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Efectos de los factores cualitativos y cuantitativos en la elaboración y ejecución de proyectos de inversión: método de valoración contingente

RESUMEN
Las decisiones de inversión sean estas públicas o privadas requiere, además de los conocidos indicadores cuantitativos, de la cuantificación de indicadores cualitativos y de manera ex-ante, el cual nos permitirá tener una aproximación de los precios sombra de algunos bienes pretendiendo solucionar de alguna manera la existencia de fallas de mercado, que es el objetivo principal abordado en la investigación. 
Para tal efecto se simuló una decisión de inversión en la mejora del zoocriadero de la UNAS, condicionándolo al grado de aceptación de los beneficiarios, en ese sentido se ejecuta una encuesta y se aplican modelos binarios, según el método de Valoración Contigente. Los resultados obtenidos establecen que si el ingreso personal se incrementa en una unidad, entonces la disposición a pagar (DAP) por visitar el zoocriadero aumenta en 0.03511%, si el precio aumenta en un sol la DAP disminuye en 3.735%, además si la población valora el esfuerzo que hace la universidad en la mejora del zoocriadero sin alterar el medio ambiente entonces hay un 37% más de probabilidad de que los beneficiarios paguen por la inversión dado un precio e ingreso promedios a que si no lo valoran. Respecto a la viabilidad financiera de la inversión se estima que si no consideramos los factores cualitativos la cantidad presupuestada no sería sostenible, puesto que considerándolos el presupuesto debe ser menor y si se debería disponer de un dinero para educar a la población en temas de medio ambiente.
ABSTRAC

The investment decisions both public and private need, in addition to the well-known quantitative indicators, the ex-ante value of qualitative indicators, which will allow us to have an approach of the prices shades of some goods trying to solve the existence of market faults, which are the mean target in this paper.  
For such effect the investment decision in the improvement of the zoocriadero was simulated, conditioning it to the degree of population’s acceptance, in that sense executes a survey and binary models are applied, according to the method of Contingent Valuation.  Results obtained establish that if the personal income is increased in a unit, then the disposition to pay (DAP) to visit the zoocriadero increases in 0.03511%, if the price increases in a unit the DAP diminishes in 3.735%, in addition if the population values the effort that makes the university in the improvement of the zoocriadero without altering the environmental them exist a 37% more of probability of than the beneficiaries pay by the service a price and income averages that if they do not value it.  For the financial viability of the investment if we did not consider the factors qualitative the budgeted amount would not be sustainable, since considering them the budget it must be smaller and we should have a money to educate to the population in environmental subjects.
PALABRAS CLAVE

La investigación tiene el carácter de experimental, pues a través de una encuesta inicial se trata de valorar los gustos y preferencias que tienen la población bajo diferentes condiciones y la sensibilidad de los mismos ante cambios de esas condiciones, que finalmente condicionan una decisión de inversión.
INTRODUCCIÓN

Los espacios naturales cumplen toda una serie de funciones, como son las recreativas y medioambientales, que afectan al bienestar de las personas. Son activos ambientales que la sociedad desea conservar ya que proporcionan utilidad tanto a los habitantes de la sociedad rural donde están inmersos como a los habitantes del medio urbano que los utilizan. Además, tienen características propias de los bienes públicos (no exclusión y no rivalidad en el consumo) y de los recursos de libre acceso, por lo que carecen de un mercado donde intercambiarse y, en consecuencia, también carecen de precio. 
La ausencia de valoración de estos recursos puede llevar a su sobreexplotación o uso inadecuado y a que dejen de cumplir las funciones sociales antes mencionadas. El método de valoración contingente es una de las técnicas disponibles para estimar su valor. La información obtenida, junto a otros elementos, puede ser utilizada en el análisis coste-beneficio como fundamento de determinadas decisiones públicas (inversiones o mejoras sin afectar el medio ambiente).

En Perú, la valoración económica contingente de los servicios recreativos de espacios naturales es un fenómeno que recientemente viene siendo estudiado en comparación con otros países (Europa) donde se vienen aplicando estas técnicas desde los años sesenta y ello a pesar del importante patrimonio natural que poseemos.

Para efectos de cumplir con los objetivos planteados en el trabajo, se simula una decisión de inversión al interior de la UNAS, condicionándolo a que no afecte al medio ambiente y a su vez promueva la conservación de algunas especies, como es el caso del zoocriadero, usando para ello el método de valoración contingente, en el cual se trata de identificar qué variables explican la variación observada en los valores estimados de la disposición a pagar (DAP).

REVISIÓN DE LITERATURA

Los modelos empleados para este análisis están enmarcados en la aplicación de modelos con variables dependientes discretas, dado que nuestro interés es determinar cuan beneficioso resulta mejorar un recurso natural o realizar una inversión, para uso recreacional por parte de los usuarios o beneficiarios, los mismos que están asociados sobre la decisión de que estos últimos se sientan a gusto con ello o no, lo cual condiciona la decisión de invertir en la mejora del recurso a dos respuestas (variable dependiente binaria). Específicamente, emplearemos el Modelo Lógit en este caso
 (las razones de su uso se explicará más adelante).
El enfoque de la valoración contingente se basa en encuestas a los consumidores para determinar su voluntad de pagar para obtener un bien ambiental. Se le puede pedir al consumidor que diga el monto que está dispuesto a pagar, o se le puede ofrecer un rango de montos o un monto determinado. O se plantea el interrogante de sí los individuos estuviesen realmente dispuestos a pagar las cantidades declaradas en el escenario hipotético presentado en la encuesta.  
La principal función del cuestionario en el método de la valoración contingente es la de simular el papel de un hipotético mercado libre, en el que el vendedor, intenta conseguir el precio más alto del comprador, o persona encuestada. De esta manera se puede obtener una valoración de los beneficios del bien en cuestión, susceptible de ser utilizada en un análisis de coste-beneficio posterior. Se basa en mercados hipotéticos indirectos combinando la valoración potencial de las mejoras en calidad de un bien público por el usuario frente a los precios hipotéticos ofertados con respuestas de SI/NO. Esto genera una máxima disposición a pagar (DAP) por el cambio de bienestar
.
MATERIALES Y MÉTODOS

El procedimiento que se siguió en la investigación está desarrollado en el paper propuesto por Anna Alberini, Kevin Boyle and Michael Welsh, profesores de la Universidad de Meryland – USA y esta disponible vía Internet en la siguiente dirección www.sciencedirect.com, que en resumen plantean ejecutar una encuesta lo más confiable posible, en el cual al encuestado se le permita elegir de entre diferentes opciones de respuesta, que luego es modelado econométricamente a través de modelos de variables latentes y en función a ello se estiman las sensibilidades de los encuestados en diferentes escenarios que finalmente proporcionan información acerca de sus preferencias que luego se generalizan para la población total.
Una vez identificado el modelo econométrico más significativo, una regresión entre una variable dependiente binaria, las variables cuantitativas (precio e ingreso) y las variables cualitativas (variables socioeconómicas); se realizaron diferentes predicciones, tales como precios esperados, ingresos esperados y costos esperados, los cuales obviamente están condicionados, además de a la veracidad de la encuesta, a una tasa de descuento intertemporal, que le da la característica de incierto a algunos valores monetarios estimados siendo estas asociadas a una distribución de probabilidad.
RESULTADOS

Luego de diferentes pruebas de significación al modelo econométrico estimado
 se obtuvieron los siguientes outputs:
El efecto marginal del ingreso (ING) sobre la aceptación o no del referéndum (DAP) es 0.03511%.

El efecto marginal del precio hipotético (PH) sobre la aceptación o no del referéndum (DAP) es 3.73464%.
El efecto marginal de la preocupación por la mejora del medio ambiente (PRE0) muestra que la probabilidad de  la disposición a pagar aumenta si el encuestado valora el esfuerzo que hace la universidad en la inversión sin alterar el medio ambiente, que en aquellos que no muestran tal valoración, esta diferencia es aproximadamente en 0.37 (37%), evaluado en el valor promedio del ingreso.
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Simulando la decisión de inversión tenemos los siguientes outputs:

Al precio hipotético de S/. 2.00
, el ingreso esperado es de S/. 150,898 al año y el costo que debe presupuestarse al inicio de cada año, de modo que no haya pérdidas y ganancias, es de S/. 24,412, a una tasa de descuento intertemporal de 19.3% anual (TAMN).
Al precio hipotético de S/. 1.20 (obtenido del modelo propuesto sin incluir la variable PRE0), el ingreso esperado anual es S/. 90,539 y el costo anual anticipado es S/. 14,647.
Finalmente, al precio hipotético de S/. 2.99 (obtenido del modelo propuesto incluyendo la variable PRE0), el ingreso esperado a fines de cada año es de S/. 225,592 y el costo estimado es de S/. 36,496.
DISCUSIÓN

La hipótesis de la investigación es la siguiente: “La identificación y valoración contingente de los factores cualitativos condicionan la viabilidad de un proyecto de inversión”. Para abordar esta hipótesis utilizamos la metodología de la valoración contingente, pues la intención no solo era identificar las variables cualitativas que condicionan la viabilidad de una inversión, sino además cuantificarla, por lo tanto, esto debe hacerse de modo ex-ante y ello implicaba asociar las diferentes opciones que se daba al encuestado a su canasta de preferencias (Q), expresada en funciones de utilidad indirecta.

El cambio de bienestar del recreacionista o encuestado esta dado por la diferencia en áreas existentes entre la curva de demanda compensada y el eje de precios para la situación con mejora de Q y sin mejora. 
Esto es:
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De lo anterior, el individuo estaría de acuerdo con la propuesta si 
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, que representa a la mejora de su utilidad, es mayor al precio hipotético (PH) y viceversa, de esto se deduce que la variable dependiente solo tiene dos valores, acepto (PRSI=1) o no acepto (PRSI=0) la propuesta (Modelo Logit).
La especificación del modelo fue el siguiente:
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Donde S = variables socioeconómicas.
Este modelo analiza la disposición a pagar (DAP) en un contexto de valoración contingente. Del conjunto de variables socioeconómicas consideradas (educación, sexo, edad, estado civil y preocupación por el medio ambiente) el más relevante luego de diversas pruebas de significación es la variable (PRE0 = preocupación por el medio ambiente), de modo que el modelo anterior quedo expresado como sigue:
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Del cual se cuantificaron y describieron los efectos marginales de cada una de las variables independientes (PH, ING y PRE0) sobre la disposición a pagar (DAP).
Para la evaluación ex–ante en un proyecto, se simuló una inversión, asumiendo una tasa intertemporal anual del 19.3% (TAMN), un precio hipotético que representa la mediana
 del modelo seleccionado bajo diferentes condiciones
, rentas perpetuas vencidas para el caso de los ingresos anuales esperados y rentas perpetuas anticipadas para el caso de los costos anuales esperados.
Las conclusiones finales se resumen en:
La valoración contingente es una metodología que permite aproximarse al precio del bien en un mercado hipotético, solucionando de esta manera una falla de mercado.

En el análisis de los efectos marginales del modelo econométrico seleccionado se muestra que si el ingreso personal se incrementa en una unidad monetaria entonces la probabilidad de la disposición a pagar aumenta en 0.03511% y un incremento en el precio hipotético en una unidad monetaria, disminuye la probabilidad de la disposición a pagar en 3.735%.

La disposición a pagar aumenta si el encuestado valora el esfuerzo que hace la universidad en invertir sin alterar el medio ambiente, que en aquellos que no muestran tal valoración, esta diferencia es aproximadamente en 0.37 (37%), evaluado en el valor promedio del ingreso.
Finalmente, si el PH es 1.20, cuando no se consideran la variables socioeconómicas, el costo anual que se debería presupuestar es S/. 14,647 y si el PH es 2.99, tomando en cuenta la variable socioeconómica más significativa (PRE0 = preocupación por el medio ambiente), entonces anualmente el presupuesto debe ascender a S/. 36,496, lo cual implica que por lo menos durante el primer año se debería gastar aproximadamente S/. 21,849 en promover la preocupación del medio ambiente en la población, para este caso, sostenido en la encuesta inicial.
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� � EMBED Equation.3  ���, PRSI toma dos valores (0 y 1)


� Mediana simple de PH obtenida de las observaciones de la encuesta.


� 	Puesto que cuando la distribución es sesgada, el indicador  de tendencia central más robusto es la mediana.


� 	Mediana simple de los datos encuestados, mediana del modelo seleccionado sin la variable PRE0 y le mediana con la variable PRE0 en el modelo.
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