moral contra la deriva totalitaria de la
Revolucién cubana como de la madu-
racién y el desencanto ideoldgicos de
un escritor que, honestamente, cele-
bré el triunfo revolucionario de enero
de 1950.

A pesar de que Guillermo Cabrera
Infante llegé a juzgar aquel compro-
miso inicial con la Revolucién desde
la perspectiva de la “culpa”, la nueva
edicién de Mea Cuba ofrece la plas-
macién de la verdad politica del
escritor en ambos momentos: el revo-
lucionario y el anticastrista. No hay
contradiccién o incoherencia en el
transito de un momento a otro, yaque
la Revolucién que defendié Cabrera
Infante, en su juventud, era un movi-
miento social antiautoritario y libera-
dor, mientras que el régimen al que se
opuso desde el exilio, hasta su muer-
te en 2003, era un totalitarismo enca-
bezado por un caudillo megalémano
y mesidnico. El eje de esa evolucién
es aquel estilo exorcizado, aquella
transparencia moral del ingenio que
hizo del autor de Tres tristes tigres uno
de los mayores prosistas politicos de
lalengua. —

RAFAEL ROJAS (Santa Clara, Cuba, 1965)

es historiador y ensayista. Su libro mas
reciente es Historia minima de la Revolucidn
cubana (El Colegio de México/Turner, 2015).
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#LUIS DE LA CALLE

Dag Detter y Stefan Félster, espe-
cialistas suecos en el manejo 6ptimo
de activos publicos, traen a cola-
cién una fuente conocida, pero no
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suficientemente apreciada, de crea-
cién de valor en su reciente The
public wealth of nations. El titulo para-
frasea, por supuesto, la obra maestra
de Adam Smith que expone cémo el
mercado y el intercambio explican
la riqueza de las naciones. Detter y
Félster abordan un aspecto distinto;
no tanto la creacién de riqueza sino el
manejo de los activos publicos como
un aspecto crucial para el desarrollo
y el crecimiento.

Su trabajo parte de una observacién
que escapa a la mayoria de los analistas
y formuladores de politicas publicas:
las discusiones de finanzas publicas
se centran en el financiamiento y asig-
nacién del gasto y en la acumulacién
y sustentabilidad de la deuda pabli-
ca, pero no en los activos sobre los
que los gobiernos tienen derechos de
propiedad.

Si los gobiernos fueran empresas,
o se manejaran contablemente como
tales, contarfan con un balance finan-
ciero en el cual los activos serfan igua-
les a deuda més capital, con un estado
de resultados que resumirfa las entra-
das y salidas de recursos y con repor-
te sobre el cambio en la posicién neta
en la tesorerfa. En el dmbito publico,
se enfatiza el gasto y su asignacion, los
ingresos tributarios y no tributarios y
la deuda, pero no se repara en los acti-
vos, su calidad, su valor y el manejo
que puede hacerse de ellos.

Para Detter y Folster este es un
grave error. Los activos publicos no
solo existen, sino que no tomarlos ple-
namente en cuenta impide capitalizar
su buen uso y contar con una fuen-
te adicional de creacién de valor que
permitirfa sortear de mejor manera las
dificiles restricciones presupuestarias
que muchos paises enfrentan.

Los autores argumentan que los
gobiernos son los mds grandes duefios
de riqueza en cada economia. Poseen
activos mucho mayores que los deten-
tados por las personas o empresas mds
ricas y, de manera sorpresiva, mayo-
res de lo que ellos mismos se imagi-
nan. La ironia de los gobiernos como
duefios es que con frecuencia no saben

que lo son. Casi siempre carecen de
un inventario de propiedades publi-
cas e incluso de un sistema de mane-
jo delariqueza ptblica que asegure su
uso apropiado.

Ellibro se concentra en el manejo
de activos publicos comerciales, que
pueden generar un flujo de ingresos:
empresas estatales, banca de desa-
rrollo, bienes raices, infraestructura y
servicios de distinta indole. Los bie-
nes raices son, generalmente, el acti-
vo comercial mds grande pero el que
menos se contabiliza. Si bien es impo-
sible asignar un valor preciso a este
conjunto de activos no contabilizados,
el importe de ellos es muy elevado. El
Fondo Monetario Internacional llevé
a cabo un estudio de activos publicos
para veintisiete paises en 2013. Para
casi todos ellos la suma de activos
publicos financieros y no financieros
excedia la deuda publica y representa-
ba, en promedio, el 114 por ciento del
piB. Es decir, solamente el valor de los
activos comerciales disponibles (que
no incluyen los no explotados como
yacimientos u otros recursos natura-
les no producidos) es comparable con
los altos niveles de deuda putiblica que
experimentan muchas economias aun
después de la severa y continua crisis
financiera que se inici6 en 2008.

La magnitud del acervo de acti-
vos pone de relieve la importancia de
subuen manejo. La tesis fundamental
del libro es que el manejo profesional
puede redundar en relevantes bene-
ficios y en recursos adicionales para
cubrir las necesidades ptblicas y con-
tribuir aaminorar la carga de la deuda,
al traducirse en una mayor tasa de
retorno. Los recursos adicionales pue-
den ser muy significativos: si el valor
delos activos comerciales fuere ciento
por ciento del PIB, por cada punto por-
centual adicional de retorno, se gene-
rarfa uno por ciento del piB en recursos
nuevos. Si el incremento del retor-
no fuere de 3.5 por ciento, se podrfa
financiar, completamente, la inversién
publica de una economia promedio ya
que los gobiernos dedican cerca de 3.5
por ciento del PIB para ello.
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De acuerdo a Detter y Folster, se
puede incrementar el retorno por cua-
tro vias: mejor manejo de los activos
financieros liquidos, mejor manejo de
la empresas estatales, mejor manejo
de bienes raices e infraestructura fisica
y mejor valuacién de los activos pabli-
cos que se traduce en una reduccién de
la prima de riesgo de la tasa de interés
de la deuda publica.

El incremento en el retorno es
quizd posible, pero no sin un cambio
radical en el enfoque de la adminis-
tracién publica y los incentivos politi-
cos para interferir en el manejo de los
activos. Esta interferencia sucede en
todo tipo de economias, aun las desa-
rrolladas, aunque la severa crisis pre-
supuestaria quizd pueda configurar las
circunstancias para que la administra-
ci6n eficaz vaya mds alld de los logros
en los pafses nérdicos y en Singapur.

La clave para lograr una mejor
administracién de los activos comer-
ciales publicos reside en resolver
el conflicto de interés intrinseco del
gobiernoque esalavez duefioy regula-
dor y esto implica separar propie-
dad de gobernanza. Es indispensa-
ble combinar las mejores pricticas
privadas y bajo competencia para el
manejo de activos pablicos con meca-
nismos que garanticen perseguir obje-
tivos sociales. Esto implica retirar la
gobernanza de activos publicos del
control directo de los gobiernos para
que estos se concentren en el ser-
vicio publico y no en interferir con:
el manejo de los activos comercia-
les publicos para maximizar su valor.
Una gobernanza activa no impli-
ca simplemente evitar despilfarros,
corrupcién y capitalismo de compin-
ches, sino establecer una estrategia
operacional competitiva que permi-
ta maximizar el valor de los activos.
De hecho, la brecha en el rendimien-
to entre una empresa estatal y una
privada en el mismo sector es equiva-
lente a una pérdida de ingresos para
los contribuyentes. El libro argumenta
que el debate no es tanto entre priva-
tizacién y nacionalizacién sino res-
pecto del buen manejo de los activos

comerciales publicos y su aislamien-
to de la clase politica.

Los autores argumentan, ademds,
que el manejo profesional de los acti-
vos publicos fortalece la democracia al
reducir incentivos para la obtencién
de contratos o posiciones en empresas
estatales, ofrecer terrenos, agua u otros
recursos a grupos de interés y sobre-
pagar a grupos sindicales en empresas
publicas. Al mismo tiempo, al separar
la clase politica del manejo de activos
es mds probable que los politicos tran-
siten de comportarse como cuasi capi-
talistas a abogados de los intereses de
los consumidores.

Vale la pena reflexionar las pro-
puestas de Detter y Folster. En México
se ha avanzado al respecto en por
lo menos cuatro frentes, pero falta
todavia mucho por hacer. En primer
lugar, se cuenta ya con el Instituto de
Administracién y Avaltios de Bienes
Nacionales, érgano desconcentrado
de la Secretaria de la Funcién Puablica,
cuyo objetivo es administrar el patri-
monio inmobiliario federal y paraes-
tatal para optimizar su uso y ofrecer
servicios de valuacién al gobierno
federal. Como puede verse, tiene un
mandato pasivo lejos del objetivo de
maximizar valor.

En segundo, Pemex y crE son ahora
empresas productivas del Estado que
tienen como meta maximizar su valor
y cuentan con un consejo de adminis-
tracion con consejeros independientes.
No obstante, su administracién todavia
no transita a un modelo aislado de los
procesos politicos aunque el propdsito
es que, bajo un sistema de competen-
cia, lo haga.

En tercero, el gobierno anuncié la
creacién de las Fibras E, un fideicomi-
so para monetizar activos con flujos
predecibles de ingresos. Este meca-
nismo permitirfa al gobierno moneti-
zar hoy los flujos futuros de un activo
comercial publico. Las Fibras E pue-
den mejorar el retorno de estos activos,
pero dependerd de como se imple-
menten, que no impliquen garan-
tfas publicas y de que no se usen para
sobreendeudar a empresas estatales.

Finalmente, existe ahora el Fondo
Mexicano del Petréleo cuyo objeti-
vo es la acumulacién y administracion
de los excedentes de la renta petrole-
ra pero que, en vista de los volimenes
de produccién y precio internacio-
nal del petréleo, no contard con recur-
sos en varios afios. Sin embargo este
Fondo no es equivalente a la propues-
ta de Detter y Folster de que los paises
establezcan un Fondo del Patrimonio
Nacional (National Wealth Fund, en
inglés) para el manejo profesional,
aislado de la politica y con el objeti-
vo de maximizar el valor de los activos
publicos comerciales. El solo nombre
de Patrimonio Nacional recordard a
muchos la dificultad para lograr estos
loables objetivos en México.

Los retos presupuestarios de pai-
ses que envejecen y de aquellos cuyas
finanzas pablicas dependen de pre-
cios de materias primas ahora depri-
midos podrian servir como acicate para
ver el buen manejo de los activos como
palanca para enfrentar las turbulencias
de un ajuste a menores ingresos per-
manentes. Esta es la raz6n para que las
secretarias de Hacienda acudan a
las lecciones de Detter y Folster. —

LUIS DE LA CALLE es doctor en economia
por la Universidad de Virginia. Es

director general y socio fundador de la
consultoria De la Calle, Madrazo, Mancera,
S. C.y columnista de El Universal.
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Jonathan Franzen estd escribien-
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