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1. Introduccibn

Desde hace casi tres lustros venimos trabajando (o diri
giendo trabajos de investigaci6n) en Economia de la Educacidn,
dentro del marco que brinda la teoria del capital humano. Duran-
te ese tiempo hemos encontrado muchas veces referencias a teo-
rias alternativas a la mencionada, tendientes a explicar porqué
quienes tienen mayor educacién tienden tambifn a tener un mayor
nivel de ingresos. Ello nos llev6é a preocuparnos por conocer e-
sas teorias alternativas, y, en consecuencia, investigar todo lo

que fuera posible respecto a ellas.

Es asi como en lLinero de 1989 empezamos a revisar la li-
teratura sobre el tema planteado en el pirrafo anterior. En se-
guida tomamos conciencla de que tal tarea seria abrumadora, debi
do a que las referenclias a las teorfas que deseamos estudiar se
encuentran dispersas en gran n(mero de articulos y libros referi
dos a otros aspectos de la educacibn, y que las piezas de litera
tura ospecializadas consideran generalmente una sola teorfa al-
ternativa, aunque hagan referencia a otras., Como consecuencia de
ello, luego de haber leido gran cantidad de literatura hemos en-
contrado muy poco material especifico. Peor aln: Tenemos referen
cias que nos permiten reallizar mucha mds lectura adn, y tenemos

unn muy pebre idea respecto a qué encontraremos que nos sea G-

1/ Es éste el primer trabajo surgido del Proyecto de Investiga-

ci6n N° 213 del Consejo de Investigacibébn de la UNSa., titula-
do: "Educaci6n: Teorias Alternativas a la del Capital Humano.
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Tal situanci6n nos lleva apresentar alos colegas la pre-
sente descripcibn de las ideas que nos fuimos formando sobre el
tema, a fin de concretarlas en lo posible y recibir los aportes

del caso.

En la Sec. 2 hacemos una breve referencia a la teoria
del capital humano. En Sec. 3. consideramos a la educaci6n como
un medio de socializacién. Luego presentamos '4. Capacidad Origi
naria", que prepara el terreno para ver, en Sec. 5, la polémica
teorfia del “cribado". Por Gltimo exponemos lo que es de nuestro
conocimiento respecto a 'credencialismo', en Sec. 6, para reali-

zar en la Gltima seccién algunas reflexiones finales.

2. Capital Humano

Seglin 1la teoria del capital humano, la educacidén permi-
te adquirir, a quien la recibe, conocimientos y habilidades que
hacen mis productivo su trabajo. Esto se refleja en un mayor in-
greso por unidad de tiempo, para el individuo, y en un incremen-
to en la produccidén de bienes y servicios, también por unidad de

tiempo, para la comunidad.

Del mismo modo que quien instala una fdbrica, quien se
educa realiza gastos durante los primeros afios considerados, pa-
ra conseguir esos conocimientos y habilidades cuyos beneficios
se producirén recién en afios futuros a lo largo de la vida Gtil
del individuo. Ello permite decir que los gastos en educacidn
son verdaderas inversiones, en un tipo de capital denominado "hu
mano', para distinguirlo del '"capital fisico" (maquinarias, edi-
ficios, diques, etc.), y no gastos de consumo, como se los suele
considerar en las cuentas del Estado. Ello nos permite, también,
aplicar a la educacibn las técnicas de andlisis de costos y bene
ficios, originariamente ideadas para la toma de decisiones refe-

rentes a la inversifn en capital fisico.
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Durnnto sus nflos de estudiante, el individuo invierte a
quollas sumns de dinero que solventan sus costos directos de es-
tudiar (llbros, Gtiles, viaJes, etc.) y el ingreso que deja de
percibir por estar dedicado al estudio (costo alternativo de su
tiempo). Una vez fuera del sistema educativo debe incurrir en

costos de funcionamiento de su capital humano (el cual varia de

uno a otro tipo de actividad) y recibe los beneficios de su in-
versi6n., Tanto costos como beneficios pueden ser valuados con
criterio privado o social, seglin nos interese el punto de vista

2/

del individuo o de la comunidad como un todo

En resumen, la teoria del capital humano nos dice que

los mis educados ganan mas porque invirtieron mds en educacidn,

lo cual incrementa su productividad.

3. Socializacidn

Para presentar esta teoria seguiremos a Arrow E/, quien
~nos dice que los educadores ven a la educacifén como un proceso
de socializaci6én. Esto es, consideran que educar es preparar al
individuo para realizar las tareas asignédas, llevarse bien con

los demis, tener regularidad, ser puntual, etc.

Si bien la idea de que educar es socializar no coincide
con la que vimos en la Sec. 2, ya que la primera hace resaltar
la adquisici6n de formas de conducta y no el incremento de la
productividad, estas teorias no s6lo no se contradicen sino que
la socializacidn puede ser considerada como una forma de capital
humano. En efecto, los atributos que arriba hemos encuadrado den
tro de la idea de socializacidén son necesarios para que un indi-

viduo pueda ser mids productivo y, por lo tanto, para que gane

2/ Véase: DEL REY, Eusebio Cleto: Metodologia para Estimar el
Rendimiento de la Inversién en Capital Humano Universitario,
inédito.

nueva versibén, Salta, 1990, iné
3/ ARROW, Kenneth J.: "Higer Education as a Filter'", Journal of

~ Public Economics, Vol. 2, N° 3, julio de 1973, pdg. 193/94.

|
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mis .

Asi, podemos decir que la inversidn en capital humano
consiste en socializar al individuo y permitirle adquirir conoci
mientos y habilidades, todo lo cual lo hace mis productivo en el
futuro. No es &sta una teoria alternativa,sino una parte de la

del capital humano.

4. Capacidad Originaria

La capacidad originaria o habilidad innata es la que po
see "the pure uneducated", segGn lo dicen Psacharopoulos y Wi-
les i/. Consiste en el conjunto de cualidades fitiles para deter-

. minada actividad (la productiva, en el caso que nos interesa)que
. posee un individuo y que no fueron adquiridas en el proceso edu-
cativo. Algunos autores dicen que tales cualidades provienen de
la herencia genética y del mero azar; en tanto que otros mencio-
nan, ademis, .la influeﬁcia del medio en el que transcurrié la
primera infancia del individuo. Lo importante es que la capaci-
dad que nos ocupa no surge del sistema educativo, ya que es pre-

via a todo contacto con E€l.

Uﬂ punto de vista extremo consistiria en sostener que

" la productividad de la gente depende ﬁnicamgnte de su capacidad
originaria, ya que la habilidad no se puedé obtener por la educa
cién ni por cualquier otro medio. Esta idea da sustento a la teo

ria del cribado puro, que veremos en la Sec. S.

Una forma mis suave y mis realista de esta teoria sos-
tiene que la habilidad innata de una persona es importante en re
! lacibn con su productividad y capacidad para obtener ingresos,
sin perjuicio de que se pueda adquirir mayor capacidad por la e-
ducacifén u otros medios. En relacibn con esta postura interesa
4/ PSACHAROPOULOCS, G, and WILES, P.: "Early Education, Ability

and Earning Capacity", Int. Journal Soc. Econ., Vol. 7, N° 3,
1980, pag. 132

e B

|
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puntualizar dos aspectos: a) Su relacibén con el cribado; b) La co

rrelacién entre capacidad originaria y escolaridad.

a) La teoria suave de la capacidad originaria sirve de

base a la teoria suave del cribado, que veremos en la Sec. 5.

-b) Es muy probable que exista una alta correlacién posi
tiva entre la capacidad originaria y la cantidad de educacién
(medida, por ejemplo, por el nGmero de afios de escolaridad). Di-
cho en otras palabras: Existe la tendencia a que los mas capaces
reciban mayor educacién (ceteris paribus). Si estimamos el rendi
miento de la educacidn aplicando la teoria del capital humano y
sin tener en cuanta la habilidad innata, nuestros cilculos del
VAN y de 1a TIR resultan con un sesgo positivo} En efecto, los
mis educados ganan mids no s6io porque inviertieron mids en capi-
tal humano sino porque originariamente eran mds capaces. El ses-
go surge de asignar a la educaci6én la parte de la retribucién di
ferencial que corresponde a la mayor capacidad originaria. Para
evitar este sesgo serfa necesario introducir en las regresiones,
con las que se estiman los perfiles de ingreso, variables que mi
dan la‘capacidad originaria. Esto presenta, sin embargo, dos se-
rias dificultades. En primer lugar, la medicidén de las variables
propuestas, por ejemplo el C.I. (I.Q.), debiera realizarse a una
muy temprana edad, antes de que el individuo tome contacto con
el sistema educativo. En general, tales mediciones no existen.
La segunda dificultad consiste en que las variables empleadas no

5/

miden 1o que se desea medir. Arrow =’ nos dice al respecto:

",.. 'habilidad" significa, en el sentido perti-
nente, la habilidad de producir bienes, y sim-
plemente no hay razén empirica péra esperar si-
no una débil correlaci6n entre la habilidad pro

ductiva y la inteligencia que miden los tests.

5/ ARROW, K.J.: Op. cit., pdg. 214/15. La traduccién del inglés
es nuestra. ;
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A

Los tests de inteligencia son disenadas pava peg f
decir resultados esvaldstices, v ellos camploy
bien esta funcidn, Peve hay considevahlo oviden
cila en estudios directas de proaduetividad (.0
Qque la habilidad pava aprobar los tosts estd pwe
co relacionada con la hahilidad pava vealizav tg
.

reas especificas, Bs Guicamente esta dltima ta

que aqui interesa",

El tamailo de este sesge, que parece inevitable, depende del coe-
ficiente de regresifn existente entre la variable que dojanes a-
fuera (la que mediria la habilidad productiva) y el nlmera de a-

. inos de escolaridad.

- La correlacidn, que produce el sesgo que acabamos de
mencionar (¥ que en ese sentido parece algo indeseahle), es, des
de el punto de vista social, algo que conviene buscar, al se da
cierta condicifén. Es 1a que establecen Pifiera y Selows\y o en
su trabajo: Complementariedad en la produccidn entve capacidad
originaria y educacidn. Estos autores demuestran que si la habi=
lidad innata y la educacidn son perfectos complementos en la pro
duccibn, la eficiencia (esto e, el miximo bienestar de la comu-

. nidad) requiere correlacién perfecta ) positiva entve la capaci-
dad originaria y el n(mero de aflos de escolaridad., Diche en o-
tras palabras: debe educarse mis a los mis capaces. lLa pevfecta
éonple-entariedad es s6lo un supuesto de trabajo de lox wenciona
dos autores; pero se puede esperar que los medios productivos
que nos ocupan sean en la realidad complewentariocs, aunque no
perfectos. Esto justifica la seleccifn de quienes pretenden in-
gresar a determinado nivel educacional en base a su capacidad,

Admitiendo diversidad de habilidades innatas y de tipos de educa

6/ PINERA, Sebastifin and SELONSKY, Marcelo: "“The Optimal Ability-
Education Mix and the Misallocation of Resources within Nducy
tion Magnitude for Developlnn Countries", Journal of Develop-

ment Economics, Vol. 8, N , 1981, p&g. \T1731,
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cidon, esto justifica también el uso de recursos en orientacién
vocacional, a fin de que cada individuo reciba el tipo de educa-
ci6bn que resulte mis complementario con su propia capacidad. Aho
ra bien, recordando el pirrafo de Arrow que hemos transcripto
mis arriba, debemos sefialar que una tarea importante que deben
realizar los especialistas en Ciencias de la Educacién es dise-

fiar los tests adecuados para esa orientacién vocacional.

5. Cribado

El sistema educativo actGa como una criba, seglin esta
teorfia. Asi como mediante el cribado se separa el grano de las
impurezas y también de los granos de menor tamafio que el nor-
mal, el sistema educativo pasa a los individuos por una "criba",
mediante la cual separa a los mis capaces de los que tienen una
capacidad inferior, graduando a los primeros y dejando caer a

los segundos en la forma de desertores.

Por medio de ese_cribado, el sistema educativo emite
ciertas '"sefiales" que son aprovechadas por las empresas (y tam-
bién por el Estado y el propio sistema educativo) para seleccio-
nar su personal, Asi, para ciertas tareas que requieren mayor ca
pacidad y a la vez perciben mis alta remuneracidén se exige po-
seer el titulo adecuado. Ademis, si para determinado cargo de e-
se tipo se presentan varios postulantes graduados, una de las co
sas (sino es que la Ginica) que se toma en cuenta para elegir en-
tre ellos es el nivel de sus calificaciones. Titulo y califica-
ciones son las sefiales que las empresas reciben del sistema edu-

cativo.

En su expresibn pura, tal como lo presenta Arrow 1/,

quien al parecer fue el primero ‘que lo expuso, el cribado niega

-7/ ARROW, K.J.: Op. cit., passim. Cabe hacer notar que Arrow, en

pdg. 194, aclara que €1 personalmente no cree que la educa-
cidn superior (a la que se refiere) tenga por fin s6lo el cri
bado, sino que tal supuesto lo hace para presentar esa teoria
en forma dramdtica.
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In existencia de inversi6én en capital humanos. El sistema educa-
tivo (inicamente separa a los que tienen mayor capacidad original
de aquellos que no 1la tienen, pero no crea en ellos una mayor

productividad. Los ingresos superiores de quienes tienen mayor e

ducaci6n se deben a que ellos no cayeron por los agujeros de la

criba, y por eso consiguieron los cargos mejor remunerados. En
tal caso, el sistema educativo actfia solamente como una agencia
de seleccién de personal que brinda gratuitamente sus servicios

a las empresas,.

Si en realidad el sistema educativo actfia como una cri-
ba pura, y, aplicando la teoria del capital humano, realizamos a
ndlisis de costos y beneficios, tomariamos como inversi6én lo que
en realidad es costo del cribado, y como beneficios de la educa-
cién los que son beneficios exclusivos de la capacidad origina-

ria. E1 VAN y la TIR carecerfan de sentido.

Desde el punto de vista privado, el paso por el sistema
educativo puede resultar redituable, alin bajo esta teoria extre-
ma, pues es el modo que tiene el individuo de hacer llegar seiia-
les a sus futuros empleadores, y obtener asi un cargo bien remu-

nerado. Pero ocurre que los beneficios sociales son, en este ca-

so, muy inferiores a los privados y pueden llegar a ser nulos.
Asi, por ejemplo, si el servicio de un individuo es un perfecto
sustituto del de cualquier otro (no necesariamente en relacidn
uno a uno), y las distintas habilidades innatas se manifiestan
por diferentes cantidades de servicios que los distintos indivi-
duos pueden prestar por unidad de tiempo, valdrid la pena, desde
el punto de vista privado, que los mis capaces vayan a la escue-
la, pues asi hardn conocer sus capacidades y obtendr4n mayores
ingresos. Desde el punto de vista social, sin embargo, todo lo
gastado en educacién serd un mero derroche. En efecto, en este

8/

caso, a la sociedad le es indiferente quien ocupa cada cargo =/.

8/ Ejemplo tomado de Arrow, K.J.: Ibidem, pag. 199.
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en realidad es costo del cribado, y como beneficios de la educa-
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ria. E1 VAN y la TIR carecerfan de sentido.

Desde el punto de vista privado, el paso por el sistema
educativo puede resultar redituable, alin bajo esta teoria extre-
ma, pues es el modo que tiene el individuo de hacer llegar sefia-
les a sus futuros empleadores, y obtener asi un cargo bien remu-
nerado. Pero ocurre que los beneficios sociales son, en este ca-
so, muy inferiores a los privados y pueden llegar a ser nulos.
Asi, por ejemplo, si el servicio de un individuo es un perfecto
sustituto del de cualquier otro (no necesariamente en relacién
uno a uno), y las distintas habilidades innatas se manifiestan
por diferentes cantidades de servicios que los distintos indivi-
duos pueden prestar por unidad de tiempo, valdri la pena, desde
el punto de vista privado, que los mis capaces vayan a la escue-
la, pues asi hardn conocer sus capacidades y obtendréin mayores
ingresos. Desde el punto de vista social, sin embargo, todo lo
gastado en educaci6n serd un mero derroche. En efecto, en este

8/

caso, a la sociedad le es indiferente quien ocupa cada cargo ='.

8/ Ejemplo tomado de Arrow, K.J.: Ibidem, pig. 199.
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Pasemos ahora, dejando a un lado la versi6n cxtrema del
cribado, a una forma mds suave do esta tcorfa. La educacibn puc-
de ser vista, a la vez, como un proceso de inversién ecn nuevos
conocimientos y habilidades y un cribado, sca realizado cste Gl-
timo en base a la capacidad originaria, a la adquirida mediante
la educacién o a ambas en conjunto. La productividad de quien se
educa aumenta, pero a la vez el sistema educativo da sefiales a
las empresas para que é&stas se guien en la seleccibn del perso-
nal. Esta forma de la teorfa del cribado no solo parece mis rea-

lista, sino que puede convivir perfectamente con la teoria del

capital humano.

La existencia de cribado, mezclado en el proceso de ad-
quisici6n de nuevas habilidades y conocimiento, trae como conse-
cuencia una sobreestimacién del VAN y la TIR, pues parte de los '
beneficios que asignamos a la mencionada adquisici6n surgen de
la capacidad originaria que le permiti6 al individuo permanecer
en la criba., El grado de distorsién que este fen6meno introduce
en los resultados obtenidos por aplicacién de la teoria del capi
tal humano depende de la importancia relativa que, dentro de 1la
diferencia de ingresos promedios entre dos niveles de educacibn,
teﬁga la parte debida a la habilidad innata, que se manifiesta
debido al cribado. Ello explica los grandes esfuerzos que se han
realizado para comprobar la importancia del cribado, en numero-

sos trabajos empiricos.

Antes de pasar a otro tema, intentaremos avanzar un po-

co entre la marafia semdntica que esta teoria presenta. Arrow 9/

en su ya clisico trabajo, emplea dos nombres distintos para la
teorfa: "Cribado" (screening) y "filtro" (filter), que recurren

a la misma idea en sentido figurado. Algunos autores emplean o-

9/ Ibidem, pidg. 194,
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tro término para identificar lo mismo, que es "elecci6n'" o "se-
lecci6n” (sorting), cuyo sentido es evidente en si mismo. Rela-
cionada con esta teoria estid 1la palabra '"sefiales" (signals) que

hemos empleado mis arriba.

Parrafo aparte merece la interpretacién de '"diploma"
(sheepskin). Layard y Psacharopoulos 10/ 105 dicen que es una
versidn de la hip6tesis del cribado, y, en alguna medida, hemos
aceptado tal afirmaci6n al decir que una de las sefiales que reci
ben las empresas, respecto a determinado postulante a un cargo,
es su titulo. Un sentido diferente, en cuanto al medio por el

que produce sus efectos, tiene el diploma en nuestra préxima

Sec. 0.

Por Gltimo y completando esta terminologia, sefialare-
mos que en la literatura encontramos referencias a una versidn
"fuerte" (strong) y otra '"débil" (weak) de la teorfa del criba-
do. la versifn fuerte sostiene que las firmas emplean las sefa-
les que teciben del sistema educativo para seleccionar su perso-
nal cuando éste ingresa, y que el salario establecido en esas
circunstancias no es revisado luego, a lo largo de la vida de
trabajo del empleado, a pesar que la empresa adquiera (por obser
vacidén directa, por ejemplo) nueva informacién referente a la
productividad del individuo, Por el contrario, la versién débil
afirma que las empresas, luego de tomar sus decisiones iniciales
en base al cribado, aprovechan los datos que obtienen, en el cur
so del trabajo, respecto al empleado, para hacer variar su suel-
do en relacidn a su productividad ll/. Esta clasificacidn no de-
be confundirse con la que hemos establecido mis arriba, distin-
guiendo entre cribado puro y su forma mis suave, que hace refe-
10/ LAYARD, Richard and PSACHAROPOULOS, George: 'The Screening

Hypothesis and the Returns to Education", Journal of Politi-

cal Economy, Vol. 82, N° 5, setiembre/octubre de 1974, pag.
11/ Vease LIU, Pak-Wai and WONG, Yue-Chim: "Educational Scree-

ning by Certificates: An Empirical Test', Economic Inquary,

Vol. XX, N° 1, enero de 1982, pdg. 82, en especial la nota
al pio 0,
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rencia a lo que produce un establecimiento educativo (cribado so
lo, o cribado mis capital humano). Las versiones que analizamos
cn este pdrrafo tienen que ver con el comportamiento de las fir-
mas que reciben las sefiales (no revisan su decisién originaria,

o si lo hacen).

6. Credencialismo

Quien ingresa al sistema educativo lo hace buscando una
"credencial™, un titulo que lo autorice a hacer ciertos traba-
jos, y excluya de ellos a quienes no estén de ese modo acredita-
dos. Tales circunstancias dan poder monop6élico a quienes tienen
titulo, lo que constituye la esencia de la teoria credencialis-
ta. Si bien el credencialismo no es exclusivo del sistema univer
sitario, ya que suele darse en los otros niveles educativos, de

&1 provienen los ejemplos que vienen primero a la mente. Asi, pa

ra poder legalmente curar e€s necesario poseer el titulo de médi-

co, para firmar balances el de contador, para dar fe en ciertos

documentos el de escribano, etc.

Llevada al extremo, esta teoria sostendria que el siste
ma educativo es una miquina para fabricar monopolios. En tal ca-
so, la educacibn no serfa una inversi6én en capital huﬁano, pues
no incrementaria la productividad de los educandos, sino que les
obligaria a cumplir con ciertos requisitos formales para otorgar
les la credencial, habilitdndolos a obtener ganancias extraordi-

narias que explicarian el mayor ingreso de los mis educados.

Una posicién menos extrema y mis realista es la que sOS
tiene que la educacifn produce, a la vez que capital humano, un
ciertb poder monop6lico para sus egresados. De ello resulta que
los ingresos futuros provenientes de la educaci6n estidn compues-
tos por dos partes:a) Retribucidén al capital humano;b) Ganancia
monopblica. Asi,por ejemblo, los ingresos de un médido provienen

de -dos fuentes: De sus conocimientos, que le permiten curar las

¥

e
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cnfermedades o mitigar sys efectos, y de su capacidad Jegal para
impedir que los curanderos 1le hagan la competencia.

Un sesgo mds para el cdlculo de la rentabilidad del ca-
pital humano, cuando lo realizamos con criterio social, surge de
este poder monopdlico. Fn efecto, desde el punto de vista social
nos interesa medir el incremento de la productividad debido a la
educacibn, y ello se refleja solamente en a) del parrafo ante-
rior (con los ajustes que sean necesarios), ya que b) es una me-
ra transferencia hacia el profesional, a costa de quienes com-
pran sus servicios. Desde el punto de vista privado no existe soO
breestimacidén en este caso, pues para el egresado tan ingreso €5
el mencionado en b) como lo es el de a), por lo que ambos son be
neficios privados de 1la educacién. Resulta imposible separar los
ingresos provenientes de las dos mencionadas fuentes para corre-
gir la estimacién social; pero, si tal estimaci6n (sin corregir)
sirviera de base para i1a toma de decisiones en materia educacio-
nal, el sesgo tenderia a desaparecer por si solo. En efecto, la
sobreestimacién de la rentabilidad incentivaria a las autorida-
des a destinar mis recursos a la formaci6n de los profesionales
considerados, con lo que, a largo plazo, tenderfa a aumentar la

cantidad de esos profesionales, incrementfndose asi la competen-

cia entre ellos y declinando la ganancia monop6lica.

7. Reflexiones Finales

Las teorias desarrolladas en las Sec. 2 a 6, al estar

fntimamente relacionadas con la naturaleza misma del proceso edu
cativo, mueven a meditar sobre una gran cantidad de temas rela-
cionados con métodos y politicas referentes a la escuela, el co-
legio y 1a universidad. Pero no es ese el tipo de reflexiones

que nos proponemos hacer en esta secci6én final del trabajo, sino

aquellas que se relacionan con la 1fnea de'invcstigacién en la

que hace tiempo que venimos trabajando.

splaia
TR e .
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fvidentemente, somos partidarios de Ja teoria de) caph-
tal humano, Hemos hasado en ells muchos de nuestros trabajos cm-
piricos, Ea por eso que nos preocups aclarar hasta que punto Jas
teoring alternativas @ la nucstra la invalidan, total o parcial-
mente, A tal fin, haremos en los phrrafos siguientes tun resumen
de 1o que ya dijimos, en cuanto a las relaciones del capita) hu-

mang con las otras teorias,

Las versiones mfis puras y extremas de fas teorias de 1a
capacidad originaria, del cribado y del credencialismo resul tan
destructivas de 1a del capital humano, Cualquicra de ellas que
sea cierta implica que no exziste inversion en cse tipo de capi-
tal, via Ja educacion, Vero, cualguiera de ellas que sea cierts
implicaria Ja necesidad, desde €1 punto de vists social, de des-
trair el sistema educativo (o 1a parte pertinente de ©1), puesto
qur, 5“1 pno rvesulta pernicioso, es por 1o menos un despilfarro
de recursos, Afortunadamente, ninguna pcr%unn'cucrdz;nﬂnn:crccr

on estas versjones crtremas,

En sus versiones suiaves, esas tres teorfas alternativas

sesgan positivamente nuestras estimaciones del VAN y 1a TIR. Se-
ria deseable determinar 2§ este sesgo existe o no, en cada caso
particular; y, =i existe, medir de algln modo su magnitud a fin

de tyatar de corregir nuestros resultados,

Fn él afio que iniciamos (GItino de 1a década de los
‘203 nos proponemos continuar con las lecturas, en busca de nue-
vas §deas sobre 1as teoriss y de mftodos estadisticos de medi-
citn de Jos sesgos (sobre 1o que ya tenemos algln material, pero
poco convincente), En relaciGn cop esto Gltimo, intentaremos, a-

dembs, realizar alguna elaboraci6n propia.
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