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Inversion en infraestructura

n noviembre del afio pasado,

la inversién fija bruta experi-

ment$ una caida a tasa anual

de 5.7%, destacando la reduc-

cién de 11.6% en la inversién
en maquinaria y equipo y de 7% en la
construccién no residencial, con lo que
se acumularon 15 meses consecutivos
con la inversién experimentando tasas
anuales de crecimiento negativo. No es
sorpresa que esta caida haya empezado
en septiembre de 2024, cuando inicié
el nuevo Congreso de la Unién, con una
Cémara de Diputados marcada por una
inconstitucional mayoria de Morena y
sus rémoras y una descarada compra de
lealtades en el Senado.

La composicién del Congreso marcéd
el disparo de salida para un frenesi de
reformas constitucionales y legales que
eliminaron todos los contrapesos al ejer-
cicio autoritario del poder, incluyendo la
desaparicién de los érganos auténomos
del Estado (INAL, IFT y Cofece), la abe-
rrante reforma del Poder Judicial, con lo
cual, de facto, dej6 de existir la divisién de
poderes, y la reforma a la Ley de Amparo
que dejé desamparados a los ciudadanos
frente a actos de gobierno que violenten
los derechos individuales. También desta-
can otras reformas constitucionales que
discriminan al sector privado, como son la
energética y el uso de las vias ferroviarias.

Es mas que obvio que sin inversién en
planta, maquinaria, equipo e infraestruc-

tura, asi como en capital humano (educa-
cién y salud), no puede haber un alto y
sostenido crecimiento econdmico, condi-
cién minima para lograr mayores niveles
de desarrollo y bienestar. La presidenta
Sheinbaum lo sabe, pero en lugar de re-
vertir varios de los cambios legales hasta
ahora realizados, la mayoria de ellos
ordenados por Lépez, insiste en profun-
dizarlos, como se aprecia con la reforma
politica que tiene como intencién la con-
solidacién de un sistema autocrético, lo
que refuerza las senales negativas hacia
los inversionistas.

En vista de lo que ha sucedido con la
inversién durante todo lo que va de su
gobierno, la presidenta anuncié la se-
mana pasada un programa de inversion
en infraestructura que proyecta un monto
de 5.6 billones de pesos a ejercerse en
el periodo 2026-2030. Se plantea que,
del total de recursos a invertir, 54.1% se
destinard a proyectos en infraestructura
energélica (electricidad e hidrocarburos),
36.9% en infraestructura de conectivi-
dad (carreteras, ferrocarriles y puertos),
6.2% en infraestructura del sector salud,
2.8% en infraestructura hidrica y 0.3%
en infraestructura del sector educativo.
Para este afo se proyecta una inversion
adicional a lo ya considerado en el Presu-
puesto de Egresos de la Federacién por
722,000 millones de pesos, equivalente
al 2.2% del PIB.

Por lo anunciado por la propia pre-
sidenta y el secretario de Hacienda, se
plantea que los proyectos de inversién
seran mixtos, con una participacion mino-
ritaria del sector privado. Se anuncié que
para reducir los costos de financiamiento
se emitirian instrumentos estructurados
(como son las Fibras) que puedan ser bur-
satilizados y ser sujetos de financiamiento
por parte de la banca comercial (3y las
Afores?). Asimismo, se sefialé que habré
una nueva normatividad para hacer vio-
ble la participacién privada y dar “certe-
za juridica” a los inversionistas privados,
y se generard un banco de informacién
para darle transparencia y seguimiento
a los diferentes proyectos. Lo anunciado
por el gobierno suena en principio bien,
pero yo en lo particular tengo tres dudas:
rentabilidad social, finanzas piblicas y
certeza juridica.

Primero, la rentabilidad social. Prac-
ticamente todas las grandes obras de
infraestructura del sexenio pasado (el Tren
Maya, la refineria Dos Bocas, el AlFA y
el ferrocarril del Istmo de Tehuantepec)
tienen una tasa negativa de rentabilidad
social, lo que implica no sélo un uso in-
eficiente de recursos escasos, sino, mas
aln, la destruccién de riqueza nacional.
Para que ello no suceda, es indispensable
que antes siquiera de empezar todos los
nuevos proyectos fengan que ser social-
mente evaluados, ufilizando para ello los
“precios sombra” de los recursos, espe-
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cialmente el costo de oportunidad social
de los fondos piblicos; si este no se cubre,
el proyecto no puede llevarse a cabo.
Queda la duda de si el gobierno lo harg;
la construccién de los nuevos trenes de
pasajeros da indicios de que no lo harén
y los recursos seguiran siendo desperdi-
ciados sin impulsar la creacién de riqueza
y el crecimiento econémico duradero.

En segundo lugar, las finanzas pibli-
cas. Partiendo de que el afo pasado los
requerimientos financieros del sector pi-
blico ascendieron a 4.8% del PIB y dados
los ingresos publicos totales, asi como el
monto y la estructura del gasto piblico, el
gobierno no tiene margen de maniobra
para aumentar significativamente durante

este ano el gasto en inversion; hacerlo lle-
varia a incurrir en un déficit fiscal todavia
mas elevado, lo que pondria en duda el
grado de inversidn sobre la deuda pibli-
cay la estabilidad macroeconémica. Ante
la dura restriccién fiscal, 3por qué limitar
al sector privado a una participacién mi-
noritaria?

Finalmente, la certeza juridica. 3Qué
certeza puede tener el minoritario sector
privado si el gobierno viola las clausulas
de los contratos y es practicamente impo-
sible litigarlo ante un Poder Judicial que,
como consecuencia de la reforma, quedé
subordinado al Poder Ejecutivo? 3Habrd
inversionistas privados dispuestos a entrar-
le dada esta asimetria?



