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Resumen

Estudios de factibilidad rigurosos son imprescindibles para la realizacién de mejores proyectos
de inversidn. En Cuba, en particular, en el campo de las fuentes renovables de energia persisten
deficiencias en su realizacion: conceptos erréneos, insuficiencia de informacion, tasas de
descuento sin fundamentacion econdmica, entre otros. Tampoco se considera el precio
de la tierra y el sistema de tarifas para el agua no subordinado no estimula la produccién
hidroenergética. Ademas, paraddjicamente, a pesar de la preminencia de la propiedad social
sobre los medios de produccién en Cuba, sélo se utiliza el enfoque financiero y no el social
(econdmico) en la evaluacidn de proyectos. El autor realiza una descripcion de estos problemas.
Del mismo podrian disefiarse acciones para “modernizar” la elaboracién de estos necesarios
estudios.
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Abstract

Rigorous feasibility studies are essential for the realization of better investment projects. In Cuba,
in particular, in the field of renewable energy sources, deficiencies persist in theirimplementation:
erroneous concepts, insufficient information, discount rates without economic foundation,
among others. The price of land is not considered either, and the non-subordinated water
tariff system does not encourage hydropower production. Furthermore, paradoxically, despite
the predominance of social property over the means of production in Cuba, only the financial
approach is used and not the social (economic) one in the evaluation of projects. The author
performs an analysis of these problems. From this, actions could be designed to “modernize” the
preparation of these necessary studies.

Keywords: Discount rate, social evaluation of projects, sunk costs.
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INTRODUCCION

La inversion es uno de los principales factores de crecimiento econémico.
Uno de los puntos débiles en el proceso inversionista en Cuba, y etapa inicial del
mismo, es la elaboracion de los estudios de factibilidad. Aunque el autor conoce
gue existe un proyecto de metodologia en estudio, lo cierto es que hoy “Las
bases metodoldgicas para la elaboracién de los estudios de factibilidad de las
inversiones industriales” (en lo adelante Bases metodoldgicas) que se hallan en
vigor datan de 2001 (MEP, 2001). Dichas bases adolecen de una serie de limita-
ciones en el plano tedrico, a lo se han agregado otras insuficiencias en la aplica-
cién practica de las mismas. Para la elaboraciéon de dichas bases metodoldgicas
se tomd como una de las referencias el “Manual para la preparacion de los
estudios de viabilidad industrial de la ONUDI” (Bahrens y Hawranek, 1994) que
sblo aborda tangencialmente la evaluacidn social (econdmica)! de proyectos.

Sin la intencidn de ser exhaustivo, el autor abordara las insuficiencias teori-
cas y en la aplicacién practica, sefaladas por otros autores cubanos e incorpo-
rara otras obtenidas de su experiencia. Estas limitaciones deberian ser tenidas
en cuenta en una futura actualizacién de la metodologia. Ademads, introducira
el tema de la evaluacidn social de los proyectos, tan necesario en una econo-
mia con preeminencia de propiedad publica.

Metodologia cientifica utilizada

El autor utilizé varias fuentes para realizar el inventario de las limitaciones
en la realizacion de los estudios de factibilidad en Cuba, asi como llegar a con-
clusiones y recomendaciones:
¢ La elaboracidn por el propio autor, observacién y revisién directa de estu-

dios de oportunidad, pre factibilidad y factibilidad elaborados por varias

entidades en varias actividades econdmicas.

¢ Discusiones técnicas con especialistas de otras entidades empresariales y
de gobierno.

e El estudio de las “Bases metodoldgicas” (MEP, 2001), del Decreto 327 “Re-
glamento del proceso inversionista” (Consejo de Ministros, 2015) y otras
regulaciones.

* Revisidon de trabajos publicados en revistas académicas cubanas.

e Revision de la literatura cientifica universal con relacién al tema.

1. Insuficiencias tedricas y empiricas

Una de las cuestiones que encontré el autor durante la revision bibliografi-
ca fue la excelente calidad de varios trabajos sobre el tema de autores cubanos,

! En la literatura sobre el tema los términos evaluacién social y econémica son sinéni-
mos.
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sin que sus recomendaciones, al parecer, hayan sido tenidas en cuenta por las
instituciones metodoldgicas y organismos. A continuacidon, comentaremos los
errores que con mayor frecuencia el autor ha observado, algunos de ellos aldn
no referidos en la revision bibliografica de autores nacionales.

1.1 La incorporacion de los llamados costos hundidos

Los llamados costos hundidos y aquellos aun no incurridos pero inevitables
no son parte del flujo de efectivo para evaluar un proyecto (Ortegdn, Pacheco
y Roura, 2005). En temprana fecha, Rodriguez (2002), afirmaba que “Segun
nuestra experiencia hay, en ocasiones, resistencia a aceptar un costo de opor-
tunidad nulo... “(p. 136), refiriéndose a los costos hundidos.

Lo mas curioso es que en (MEP, 2001) se afirma textualmente que: “La com-
paracion de estos flujos de beneficios y costos tienen que ser atribuibles al
proyecto. Al decidir sobre la ejecucién del mismo no deben tomarse en cuenta
los flujos pasados ni las inversiones existentes”. (p.29) En la practica, a pesar
de lo sentenciado anteriormente, las propias instituciones exigen que en los
estudios de factibilidad se incorporen los costos pasados, y peor aln, que sean
registrados en el primer afio, independientemente del momento en que fue-
ron incurridos: doble error.

No obstante, podria ser deseable conocer cudl es el retorno del proyecto
total, incluyendo los costos pasados, para conocer si la decisidn inicial fue co-
rrecta (Squire y Van der Tak, 1975). Pero esto es otro analisis, no para decidir
y, por lo tanto, no corresponde a un estudio de factibilidad. En tal caso, los
costos de inversion pasados deben ser considerados en los afios en que fueron
erogados, y el Valor Actual Neto (VAN) debe ser calculado considerando dichas
salidas de efectivo temporales.

1.2 éFlujos y tasas de descuento reales o nominales?

En las Bases metodoldgicas no hay referencia alguna a la distincion entre
flujos de caja y tasas de descuento nominales o reales. En Ortegdn, Pacheco
y Roura (2005) esto se aclara bien: “... debe haber consistencia entre el tra-
tamiento de la inflacién en el flujo de fondos y en la tasa de descuento. Asi,
si el flujo de fondos estd proyectado en moneda constante, la tasa de interés
debe ser real, es decir, sin inflacién. En la practica se suele cometer un error,
gue puede ser grave: se proyectan los beneficios y costos sin inflacién, y se
descuenta el flujo de fondos a una tasa de mercado, que por supuesto incluye
la inflacion”. (p. 79)

En metodologias de otros paises, a la hora de abordar este asunto, se defi-
ne claramente si las tasas de descuento a utilizar son nominales o reales. Ello
depende de la naturaleza de los flujos de efectivo a proyectar (HM Treasury,
2003; Comision Europea, 2015, y U.S. Department of Commerce, 2016).
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De calcularse los flujos en términos nominales, y siendo la tasa de descuen-
to calculada en real términos reales, entonces:

n=i-(1+r)+r (1)

Siendo:

n: tasa de descuento nominal
i tasa de inflacion

r: tasa de descuento real

Y viceversa,

n—i
,_n=i
(1+1i)

La ingenieria financiera de los estudios de factibilidad que hoy se realizan se
basa en una mezcla de flujos reales y nominales, y tampoco existe distincién de

los términos en que se expresa la tasa de descuento. De hecho, generalmente,
no se consideran la inflacidn ni el escalamiento de precios y tarifas.

(2)

1.3 La insuficiente evaluacion de alternativas

Uno de los componentes mas importantes de los estudios de factibilidad
es la evaluacién de alternativas (Fontaine, 2008). En el desarrollo de las fuen-
tes renovables de energia, la identificacidon de alternativas es imprescindible
para realizar una buena evaluacion: el potencial energético de los recursos (la
radiacidn solar, el viento, el agua), las inversiones inducidas necesarias y otros
elementos medioambientales y sociales, entre otros, son especificos de cada
sitio.

La evaluacidn de las alternativas debe realizarse en la etapa de pre factibi-
lidad (Bouille, 2004) (Bahrens y Hawranek, 1994) y es premisa para la optimi-
zacién de un proyecto. Es insuficiente que se elabore un proyecto que arroje
rentabilidad financiera.

Por ello, se debe revaluar la concepcion de los llamados programas que
agregan varios sub proyectos sin que se analicen varias opciones y se seleccio-
ne para cada uno la variante dptima. Eso sucede, por ejemplo, en los progra-
mas fotovoltaicos, que no nacen a partir de la evaluacidn de las alternativas
de cada sitio, sino de una tecnologia estandar. Para un terreno, por ejemplo,
deben ser valoradas varias variantes tecnoldgicas: sistemas de angulo fijo (con
sub variantes de horas solares de disefio y dngulos de inclinacién), sistemas de
doble orientacidn, sistemas de seguimiento horizontal de un eje, y para cada
una, también alternativas de uso de paneles monofaciales o bifaciales.

1.4 El uso del afo calendario

Un error que se halla con cierta frecuencia es la consideracion de que una
inversion, por ejemplo, dura dos aifos cuando comienza en un afio calendario y
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concluye en otro, siendo el verdadero periodo de inversién de 365 dias o menos.
Esto es una concepcion equivocada, que aplica un descuento artificial a parte de
los gastos de inversidn. El afio en economia financiera es un periodo: 365 dias.

1.5 Tasa de descuento sin fundamento técnico

Uno de los puntos débiles a la hora de evaluar financieramente proyectos
de inversion es la tasa de descuento (real o nominal). Su determinacién es un
ejercicio complejo para una economia sin mercados de capital o insuficiente-
mente desarrollados (Rodriguez, 2002 y Sanchez, 2010).

La practica comun en Cuba es que se utilicen disimiles tasas de descuento
sin fundamento técnico alguno. Frecuentemente, son definidas por funciona-
rios y especialistas basdndose en revisiones de la literatura o de otros proyec-
tos aprobados (la perpetuacion del error), sin que medie un analisis técnico.
Una tasa de descuento determinada asi, “a ojo de buen cubero” puede generar
una seleccién adversa: que se destinen los muy escasos recursos de inversion
a proyectos que no incorporan apropiadamente el riesgo, el costo de oportu-
nidad del capital propio, el costo proyectado de la deuda y la estructura del
financiamiento en la tasa de descuento, o que se rechacen otros que fuesen
viables si la tasa hubiese sido determinada rigurosamente.

Sin embargo, Almarales y Hierrezuelo (2020) adelantaron un procedimien-
to, mediante la adaptacion del CAPM (Capital Asset Pricing Model), para el
calculo de la tasa de descuento financiera, teniendo en cuenta las particulari-
dades cubanas, en el sector alimenticio. Esta valiosa aportacién debe ser estu-
diada, para su potencial generalizacion si fuera factible.

1.6 Insuficiente informacion

Otro de los problemas que encaran los evaluadores es la falta de informa-
ciéon. La obtencion de costos proyectados de construccion y montaje (a veces
por falta de técnicos presupuestistas) y de equipamiento es una dificil tarea.

Proyecciones de precios en el largo plazo de bienes y servicios que tienen
un impacto transversal en la economia —algunos incluso a niveles locales- como
tarifas eléctricas, precio de combustibles fésiles a utilizar o sustituir, agua, tie-
rra, etc. deben estar disponibles para los evaluadores, y debieran fomentarse
instituciones especializadas que brinden informacidon de manera publica y que
realicen u ofrezcan los necesarios estudios de mercado (Rodriguez, 2002). En
el caso de la tierra es imprescindible que se determinen los debidos precios
sombra (costo de oportunidad), pues sin ello, ninguna evaluacién que necesite
terreno sera completa.

Asimismo, otras informaciones macroeconémicas en el largo plazo como
tasa de interés, inflacién y crecimiento esperado del Producto Interno Bruto
son parte de las premisas para una buena evaluacion.
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La informacién de proyeccion a largo plazo es imprescindible para una bue-
na evaluacion de proyectos de inversiones en la explotacion de fuentes reno-
vables de energia, pues el tiempo de vida util rebasa usualmente los 25 afios.

Debajo, por ejemplo, se muestran las tasas de escalamiento recomendadas
en 2016 para ser utilizados en los Analisis de Costos de Ciclo de Vida en los
Estados Unidos (Fig. 1).

Census Region 2 (Illinois, Indiama, Iowa, Kansas, Michigan, Minnesota

ascuri, Nabrasksa, North Dakota, Ohlo, South Dakota, Wisconsin)

Fuente: (U.S. Department of Commerce, 2016)
Fig. 1. Tasas de escalamiento de precios promedio proyectados, excluyendo la inflacién por
sector de uso final y tipo de combustible.

o oz

1.7 La medicion incompleta del efecto del proyecto en las divisas

Para una valoracién aproximada y mds completa del efecto del proyecto
como generador o sustituidor en divisas, se necesitan informaciones adiciona-
les, mucho mas complejas que las reflejadas en las Bases, tanto de los gastos
en divisas de la inversidn como de los gastos de operacion.

Por ejemplo, en Pinar del Rio se ensamblan paneles solares. A la hora de
proyectar un parque fotovoltaico con paneles cubanos, para poder evaluar el
efecto en las divisas con relacién al combustible fosil sustituido es necesario co-
nocer el monto de importaciones directas e indirectas necesario para producir
los paneles. Para determinar el monto indirecto se requeriria conocer los coe-
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ficientes de importaciones por sectores correspondientes a otros consumos en
la produccién de paneles (energia, mantenimiento, transporte, etc.). La misma
informacion se requiere para calcular el gasto en divisas de las erogaciones de
operacién y mantenimiento del parque fotovoltaico en el tiempo de vida util.
Esta informacion de manera agregada es extraible de la fila de importaciones
de una matriz insumo-producto (Bouille, 2004), inexistente hoy en Cuba.

Para evaluar el efecto neto de los proyectos en productos exportables o
sustitutos de importaciones, el concepto de marginalidad es central: de lo que
se trata es de conocer cuanto genera en divisas netas el proyecto por cada
unidad adicional producida para la economia.

1.8 Errores de cdlculo

En las Bases, no hay mencidn alguna a herramientas informaticas que de-
berian estar a disposicidon de los evaluadores para garantizar la precisién de
los calculos. El autor ha encontrado errores en varios estudios de factibilidad
de empresas de diferentes ramas y provincias, cuya ingenieria financiera se ha
elaborado en hojas de calculo. A veces no un error cualquiera, sino en la deter-
minacién del principal indicador de evaluacidn, el Valor Actual Neto.

Existen otras experiencias que podrian ser muy provechosas para Cuba,
gue ha formado calificados profesionales en informatica, economia e ingenie-
ria. Por ejemplo:
¢ En el Reino Unido, la Oficina del Gobierno para el Comercio en su website

ofrece plantillas que son recomendadas para analisis de proyectos (HM Tre-

asury, 2003).

e En los Estados Unidos, El Departamento de Comercio ofrece varias herra-
mientas y datos para estudios de factibilidad para proyectos en energia,
conservacién de agua y fuentes renovables de energia en instalaciones del
gobierno (U.S. Department of Commerce, 2016).

e La ONUDI ofrece el Modelo Computarizado para el Andlisis de Viabilidad
(Bahrens y Hawranek, 1994)

e (Canada brinda gratuitamente el software RETScreen para estudios de opor-
tunidad y prefactibilidad para proyectos en fuentes renovables de energia
(Natural Resources Canada, 2005).

1.9 Los precios de la tierra y el agua

En los proyectos de fuentes renovables, practicamente no se imputa valor
alguno a la tierra. La tierra es bien no renovable, limitado y escaso, y su omi-
sién en los estudios puede conllevar a que no se haga el uso mas eficiente de
la misma. De hecho, la eleccidn de la tecnologia mas apropiada en el mundo se
basa entre otros costos, en el de la tierra.
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La tarifa del agua no subordinada (la que no se destina al riego, acueduc-
tos u otros usos demandados) y el método de aplicacién de la misma para
la produccidn hidroenergética trae consigo resultados econdmicamente inefi-
cientes. El alto precio monopdlico del agua no subordinada disponible, cuyo
costo marginal es cercano a cero, se convierte, bajo determinadas condiciones
de carga hidraulica, en un desincentivo para su uso (Pefa, Gutiérrez e Hidalgo,
2016) y provoca la irrentabilidad financiera de proyectos. Existen conceptos en
la actualidad en el manejo de embalses multi-propésitos, como el concepto
“Compartir” (Share concept), que se basan en la cooperacion y la administra-
cion conjunta del embalse, o lo que es igual, actuar “pensando como pais”
(Branche 2015).

2. La evaluacidn social de proyectos

Como antes se ha afirmado, las Bases mencionan superficialmente la eva-
luacién social de proyectos. Este enfoque esta practicamente ausente en el
analisis practico de proyectos de inversion en Cuba. No obstante, autores na-
cionales han tratado la relevancia de la evaluacion social. El libro “La evalua-
ciéon financiera y social de proyectos de inversidon” (Rodriguez, 2005) consti-
tuye una apreciable contribucién con ejemplos de la realidad cubana, y otros
han aplicado este enfoque a un caso particular (Sanchez, Figueroa y Ledesma,
2005). Ambos enfoques, el financiero y el social deben ser parte del analisis de
factibilidad al menos en sectores estratégicos, con presencia de monopolios
y oligopolios, infraestructura, y en proyectos de larga vida util y con repercu-
siones ambientales, en regiones con alto desempleo vy, sobre todo, cuando la
inversion es estatal (Ortegdn et al., 2005) (Fontaine, 2008).

Se utilizan dos métodos principales para la evaluacién social: el del Criterio
del Ingreso Nacional (CIN) basado en el sistema de valoracién de las estadis-
ticas nacionales, y el del Andlisis Beneficio-Costo (ABC) que lo hace sobre los
costos de oportunidad para lo cual introduce los precios de cuenta o “sombra”
cuando no existen precios de mercado (Rodriguez, 2005). Este segundo mé-
todo, a pesar de su complejidad, es el mas utilizado debido a las crecientes
preocupaciones por la accion del hombre sobre el medio ambiente. Existe una
abundante literatura académica sobre el tema, y también metodologias ela-
boradas y en vigor para la evaluacién de proyectos en entidades estatales o
para la solicitud de acceso a fondos publicos del sector privado en proyectos
publicos en otros paises. En tal sentido, por la presentacién, la explicacién con-
ceptual (con ejemplos numéricos) y la rigurosidad del enfoque, el Green Book
(HM Treasury, 2003) y la Guide to Cost-Benefit Analysis of Investment Projects.
Economic appraisal tool for Cohesion Policy 2014-2020 (Comisién Europea,
2015) son referencias notables.
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Existen diferencias entre la evaluacidn financiera (privada)*que es la que
utiliza en Cuba) y la social. Como se plantea en (Ortegdn et al., 2005): “La eva-
luacién privada capta aquellos relevantes desde el punto de vista del inversor
o0 accionista. Sin embargo, hay efectos que superan ese enfoque, y que siendo
irrelevantes para el inversor no lo son para otros involucrados o para la socie-

dad en su conjunto.” (p. 103) (Figs. 2 y 3).

Evaluacién Social

Evaluacidn Privada

Enfogue:
Involucrado Toda la sociedad El inversionista o accionista
privilagiado
Técnica, comercial, legal, etc. Técnica, m:r‘ne:mal. legal, elc.
_— + , ’ )
Viabilidad Econémica (a precics sociales) Econdmica (a p:ecms privados)
Financiera
Usualmente, el Ambito es el pais,
aungue podria hacerse distinguiendo
Ambito anire Ambito de influencia directa y La emprasa u organizacitn

ambito general

Fuente: (Ortegdn et a

I, 2005, p. 114)

Fig. 2. Comparacion entre evaluacion social y evaluacién privada

Evaluacién Social Evaluacién Privada
Efectos incrementales, a partir de Efecios incrementales, a partir de definir una
definir una situacién con y otra situacidn con y otra situacidn sin proyecto.
situacion sin proyecta. Tipos de efecios:
Tipos de efectos: = Diractos
Identificacién Directos * Indirectos
+  Indirectos
= Secundarios
+« Externalidades
+ Redistributivos
+ |ntangibles
Uitiando b yniiades: da medida Utllizando las unidades de medida especificas de
aespecificas de cada efecto da efecto
Medicién " b | s cada ele
0., horas hombre para [a mano de (Vg., horas hombra para la mano da obra; toneladas
obra; toneladas para los blenas 9., N par '
producides: elc.) para los blenes producidos; ete.)
Valoracion Utilizando precios sociales Utilizando precios de mercado

Fuente: (Ortegdn et a

I., 2005, p. 114)

Fig. 3. Diferencias y similitudes entre la evaluacién social y evaluacién financiera

Un proyecto de inversién puede ser rentable financieramente, pero si se
cuantifican las externalidades negativas de potenciales dafios ambientales
puede no serlo econdmicamente. Y viceversa, un proyecto irrentable finan-

2 Enla literatura sobre el tema, evaluacién privada y financiera son términos intercambiables.
El término no esta relacionado con el tipo de propiedad, sino con el alcance del enfoque:
cuando la evaluacidn se realiza desde el punto de vista del inversionista o accionista, aunque
sea un ente estatal, se considera como privada o financiera. Cuando se realiza desde el pun-

to de vista de la sociedad se denomina evaluacion social o econémica.
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cieramente puede, por ejemplo, ser socialmente conveniente si crea empleos
productivos en zonas de desempleo prolongado o genera efectos indirectos
beneficiosos en otras industrias. Para una correcta evaluacion social deben
tratar de valorarse monetariamente los beneficios y costos sociales, lo cual im-
plicaria un arduo trabajo institucional de registro, recoleccién y procesamiento
de informacién.

Los salarios para la evaluacién privada pueden no coincidir con el salario
sombra, sobre todo en regiones en que existe exceso de fuerza de trabajo, que
se emplea en actividades agricolas o migra a las ciudades. En tales casos, el
salario social, a los efectos de la evaluacion social, es menor.

En (Comisidon Europea, 2015) se adelanta una metodologia, mediante la
cual el salario sombra es la suma de la combinaciéon ponderada de beneficios
sociales a los desempleados mas en la situacidn sin proyecto y del valor social
de la nueva oportunidad de empleo con el proyecto.

Asi, la evaluacién social incorpora determinados elementos que no consi-
dera la financiera: correcciones fiscales (de manera general, los impuestos se
excluyen), correccidn de las externalidades (determinacién y cuantificacién de
costos y beneficios externos) y determinacién de precios sombra para corregir
las distorsiones de los precios de mercado. (Comisidn Europea, 2003) (Fig. 4).

. - . Ejemplos de bensficios socialss externos
Ejemplos de distorsion de precios 2 s e ot e e I iesgon do it

* un proyecto que mdguine UNa gran exiersian de Lemeno, por o)., una N N3 20NS CoNgestivnada
pianta industrial, si un organismo plblico cede gratuitaments los b) ahoro de ermpe de ransports e uh red intercorecida;

lerrenos, en lugar de srendarios, £} aumenino de la psperanra & vida merced a la mejora de les cantrs
® N proyecto agricola que depende del suminising de agua a muy de asistencia sanitaria o 2 la reduccion de kas sustancias contami-
bajo precie, merced a importantss subvenciones del sector piblice; names.

* n proyecio con gran comsuma de energia, que depende del sumi- || Fiamplns dig costes sociales externos

mstre 8 electricidad en régmen de larflas repuladas, cuanda
pindda e producciin agricola destimarss las ler ol
ichas ardtas difieren de los costes marginales a largo plam; ““ por ma

* una central elicirica en régimen de monopolio gue comparie una b — tarios para las ——_— -

diferencia sustancial entre los precies de |3 electricidad y los cos- 0 1o conuxin de una nuews planta 3 fa Infrasstruchrs d e
tes marginales a largo plazo: on esie caso, les beneficios scondmi- porie prosaisiomtes
cos pweden v inferiores & los beneficies financieros. €} Incremento o2 s costs e ITALAFTReNRD 0 AgUES FeSiiules.

Fuente:(Comisidn Europea, 2003, p. 31y 36)
Fig. 4. Ejemplos de distorsiones de precios y externalidades

3. La tasa social de descuento

Para la determinacion de los indicadores de rentabilidad en la evaluacién
social se utiliza la tasa social de descuento. La determinacién de una tasa de
descuento social apropiada para los estudios de factibilidad de inversiones pu-
blicas ha sido objeto de debate y tiene una importancia central para la asigna-
cion de los siempre escasos recursos. En Ultima instancia, refleja la valoraciéon
relativa de la sociedad sobre el bienestar actual comparado con el bienestar en
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el futuro. El calentamiento global, como tema prioritario en la agenda mundial,

ha provocado que muchos paises den una nueva mirada a los estudios basados

en dicha tasa. (Zhuang, Liang, Lin y De Guzman, 2007).

Existen en la literatura tres principales enfoques para la determinacién de
la tasa social de descuento:

e La tasa social de preferencia temporal (SRTP): Tasa a la que una sociedad
esta dispuesta a posponer una unidad de consumo actual a cambio de mas
consumo futuro. La férmula simplificada seria (Comisién Europea, 2003):
SRTP=n-g+p (3)

g: tasa de crecimiento del gasto publico
n: elasticidad del bienestar social frente al gasto publico
p: es una tasa de preferencia intertemporal pura

e Costo de oportunidad social del capital (SOC): Se aproxima a la tasa de ren-
dimiento marginal antes de impuestos de inversiones privadas sin riesgo
(Zhuang, Liang , Lin y De Guzman, 2007).

¢ Promedio ponderado método Harberger: Promedio ponderado de las dos
anteriores.

No hay un acuerdo del enfoque a utilizar. Aunque la tasa social de descuen-
to es utilizada por paises desarrollados, también hay paises subdesarrollados
como India, Pakistan, México, Bolivia, Filipinas, Argentina, Colombia, Uruguay,
Costa Rica, Sudafrica y Chile que la han incorporado (Tabla 1).

Tabla 1. Evidencia internacional: metodologia dominante y tasas sociales de
descuento

Dinamarca | n.d. Australia 7% Chile 6% México 10%
Francia 4% Canada 8% China 8% Colombia | 12%
Alemania 3% India 12% Banco Mundial | 10-12% Bolivia 12%
Banco
Italia 5% Irlanda n.d. Interamericano 12% Argentina | 12%
de Desarrollo

Portugal n.d. I;a;jsj: 4% 10-12% | Uruguay 12%
Eslovaquia | n.d. Zgll;v;a 8% Delizr::c?”c:’ede Costa Rica | 12%
Espafia* | Varias | Pakistan 12% Asia Sudéfrica 8%

Suecia n.d. Filipinas 15% Noruega | 3,5%
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Reino o

Unido 3,5%

Union o Estados .
Europea >% Unidos** Varias
Estados Varias

Unidos**

*6% para transporte y 4% para proyectos relacionados con agua.
**Diferentes enfoques por agencias: 7% usada por la Oficina de Administracién y
Presupuesto. Menor en proyectos relacionados con el medio ambiente.
TSD: tasa social de descuento en términos reales
n.d.: no disponible

Fuente: (Campos, Serebrisky y Suarez-Aleman, 2015, p. 29 y 31)

CONCLUSIONES

Cuba necesita asignar los muy escasos recursos de inversidon en proyectos
con el mayor retorno desde el punto de vista social (econdmico). Como ante-
riormente se ha intentado mostrar, la evaluacion privada o financiera descono-
ce o no corrige elementos necesarios en una evaluacién integral.

Varios académicos cubanos han abordado el tema de los estudios de fac-
tibilidad en Cuba poniendo de manifiesto las insuficiencias practicas o propo-
niendo valiosas alternativas. La necesidad de abordar la modernizacién en la
elaboracion de los estudios es una tarea que desborda el alcance de una ins-
titucidn publica. En su actualizacidn deben participar varias entidades del go-
bierno, junto a centros de investigacién y universidades: es actuar “pensando
como pais”.

Es imprescindible capacitar a muchos decisores y técnicos en las técnicas
de evaluacion de proyectos, y en especial de la evaluacidn social. Cuba tiene
lo que para muchos paises es una quimera: alta calificacion de sus técnicos,
empresarios y funcionarios.
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