32 .28 .47 .75 C2 .18
B .62 .33 .24 .64 .47 .19 C3 .20
C .24 .57 .44 .07 .07 .06 c4 .05
Ch .16

(3,0) Co6 .25

L—>»columnas
ilas (6,1)

> filas

.02 .02 .06 .01 .07 .19 .38

.10 .06 .05 .03 .07 .05 .36

.04 .10 .09 .00 .01 .02 .26

Respuesta: La opcidén A resulta el mejor trabajo para el individuo.

.2 Métodos ELECTRE I y II [31].

Constituye otro método "multicriterio" que permite el uso de crite-
rios mads alld de los puramente cuantitativos.

Viene del francés: "ELection Et Choix Traduisant la REalité" que en
espafiol significa "Eleccidén de alternativas traduciendo la reali-
dad".

La diferencia con el SAATY radica en que este Gltimo llegaba a la
agregacidén de criterios, mientras que en el ELECTRE no se trata de
agregar criterios, sino que se trabaja con la nocidén de "sobrecla-
sificaciéon"

La sobreclasificacidén viene de la traduccidén de los términos:
"out-ranking" en inglés y del término francés de "sur".

Ejemplo: Se tienen 2 productos A y B y se quiere evaluar cual es el
mejor a partir de 4 criterios:

durabilidad (DU) ;
presentacidén (PS);
gusto (GU);

precio (PR).

DSw N
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Se toma una escala simple, que va de : Muy Bueno (MB), Bueno (B),
Neutro (N) y Malo (M) y se llega a una escala del siguiente tipo:

A B En todos los casos el producto A es
mejor al B (sin lugar a dudas).

DU MB B En este caso los 4 criterios estédn en
PS MB N concordancia con la hipdtesis de que
GU B N A es mejor que B.

PR B M

De aqui surge un concepto Basico: Concordancia.

Supongamos que el precio puede variar de la siguiente forma:

A B Aqui hay 3 criterios que estéan en
concordancia y 1 que estd en discordancia
(Precio), siempre ralacionando A con B o sea
DU MB B sobre la hipdtesis de que A es mejor que B.
PS MB N
GU B N
PR N MB

A pesar de que el producto A sigue siendo mejor que el B, es posi-
ble que el comprador se decida por el B, ya que el precio puede ser
el criterio a jerarquizar por el comprador.

Regla béasica:

En general se admite la hipdtesis de que A sobreclasifica a B si se
verifica:

1.- Una determinada mayoria de puntos de vista no contradice esta
afirmacidn;
2.- La minoria que se opone no estd decididamente en contra.

Forma de célculo de los coeficientes de concordancia y discordan-
cia:

Concordancia:
Y de los pesos de los criterios para los que A es mejor o igual que B N
Cass = —
Y de los pesos de todos los criterios del modelo D

Indica en que medida la opcidén A es mejor que la opcidn B, para el
conjunto de los criterios.

o0 sea, mientras mds se acerca a 1
0 < Cam <1 es mejor la opcidn A que la B.
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Discordancia:

Médulo de la mayor variacidén negativa, medida por los puntajes para los criterios en que A es peor que B.

Daz =
Rango maximo entre el puntaje mas alto y el puntaje mas bajo, obtenido en alguno de los criterios para
cualquier par de opciones.

Indica en gque medida una opcidén contiene elementos desfavorables
gue puedan volverla insatisfactoria respecto a otra.

La discordancia se mueve entre cero y uno:

o sea, segun tiende a cero, me-
0 < Dag £1 jores son las posibilidades de

la opcidn A, cuando la hipdtesis
sea de que A es mejor que B.

Resumiendo, esta es la base tedrica del método ELECTRE, en donde
para que se cumpla la hipdétesis de que el producto A es mejor que
el B, tiene que darse que los coeficientes de concordancia y dis-
cordancia sean:

Catp — 1

Da/g ——— 0

Veamos la aplicacién de esta base tedrica en un ejemplo concreto.
Tres opciones (A, B y C) con 5 criterios:

Cl C2 C3 C4 ¢C5

A 8 8 5 15 10

B 10 1 8 0 15

C 5 10 8 20 10

% 15 15 20 30 20 = 100 ITmportancia relativa de 1los
criterios. Estos datos en-

tran extramodelo y puede
utilizarse el Saaty.

El C4 es el mas importante; le siguen en orden el C3 y C5, y el C1
y C2.

Se calculan los coeficientes de Concordancia y Discordancia:
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15 + 30 -2-3-5 -5
CA/B = = 0.45 DA/B _— = -_— = 0.25
100 20 20

La mayor en valor
absoluto (médulo)
=5

Aquil para los C2 y C4, Aquil para los Cl, C3 y C5,
A es mejor que B A es peor que B.

¢Y esto que indica?

Para interpretar estos resultados, se comparan estos valores obte-
nidos contra umbrales o limites que da la experiencia, que serian:

En la comparacién, ve-
Cass > 0.70 Dag £ 0.20 mos que:
CZ—\/B< 0.7 Yy

DA/B > 0.2

Por tanto no llego a la conclusidén de que A supera a B.
Veamos el significado de estos umbrales.

Se puede decir en-

Umbrales Si sucede que: tonces que:
Cag > 0.7 1) Ca/s2 0.7 vy Dasell 0.2 A sobreclasifica a B
Dasg £ 0.2 2) Cga2 0.7 y Dgyall 0.2 B sobreclasifica a A
3) Si A sobrec. a B A es equivalente a B
Yy

B sobrec. a A
(que es posible)
4) En el resto de los casos A y B son imcompara-
bles.
Y se expresan asi estas relaciones: (Matriz de resultados).

S w N
>
vy)

En el ejercicio, vamos a hallar:

15+20+20
Ceyp = — = 0.55 que no es = 0.7
100
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15
Dg/a = = 0.75 que no es < 0.2
20

Por lo tanto estamos en el caso 4), que son incomparables A y B.

Obsérvese que estos valores con el complemento (hasta 100) de 1los
inversos Cas Y Dass hallados con anterioridad. (Ley de complemen-
tariedad). El ejercicio se continta, hallando todos los coeficien-
tes de concordancia y discordancia y conformando con esos valores
las matrices correspondientes, que son las siguientes:

Matriz de concordancia Matriz de discordancia
A B C A B C
A - 0.45 0.35 A - 0.25 0.25
B 0.55 - 0.55 B 0.75 - 1.00
C 0.85 0.65 C 0.15 0.25

A partir de estas matrices se confecciona la siguiente Matriz de
Resultados:

A
A—= 0
B— 0
cC———> 1

ocooow
oNoNON®]

Puedo sintetizar que:

- A no sobreclasifica a nadie y es sobreclasificada por C.

- B " " " y tampoco es sobreclasificada.

- C sobreclasifica a A y no es sobreclasificada por nadie.

Por tanto no es posible decidir con estos resultados. Ante esta

disyuntiva, bajamos el umbral a 0.6 y 0.25 y se nos produce la si-
guiente matriz de resultados:

Y ahora si podemos decir que la
opcidén preferible es la C.

e

|

|

|

|

|

4
— o o
R oow
ocNoNoNe)
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Con estos resultados podemos hacer el siguiente grafo:

C +——sA Donde C es el "nucleo" del grafo, que
Nicleo . significa la mejor opcidn.

Y se observa que A y B son incomparables.
B
Una opcidédn bajo anadlisis, serad elemento de un grafo de sobreclasi-
ficacién (nlcleo del grafo), si se verifican las siguientes condi-

ciones:

l.Cada elemento fuera del nltcleo es sobreclasificado por al menos
uno de los elementos ubicados dentro del nucleo;

2.Ningun elemento dentro del nucleo debe ser sobreclasificado por
otro elemento del nucleo.

Ejemplo de un grafo realizado para 6 proyectos

Particién:

P1

p4 | Entre

P6 | estos
pro-

yectos

esta el
mejor

Nucleo del
Grafo

P6 siendo incomparable con
todos, estd dentro del
ntcleo.

Ventajas de la nocidén de sobreclasificacién sobre la nocidén de pre-
ferencia:

1. No se exige la propiedad de transitividad; es decir, si A
sobreclasifica a B y B sobreclasifica a C, no implica que A so-
breclasifique a C;

2. No exige una relacidn necesaria entre un par de opiniones.
La principal dificultad del Método ELECTRE I, es que no es defini-

tivo como el SAATY, o sea, no hay una jerarquizacidédn clara de los
proyectos, sino gque hace una particidn.
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El ELECTRE 2, trata de resolver esto por dos vias:

1.Introduce el criterio de sobreclasificacidén "fuerte"
sobreclasificacién "débil".

Por ej: A = B (fuerte)
A B (débil)

y

2.Utiliza un procedimiento de sintesis de todas las relaciones de

sobreclasificaciédn.

La variante ELECTRE 2 opera, como en el caso de ELECTRE I, basado
en la nocidn de sobreclasificacidén. La diferencia al ELECTRE I se

refieren a:

- La introduccidén del concepto de sobreclasificacidén "fuerte"

y

sobreclasificacidén "débil", lo que redunda en un andlisis més re-

finado.

- La posibilidad de obtener una priorizacidn de las acciones (pro-
yectos), como situacidén més general que la seleccidn de un con-
junto limitado de acciones (nucleo del grafo) como era en el caso

del ELECTRE I.
El ELECTRE 2 también trabaja con matrices.

Ejemplo: 5 proyectos trabajados con 6 criterios.

(P2,P1l) sobreclasificacidén débil;
(P3,P1l) sobreclasificacidén fuerte;
(P1,P4) sobreclasificacidén débil;
(P1,P5) incomparables;

(P3,P2) Sobreclasificacidén fuerte;
(P2, P4) incomparables;

(P2, P5) incomparables;

(P3,P4) sobreclasificacidédn débil;
(P3,P5) incomparables;

(P5,P4) sobreclasificacidédn fuerte.

Estas relaciones de sobreclasificacidén dan el siguiente Grafo:
P1 P2

Nucleo

P3 P4 5
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Ordenando el grafo del ELECTRE 2, sin la clasificacién en fuerte y
débil:
P3 — P2
Influencia doble

T~ ‘ con respecto al

P1 ELECTRE I.

P4 ~—P5

Los resultados para este Grafo se resume de la siguiente forma:
(Método de Flechas Enviadas y Recibidas).

Flechas Flechas
Proyecto recibidas Orden enviadas Orden >, de ordenes

P1 3 3 1 3 6
P2 1 2 2 2 4
P3 0 1 5 1 2 ler Lugar
P4 6 4 0 4 8
P5 0 1 1 3 4 2do Lugar

Si se toma en cuenta la clasificacién en fuerte y débil, se compli-
ca la valoracidén y habria que ponderar. Por ejemplo, dando el tri-
ple de valor a la fuerte sobre la débil:

Flechas recibidas

Proyecto Total Fuertes Débiles Valor
P1 6 1 5 3+5= 8
P4 4 3 1 941= 10 «——el mejor

Consideraciones generales comparativas entre el SAATY y el ELECTRE

1.E1 procedimiento SAATY proporciona un marco general de andlisis,
que resulta de suma utilidad para la Jjerarquizacidén de
objetivos y para la comprensidén de problemas complejos.

Sin embargo, la exigencia de coherencia en las comparaciones de
cada nivel, puede no resultar acorde con los comportamientos de
los tomadores de decisiones, dentro del contexto del problema
sujeto a analisis.

FEllo no implica descalificar dichos comportamientos, sino el
reconocimiento que en los problemas de eleccidn surgen compo-
nentes que se sittan en un plano que va mas alld de la racio-
nalidad.
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2.E1 método ELECTRE, al menos en sus ©primeras versiones, brinda
un tratamiento al problema de la eventual no transitividad de
las preferencias introduciendo la nocidén de sobreclasificacidn.

3.Desde el punto de vista computacional, el procedimiento SAATY
puede ser programado con relativa facilidad, mediante la apli-
cacidén de los lenguajes utilizados en los paquetes DBase. En
cambio, el método ELECTRE no tiene la misma versatilidad, re-
guiriendo lenguajes del tipo BASIC o PASCAL, para facilitar las
corridas de iteracidén necesarias.

Ejercicio de aplicacidén del método ELECTRE I con un ordenamiento
segun el ELECTRE 2.

Una persona quiere decidir entre varios proyectos para sus préximas
vacaciones y tiene 5 opciones:

Pl : Permanecer en casa y disfrutar de las olimpiadas por TV;
P2 : Reservar una semana en la playa;

P3 : Pasarla con su familia en el campo;

P4 : Cumplimentar el trabajo de un curso recién concluido;

P5 : Reparar la casa.

Se utilizan 4 criterios de decisidén, con el siguientes contenido y
escalas valorativas:

Criterios Escala
Cl : Esparcimiento, disfrute personal a recibir 1-10
C2 : Posibilidad de disfrute para cdényuge e hijos 1-20
C3 : Conveniencia de hacerlo en estas vacaciones 1-5
C4 : Costo 1-20

Por el método de Brainstorming se llega a la siguiente matriz de
asignacién de valores:
Cl C2 C3 cC4

P1 10 8 5 16
P2 8 18 3 12
P3 6 20 2 20
P4 2 0 4 16
P5 2 4 4 8

o°

30 30 10 30 = 100%

A partir de esta matriz se calculan los coeficientes de concordan-
cia y discordancia:
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Concordancia Discordancia
Cy/2 =.30 +.10 +.30 = 0.70 Di,o= =-10/20 = 0.50
Cyy3 =.30 +.10 = 0.40 Di/3= -12/20 = 0.60
Ci/4 =.30+.30+.10+.30=1.00 Di/a =0
Cyys =.30+.30+.10+.30=1.00 D15 =0
Cz/]_ =0.30 D2/1: —4/20 = 0.20
Cy/3 =.30+.10 =0.40 Dy,3= —-8/20 = 0.40
Cu/a =.30+.30 =0.60 Do/4= —4/20 = 0.20
Cy/s =.304+.30+.30 =0.90 Dyys= -1/20 = 0.05
Cs;1 =.30+.30 =0.60 D3;1= —4/20 = 0.20
Cs/2 =.30+.30 =0.60 D3/o= —2/20 = 0.10
Cz/s =.304+.30+.30 =0.90 D3/q= —-2/20 = 0.10
Cz/s =.304+.30+.30 0.90 D3/5= —2/20 = 0.10
C4/1 :30 2030 D4/1: —8/20 = 040
Cyq/p =.10+.30 =0.40 D4/2=—18/2O = 0.90
C4/3 =.10 =0.10 D4/3:—20/2O = 1.00
Cqys =.30+.10+.30 =0.70 D4/s= —4/20 = 0.20
C5/1 =0 D5/1= —8/20 = 0.40
C5/2 =0.10 D5/2=—14/2O = 0.70
Cs/3 =0.10 Ds/3=-16/20 = 0.80
Cs/e =.30+.30+.10 =0.70 Ds/s= —8/20 = 0.40
Se confeccionan las matrices de concordancia y discordancia:
Concordancia: Discordancia:

P1 P2 P3 P4 P5 P1 P2 P3 P4 P5
P1| - 0.70 0.40 1.00 1.00 P1| - 0.50 0.60 0.00 ©0.00
P2|0.30 - 0.40 0.60 0.90 P2(0.20 - 0.40 0.20 0.05
P3|0.60 0.60 - 0.90 0.90 P3(0.20 0.10 - 0.10 0.10
P410.30 0.40 0.10 - 0.70 P4(0.40 0.90 1.00 - 0.20
P5|0.00 0.10 0.10 0.70 - P5(0.40 0.70 0.80 0.40 -
Se elabora la Matriz de Resultados, con el Umbral Tipico de:
Casg > 0.70 vy Dass £ 0.20.

P1 P2 P3 P4 P5
Obteniéndose el siguiente grafo:

PIL— ™ O 0 0 1 1 Nacleo
P2 —— 0 0 0 0 1 4 del
P3| —= 0 0 0 1 1 St=fo
P4|— = O 0 0 0 0
PS5 ——» O 0 0 0 0 5 «——+— 2
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Particién:

Entre estos

dos estd el

mejor —— 5 |[P1

Si bajamos el Umbral a: P3
CA/B >0.60 Yy DA/B < 0.30

Obtenemos la siguiente Matriz de
Resultados: Y el siguiente grafo:
P1 P2 P3 P4 P5

pl—= 0 0 0 1 1 1
p2— = 0 0 0 1 1 . ;
pP3— = 1 1 0 1 1
P4— o 0 0 O 0 1 \
PSe—>= 0 0 0 0 0

55 . 2

De aqui se obtiene que la opcién 3 es la mas ventajosa y en 2do
lugar la opcidn 1.

Por el Método de las flechas recibidas y enviadas, la opcidén 2 con-
juntamente con la opcidén 1, comparten el 2do. lugar:

Flechas Flechas
Opcidn Recibidas Orden enviadas Orden >, ordenes
Pl 1 2 3 2 4 2do lugar
P2 1 2 3 2 4 " "
P3 0 1 9 1 2 ler lugar
P4 5 3 1 3 6
P5 9 4 Q 4 8

.4 Métodos probabilisticos.
Estos métodos son utilizados cuando la incertidumbre de los proyec-
tos es muy grande, lo que conduce a condiciones muy riesgosas para
decidir entre la ejecucidédn de uno u otro proyecto.

Para su aplicacidén se requiere el concurso de especialistas con
amplio dominio de las técnicas de estadistica-matemdtica, ya que
resulta un método verdaderamente complejo y con un volumen grande
de informacidén a procesar. Algunos de los mas utilizados se exponen
a continuaciédn.
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.1 Modelos de dominancia entre proyectos [3 pag 12].
Este tipo de modelo se emplea para determinar dominancia entre pro-
yectos desde el punto de vista de los resultados esperados.® Es de-
cir, analiza los posibles resultados de un proyecto bajo distintos
escenarios de probabilidad asociada a cada uno de ellos, y los com-
para con los correspondientes a otros proyectos.

Si en cualquier escenario posible se da que el peor resultado de un
proyecto A es igual o mejor al mejor resultado de un proyecto B,
existird dominancia absoluta del primero sobre el segundo y sera
recomendable emprender el proyecto A.

Existird dominancia probabilistica de un proyecto A sobre un pro-
yecto B, cuando para cualquier escenario posible, la probabilidad
de obtener un cierto resultado (deseable) sea mayor para el proyec-
to A que para el B.

No obstante la conveniencia de este modelo para la seleccidn de
proyectos con alto grado de incertidumbre, su uso es limitado ya
que resulta dificil su aplicacidn para proyectos de distintas ramas
o actividades, bajo las condiciones de un mismo escenario.

Ademas, su uso se ve complicado por la dificultad para estimar en
forma confiable la probabilidad asociada a cada resultado posible
del proyecto.

.2 Modelos de portafolio [3, pag 14].

Conocido también como de "cartera de inversiones", segun los cuales
se trata de determinar el aporte marginal que significa la inclu-
sién de un nuevo proyecto a un conjunto de proyectos ya seleccio-
nados. Para ello se consideran factores tales como: la rentabilidad
de cada proyecto y la diversificacién del riesgo que introduce al
portafolio’.

Los modelos de portafolio cuentan con una sélida base conceptual y
constituyen, en teoria, el instrumento ideal para la seleccidn de
paquetes de proyectos. Sin embargo, el volumen vy tipo de informa-
cidén requerida para aplicarlos, torna su uso impractico en la ela-
boracién de programas de inversiones.

i Informacién més detallada sobre el tema puede consultarse

el libro: "Decision Making Under Uncertainly. Models and
Choises". Charles A. Holloway, Pentice Hall, 1979.

Para un analisis de estos modelos véase: "Financial Theory
and Corporate Policy", Copeland y Weston. Adison Westley,
1983.
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.5 Modelos de Programacién Lineal [3, pag 14].

Dentro de los métodos econdémico-matemdticos mas utilizados en la
evaluacidén, Jjeraquizacidédn y seleccidn de proyectos, se encuentran
los modelos basados en la Programacién Lineal.

Frente al problema de tratar de alcanzar objetivos maltiples con
recursos limitados y sujeto a numerosas restricciones, se ha inten-
tado aplicar modelos de programacién lineal a la seleccidédn de pa-
quetes de proyectos.

La funcidn objetivo seleccionada suele ser maximizar la suma de los
valores actuales netos (VAN) sociales de los proyectos incluidos en
el programa de inversiones. Las restricciones reflejan limitaciones
de recursos (fundamentalmente dinero), limites a la inversidén por
sector, regidn y/o institucidédn y relaciones de dependencia, comple-
mentariedad o exclusividad entre proyectos.

Sin embargo, la aplicacidédn de este método requiere contar con una
evaluacién social de cada proyecto que se postule al programa de
inversiones, lo gque casi nunca es lograble. Ademas, el problema se
torna réapidamente tan complejo que no es posible encontrar una so-
lucidén por procedimientos sencillos.

Por lo tanto, aun reconociendo el potencial de instrumentos de este
tipo, no es posible pensar en su empleo para la determinacidédn de
programas de inversiones cuando figuren en ellos un nuUmero grande
de pequefios proyectos, para los cuales no se cuente con informacidn
o metodologias para el cadlculo de su VAN.
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