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COMBINACION OPTIMA DE LOS METODOS
FINANCIEROS DE UN SISTEMA DE PENSIONES
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El objetivo de este articulo consiste en exponer desde un punto de vista fundamentalmente demogrdfico y
estructural (no histdrico) los métodos bdsicos de financiacion de un sistema de pensiones de Seguridad
Social, para exponer a continuacion las limitaciones de tipo macroecondmico a los sistemas que utilizan un
solo método de_financiacion. Lo normal es usar combinaciones de métodos siendo el problema planteado el
siguiente: ;Cudl de las infinitas combinaciones posibles es la mds adecuada? Este problema se plantea de
forma natural como uno de programacion lineal, lo cual permite en muchas ocasiones dar una respuesta
satisfactoria.

1. Introduccién

Es sobradamente conocido el hecho de que muchos paises europeos han adoptado
un sistema de pensiones de la Seguridad Social que se base en tres pilares o
niveles: primero, una pensién basica minima y universal a cargo de la Adminis-
tracién estatal; en segundo lugar, una pensién de cardcter profesional a cargo de
empleadores y empleados, y finalmente, una pensién libre de caricter individual.
Un problema basico de este esquema es el siguiente: ;Qué magnitud debe tener
cada nivel?

Naturalmente se han hecho muchas consideraciones genéricas de tipo cualitativo,
tales como la conveniencia de financiar por un método de capitalizacién la
pensién correspondiente al nivel profesional, debido a su caracteristica de ayudar
a generar ahorro en las empresas, reportar ventajas fiscales, economias de escala
en la administracién de fondos de pensiones, autofinanciacién, etc.

En ocasiones se han propugnado soluciones decididas por una capitalizacién total
del sistema de pensiones de forma publica (Casa Huga, 1982) o privada (Oller y
Segura, 1982), con periodos més o menos imprecisos, hasta conseguir la capitali-
zacién total, tomando en consideracién siempre un margen para aquellas perso-
nas que debido a la insuficiencia de sus ingresos no hayan podido constituir
pensiones, las cuales se financiarian en principio con cargo al Estado. En los casos
de mas extrema privaticidad, se ha llegado incluso a proponer la reconversion de
las actuales instituciones ptblicas de Seguridad Social en organizaciones residua-
les de caridad publica.

Muchas de las consideraciones acerca de los métodos de financiacién se han hecho
sin un punto de vista global, es decir, se contempla solamente la creacién de
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fondos de pensiones en empresas o compaiifas de seguros, considerando los
elementos clasicos de la financiacidn, tales como el alivio que producen los
intereses en la cotizacién. Sin embargo, desde el punto de vista macroeconémico
se ha puesto de manifiesto (Heubeck y Heubeck, 1980) que el capital nacional
dificilmente puede superar un multiplo del ingreso nacional (no superior a 6).
También se conoce el hecho de que en una economia nacional la remuneracién
del capital tiene un limite (Bourgeois, Pichat y Chapion, 1979). Estas dos
condiciones mencionadas tornan problemética la capitalizacién total de un
sistema de pensiones de Seguridad Social, que hoy parece contar con muchos
partidarios.

Es casi inevitable considerar métodos de financiacién mixtos, es decir, intermedios
entre el reparto y la capitalizacién. Las condiciones econémicas y demograficas
son las que establecen el marco a partir del cual se puede tomar una decisién.
Entre las condiciones econémicas estdn el limite de cotizacién admisible, la
cuantia y clase de pensién, la revalorizacién de las mismas asi como el retraso con
que se haga y por supuesto la tasa de interés a largo plazo con la cual se supone
que funciona la economia. Entre las condiciones demograficas hay que considerar
la tasa de crecimiento demografico y ademds como utilisimo elemento para
formular planteamientos teéricos se tendri en cuenta la estabilidad de la
estructura de la poblacién.

Para una investigacion empirica se debe recurrir a proyecciones demograficas y
financieras sin que estén de maés las consideraciones teéricas globales basadas en
dicha estabilidad demogréfica.

El objetivo de este articulo consiste en exponer desde un punto de vista
fundamentalmente demografico y estructural (no histérico) los métodos basicos de
financiacién de un sistema de pensiones de seguridad social, para exponer a
continuacién las limitaciones de tipo macroecondmico a los sistemas que utilizan
un sélo método de financiacién. Lo normal es usar combinaciones de métodos
siendo el problema planteado el siguiente: ¢Cudl de las infinitas combinaciones
posibles es la mds adecuada? Este problema se plantea de forma natural como uno
de programacién lineal, lo cual permite en muchas ocasiones dar una respuesta
satisfactoria.

2. Perspectivas financieras

Bajo la hipétesis basica de una estructura de poblacién estable del colectivo
nacional objetivo de estudio, suponiendo ademds, como es habitual en estos
estudios, un salario anual unitario, el fondo de salarios anual de la poblacién
viene dado por:

a

B
J TP plx) - d(x) (1]

donde:
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oo = edad minima de entrada al trabajo.
B = edad (fija) de jubilacién.
p = tasa de crecimiento demografico.
p(x) = funcién biométrica de supervivencia de la poblacién. Proporcién de

individuos de edad x respecto a los individuos existentes a 1a edad (¢ < x)
para una misma cohorte.

Sobre la base de una poblacién estable podemos considerar los métodos bésicos de
financiacién de pensiones de la Seguridad Social.

En primer lugar consideramos el método de reparto, que es un método transversal
en sentido demogréfico (Leguina, 1974, cap. V) (grafico 1), en el cual el montante
de las pensiones (para simplificar sélo se consideraran pensiones de jubilacién)
viene dado por:

j et TP r - plx) - dx [2]
B
donde:

r = proporcién que representa la pensién sobre el salario.

=In (1 + ).

= tasa de incremento salarial.

= nam. de afios de desfase de la revalorizacién de pensiones con relacién a los
salarios.

o = edad final de la funcién biométrica de supervivencia.

S - 9

La tasa de cotizacién de este método viene dada por:

iy = 2 3]

EDAD

PRE STACIONES

(5 S — e e

COTIZACIONES !

o( -

to 't
Gréfico 1.



130 INVESTIGAGCIONES ECONOMICAS

Un método de financiacién que, desde el punto de vista demogréfico, se puede
considerar mixto es el método de capitales de cobertura en donde la cotizacién
tiene caracter transversal como en el método anterior, mientras que las prestacio-
nes nuevas de cada afio se capitalizan, es decir, se consideran longitudinalmente
(grafico 2) a partir de la generacién que en ese instante de tiempo se jubila (a la
edad ). Las pensiones que ha de percibir dicha generacién hasta su desaparicién
(en w) seran:

(o]
j e 90 p(x, B) - dx [4]
B
donde:
§=1In (1 + ).
1 = tasa de interés.
=z — p
p(x, B) = probabilidad de alcanzar la edad x después de los f afios.

Las cotizaciones, en este método, se obtienen a partir de los salarios corrientes y la
tasa de cotizacidén correspondiente sera:

=L r, . [5]

Conviene destacar que en este método existen reservas, mientras que en el método
anterior no existen reservas. Si se llama ¥ a las reservas del método de reparto,
tendremos V; = 0 independientemente de la unidad de medida.

EDAD
w

PRESTACIONES

COTIZACIONES

to t
Grifico 2.
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Sean V; las reservas del método de capitales de cobertura. Para calcular su valor
se tendrd en cuenta que la poblacién cotizante (estable y normalizada) viene
dada por:

B

P = J e7PF - px) - dx [6]
o .

De esta forma las reservas varian cada afio en (¢, — ¢;) - P, es decir, la diferencia

de cotizacién sobre el método de reparto. En un instante ¢ cualquiera la variacién
seria:

(tz —_ tl) . P . e-p‘t . e—o'-t [7]
y capitalizando con un tipo de interés 4:
(tl—“tl)'P-e"p"-g_”"~g5"’ [8]

Por tanto, considerando continuo el proceso de acumulacién de reservas (Keyfitz
y Gémez de Ledn, 1980), el importe de las mismas acumuladas es:

vV, =P- [ (tr — t1) - e@®—P=9)t. gy 9]
J0
es decir:
P
Vo = —————(t1 — &) [10]
d—p—oc

Considerando ahora que {; - P es la cotizacién anual del método de reparto o lo
que es lo mismo, el importe anual de las pensiones, el valor de la reserva ¥, como
multiplo del importe anual de las pensiones es:

«_ 2 _ (I = t/ty)
BT G-r-0 o

El valor de la cotizacién ingresada por este método, usando como unidad de
medida el importe de los sueldos anuales (P) de acuerdo con [10] es:

Ca Vs
CF=—=4H4 -0 —p—0) = [12]
P P

Es fécil ver que la cotizacién C¥ es el resultado de restar a la cotizacién de reparto
los intereses producidos por las reservas ¥, una vez detraidas las disminuciones
debidas al crecimiento demogrifico p y al crecimiento salarial g, que actian
como intereses negativos. La cotizacién diferencial que resulta se denomina

cotizacién indirecta.
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En progresién ascendente en orden a la capitalizacién estd el método de la
capitalizacién pura en virtud del cual las pensiones futuras de una generacién
cualquiera se financian con las cotizaciones previamente acumuladas realizadas
por la misma generacién. Desde el punto de vista de la generacién recién
ingresada en el sistema se capitalizan tanto sus cotizaciones futuras como sus
pensiones futuras. Estas Gltimas serdn:

J“’ e T g ) gy (13]
B

mientras que los salarios futuros capitalizados seran:

B
j e (0=0) % . p(x) - dx [14]

o

teniendo ambos consideracién longitudinal (grafico 3).

La tasa de cotizacién de este sistema viene dada por:

Jw PR Ut AL TP R 27
ty = L —0p [15]
j g=(0-0) x < p(x) - dx

o

Usando las mismas consideraciones que en el método anterior con relacién a las
reservas, es decir, que éstas se forman por acumulacién de las diferencias de
cotizacién con relacién al método de reparto, se llega mediante un simple calculo
a:
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to t

Grafico 3.
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P

Vi=—u=>"
> 6—p—o0

(t1 — &) [16]

y expresandola como miltiplo del importe anual de las pensiones:

Vs - (1 — 13/ty)
P d—p—o

vy = [17]

Anilogamente, el valor de la cotizacién como una proporcién del importe anual
de los sueldos viene dada por:

= =t1—(5~p—o)‘% [18]

c

bt 3

Cs
P

Finalmente, el método de capitalizacién a prima tnica, aunque en la naturaleza
de su constitucién es andlogo al método anterior, difiere en la manera de cotizar.

En este método se capitalizan las futuras pensiones de los trabajadores recién
ingresados en el sistema exactamente igual que en el método anterior y este
montante es justamente la cotizacién a exigir pagada de una sola vez por todas las
generaciones activas contemporaneas de la recién ingresada. Las pensiones tienen
entonces una consideracién longitudinal mientras que la cotizacién, por ser
colectiva la capitalizacién y de pago nico, es transversal (grafico 4). La tasa de
cotizacién serfa: ’

[19]
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Grafico 4.
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Siguiendo el mismo razonamiento que para los métodos anteriores, el valor de las
reservas y cotizacién viene dado por:

V:=_(1_;£‘L/é)_ [20]
0—p—o
Ct=t -G -p=—o) [21]

De esta forma se han caracterizado los cuatro métodos fundamentales de
financiacién de un sistema de pensiones sin necesidad de acudir explicitamente a
ecuaciones de equilibrio financiero y sin necesidad de utilizar los simbolos
formales del célculo actuarial. Los resultados aqui expuestos comprenden los
derivados del teorema central de la matematica dinamica de las pensiones
(Thullen, 1982).

En el cuadro 1 figura el valor de la cotizacién medido en porcentaje sobre los
ingresos anuales, y el valor de la reserva como multiplo del importe anual de las
pensiones, considerando ambos valores para distintas evoluciones del aumento de
la poblacién y del aumento de los salarios. Se ha usado la tabla de mortalidad de
la poblacién espafiola, 1970 (O.1.S.8.), con interés del 6 por 100 y una pensién
que supone el 100 por 100 del salario.

Este cuadro permite realizar cémodamente comparaciones entre los diversos
métodos de financiacién. Asi, por ejemplo, un sistema de pensiones de jubilacién
que prevea el pago de una pensién cuyo importe es el 60 por 100 del salario, con
un crecimiento demografico del 1 por 100 y una revalorizacién de salarios del 3
por 100, necesita las siguientes magnitudes financieras segtin el método adoptado:

1.° Método de reparto simple. El cuadro da para la cotizacién CF = 21,03 por

Cuapro 1 .
Valores de cotizacién y reservas para los métodos basicos de financiacién

p o ct v s v s 24 ct 24

1 1 21,03 000 1508 7,07 505 19,00 2,63 21,98
1 2 21,03 000 1628 753 7,28 21,79 4,36 26,42
1 3 921,03 000 17,64 805 10,44 2517 7,30 32,64
1 4 921,03 0,00 19,21 8,64 14,87 29,27 12,33 41,36
2 1 14,87 0,00 11,68 7,16 505 22,02 3,17 26,23
2 9 1487 0,00 12,60 7,64 7,28 25,52 526 32,32
2 3 1487 000 13,66 817 10,44 29,79 8,80 40,80
2 4 1487 0,00 1487 858 14,87 3534 14,87 53,59
3 1 1044 0,00 8,93 7,24 505 25,82 3,76 32,00
3 2 1044 0,00 9,63 7,73 7,28 30,26 6,24 40,27
3 3 10,44 0,00 1044 8,28 1044 3580 10,44 52,57
3 4 1044 0,00 - 11,37 890 14,87 42,44 17,64 68,92
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100 de los ingresos (para una pensiéon del 60 por 100 seria 0,6 x 21,03 =
12,62 por 100 de los ingresos totales anuales).

9. Meétodo de capitales de cobertura. La cotizacién es C¥ = 0,6 x 17,64 =
10,58 por 100 de los ingresos anuales, y las reservas V¥ = 0,6 x 8,05 = 4,83
veces el importe anual de las pensiones.

3.° Método de capitalizacién. La cotizacidén es C¥ = 0,6 x 10,44 = 6,26 por
100, y las reservas Vi = 0,6 x 25,17 = 15,10.

4.° Meétodo de capitalizacién a prima tinica. La cotizacién es CF = 0,6 x 7,30
= 4,38 por 100, y las reservas V;* = 0,6 x 32,64 = 19,58.

Se puede observar, tanto en este ejemplo como en todos aquellos casos en que ¢ <
i (=6 por 100), que a medida de que se aumenta el grado de capitalizacién se
ateniia la cotizacién. Es digno de observar también que a medida que aumenta la
tasa de crecimiento demografico, disminuye la tasa de cotizacién del método de
reparto simple, lo que aplicado a los paises desarrollados significa que a medida
que disminuye el crecimiento demogréfico el método de reparto simple resulta
més gravoso. El método de reparto de capitales de cobertura sigue un comporta-
miento anlogo, pero més atenuado, mientras que los otros dos métodos no siguen
ese comportamiento.

3. Combinacién de meétodos

Hablar de un sistema de pensiones con diversos niveles, es tanto como hablar de
un sistema de pensiones en el cual se usan simultAneamente diversos métodos de
financiacién. Normalmente la pensién bésica se financia por el método de reparto
de capitales de cobertura o por capitalizacién y finalmente la pensién de caracter
libre se financia mediante capitalizacién.

Para concretar se puede suponer que un sistema de pensiones de una poblacién
con un crecimiento demografico del 2 por 100 y un aumento salarial del 3 por 100
y una atribucién del 60 por 100 del salario a la pensién de jubilacién, se financia
en un 70 por 100 por el método de reparto simple y un 30 por 100 para
capitalizacién. El valor de la cotizacién serd:

C¥ =07 x 0,6 x 14,87
C¥ =03 x 0,6 x 10,44

6,24
1,88

8,12 por 100 salarios anuales

I
I

y el valor de las reservas sera:
V2*,= 0,3 x 0,6 x 29,79 = 5,36 veces las pensiones en curso.
De una manera general, llamando «;, i = 1, 2, 3, 4, a la fraccién en que cada

método de financiacién contribuye al soporte del sistema de pensiones, la
cotizacién medida como un porcentaje de los salarios anuales viene dada por:
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> oCH [22]

y el valor de la reserva como multiplo de las pensiones en curso de pago es:

Ina ks

oV [23]

1

2

siendo en ambos casos o; + a; + oy + ay = 1.

Asi pues, considerando los cuatro métodos basicos de financiacién se puede
obtener un conjunto triplemente infinito de métodos de financiacién.

4. Optimizacion

La constitucién de un sistema de pensiones basado en tres niveles o pilares
conduce a una situacién en donde es preciso decidirse por la combinacién mas
adecuada entre las infinitas posibles. Las condiciones demograficas, econémicas y
sociolégicas influird de manera decisiva en la decisién final.

Por lo que se refiere a la cotizacién, es claro que el porcentaje de cotizacién sobre
el total de salarios dificilmente podrd superar un determinado tipo, puesto que
tanto empresarios como trabajadores no estardn dispuestos a cotizar mas alla de
ese tope, que a manera de conjetura se puede fijar en 35 por 100 para todas las
contingencias de la Seguridad Social. ‘

Llamando T a dicho tope, la restriccién anterior se puede expresar algebraica-
mente asi:

4
Yol < T [24]
i=1

En cuanto a las reservas, conviene tener presente algunos hechos, puesto de
relieve por la macroeconomia, por ejemplo, el capital nacional no puede crecer
mas alld de un cierto limite. En los pafses més industrializados el capital nacional
estd situado entre cuatro y seis veces el ingreso nacional bruto (Heubeck y
Heubeck, 1980).

Sin considerar limites al capital nacional, queda otro problema importante para
resolver y es precisamente estimar en cuinto puede remunerar una economia
nacional al capital y, por tanto, a un sistema de pensiones capitalizado. Como
ejemplo de estas dificultades se ha estimado que en Francia la remuneracién del
capital es del 20 por 100 de la remuneracién del trabajo, lo que hace imposible
una capitalizacién total de pensiones que exigiria para su financiacién una
remuneracién del capital que fuese el 40 por 100 de la remuneracién del trabajo
_(Bourgeois-Pichat y Chapion, 1979). '

Se puede considerar todo lo anterior con una pequefia ilustracién numérica.
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Consideramos una poblacién cuyas caracteristicas demogréficas y econémicas son
las mismas del anterior ejemplo, es decir, p = 2 por 100, ¢ = 3 por 100 y la
pensién de jubilacién del 60 por 100 del salario, supongamos que el tope para la
cotizacién por pensiones de jubilacién es el 8,5 por 100 de los salarios anuales y el
tope para las reservas 14 veces el importe de las pensiones en curso de pago. La
cotizacién por el método de reparto es: '

C¥ =892 > 85

luego serfa inaceptable.

Por el método de capitalizacién se tendrian problemas por parte de las reservas,
puesto que:

pr =177 > 14

Sin embargo, combinando ambos métodos al 70 por 100 y 30 por 100, respectiva-
mente, se obtendri de acuerdo con los calculos anteriores: -

Cotizacién 8,12 < 8,5
Reservas 5,36 < 14

ambos valores son, como se ve, aceptables para los topes propuestos. Naturalmen-
te que esta solucién no es Unica, podemos encontrar infinitas soluciones que
satisfagan las condiciones impuestas. De aqui surge el problema de investigar cuél
es la solucién éptima entre las multiples posibles, que se puede formular
facilmente como un problema de programacién lineal.

Liamando R al tope que puede alcanzar la reserva como miltiplo del importe de
las pensiones en curso de pago, la condicién de limitacién se puede escribir de
manera general asi:

oV < R [25]

i

i

Es ficil comprender que segin las opciones politicas que predominen en la
sociedad se dara mayor o menor preferencia a un nivel de pensién sobre otro, que
en general serd método de reparto frente a métodos de capitalizacién. Se puede
desear que el conjunto de los métodos de capitalizacién sea menor que la mitad
del régimen de reparto, es decir:

oy +os Fooe < 1/2- 0

Este tipo de condiciones se puede expresar de manera general asi:

4
Yoy >0, j=1,.,m [26]

i=1
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De esta forma, considerando las relaciones [24], [25]y [26], junto con oy + o, +
a3 + o4 = 1 se tienen las condiciones clasicas de un problema de programacién

lineal:
A4 <B con a>0 [27]
en donde:
(1 1 1 1] (1]
cr Cr ¢y oc oy T
(RN AL A /g - o R
4= 2 R s a=?],; B= [28]
711 R 3] o3 0
! .. X o :
Tm T Taym] | 0

Con estas restricciones las funciones objetivo a optimizar pueden ser distintas
segtin la cuestién que se desee resolver. Asi, por ejemplo, se puede estar interesado
en calcular cudl es la mixima capitalizacién posible y cudl es la distribucién entre
los diversos métodos de capitalizacién, es decir, maximizar:

dzCz + (X3C3 + (Z4C4

O tal vez calcular cuil es el méximo valor que puede alcanzar el método de
capitales de cobertura dentro de las condiciones impuestas, es decir, maximizar la
funcién:

02C;

Para ilustrar numéricamente el procedimiento se tomara el caso anterior en el
cual los topes para una pensién del 60 por 100 eran 8,5 para la cotizacién y 14
para las reservas, es decir:

0,6(14,87a, + 13,660, + 10,4405 + 8,80a,) < 8,5

29
0,6(8,17a; + 29,79a; + 40,800,) < 14 [29]

Se puede suponer adicionalmente que la cotizacién por el método de reparto serd
mayor o igual que para el conjunto de los restantes métodos basicos:

oy > oy + ooy + ooy [30]
Estando limitada por la siguiente condicién:

o < oy + 203 + oy [31]
Se puede suponer ademas que la importancia del método de reparto de capitales

de cobertura y capitalizacién a prima tnica es como mucho la mitad del método
de capitalizacién normal, es decir:
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oy + ooy < 1/2 -0y [32]

Por dltimo, hay que tener en cuenta™
o toy oy oy =1 331

Las condiciones [29] a [33] permiten expresar [28] como:

1 1 1 (1]

892 8,19 62 528| |o 8,5
0 49 17,87 2484 |ay 14

-1 1 1 1| as| <0 [34]
1 -1 -2 4| o 0

[ 0 1 -05 1 0

Si el objetivo es maximizar el método de reparto (a;) con las restricciones [34]
(objetivo atribuible a un «Estado benefactor»), el método de simplex proporciona
o; = 66,66 por 100, &y = 0, a3 = 33,33 y ay = 0.

Si el objetivo fuese extender al maximo el método de capitalizacién (a3), como
buscarian las «emprendedoras» organizaciones empresariales, el resultado seria:
o3 = 50 por 100.

Un objetivo deseable para las compafifas aseguradoras seria, por ejemplo, €l de
maximizar la cotizacién por los medios de capitales de cobertura () y capitaliza-
cién a prima unica (ay), es decir:

maximizar 13,66 - o, + 8,80 - a,
su resultado es 2,27 con o; = 50 por 100, a; = 16,66 por 100, a3 = 33,33 por 100
y oy = 0. .
Si, finalmente, el objetivo fuese maximizar el importe de las reservas de los dos
métodos anteriores, es decir:

maximizar 8,17 - ay + 40,84 - ay

su resultado seria 6,8 con o; = 50 por 100, oy = 0, a3 = 33,33 por 100 y oty =
16,66 por 100.

Queda, por tanto, suficientemente aclarado con el ejemplo que segtn el objetivo
que se persigue es distinta la proporcién en que se deben combinar los métodos
basicos. En los casos estudiados ha sido posible encontrar una solucién éptima,
aunque no necesariamente se podra optimizar la funcién objetivo.

5. Conclusiones

La decisién de elegir una combinacién de métodos basicos de financiacién para
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un sistema de pensiones, que corresponde a los niveles o pilares, debe fundarse en
unas condiciones de partida conocidas con la maxima precisién posible.

Debe conocerse el limite que puede alcanzar el capital de una economia nacional,
antes de intentar experimentos tales como una capitalizacién total de pensiones.

Los intereses o remuneraci6n del capital deben considerarse como una cotizacién
indirecta e investigar si la economia nacional permite remunerar el capital en la
forma debida para una capitalizacién total de las pensiones, lo cual no siempre
ocurre.

Ademds de esta consideracién de la cotizacién indirecta, es equivalente a
considerar que la financiacién de Ias pensiones corre a cargo del resto de la
colectividad nacional, lo que puede dar lugar a injusticias distributivas, que no
seran aceptables de buen grado.

Por lo que se refiere a la cotizacién, hay que contar como punto de partida que no
puede superar un determinado porcentaje de los salarios totales.

En el caso mas posible que se intente un método mixto de financiacién entre
reparto y capitalizaciones diversas, la programacién lineal puede ayudar a elegir
una combinacién éptima de métodos de financiacién del sistema de pensiones.
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Abstract

This paper describes four basic financial methods of a Social Security Pensions System in a
demographically stable scenario. Then goes to consider macroeconomic limits for systems
based exclusively in one of the basic financial methods. Best should be to use a combination
of methods and the relevant question is: which of the many possible combinations is more
adecuate? This problem may be tackled in a natural fashion as a linear programing one and
that often allows the above question to have a satisfactory answer.
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