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Obra publica: como el Borras

vando una empresa eva-
l6a llevar a cabo un pro-
yecto de inversién tiene
que tomar en considera-
cién el fiempo de vida del
proyecto, los ingresos esperados que
obtendria, los costos de produccién y
venta en los que incurriria y cémo se
financiaria el proyecto; es decir, deuda
o emisién de nuevo capital mediante
la venta de acciones. Tendiendo un
estimado de todos los flujos futuros
de ingresos netos para la vida otil del
proyecto, es necesario descontarlos al
presente a una tasa que refleje el costo
de capital aproximado por la tasa de
interés que pagaria en caso de finan-
ciar el proyecto con deuda.

Si el valor presente neto es positivo,
el proyecto serd rentable. Si hay dos o
mds posibles proyectos, la empresa se
decidiria por aquel que tenga el ma-
yor valor presente. En su evaluacién,
a la empresa que tiene como objetivo
maximizar utilidades, solo le interesan
los costos directos en los que incurriria,
asi como los ingresos que el proyecto le
aportaria y no toma en consideracién
en su evaluacién los efectos externos,
positivos y negativos, que el proyecto
pudiese generar sobre la sociedad.

Cuando se trata de proyectos de
obra publica, la evaluacién que se fie-
ne que hacer incluye mds variables que
las que incorpora la evaluacién priva-
da. La principal diferencia entre ambos
tipos de evaluacién es que mientras
la empresa privada utiliza precios de
mercado para el célculo de sus ingre-
sos, costos y tasa de descuento, la eva-
luacién de un proyecto de obra piblica
tiene que ser hecha tomando en con-
sideracién los denominados “precios
sombra”, que incluyen los costos socia-
les, ademés de los privados y reflejan
la verdadera escasez de recursos en la

economia y, por lo mismo, su costo de
oportunidad social.

La evaluacién de una obra piblica
que toma los precios sombra refleja el
impacto sobre diferentes variables que
tendria que llevar a cabo el proyecto.
Estos efectos incluyen el aumento de
la tasa de interés en el mercado y su
impacto sobre la inversién privada; es
decir, cudnta de esta es desplazada
por el mayor endeudamiento piblico,
el efecto sobre el salario en el mercado
laboral local en donde se realizaria la
obra, incluyendo el impacto que ten-
dria la atraccién de mas mano de obra
a la zona y el efecto sobre el tipo de
cambio cuando el proyecto requiera
utilizar bienes importados o sea un ex-
portador. Ademds, dependiendo del
tipo de proyecto del que se trate, ofras
variables pueden ser relevantes, por
ejemplo, el valor de tiempo de trasla-
do en una obra de comunicaciones y

transportes o el impacto sobre el medio
ambiente de una refineria.

Asi, para determinar si una obra
publica puede llevarse a cabo, la
evaluacién tiene que utilizar la tasa
de descuento que refleje el costo de
oportunidad social de los fondos po-
blicos, los demés precios sombra y los
efectos externos positivos y negativos
que el proyecto pudiese causar. Si en
la evaluacién, el valor social presente
neto es positivo; es decir, la tasa de ren-
tabilidad social més que cubre el costo
de oportunidad social de los fondos
publicos, el proyecto aporta a la rique-
za nacional. Si por el contrario, el valor
social presente neto es negativo, llevar
a cabo el proyecto destruiria parte de
la riqueza del pais.

Para México, el articulo 34 de la
Ley de Presupuesto y Responsabilidad
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Hacendaria establece que para que
un proyecto de inversién piblica sea
aprobado y se le dote de los recursos,
es indispensable la evaluacién de cos-
tos y beneficios que muestre que es
susceplible de generar un beneficio
social neto bajo supuestos razonables y
avalada por un valuador privado. Esto
implica utilizar precios sombra en la
evaluacién, muy particularmente la tasa
social de descuento. La Comisién Gasto
Financiamiento decidird otorgar recur-
sos a aquellos proyectos que tengan la
mayor tasa de rentabilidad social.

La evidencia indica que en todas
las obras piblicas que Lépez empren-
dié violé, con la complacencia de la
Cémara de Diputados, la Ley de Presu-
puesto. Ninguno de sus emblemdticos
proyectos fue acompaiiado de una
evaluacién social previo a que se les
asignara presupuesto y en ninguno se
demostré que la tasa de rentabilidad
social mds que cubria el costo de opor-
tunidad de los fondos pdblicos. Y aqui
incluimos todos sus caprichos: el Tren
Maya, los hoteles construidos y opera-
dos por los milicos, el AIFA, Mexicana
de Aviacién, Dos Bocas y el Ferrocarril
Transistmico. En todos estos la tasa de
rentabilidad social es negativa y, por
lo mismo, destruyen riqueza nacional.
Peor alin cuando afadimos que para
poder operar requerirdn de cuantiosos
subsidios.

La presidenta Sheinbaum también
tiene sus caprichos, como son los frenes
de pasajeros. Con la complicidad de
los Diputados, para algunos ya hay
presupuesto asignado a pesar de que
no se hizo la evaluacién social de los
proyectos tal como lo exige la ley y lo
mds probable es que también, como en
los de Lépez, seran destructores de la
riqueza nacional, requerirdn subsidios
y generardn una pérdida neta en el
bienestar social. “Pequefio” lujo que no
podemos darnos.



