
“������������n años recientes las acciones fiscales de los gobiernos se han hecho menos transparentes y más difíciles
               de interpretar y medir. La simplicidad del pasado, cuando se financiaban gastos visibles con impuestos
               visibles, ha cedido el puesto a acciones y contabilidad progresivamente más complejas. Este cambio no se 
ha reflejado aún en los libros de texto estándar, por lo que es difícil informarse sobre estos desarrollos. Este libro, 
editado por Anwar Shah, pretende llenar ese vacío. Lo escribieron expertos fiscales con vasta experiencia y trato 
del pensamiento actual. Gestión fiscal presenta al lector los desarrollos que probablemente llamarán más la 
atención en forma progresiva en los próximos años”. 

— Vito Tanzi 
Ex secretario del Tesoro del gobierno de Italia 
Ex director del Departamento de Asuntos Fiscales del Fondo Monetario Internacional

“              ace décadas se han establecieron los principios de las finanzas públicas, pero no así la práctica. Ésta
                depende de la buena voluntad y la responsabilidad de las instituciones gubernamentales que, a 
                diferencia del mercado, no cuentan con seguridades ni incentivos incorporados. Este muy bienvenido 
volumen es único en su clase. Ofrece un panorama del estado del arte en los enfoques para facilitar la 
responsabilidad y la toma responsable de decisiones en el gobierno, combinando la economía política y las 
finanzas públicas con las prácticas administrativas y las restricciones institucionales. Ofrece una dosis necesaria 
de diseño institucional práctico para complementar el análisis tradicional de las finanzas públicas, imprescindibles 
para las buenas prácticas en el diseño de políticas. Este será un volumen de referencia esencial para los 
estudiantes y practicantes del análisis de las políticas”. 

— Robin Boadway
Professor Sir Edward Peacock de Teoría Económica
Editor de Journal of Public Economics
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xiPanorama general

En las democracias occidentales, los sistemas de controles y equilibrios* (checks
and balances) incorporados en las estructuras gubernamentales han constitui-
do el centro de la buena gobernabilidad, y han contribuido al poder de los ciuda-
danos por más de doscientos años. Los incentivos que motivan a los servidores
públicos y a los autores de las políticas –las recompensas y sanciones vinculadas
a los resultados que contribuyen al desempeño del sector público– se encuen-
tran arraigados en los marcos de responsabilidad de un país. La eficaz gestión
del sector público y de los gastos del gobierno contribuye a determinar el curso
del desarrollo económico y la igualdad social, en especial para los pobres y otros
grupos desfavorecidos, tales como las mujeres y los ancianos.

No obstante, muchos países en desarrollo continúan sufriendo con sistemas
de gobernabilidad insatisfactorios y a menudo disfuncionales, en los cuales se
efectúa una asignación inapropiada de los recursos, se tienen sistemas ineficientes
de rentas y prestación deficiente de servicios públicos vitales. En años recientes
se ha renovado el interés por comprender la economía política de las finanzas
públicas, en particular un deseo de ganar conocimiento en cuanto a los acuerdos
institucionales precisos que guían las políticas públicas y los procesos sobre
presupuestos, gastos y políticas en la prestación de servicios públicos.

En el presente libro se tratan estos temas, ofreciendo herramientas para
ayudar a valorar la salud fiscal de un gobierno desde la perspectiva de la respon-
sabilidad pública, incluida la economía política del presupuesto, el presupuesto

* Reglas para impedir que una persona o grupo tenga mucho poder dentro de una organización, o
que permiten a una de las ramas del poder limitar a las otras (NT).

Prólogo
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basado en el desempeño, el desempeño en las rentas, la gestión de la deuda, la
medición del valor neto de un gobierno, la evaluación de los riesgos fiscales, la
reforma del servicio civil y el fortalecimiento de las instituciones de responsabi-
lidad.

Gestión fiscal será de interés para funcionarios públicos, practicantes y estu-
diantes del desarrollo, y todos aquéllos interesados en las políticas fiscales y la
gobernabilidad en los países en desarrollo.

Frannie A. Léautier
Vicepresidente

World Bank Institute
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El fortalecimiento de la gobernabilidad pública sensible y responsable, en los
países en desarrollo, es un tema crítico para la misión del Banco Mundial de
reducción de la pobreza. Con esta serie se pretende facilitar el conocimiento
sobre prácticas institucionales que fomenten entornos de incentivos compati-
bles con la gestión fiscal sensata y la prestación eficiente y equitativa de servicios
públicos. El volumen de esta serie, Gestión fiscal, ofrece herramientas de análisis
para tratar los temas de la prudencia fiscal, la tensión fiscal, la ineficacia buro-
crática, el otorgamiento de poderes a la ciudadanía y la integridad pública. Con
estas herramientas se busca capacitar al autor o practicante de las políticas para
realizar las siguientes pruebas de diagnóstico de los acuerdos institucionales,
para la gestión fiscal y la gobernabilidad responsable:

Prueba de prudencia fiscal: ¿Son apropiados los acuerdos institucionales para
asegurar que la toma de decisiones del gobierno sobre la gestión fiscal se atenga
a garantizar la economía y sostenibilidad de los programas?

Prueba de tensión fiscal: ¿Mantiene el gobierno un valor neto positivo?
Prueba de responsabilidad ciudadana: ¿Cómo sabe el gobierno que está reali-

zando lo que han ordenado los ciudadanos? ¿Qué sucede cuando no se confor-
ma a estos mandatos?

Prueba de integridad pública: ¿Cómo se responsabiliza a la rama ejecutiva
por abusos en cargos públicos para el lucro privado?

Se espera que la aplicación de las pruebas anteriores capacite a los autores y
practicantes de políticas para desarrollar un diagnóstico de la debilidad institu-
cional y de opciones posibles para superar estos factores restrictivos, para un
sector público de buen funcionamiento para sus países.

Prefacio
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El presente libro trata sobre incentivos que aseguren la responsabilidad del
sector público. Proporciona herramientas para atender los temas de prudencia
fiscal, tensión fiscal, responsabilidad hacia la ciudadanía e integridad pública.

Prudencia fiscal

Prueba de prudencia fiscal: ¿Son apropiados los acuerdos institucionales para
garantizar que el gobierno se atenga a recaudar impuestos y realizar gastos,
déficit y otros pasivos sólo dentro de límites permisibles y sostenibles?

Esta pregunta es el tema central de varios capítulos.
Jürgen von Hagen trata en el primer capítulo sobre la economía política de

los procesos presupuestales y discute las implicaciones de los contratos incom-
pletos entre votantes y políticos. En vista de estos contratos incompletos, los
políticos pueden utilizar las políticas públicas de destino específico para asegu-
rar su permanencia en el cargo que ocupan. Dado que existe una desconexión
entre quienes soportan la carga de la financiación y quienes se benefician de esas
políticas, tal entorno genera potenciales de niveles excesivos de gasto, tributación
y endeudamiento, tal como se observa comúnmente en los países en desarrollo.
Las sociedades pueden reaccionar a estos problemas creando instituciones que
atenúen sus efectos adversos. Existen tres enfoques institucionales básicos para
hacerlo.

El primero es imponer controles ex ante al alcance de las opciones que los
políticos electos puedan escoger con respecto a las finanzas públicas. Como
ejemplos, están las restricciones de presupuesto balanceado que obliguen a los
autores de políticas a limitar la cantidad de deuda en que pueden incurrir, o los
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requisitos de referéndum para elevar las tasas impositivas. Los controles ex
ante, tales como enmiendas a presupuestos balanceados o límites al endeuda-
miento, son atractivos por su simplicidad. Sin embargo, generalmente se consi-
deran como ineficaces o posiblemente contraproducentes para la capacidad de
los votantes de supervisar el comportamiento de los autores de las políticas,
pues tales límites cuantitativos con mucha frecuencia causan efectos de sustitu-
ción en los que el gasto o el endeudamiento pasan a niveles de gobierno no cubier-
tos por la regla. Las autoridades externas que controlan la adherencia a las reglas,
tales como el Fondo Monetario Internacional (FMI) o la Unión Europea (UE) tam-
poco se consideran efectivas.

El segundo enfoque institucional es el de fortalecer la responsabilidad y la
competencia entre políticos electos, aumentando sus incentivos para ofrecer las
políticas preferidas por los votantes y prolongar de esa manera su período en el
cargo público. Esta es la función principal de los sistemas electorales. Bajo las
dos formas de votación practicadas usualmente existen compensaciones entre
responsabilidad y competencia. Bajo la regla de la pluralidad, mejora la respon-
sabilidad hacia la ciudadanía pero se debilita la competencia política, pues la
regla actúa como barrera a la entrada de partidos pequeños. La regla de la repre-
sentación proporcional causa el efecto opuesto, pues debilita la responsabilidad
pero promueve competencia más intensa.

El tercer enfoque es el de estructurar los procesos de toma de decisiones
sobre finanzas públicas, en formas que obliguen a los autores de las políticas a
reconocer de forma más completa los beneficios y costos sociales marginales de
sus políticas. Ésta es la tarea principal del proceso presupuestal. Un proceso de
presupuesto coordinado centralmente puede contribuir a reducir el problema
del fondo común mediante la coordinación de las decisiones de gasto de políti-
cos individuales, forzándolos a adoptar un punto de vista integral del presu-
puesto. Los reclamos conflictivos deben resolverse dentro del proceso de presu-
puesto, pero este límite puede menoscabarse con el uso de fondos por fuera de
presupuesto, la propagación de no decisiones (tales como la indexación), las
leyes de gasto obligatorio y las obligaciones contingentes (por ejemplo, opera-
ciones de rescate prometidas).

El primer capítulo ofrece perspectivas sobre la reforma institucional para
fortalecer las instituciones presupuestales, como seguridad contra incentivos
malignos que encuentran políticos y burócratas. En este contexto, en el capítulo
se discuten dos enfoques para la centralización del proceso presupuestal: la de-
legación y los contratos. Con la delegación, el proceso presupuestal otorga au-
toridad especial al ministro de Finanzas, cuya función es fijar los parámetros
generales del presupuesto y asegurar la conformidad con estas restricciones por
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parte de todos los participantes. Según este enfoque, el ministro de Finanzas
coordina las propuestas departamentales y cualquier tema sin resolverse se some-
te al primer ministro para su decisión final. El ministro de Finanzas asume tam-
bién un papel central en la implementación del presupuesto. Este enfoque otorga
grandes poderes para fijar el temario a la rama ejecutiva más que a la legislativa.

El enfoque de contratos hace énfasis en la negociación de acuerdos de ofertas
entre todos los participantes. Empieza con negociaciones entre los miembros
del gabinete, fijando límites de gasto a cada departamento. En la etapa legislati-
va, el enfoque de contratos otorga menos peso al papel de la legislatura como
monitor de la implementación de los objetivos fiscales. La clave para la selección
institucional entre los dos enfoques (delegación o contratos) está en el tipo de
gobierno constitucional en vigor. La delegación es el enfoque preferido, en go-
biernos parlamentarios de un solo partido, en tanto que el enfoque de contratos
es más apropiado para gobiernos de coalición de varios partidos. Sucede así
porque bajo un gobierno de un solo partido el ministro de Finanzas representa
los puntos de vista del partido gobernante y bajo un gobierno de coalición, los
socios de ésta deben acordar un compromiso presupuestal. En la forma presi-
dencial de gobierno, debe considerarse apropiada la delegación cuando el parti-
do del Presidente controla la legislatura. Un enfoque de contratos sería más
apropiado cuando el Presidente se enfrenta a una legislatura controlada por la
oposición, o cuando las dos instituciones se encuentran en pie de igualdad.

En el segundo capítulo, Matthews Andrews aborda el tema de la introducción
de incentivos para la prudencia fiscal en los países en desarrollo, a través del pro-
ceso presupuestal. Andrews revisa la experiencia sudafricana con este tipo de re-
formas y extrae algunas enseñanzas generales para otros países en desarrollo, a
partir de esa experiencia.

Él observa que, en la década pasada, algunos gobiernos mostraron interés
en reformas encaminadas a establecer un enfoque presupuestal orientado a los
resultados (o basado en el desempeño). El énfasis en los resultados o en el des-
empeño en el proceso presupuestal refleja la creencia de que la responsabilidad
del sector público debe enfocarse en lo que el gobierno hace con el dinero que
gasta, en lugar de simplemente en cómo controla esos gastos. En la forma de
hablar del nuevo institucionalismo, estas reformas introducen reglas y normas
que hacen culturalmente apropiado, o inducen (por medio de incentivos positi-
vos y negativos) a los representantes y administradores públicos a concentrarse
en los resultados y no en los insumos y procedimientos. Andrews pregunta qué
tan bien han funcionado las reformas para introducir una orientación a resulta-
dos en los procesos presupuestales (siendo los representantes y administrado-
res responsables de los resultados), y dónde se deben concentrar los reforma-
dores para mejorar tales esfuerzos.
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Él examina la cuestión con respecto a las últimas experiencias de reformas
presupuestales alrededor del mundo, adoptando en particular una actitud críti-
ca hacia la adopción de reformas en un entorno considerado como de “buenas
prácticas” en el mundo en desarrollo, el gobierno nacional de Sudáfrica. El pre-
supuesto del Departamento de Salud se utiliza como ejemplo representativo del
camino general de progreso de reforma en este entorno. Al observar la estructu-
ra del presupuesto, se hace evidente que el gobierno ha pasado gradualmente de
un presupuesto puramente por renglones a un presupuesto de programas a
mediano plazo y, finalmente, a un presupuesto basado en el desempeño, lo que
constituye una progresión que refleja desarrollos en otros gobiernos nacionales
y subnacionales alrededor del mundo.

Con base en al análisis sudafricano y comparaciones con experiencias en
otros entornos, Andrews sugiere que existen tres razones para que las reformas
todavía no alcancen a establecer sistemas contables basados en el desempeño en
el gobierno. En primer lugar, aun cuando ya se estén desarrollando objetivos de
desempeño, se los mantiene en general separados del presupuesto real. Así suce-
de en Sudáfrica y Singapur, como también en la mayor parte de los estados de
EUA. Esta separación minimiza la legitimidad de los objetivos de desempeño y
afianza una cultura de “especialización” y de “separación” común en los gobier-
nos, en los que los planeadores, expertos en desarrollo y evaluadores con menta-
lidad de desempeño realizan ciertas tareas, y los contadores y funcionarios de
presupuesto hacen otras, sin que haya mucha comunicación entre los dos gru-
pos. Segundo, la información sobre desempeño en el caso sudafricano sufre de
debilidades a las que comúnmente se alude en la literatura en relación con otros
entornos: se confunde a los productos con insumos y los resultados quedan sin
consideración. Parece que se han identificado los objetivos tecnocráticamente, y
así carecen de valor en el mundo real. Los objetivos se detallan con deficiencia, lo
que hace improbable su medición actual. Y no está claro exactamente cómo se
alcanzarán los objetivos, sin conexión entre productos y actividades en algunos
casos, y argumentos sobre por qué un servicio deficiente podría llevar al logro
de los objetivos, en otros. Esta información omite la creación de resultados
finales orientados a resultados, sin dejarles ninguna razón a los representantes
políticos y a los administradores para lograrlos.

El tercer problema que encuentran los reformadores, posiblemente el más
importante, es la carencia de una teoría elaborada de relaciones en el presupues-
to mismo. Incluso donde se proporcionan objetivos efectivos basados en el des-
empeño, los presupuestos de Sudáfrica y muchas otras naciones que están pa-
sando a esta clase de sistema, en general, dejan de especificar quiénes deben ser
los responsables de los resultados, quién debe hacerlos responsables, y cómo.
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Parece habérsele dado muy poca consideración al proceso de institucionalizar la
responsabilidad política o gerencial de los objetivos identificados en los presu-
puestos, entorpeciendo el movimiento hacia una cultura basada en normas de
obtención de resultados e incentivos que faciliten un enfoque en resultados. Ba-
sándose en el progreso hecho en países tales como Sudáfrica y respondiendo a
estos tres problemas, Andrews ofrece algunas señales para el progreso de la
reforma en el futuro. La discusión se centra en una estructura propuesta de
presupuesto que vincula las asignaciones fiscales con objetivos de desempeño
claramente definidos y mensurables a nivel de proyectos, e identifica los respon-
sables de los productos (los administradores) y los resultados (los representan-
tes políticos), todo en un solo documento. Se considera el enfoque propuesto
como una progresión más allá de la posición actual de reforma, que debería
efectivamente afianzar una responsabilidad orientada a resultados en los go-
biernos a través de una serie de resultados finales que tengan significado, que
puedan evaluarse y que puedan ponerse en vigor.

Mahesh Purohit (en el tercer capítulo) reflexiona sobre la prudencia fiscal
desde una perspectiva de desempeño de las rentas. Para este propósito, conside-
ra el desempeño en las rentas de un gobierno como satisfactorio si los rendi-
mientos de las fuentes disponibles de rentas aumentan en el tiempo, son elásti-
cos con respecto a los ingresos y capacitan al gobierno para aumentar el gasto en
forma suficiente para prestar servicios públicos a niveles adecuados. Los rendi-
mientos de las rentas se afectan por la composición de las bases de las rentas, las
tasas tributarias y el esfuerzo impositivo. La composición de bases de las rentas
tiende a variar entre los grupos de los países en desarrollo y desarrollados. Los
primeros establecen mayor dependencia en los impuestos a los bienes y servi-
cios, en tanto que los últimos hacen mayores esfuerzos en gravar a empresas e
individuos directamente.

Purohit presenta una guía para desarrollar medidas simples de desempeño
de ingresos. En orden ascendente de complejidad, éstas incluyen la tasa de creci-
miento de los ingresos, la flotabilidad o elasticidad de ingreso de las rentas, el
esfuerzo relativo en rentas, el índice de desempeño y el método de los componen-
tes principales.

La tasa de crecimiento de las rentas es una medida absoluta de la tasa de
crecimiento compuesto de las rentas. El mérito de esta medida es su simplicidad,
pero omite tener en cuenta las causas del crecimiento (o disminución) de las
rentas. La flotabilidad de las rentas ofrece una medida más simple de crecimien-
to relativo. Presenta el cambio porcentual en las rentas con respecto al cambio
porcentual en la base de las rentas. La medida del esfuerzo relativo en las rentas
intenta juzgar el desempeño en las rentas de un gobierno contra su capacidad
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estimada de generación de rentas. Las variables utilizadas para medir la capaci-
dad de rentas incluyen los cambios en los ingresos personales y corporativos, la
composición de los impuestos, el tipo de servicios públicos, las inversiones pú-
blicas, el PIB, la población, la urbanización, la apertura de la economía, y el tama-
ño de los sectores manufacturero y comercial en el PIB. Las variables de desempe-
ño en rentas incluyen las rentas tributarias, sus cambios y las tasas tributarias
efectivas sobre salarios, capital y propiedades. El índice de desempeño es un
promedio de varios indicadores agregados de desempeño en rentas, utilizando
ponderaciones subjetivas. El método de los componentes principales utiliza el
análisis estadístico para identificar conjuntos de variables que tienen mayor
impacto en el desempeño de las rentas.

Si bien las rentas y los gastos están inseparablemente vinculados, la mayoría
del análisis económico formal sobre cambios en impuestos o gastos se ha reali-
zado tradicionalmente, bajo el supuesto de que no existe conexión entre lo que
sucede en un lado del presupuesto y lo que sucede en el otro. Richard M. Bird (en
el capítulo 4) explora los temas que surgen cuando se analizan ambos lados del
presupuesto simultáneamente. Él argumenta que los temas referentes al lado de
la financiación son demasiado críticos para ignorarlos, y que una consideración
explícita de estos temas mejorará el análisis y ofrecerá incentivos para la pru-
dencia fiscal. La clave para los buenos resultados en el gasto público no está en
ningún procedimiento particular de presupuesto o financiación, sino más bien
en implementar un sistema de finanzas públicas que vincule, al mayor grado
posible, las decisiones sobre gastos y rentas específicos en forma tan transpa-
rente como sea posible. El efecto combinado de los cambios en impuestos y
gastos es, sin embargo, muy difícil de medir, y por ello se han adoptado supues-
tos simplificadores que separen los dos lados.

Bird presenta un escrutinio de los enfoques históricos u ortodoxos utiliza-
dos para evaluar el gasto público. Una parte significativa de esta literatura se
dedicó a estimar un “precio sombra de las finanzas públicas” o el “costo margi-
nal de los fondos públicos”. La mayor parte de estos estimados se concentró en la
carga excesiva impuesta por la tributación. Entonces en el capítulo se examinan
algunas de las cuestiones que se han suscitado sobre las aplicaciones conceptua-
les y empíricas de este enfoque. De entre ellas, Bird intenta responder tres pre-
guntas: ¿Debe tenerse en cuenta explícitamente el precio sombra de las finanzas
públicas en la evaluación del gasto? Si es así, ¿cómo debería estimarse ese precio
sombra? ¿Cuánta atención debe prestarse a los vínculos institucionales entre
gastos y rentas?

Las respuestas a las primeras dos preguntas no conducen a reglas simples.
Por ejemplo, cuando la financiación de un proyecto puede vincularse con firme-
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za a un cargo de beneficios apropiadamente diseñado (tal como un cargo a usua-
rios, un impuesto a beneficios asignado específicamente, o la financiación de un
préstamo), o a alguna otra forma de “no carga” o cambio fiscal neutral al presu-
puesto (tal como un impuesto a la tierra, un impuesto de Pigou, o la reducción de
un impuesto distorsivo), parece inapropiada la aplicación de un precio sombra
de recursos fiscales (costo marginal de los fondos), porque no hay distorsión
que requiera corregirse en estos casos. Pero aun cuando la fuente de finanzas
presupuestales sea un sistema tributario distorsivo, el nivel de corrección será
sensible a la naturaleza de ese sistema, la naturaleza de los cambios anticipados
en los impuestos y la naturaleza del gasto que se financia. Por último, al menos
hasta cierto punto, las distorsiones asociadas con la financiación de impuestos
pueden reflejar los objetivos distributivos (o redistributivos) de la sociedad, y
no deberían utilizarse como factor de descuento que limite el alcance del sector
público. Sin embargo, algunos autores pueden tener razón al sugerir que por lo
menos podría requerirse una corrección mínima de costo marginal de los fon-
dos, a menos que haya una buena razón para no realizar tal corrección.

Como respuesta a la tercera pregunta, debe prestarse mayor atención de la
que se le ha prestado hasta ahora a los vínculos entre gastos y rentas. Algunos de
estos vínculos incluyen cargos a usuarios por servicios públicos, impuestos de
destino específico a beneficios, tributos locales para financiar servicios locales,
impuestos a los ingresos para financiar bienes públicos generales y financiación
de préstamos para proyectos de inversión.

La conclusión de Bird es que la financiación es importante. La consideración
del lado de financiación de los gastos públicos es un componente esencial del
proceso por el cual se pueden obtener buenas decisiones presupuestales –deci-
siones que deben reflejar las preferencias reales del pueblo– en cualquier socie-
dad. Gran parte de la base racional de la descentralización de la formación de
responsabilidad está en tales argumentos.

Los funcionarios del FMI y el Banco Mundial (en el capítulo 5) han preparado
un conjunto de lineamientos para la gestión de la deuda, los cuales cubren deuda
pública tanto interna como externa, y se han diseñado con el fin de asistir a los
gobiernos en la consideración de reformas para fortalecer la calidad de la ges-
tión de su deuda pública y reducir la vulnerabilidad de sus países a las sacudidas
financieras internacionales. La vulnerabilidad a tales sacudidas es mayor para
los países pequeños y de mercados emergentes, pues sus economías están menos
diversificadas, cuentan con una base más pequeña de ahorro financiero interno
y sistemas financieros menos desarrollados, y pueden ser más susceptibles al
contagio financiero a través de las magnitudes relativas de los flujos de capital.
Los gobiernos deben asegurar que tanto el nivel como la tasa de crecimiento de
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la deuda pública sean sostenibles y puedan servirse en un amplio rango de cir-
cunstancias, al tiempo que se cumplen los objetivos de costos o riesgos. Puede
haber una compensación entre el costo de la deuda y el riesgo o sostenibilidad
que deban tenerse en cuenta. Por ejemplo, a menudo han surgido las crisis por
un enfoque excesivo de los gobiernos en posibles ahorros de costos asociados
con grandes volúmenes de deuda a corto plazo, lo que ha dejado a los presupues-
tos oficiales expuestos seriamente a las condiciones cambiantes de los mercados
financieros –incluidos los cambios en la capacidad crediticia del país–, cuando
tenga que refinanciarse esta deuda a corto plazo.

Las necesidades de formación de capacidad de cada país en la gestión de la
deuda soberana estarán conformadas por las restricciones de mercado de capi-
tal que encuentre, su régimen de tasa de cambio, la calidad de sus políticas macro-
económicas y reguladoras, la capacidad institucional de diseñar e implementar
reformas, la posición de crédito del país y sus objetivos en la gestión de la deuda
pública.

El capítulo presenta una descripción detallada de cada reforma; a continua-
ción se resumen los lineamientos para la gestión prudente de la deuda:

Compartir objetivos de gestión de deuda y coordinación: La gestión de la deu-
da debe comprender las principales obligaciones financieras sobre las que el
gobierno central ejerce control. Los administradores de la deuda, consejeros
de política fiscal y banqueros centrales deben compartir la comprensión de
los objetivos y la información sobre la gestión de la deuda, las políticas
monetarias y fiscales, dadas las interdependencias entre sus distintos ins-
trumentos de política. Sin embargo, debe haber una separación entre la ges-
tión de la deuda y los objetivos y responsabilidades de la política monetaria.
Formación de transparencia y responsabilidad: Debe haber claridad en cuan-
to a los papeles, responsabilidades y objetivos de los administradores de la
deuda. Las formas en que las agencias responsables –el Ministerio de Finan-
zas, el banco central y otros– formulan sus políticas de gestión de la deuda
deben ser abiertas y visibles. Las agencias deben publicar información regu-
lar sobre el tamaño y composición de la deuda, incluidas su estructura de
vencimiento y las obligaciones denominadas en monedas extranjeras. El
marco de responsabilidad para la administración de la deuda debe ser pú-
blico, lo mismo que los detalles sobre cualquier acuerdo para la autoría
externa e independiente de la función de gestión de la deuda.
Fortalecer el marco institucional: Los países deben desarrollar un marco de
gobernabilidad (marcos legales y organizativos para realizar transacciones
de deudas y gestión de deuda) y gestión de operaciones internas (controles
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operativos, incluso responsabilidades bien articuladas para el personal,
políticas de seguimiento y control, acuerdos sobre reporte de información y
código de conducta y lineamientos sobre conflicto de intereses).
Desarrollar una estrategia de gestión de deuda: Debe hacerse seguimiento a
los riesgos de la estructura de la deuda del gobierno, incluido el de la tasa de
cambio de la moneda y los de la deuda a corto plazo.
Desarrollar un marco de gestión de riesgos: Deben identificarse y manejarse
las compensaciones de riesgo y costo en la cartera de deuda del gobierno.
Los administradores de la deuda deben considerar el impacto de las obliga-
ciones contingentes en la posición financiera del gobierno.
Desarrollar y mantener un mercado eficiente para valores del gobierno: Para
minimizar el costo y el riesgo en el mediano a largo plazo, los administrado-
res de la deuda deben asegurar que sus políticas y operaciones sean consis-
tentes con el desarrollo de un mercado eficiente de valores oficiales. Esto
incluye diversificación de la cartera e instrumentos para lograr una base
amplia de inversionistas y tratarlos a todos en forma igual. En el mercado
primario, las operaciones de gestión de deuda deben ser transparentes y,
hasta donde sea posible, la emisión de deuda debe utilizar mecanismos basa-
dos en el mercado, incluidas las subastas competitivas y las ventas en partici-
pación. Los gobiernos deben promover los mercados secundarios y los sis-
temas utilizados para liquidar transacciones deben reflejar prácticas eficaces.

Tensión fiscal

Prueba de tensión fiscal: ¿Mantiene el gobierno un valor neto positivo?
El siguiente conjunto de capítulos trata sobre la determinación del grado al

que un gobierno se encuentra bajo tensión fiscal.
Homi Kharas y Deepak Mishra (en el capítulo 6) intentan arrojar luz sobre

la intrigante observación empírica de que el crecimiento realizado de la deuda en
los países en desarrollo ha sido mucho mayor que la suma acumulada de los
déficit presupuestales convencionales. Éste es el fenómeno de los déficit ocultos,
los que ocurren cuando las prácticas contables presupuestales y los lineamientos
permiten la discreción y estimulan la ingeniería financiera.

El cómputo del déficit presupuestal en la práctica puede ser un ejercicio
complicado, dadas las metodologías alternativas, las cuestiones de medición y
las técnicas de evaluación existentes, entre otras complejidades. Los investiga-
dores han descubierto varias fuentes de discrepancias en cálculos y partidas
presupuestales que no se han incluido en el déficit presupuestal registrado. Es-
tas partidas incluyen operaciones no realizadas en dinero efectivo (tales como
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disminuir activos y desplazar gastos a los límites exteriores del presupuesto) y
gastos fuera de presupuesto (tales como ajustes de la cantidad de deuda y pasi-
vos contingentes). Algunos ejemplos específicos de problemas en el cálculo del
déficit son la exclusión o la inclusión parcial de gastos de reestructuración cor-
porativa y bancaria, el tratamiento de costos presentes y esperados de titulaciones
y obligaciones contingentes (operaciones de salvamento), exclusión del presu-
puesto de ganancias y pérdidas de capital, uso de distintos métodos de valora-
ción y uso de subvenciones y ayudas para financiar el déficit presupuestal.

Kharas y Mishra muestran que el déficit convencional sólo es uno de seis
componentes que contribuyen a la acumulación realizada, si bien imprevista, de
deuda del gobierno. Los otros cinco factores son la contribución del crecimien-
to, el movimiento de la tasa de cambio real, la inflación doméstica, las rentas
impositivas y los gastos por fuera de los contemplados en el presupuesto.

Los autores estiman entonces el tamaño del déficit oculto para varios países
desarrollados y en desarrollo, utilizando un nivel hipotético de deuda que el
gobierno habría acumulado de no haber ganancias de capital y pérdidas en los
pasivos oficiales (debidas, por ejemplo, a la inflación o a la depreciación de la
moneda), y si no hubiera incurrido en gastos por fuera de los contemplados en el
presupuesto. En otras palabras, la razón hipotética de deuda a PIB es la que
habría tenido el gobierno si los déficit presupuestales pasados y las rentas
impositivas fueran las únicas dos fuentes que lo financiaran. En los cálculos
efectuados para 7 países desarrollados y 14 en desarrollo se encontró que el
déficit oculto fue en promedio mucho más pequeño en los países desarrollados
(0,3% comparado con 2,6% del PIB). Las dos razones principales de la diferencia
son que el problema de operaciones de rescate a instituciones financieras y cor-
poraciones es más serio en los países en desarrollo y los países en transición, y
que los países en desarrollo incurren en mayores pérdidas debidas a movimien-
tos de la tasa de cambio y a movimientos entre monedas.

Hana Polackova Brixi (en el capítulo 7) trata también los déficit u obligacio-
nes ocultas que contraen los gobiernos pero que no se registran como parte del
déficit fiscal calculado. Por ejemplo, en muchos países, el gobierno reduce sus
gastos (y con ello el déficit calculado), ofreciendo préstamos o garantías de re-
sultados (tales como pensiones mínimas). Brixi examina con detenimiento las
distintas categorías de riesgos fiscales y propone formas en que los gobiernos
pueden gestionar estos riesgos. Las economías en transición y de mercados emer-
gentes se enfrentan a riesgos fiscales particularmente grandes. Las instituciones
débiles aumentan los fracasos en los sectores financieros y corporativos, lo que
a su vez genera presiones políticas sobre los gobiernos para efectuar operacio-
nes de rescate.
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Hay cuatro categorías de riesgos fiscales: explícitos directos (pagos de deu-
da, gastos de presupuesto, pagos al servicio civil), implícitos directos (compleción
y mantenimiento de la inversión pública, pensiones futuras, servicios de salud),
explícitos contingentes (garantías estatales de deudas y seguros del Estado), e
implícitos contingentes (incumplimiento de gobiernos subnacionales y empre-
sas de propiedad del Estado, quiebras de fondos de pensiones, desastres natura-
les, flujos de capital privado, balanza de pagos, sistema financiero).

La aceptación de obligaciones contingentes (sean implícitas o explícitas) por
parte de un gobierno es un compromiso de asumirlas sobre eventos futuros.
Equivale a un subsidio oculto que puede convertirse en un drenaje importante
inesperado de las finanzas del gobierno. La aceptación de un gobierno de obliga-
ciones contingentes puede crear también serios problemas de riesgo moral (o de
negligencia); existe un serio riesgo de incumplimiento (y del ejercicio de la obli-
gación contingente), especialmente cuando no se comparten los riesgos. Mu-
chos gobiernos todavía no han consolidado todas estas obligaciones y su magni-
tud total en un solo balance general, ni las han incluido en su análisis fiscal general
y en su planeación de gastos. Los riesgos implícitos contingentes crean el mayor
riesgo para los gobiernos.

La contabilidad por el sistema de causación (o de valores de devengados),
aunque estimula a los gobiernos a preparar un estado de obligaciones contin-
gentes, no exige ni que se incluyan en el balance general, ni que se evalúen los
riesgos. Sin embargo, el presupuesto por el mismo sistema sí requiere que las
obligaciones contingentes se incluyan en los documentos del presupuesto y, por
tanto, en el análisis fiscal.

Al tratar los riesgos fiscales, la primera condición necesaria es que los auto-
res de políticas identifiquen, clasifiquen y comprendan los riesgos fiscales del
gobierno. Los grupos internos como la principal entidad de auditoría o los gru-
pos externos (como el FMI, el Banco Mundial y las agencias de calificación de
créditos soberanos) pueden evaluar estos riesgos.

Brixi sugiere las siguientes medidas sistémicas para reducir los riesgos fisca-
les: a) realizar análisis fiscal que incluya el costo de los subsidios implícitos en el
programa de apoyo contingente del gobierno; b) identificar, clasificar y analizar
todos los riesgos fiscales en un solo portafolio (contabilizar las obligaciones,
realizar análisis cualitativo del riesgo y evaluar correlaciones y sensibilidad con-
tra diferentes escenarios macro y de políticas); c) determinar la exposición ópti-
ma de riesgo del gobierno y la política de reservas (los fondos de reservas pueden
ofrecer liquidez, pero hay una compensación entre el costo de oportunidad de
retener recursos y los beneficios de contar con la reserva en casos de emergen-
cia); d) internalizar y revelar el cuadro fiscal completo (la divulgación pública es
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más importante que los sistemas contables para abordar el problema de la res-
ponsabilidad del gobierno, porque permite al público y a los mercados moni-
torear el desempeño fiscal completo del gobierno); e) controlar, regular y divul-
gar los riesgos fiscales a los sectores público y privado; y f) adoptar medidas
para reducir el riesgo fiscal de programas y promesas individuales del gobierno.

Ofrece asesoría concreta para el tratamiento de los riesgos de programas
oficiales individuales, así: a) antes de asumir la obligación, evaluar cómo se ajus-
ta al papel del Estado anunciado, considerar las alternativas de políticas con
respecto a los riesgos, diseñar el programa contra riesgos (incluidos los riesgos
compartidos) y definir y comunicar estándares y límites de intervención del
gobierno para reducir el riesgo moral; b) cuando se ha asumido la obligación,
adherirse a los límites de responsabilidad del gobierno, divulgar la obligación y
controlar los factores de riesgo y fondos de reserva; y c) después del vencimiento
de la obligación, cumplirla dentro de los límites fijados y, si es implícita, determi-
nar si su cumplimiento coincide con el papel del Estado anunciado y sus respon-
sabilidades.

Por último, la autora ofrece como ejemplo el caso de la República Checa como un
país cuyo déficit oculto es bastante grande, debido a los gastos por fuera de presupues-
to y subsidios extendidos que implican las garantías estatales.

Matthew Andrews y Anwar Shah (en el capítulo 8) argumentan que los ciu-
dadanos cuestionan a sus gobiernos cada vez más sobre asuntos que son perti-
nentes a sus propios hogares, como éstos: “¿Mantiene el gobierno un buen saldo
de efectivo?”, “Aparte de su posición a corto plazo, ¿cómo le está yendo a largo
plazo? ¿Son mayores los activos del gobierno que sus pasivos, en especial los que
podrían llamarse pasivos contingentes?”, “¿Qué valor tienen los activos a largo
plazo del gobierno? ¿Mantienen su valor y los utiliza el gobierno con eficiencia?”,
“¿Cuánto valor agrega el gobierno anualmente y qué clase de desempeño logra
con sus operaciones?”

Estas preguntas se relacionan con las dimensiones múltiples de un hogar o
con el valor de una organización: valor a corto plazo, a largo plazo y valor agre-
gado (o desempeño). Empero, Andrews y Shah argumentan que las prácticas
comunes de gestión financiera en el mundo en desarrollo –con mucha frecuencia
influidas por reformas centradas en la reducción de déficit– tienden a concen-
trarse sólo en el valor a corto plazo y estimulan una mayor fuerza de los incenti-
vos asociados con él. Ellos plantean tres interrogantes importantes sobre esa
gestión fiscal de una dimensión: ¿Valen más las buenas evaluaciones a corto
plazo en términos de cifras de déficit que las malas evaluaciones en términos de
desempeño en los servicios, y de la condición financiera a largo plazo? ¿Perjudi-
cará a los países la omisión de dos dimensiones de valor del gobierno –la posi-
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ción financiera a largo plazo y el desempeño en los servicios– en el largo plazo, o
facilitará la obtención de valor a corto plazo una perspectiva multidimensional
en el futuro? ¿Cómo pueden administrarse las finanzas del gobierno (e infor-
marse) para facilitar una reflexión multidimensional de valor del gobierno?

Las dos primeras preguntas se tratan en una sección, explorando los incen-
tivos creados por la inclinación del control a corto plazo en las prácticas de la
gestión fiscal en los países en desarrollo. Se sugiere que todos los métodos de
evaluación causen impacto en los incentivos. El viejo adagio del desempeño es
“lo que se mide se ejecuta”. El argumento es que enfocarse en un aspecto del valor
del gobierno (la disciplina fiscal a corto plazo), cuando de hecho el valor del
gobierno tiene tres aspectos, lleva a incentivos que hacen difícil de establecer en
el futuro una perspectiva de valoración más integral. Estos incentivos se afian-
zan en el proceso de presupuesto del sector público, llevando a un enfoque en los
insumos en lugar de en los resultados, al descuido del capital y al desplazamien-
to intergeneracional de fondos.

Una respuesta obvia a este argumento es buscar formas de que los gobiernos
puedan ir más allá del énfasis en la disciplina fiscal a corto plazo, para medir
todos los aspectos del valor del sector público y crear así incentivos para que los
administradores desarrollen también las tres dimensiones del valor. Sobre este
punto, Andrews y Shah observan la experiencia de países tales como Nueva
Zelanda, el Reino Unido y Malasia, todos los cuales se han basado en los enfo-
ques contables tradicionales para ofrecer medidas más completas de las tres
dimensiones de valor del gobierno. La principal dimensión de responsabilidad
que se destaca en las nuevas prácticas de gestión financiera en estos países es el
enfoque en el desempeño. Las herramientas particulares que se han adoptado
para mejorar la evaluación interna y externa en estos gobiernos incluyen la con-
tabilidad por causación, la valoración explícita de pasivos contingentes, la con-
tabilidad intergeneracional, los cargos de capital, el costeo basado en activida-
des y la publicación de estados de desempeño. Se discute en forma breve la im-
portancia de cada herramienta y se muestra cómo su utilización combinada
produce una visión más completa de la salud fiscal del gobierno.

Responsabilidad de abajo hacia arriba

Prueba de responsabilidad con la ciudadanía: ¿Cómo sabe el gobierno que está
produciendo lo que le han ordenado los ciudadanos? ¿Qué sucede cuando no se
conforma a esas órdenes?

El capítulo 9, por Anwar Shah, trata sobre la creación de una nueva cultura
de gobernabilidad pública sensible y responsable con la ciudadanía. En el capí-
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tulo se argumenta que la gestión y la evaluación orientadas a los resultados
(ROME) promete en forma significativa superar los males de una economía de
comando y control disfuncional y un sector público arrogante y con comporta-
miento de búsqueda de beneficios mediante manipulaciones en muchos países
en desarrollo. La ROME elimina el énfasis en los controles tradicionales a los
insumos y en cambio se preocupa por la creación de un entorno autorizador en
el que a los funcionarios públicos se les permite la flexibilidad de administrar
por resultados, pero siguen siendo responsables de la prestación de servicios
públicos consistente con las preferencias ciudadanas. Además, con ROME, los
mecanismos de incentivos inducen a los sectores público y no público (privado
y no gubernamental) a competir en la prestación de servicios públicos y a empa-
rejar estos servicios públicos con las preferencias ciudadanas a un menor costo
tributario por unidad de producto para la sociedad.

Integridad pública

Prueba de integridad pública: ¿Cómo se hace responsable a la rama ejecutiva de
los abusos en cargos públicos para ganancias privadas?

Mark Schacter (en el capítulo 10) describe mecanismos mediante los cuales
puede hacerse responsables con el público a los dirigentes elegidos. Dado que
con mucha frecuencia los votos no son suficientes para garantizar la responsa-
bilidad, se han desarrollado otros mecanismos institucionales para mejorarla.
Más específicamente, existen dos tipos de responsabilidad: responsabilidad ver-
tical (con los ciudadanos directamente por los votos) y responsabilidad hori-
zontal (con instituciones públicas de responsabilidad, IA). Las instituciones de
responsabilidad horizontal incluyen la legislatura, el sistema judicial, las comi-
siones electorales, las agencias de auditoría, los organismos anticorrupción, los
defensores del pueblo, las comisiones de derechos humanos y los bancos centra-
les. Las instituciones de responsabilidad horizontal y vertical están interconec-
tadas fundamentalmente de modo que no es probable que exista la responsabi-
lidad horizontal en ausencia de responsabilidad vertical: los gobiernos se obli-
garán a sí mismos para con las entidades de responsabilidad horizontal sólo
cuando los ciudadanos los castiguen por dejar de hacerlo. Se considera que la
sociedad civil es otro factor influyente en el desarrollo de instituciones de res-
ponsabilidad horizontal.

El modelo analítico presentado se concentra en la interacción entre las IA y la
rama ejecutiva del gobierno. En el centro del modelo está la idea de un ciclo de
responsabilidad, que es un modelo idealizado de la relación entre una IA y una
unidad de la rama ejecutiva y describe la lógica interna de la relación IA-ejecuti-
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vo. Este ciclo es de tres etapas: información (o insumo), acción (o producto) y
respuesta (o resultado). La información oportuna y precisa sobre las activida-
des del ejecutivo es el insumo crítico del ciclo de responsabilidad. Basada en los
insumos de información, la IA debe ejercer acción presentando demandas al eje-
cutivo para justificar la forma en que cumple con sus responsabilidades. Final-
mente, se pretende que los productos de la IA provoquen una respuesta del ejecu-
tivo a las demandas que le ha presentado la IA.

La efectividad de la IA depende en forma crítica de su capacidad de compren-
der y analizar la información sobre el ejecutivo, transformar el análisis en de-
mandas coherentes, comunicar esas demandas y tener suficiente poder para pro-
ducir una respuesta significativa del ejecutivo. Cuando no funciona una IA, una
regla general es concentrase en el último peldaño de la jerarquía que no está
funcionando en forma apropiada. En adición, es importante la información
contextual sobre factores sociales, económicos y políticos para comprender el
ciclo de responsabilidad en forma más completa. Ejemplos de tales factores
contextuales son la historia de las relaciones entre los ciudadanos y el Estado,
las tensiones sociales basadas en distinciones étnicas, regionales o de clases, la
estructura de la economía y la naturaleza de la sociedad civil.

Al aplicar las IA al estudio de la reducción de la corrupción, deben tenerse
presentes dos cosas: las IA solas no curarán la corrupción y deben considerarse
factores ambientales generales más allá de las interioridades de la IA. La fórmula
de Klitgaard para la corrupción es útil a fin de clarificar este vínculo. Según él,
Corrupción = Monopolio + Discreción – Responsabilidad. Como puede verse,
la responsabilidad sólo es una variable que contribuye a la corrupción. Por eso,
las políticas que contribuyen al monopolio y la discreción deben tratarse tam-
bién en el contexto de una iniciativa anticorrupción.

La ausencia de compromiso político o administrativo con la responsabili-
dad, y la disponibilidad insuficiente de información sobre las actividades del
ejecutivo son las dos restricciones primarias a la operación efectiva de las IA. En
los casos en los que es improbable que actúe la élite política, la sociedad civil
tiene un papel importante en el inicio de tales reformas.

Por último, el autor propone una lista de indicadores de desempeño, aunque
reconociendo totalmente sus limitaciones.





El gasto público es una historia sobre personas que gastan el dinero de otras.
Para explotar las economías de escala en el gobierno, los electores de las demo-
cracias modernas eligen a políticos –individuos que se especializan en diseño de
políticas– para tomar decisiones sobre gasto público por ellos, y proporcionan
los fondos que se gastan en forma de pago de impuestos. Así, el gasto público
implica delegación y, por tanto, relaciones principal-agente. Como en otras rela-
ciones semejantes, los políticos elegidos pueden extraer rentas al ejercer sus
cargos. Es decir, pueden utilizar algunos de los fondos provistos por los con-
tribuyentes para otros intereses, incluido el uso de fondos públicos para propósi-
tos corruptos directos, o para bienes que benefician sólo sus intereses individuales
(privilegios), o pueden simplemente malgastar los fondos de manera negligente.

En principio, los electores podrían eliminar la posibilidad de extraer rentas
sometiendo a los políticos elegidos a reglas ex ante, especificando con precisión
lo que pueden y tienen que hacer en condiciones dadas. Sin embargo, la necesi-
dad de reaccionar a desarrollos imprevistos y la complejidad de tales situacio-
nes imposibilita la elaboración de esos contratos. Por igual razón, parece irrealis-
ta suponer que los políticos puedan comprometerse completamente con las pro-
mesas que hacen durante las campañas electorales. De ahí que, como las relacio-
nes principal-agente en muchos otros entornos, la relación elector-político se
asemeje a un “contrato incompleto” (Seabright, 1996; Persson, Roland y Tabellini,
1997, 2000; Tabellini, 2000).

La distinción entre bienes públicos generales, tales como la defensa o la jus-
ticia interior, que benefician a todos los ciudadanos (contribuyentes) en igual
forma y políticas públicas dirigidas, tales como bienes públicos locales, políticas
sectoriales o transferencias dirigidas a subgrupos de ciudadanos (contribuyentes)

1
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de la sociedad, es otro aspecto fundamental de las finanzas públicas. Las políticas
públicas dirigidas, cuando se financian con fondos tributarios generales, implican
redistribución de recursos entre los ciudadanos (contribuyentes), y por ello nos
referimos a ellas como políticas distributivas. Puesto que ciudadanos que viven en
distintas circunstancias demandan a su gobierno distintas políticas públicas diri-
gidas, la relación elector-político se caracteriza mejor como una relación princi-
pal-agente con principales heterogéneos múltiples que compiten por los dineros
públicos. Los votantes que pertenecen a un grupo que se beneficia de políticas
públicas dirigidas recompensan a los políticos reeligiéndolos, lo cual implica que
los políticos pueden utilizar estratégicamente las políticas distributivas para ase-
gurar su continuación en el cargo (Persson y Tabellini, 2004).

Una segunda implicación importante de las políticas distributivas es que
quienes se benefician de una política pública dirigida específica no son general-
mente quienes la han pagado. En lugar de eso, quienes se benefician pagan típica-
mente una proporción pequeña del costo total y, como resultado, los políticos
que representan los intereses de los grupos individuales tienden a sobrestimar el
beneficio social neto de las políticas públicas dirigidas. Perciben todo el benefi-
cio social de las políticas dirigidas a sus electores pero sólo la parte del costo
social que estos últimos asumen con sus impuestos. Esto es la propiedad de
fondo común del presupuesto público (Von Hagen y Harden, 1996).

Tanto la relación múltiple principal-agente como la propiedad de fondo co-
mún generan potenciales de niveles excesivos de gasto, tributación y endeuda-
miento público. Mientras más serio sea el problema principal-agente, mayor
será la divergencia entre las preferencias de los electores y el nivel y composición
del gasto público. El punto lo ilustra una comparación entre jurisdicciones en
las que las finanzas públicas se determinan por democracia directa, y jurisdic-
ciones en las que predomina la democracia representativa. Estudios empíricos
muestran que, manteniendo todo lo demás igual, la democracia directa lleva a
niveles inferiores de gastos de gobierno e impuestos, niveles inferiores de deuda
oficial, aumento en gastos locales versus estatales y una tendencia a financiar
gastos del gobierno con cargos en lugar de tributos de base general (Pommerehne,
1978, 1990; Matsusaka, 1995; Feld y Kirchgässner, 1999; Kirchgässner, Feld y
Savioz, 1999). Otros estudios empíricos sugieren que el gasto del gobierno y el
aumento de la deuda aumentan con la intensidad de conflicto entre los principa-
les, medida según la severidad de divisiones ideológicas o divisiones étnicas den-
tro de una sociedad (Roubini y Sachs, 1989; Alesina y Perotti, 1995; Alesina,
Baqir y Easterly, 1997), o por fraccionamiento etnolingüista y religioso (Annett,
2000). Annett (2000) argumenta que el impacto de las divisiones étnicas y otras
divisiones entre electores en el gasto público tiene lugar a través de la inesta-
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bilidad política: mientras más fraccionada esté una sociedad, más inestable es
su gobierno y la inestabilidad lleva a niveles mayores de gasto público.

En forma semejante, mientras más severa sea la propiedad de fondo común,
mayor será la divergencia entre la utilidad social marginal y el costo social mar-
ginal de las políticas públicas dirigidas. Estudios empíricos muestran que esto
conduce a niveles excesivos de gasto, déficit y deuda (Von Hagen, 1992; Von
Hagen y Harden, 1994a; Strauch, 1998; Kontopoulos y Perotti, 1999). Como se-
ñala Annett (2000), la evidencia empírica que muestra que el fraccionamiento
étnico y otros tipos de fraccionamiento social inducen mayor gasto público, es
también consistente con el argumento del fondo común de gasto público excesi-
vo, pues el fraccionamiento lleva a los representantes de un grupo de la sociedad
a pasar por alto los costos del gasto público soportados por otros grupos.

Las sociedades pueden reaccionar a estos problemas creando instituciones
que moderen sus efectos adversos. Un primer enfoque es el de imponer controles
ex ante sobre el alcance de las opciones que puedan escoger los políticos electos
con respecto a las finanzas públicas. Ejemplos son restricciones al presupuesto
balanceado para limitar la cantidad de deuda que los gobiernos puedan com-
prometer o requisitos de referendo para elevar las tasas impositivas. Un segun-
do enfoque es fortalecer la responsabilidad y la competencia entre los políticos
elegidos, aumentando sus incentivos para poner en práctica las políticas que
prefieren los electores y asegurar su posición en el cargo. Esta es la función prin-
cipal de los sistemas electorales en nuestro contexto. Un tercer enfoque es estruc-
turar los procesos de toma de decisiones sobre finanzas públicas entre los autores
de políticas en formas que los obliguen a reconocer más completamente los bene-
ficios y costos sociales marginales de sus políticas. Esta es la tarea principal del
proceso de presupuesto. En este artículo incorporamos los tres enfoques bajo el
término instituciones de presupuesto y adoptamos así una perspectiva general.

El resto de este capítulo procede como sigue: en la próxima sección se discu-
ten los controles ex ante como instrumentos para limitar los problemas princi-
pal-agente y del fondo común. En la tercera sección se discute el papel de las
instituciones electorales en la formación y limitación del problema principal-
agente. En la cuarta se consideran los aspectos institucionales del proceso de
presupuesto, y en la última se concluye con algunas observaciones sobre refor-
mas institucionales.

Controles ex ante

El enfoque más directo para controlar el desempeño de los gobiernos es sujetar-
los a controles ex ante: restricciones constitucionales sobre los agregados
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presupuestales. En la práctica, esas restricciones imponen límites cuantitativos
ya sea al déficit o al gasto. Las restricciones de presupuesto balanceado impues-
tas por la Constitución se utilizan a menudo como mecanismo para limitar el
endeudamiento de los gobiernos subnacionales (Von Hagen y Eichengreen, 1996;
Stein, Grisanti y Talvi, 1999). La mayor parte de los gobiernos estatales de los
Estados Unidos están sometidos a alguna clase de requisito de presupuesto
balanceado y muchas constituciones estatales exigen referendo público para
aumentar las tasas tributarias. Tales restricciones parecen atractivas porque
son simples, de fácil comprensión y muy visibles. Los eventos históricos que
llevan a la imposición de tales restricciones en los Estados Unidos y Canadá
sugieren que a menudo son resultado del deseo de contribuyentes descontentos
de imponer restricciones al libertinaje en el gasto de sus representantes electos
(Eichengreen y Von Hagen, 1996; Millar, 1997).

Es interesante, por lo mismo, ver qué tanto éxito tienen las restricciones. A este
respecto, la experiencia de los gobiernos estatales de EUA es muy instructiva. Casi
todos los gobiernos estatales tienen alguna restricción, sea sobre el tamaño del
déficit que pueden asumir o el de la deuda pública que pueden emitir. Estas restric-
ciones tienen distintos grados de severidad y van desde requerimientos de que el
presupuesto propuesto por el gobernador sea balanceado, hasta prohibiciones
directas de que los ingresos realizados sean menores que los gastos realizados. El
Advisory Council for Interstate Relations (Consejo Asesor para las Relaciones
Interestatales) (ACIR, 1987) y Strauch (1998) ofrecen un vistazo general y caracteri-
zaciones de estas restricciones.

Strauch (1998) presenta información sobre resultados empíricos que indi-
can que las restricciones de presupuesto balanceado limitan efectivamente el
tamaño del saldo anual en la cuenta corriente del gobierno (total menos gasto de
inversiones). Eichengreen (1990) muestra que la severidad de las restricciones de
presupuesto balanceado tiene un efecto significativo y negativo en la razón de
endeudamiento del Estado. Sin embargo, Eichengreen considera solamente el ni-
vel de deuda municipal solidaria; esto es, deuda completa y explícitamente ga-
rantizada por el gobierno del Estado. Von Hagen (1991) adopta una perspectiva
más amplia e incluye otros tipos de deuda pública en el análisis empírico, tales
como la deuda emitida por las autoridades públicas. Él halla que la severidad de
las restricciones numéricas no tiene efecto en la deuda total.

Los dos resultados son fáciles de reconciliar: ellos sugieren que los estados
sometidos a estrictas restricciones de déficit numérico tienden a sustituir ins-
trumentos de deuda no cubiertos por el mandato legal (resultantes de activida-
des por fuera de presupuesto) por deuda municipal solidaria. Kiewiet y Szakaly
(1996) encuentran un efecto similar, mostrando que donde se imponen restric-
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ciones de endeudamiento más severas al gobierno estatal, los gobiernos munici-
pales tienden a incurrir en mayores deudas. Von Hagen y Eichengreen (1996)
muestran, en una comparación de países, que en los países en los que los gobier-
nos subnacionales están sujetos a fuertes restricciones estatutarias de endeuda-
miento, el gobierno central suele tener una mayor razón de endeudamiento.
Esto indica un tercer efecto sustitución: donde a los gobiernos subnacionales no
se les permite endeudarse por cuenta propia, tienden a presionar al gobierno
central para que se endeude a su nombre.

Además, Poterba (1994) muestra que los gobiernos estatales sujetos a res-
tricciones más severas de presupuesto balanceado tienden a superar con menor
eficiencia las sacudidas fiscales, pues tienden a recortar el gasto como respuesta
a sacudidas de ingresos negativos, lo que produce como resultado políticas
procíclicas. Strauch (1998) muestra que los límites constitucionales al gasto, que
se encuentran en muchas constituciones estatales de EUA, no restringen efectiva-
mente el gasto. En cambio, inducen un desplazamiento del presupuesto corrien-
te al de inversiones.

La perspicacia importante de estos estudios es que los controles ex ante a
alternativas fiscales restringen a los políticos con mayor efectividad en el corto
plazo que en el largo. En este último, los autores de las políticas descubren for-
mas de evadir estos controles. Dado que es imposible, en la práctica, imponer
reglas que no se puedan evadir, y como el motivo del ciudadano individual para
controlar el comportamiento del gobierno y apelar a las cortes para hacer cum-
plir las reglas es débil, parece ser limitada la efectividad de los controles ex ante.
Según el grado en que las prácticas creativas para evadirlos reduzcan la transpa-
rencia de las finanzas públicas y de los procesos pertinentes de toma de decisio-
nes, dichos controles pueden en efecto reducir la capacidad del elector de contro-
lar el desempeño de los políticos electos y, por tanto, agravar, en lugar de reducir,
el problema principal-agente.

Como en otras relaciones principal-agente, una solución para este problema
es la de contar con una autoridad externa que haga cumplir con efectividad las
reglas ex ante. Una alternativa sería una organización financiera internacional. En
forma específica, los programas de asistencia del Fondo Monetario Internacional
(FMI) incluyen típicamente restricciones fiscales al país receptor. El poder de coac-
ción del FMI se deriva de la intimidación de que no se desembolsará la asistencia
financiera si se violan las restricciones fiscales. Pero el enfoque del FMI tiene al
menos dos limitaciones serias. Primera, que los programas de asistencia se basan
en acuerdos entre el FMI y el ejecutivo, y la legislatura puede no sentirse compro-
metida por el acuerdo. Por eso es dudoso que la coacción externa funcione en
entornos políticos en los que el ejecutivo tiene un control débil sobre la legislatura.
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Segunda, que los programas de asistencia del FMI se presentan en tiempos de
crisis, cuando las finanzas públicas ya están desarregladas. En tiempos más nor-
males, el FMI tiene poco poder de coacción, pues no puede imponer penalidades.

La European Monetary Union (EMU, Unión Monetaria Europea) ofrece otro
ejemplo de observancia forzosa de reglas presupuestales por medio de una orga-
nización internacional. Primero, en el Tratado de Maastricht y, más tarde, en el
Stability and Growth Pact (Pacto de Estabilidad y Crecimiento), los estados de
la EMU firmaron acuerdos, comprometiéndose a un conjunto de objetivos fija-
dos. Estos países tienen que enviar programas anuales de estabilidad y creci-
miento, explicando las estrategias del gobierno para cumplir esos objetivos.
Después de revisar los informes y los datos pertinentes, la Comisión Europea
emite juicios sobre la posición fiscal de los países, que constituyen la base para la
evaluación y posibles recomendaciones del Consejo Europeo. Antes de iniciarse
la EMU el primero de enero de 1999, el poder de coacción externa se basaba en la
amenaza de exclusión de la Unión Monetaria; hoy se basa en la amenaza de
amonestación pública por libertinaje fiscal y la posibilidad de sanciones finan-
cieras.

Pero el éxito del enfoque europeo ha sido hasta ahora limitado (Von Hagen,
1998). Cuando se inició el proceso de Maastricht en 1992, la razón promedio de
endeudamiento de los estados de la Unión Europea estaba en el 60% del produc-
to interno bruto (PIB); en 1998, era superior al 75%. Un vistazo más cercano
revela que este aumento lo impulsaron principalmente los desarrollos fiscales
en Alemania, Francia, España, Italia y el Reino Unido, que no se comprometió
con la EMU. Probablemente no sea coincidencia que los cuatro primeros países
son los mayores de los 12 estados de la EMU, dado que el papel de las presiones
políticas externas, tales como admoniciones de la Comisión Europea, no es lo
bastante fuerte para coaccionar políticas internas en países grandes. Nótese tam-
bién que la Comisión Europea, en su evaluación de criterios fiscales para la
afiliación a la EMU, trató a los países grandes con indulgencia considerable. La
amenaza de excluir a Alemania o a Francia de la EMU era difícilmente verosímil,
ya que la Unión no tendría mucho sentido sin estos países. Todo lo cual sugiere
que la efectividad de estos actores de fuera en hacer cumplir las reglas fiscales ex
ante depende críticamente de la importancia de las organizaciones internacio-
nales en las políticas internas, lo que es verosímilmente una función del tamaño
del país.1

1 Esto es consistente con la conjetura de Katzenstein (1984) de que los gobiernos en
economías abiertas pequeñas son típicamente más sensibles a presiones externas que
los gobiernos de países grandes.
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Sistemas políticos: competencia y responsabilidad

La esencia de la interpretación de la relación elector-político como contrato
incompleto es que los electores confieren a los autores de las políticas poderes
discrecionales para ejecutar sus funciones y, al mismo tiempo, introducir proce-
dimientos para responsabilizarlos de sus acciones (Persson, Roland y Tabellini,
1997, 2000). El proceso de elección es el procedimiento más importante para
hacerlo. Aquí nos enfocamos en dos aspectos de las instituciones electorales.
Ellas permiten a los electores responsabilizar personalmente a los autores de las
políticas por las políticas pasadas y crean competencia entre los políticos.

Si los políticos no pueden hacer compromisos obligatorios durante las cam-
pañas electorales, los electores no tienen mucho motivo para elegirlos con base
en sus promesas de campaña. Pero si los políticos son también oportunistas en
el sentido de que se preocupan por sus rentas y desean continuar en sus cargos,
las elecciones les dan a los electores la oportunidad de responsabilizarlos por su
desempeño. Esta es la idea básica del paradigma del voto retrospectivo. Según
este paradigma, los electores evalúan el desempeño de los autores de las políti-
cas con base en la información disponible. Si consideran satisfactorio el com-
portamiento de los titulares, los vuelven a nombrar. Si no, votan por conten-
dientes alternativos. Este mecanismo sugiere que las rentas pueden controlarse
si la responsabilidad es fuerte y la competencia feroz.

En esta sección, comparamos dos reglas electorales y dos principios de or-
ganización de la rama ejecutiva del gobierno desde esta perspectiva. Las dos
reglas electorales son la pluralidad y la representación proporcional. Los dos
principios organizativos son el gobierno parlamentario y el presidencial.

Reglas electorales

Las reglas electorales pueden compararse según la magnitud del distrito, o sea,
el número de representantes en el Parlamento elegidos por cada distrito electo-
ral. En un extremo, se elige exactamente un representante en cada distrito, de
manera que el candidato con mayor número de votos en un distrito gana la
curul. Ésta es la regla de pluralidad que predomina, por ejemplo, en los Estados
Unidos y en el Reino Unido. En el otro extremo, todo el país es esencialmente un
gran distrito electoral y los candidatos para todas las curules son elegidos a
partir de listas nacionales de partidos de acuerdo con la proporción de votos
por esa lista en todo el país. Esta es la representación proporcional que predo-
mina, por ejemplo, en los Países Bajos. En formas menos extremas de represen-
tación proporcional se divide un país en varios distritos electorales grandes con
presentación de listas de partidos para cada uno de ellos.
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La regla de pluralidad centra las elecciones en el desempeño personal de los
candidatos individuales, y de ahí que maximice la responsabilidad personal. Los
electores tienen razón para controlar el desempeño del individuo en el cargo y
reelegirlo(a) si cumple con la clase de políticas que les complace. En contraste, la
representación proporcional debilita la responsabilidad personal. Los electores
pueden juzgar a los políticos únicamente con base en el desempeño promedio de
todos los candidatos electos de la lista del partido. Esto les da a los políticos
mayor libertad de trabajar por sus propios intereses. Al mismo tiempo, la repre-
sentación proporcional le da a los electores menos oportunidad de recompen-
sar a los políticos para canalizar fondos tributarios generales a la región especí-
fica donde viven. Así, la representación proporcional reduce los motivos de los
políticos para utilizar políticas distributivas a fin de asegurar la reelección.

Este razonamiento tiene tres implicaciones de finanzas públicas: Primera, dado
que la responsabilidad personal ejerce un control en la capacidad del político de
extraer rentas, debería esperarse menos malgasto y menores niveles de gasto pú-
blico bajo la regla de la pluralidad que bajo la representación proporcional.

Segunda, puesto que los electores recompensan a los políticos por atraer
dineros del fondo tributario general (nacional) a sus distritos por medio de
políticas distributivas, debería esperarse que se gaste una mayor proporción de
dinero en tales políticas y una menor proporción en bienes públicos generales
del gasto total del gobierno bajo la regla de la pluralidad (Tabellini, 2000). Nóte-
se, sin embargo, que este argumento supone que la geografía es la dimensión
dominante para encaminar los programas de políticas públicas. Si bien esto es
cierto para partidas tales como infraestructura pública, muchos programas de
subsidios y transferencias se dirigen a grupos individuales de la sociedad, tales
como grupos profesionales, sectores de negocios o minorías. Si los partidos
políticos bajo representación proporcional se organizan alrededor de tales inte-
reses particulares y el número de partidos es grande, cada partido tendrá moti-
vos fuertes para gastar dinero del fondo tributario general en programas que
beneficien a sus electores. Como resultado, la proporción de dinero gastado en
políticas públicas locales sería pequeña, pero la proporción de dinero gastado
en políticas dirigidas a grupos específicos podría ser tan grande como la pro-
porción de dinero gastado en políticas dirigidas a distritos individuales bajo la
regla de la pluralidad. Así, con respecto a la mezcla de gasto público, la distin-
ción es más aguda entre la regla de la pluralidad y la representación proporcio-
nal cuando esta última se combina con un número pequeño de partidos grandes,
cada uno representando un gran espectro de intereses en la sociedad.

Tercera, los representantes de distritos distintos tienen motivos más fuertes
para vincularse al intercambio de favores y juegos de reciprocidad para buscar
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mayorías en procura de políticas que favorezcan los distritos individuales. Así,
la regla de la pluralidad contribuye también en forma positiva al problema del
fondo común. Desde esta perspectiva, deberían esperarse mayores niveles de
gasto y mayores déficit y endeudamientos en países que tengan la regla de la
pluralidad. Sin embargo, siguiendo la lógica del argumento anterior, esta distin-
ción debería nuevamente ser más aguda entre la regla de la pluralidad y la repre-
sentación proporcional cuando se combinan con un número pequeño de parti-
dos grandes.

Esto nos lleva al otro aspecto de los sistemas políticos, a saber, la competen-
cia. La necesidad de ganar una gran proporción de votos en un distrito bajo la
regla de la pluralidad es una barrera importante para la entrada de partidos
pequeños. Los recién llegados políticos encuentran difícil desafiar a los políticos
titulares, pues necesitan una mayoría para triunfar desde el principio. En con-
traste, los recién llegados pueden ganar al menos un número pequeño de esca-
ños bajo la representación proporcional. La competencia política es, por tanto,
más intensa bajo ese sistema. Si los contendientes utilizan la campaña electoral
para identificar derroches y señalan instancias de extracción de rentas, se puede
esperar que la competencia más intensa lleve a menos derroche y menor extrac-
ción de rentas. Así, la consecuencia de responsabilidad más débil bajo la repre-
sentación proporcional puede compensarse con competencia más intensa. Al
mismo tiempo, la representación proporcional permite grupos de interés dema-
siado pequeños para ganar cualquier distrito individual bajo la regla de la plu-
ralidad, para formar partidos políticos para plataformas nacionales y ganar
algunos escaños.

En la práctica, los sistemas de representación proporcional incluyen a me-
nudo umbrales de votación mínima para mantener a los partidos muy peque-
ños y particularistas por fuera del Parlamento. Tales umbrales moderan las
presiones políticas por mayores gastos en políticas públicas dirigidas. Sin em-
bargo, al mismo tiempo actúan como barreras a la entrada al mercado político
y reducen, por tanto, la competencia. En consecuencia, los umbrales de vota-
ción mínima aumentan la probabilidad de tener un número pequeño de par-
tidos grandes en un sistema de representación proporcional.

Gobierno presidencial versus parlamentario

Los gobiernos presidenciales se caracterizan por el hecho de que el líder del
ejecutivo, el Presidente, se nombra mediante elecciones directas, en tanto que en
los gobiernos parlamentarios el líder del ejecutivo se escoge típicamente por
medio de una coalición estable mayoritaria. Para nuestros propósitos, dos di-
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ferencias son las más importantes: Primera, está la mayor separación de poderes
entre las ramas ejecutiva y legislativa y, con mucha frecuencia en la práctica,
dentro de la rama legislativa. Segunda, en los sistemas parlamentarios, la ma-
yor dependencia del ejecutivo de mayorías estables, basadas en lealtad de
partido o contratos de coalición, el pasar propuestas legislativas restringe la
competencia más que en los sistemas presidenciales.2

En los sistemas presidenciales la legislación nueva la proponen típicamente
el Presidente o comités legislativos con jurisdicciones bien definidas. La afilia-
ción al partido no limita fuertemente a los legisladores individuales sino que
más bien votan a favor o en contra de las propuestas legislativas, dependiendo
de lo que perciban que es mejor para sus electores. Para ser sancionadas, las
propuestas deben atraer coaliciones mínimas ganadoras dentro de la legislatu-
ra y estas coaliciones pueden cambiar en los distintos campos legislativos y en el
tiempo. Esta inestabilidad crea una competencia feroz entre los legisladores por
las rentas y políticas distributivas que benefician a sus electores, competencia
que puede explotar el comité que presenta las propuestas.

Como muestran Persson y Tabellini (2004), en este entorno la separación de
poderes puede utilizarse para crear controles y equilibrios en el poder de los
políticos. Específicamente, otorgar el derecho de proponer el nivel de tributación
al Presidente (o al comité de impuestos de la legislatura) y el de proponer el nivel
y la composición del gasto al Parlamento (o a un comité distinto de gastos) impli-
ca que los electores responsabilizan al Presidente (o a los miembros del comité de
impuestos) del nivel de tributación y a los legisladores (o a los miembros del
comité de gastos) de prestar la cantidad y la composición deseadas de servicios
públicos. Así, el Presidente (o los miembros del comité de impuestos) y los legisla-
dores (o los miembros del comité de gastos) tienen motivos distintos y parcial-
mente conflictivos para hacer sus propuestas.

Si se determinan los impuestos antes que los gastos, el Presidente (o el comi-
té de impuestos) propondrá el mínimo nivel posible de tributación.3 Los miem-
bros del comité de gastos entonces presentarán propuestas que utilicen la míni-
ma cantidad posible de políticas distributivas, dirigidas a otros grupos de elec-
tores para financiar políticas que beneficien a sus propios electores. La compe-

2 Ésta es obviamente tan sólo una caracterización aproximada. La discusión que sigue se
basa mayormente en Persson y Tabellini (1999) y Tabellini (2000).

3 Como muestran Persson y Tabellini (1999), hay un límite inferior a los impuestos
resultante de la restricción del incentivo de que el gasto público debe ser lo bastante
grande para mantener a los miembros titulares del comité de gastos interesados en
continuar en sus cargos; esto es, evitar que apropien todos los ingresos públicos para
ellos mismos y sean eliminados por votación en las próximas elecciones.
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tencia por políticas distributivas entre los legisladores no miembros del comité
de gastos impulsa las cantidades de gasto a favor de sus electores a apuntar
hacia el equilibrio. Al mismo tiempo, los miembros del comité de gastos favore-
cerán las políticas públicas dirigidas a sus electores por encima de las de bienes
públicos generales, ya que pueden hacer que otros electores paguen por ellas.
Anticipando esto, el Presidente (o el comité de impuestos) fija el nivel de impues-
tos lo bastante bajo para minimizar rentas y políticas distributivas que favorez-
can a los miembros del comité de gastos. Como resultado, la separación de
poderes combinada con coaliciones ganadoras inestables en la legislatura con-
duce a la provisión insuficiente de bienes públicos generales, rentas pequeñas,
niveles bajos de políticas distributivas y niveles relativamente bajos de gastos de
gobierno y tributación.4

En contraste, los gobiernos parlamentarios se caracterizan por un menor
grado de separación de poderes y mayor cohesión entre los legisladores. Aun si
existe el derecho formal de iniciar la legislación en el Parlamento, las propuestas
legislativas las hace típicamente el ejecutivo, que cuenta con su mayoría estable
para pasarlas. Como resultado, los electores no pueden responsabilizar a diferen-
tes políticos por fijar impuestos y gastos. Éstos los negocian, en cambio, los
miembros del ejecutivo y los electores pueden responsabilizar a los autores de
las políticas tan sólo por el paquete completo de decisiones sobre impuestos y
gastos. Con menor responsabilidad, aumenta el radio de acción para la extrac-
ción de rentas. Además, los legisladores no compiten en la misma forma intensi-
va por políticas distribuidas porque la lealtad de partido y los acuerdos de coa-
lición generan mayor cohesión entre ellos. Por tanto, las negociaciones entre los
líderes de partidos por impuestos y el nivel de composición del gasto público
internalizan los intereses de un rango más amplio de electores. Esto implica una
representación más fuerte del interés de los electores en los bienes públicos gene-
rales. Además, en este entorno menos competitivo los participantes en estas
negociaciones pueden asegurar niveles mayores de políticas distributivas que
favorezcan a sus electores de los que podrían asegurar en un sistema presiden-
cial. Por eso, los sistemas parlamentarios, en comparación con los presidencia-
les, llevan no sólo a mayores rentas y políticas públicas dirigidas, sino también
a la prestación más eficiente de los servicios públicos.

4 Como es lógico, este resultado depende de la secuencia de votos en el Parlamento y la
separación estricta de jurisdicciones del comité.
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Evidencia empírica

La investigación empírica sobre las implicaciones en las finanzas públicas de los
sistemas electorales sólo se ha iniciado recientemente. Persson y Tabellini (1999)
hallan que los países con gobiernos presidenciales suelen tener gobiernos más
pequeños (medidos en términos de gastos del gobierno en relación con el PIB)
que los países con gobiernos parlamentarios. Hallan también que los países con
la regla de pluralidad tienen gobiernos más pequeños, si bien este resultado no
es sólido estadísticamente. Persson, Tabellini y Trebbi (2003) encuentran que los
países con representación proporcional se caracterizan por mayores niveles de
corrupción que los países en los que predomina la regla de la pluralidad. Tomar
la corrupción como medida sustituta de las rentas confirma la hipótesis de que
el menor grado de competencia electoral y responsabilidad con los electores
bajo la representación proporcional ocasiona mayores rentas. Persson y Tabellini
(1999) también reportan evidencia que muestra que elecciones bajo regla de
pluralidad y gobierno presidencial llevan a menor oferta de bienes públicos ge-
nerales que la representación proporcional y el gobierno parlamentario.

Hallerberg (2000) presenta el estudio del caso de las reformas electorales
italianas y sus consecuencias en las finanzas públicas. En 1994, Italia reemplazó
su sistema anterior de representación proporcional por uno en el que se elige a
las tres cuartas partes de todos los escaños del Parlamento por la regla de la
pluralidad y los restantes con base en representación proporcional. La reforma
se introdujo con la esperanza de que la regla de pluralidad generara gobiernos
más estables y un sistema de dos partidos. Esto no sucedió inmediatamente,
pero cuando se convocó a elecciones nuevamente en 1996, la tendencia hacia un
sistema de dos partidos fue más fuerte. Hallerberg argumenta que éste fue un
paso importante para preparar el acceso de Italia a la EMU.

La investigación empírica en este campo es difícil al menos porque los siste-
mas políticos, en la práctica, no se conforman con nitidez a las caracterizaciones
estilizadas utilizadas arriba. Por ejemplo, en algunos países con representación
proporcional, los electores pueden influir en el rango que los políticos indivi-
duales tengan en la lista del partido y esto fortalece la responsabilidad. Los
sistemas presidenciales ofrecen la posibilidad de separación de poderes, pero
esta posibilidad no necesariamente se utiliza en la práctica. Así, se necesitan
caracterizaciones más detalladas.

No obstante, la evidencia existente, aunque escasa, apoya el punto de vista de
que las instituciones electorales tienen consecuencias importantes en el gasto
público. La inferencia política que se puede sacar es que la responsabilidad de los
políticos y la competencia entre ellos son controles efectivos para las rentas y
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afectan la provisión de bienes generales y públicos y de políticas distributivas.
En la práctica, la responsabilidad y la competencia pueden fortalecerse con el
diseño institucional aun sin las reformas generales que ocasionaría un cambio
de sistema parlamentario a presidencial, o de representación proporcional a
regla de pluralidad.

Limitar el problema del fondo común: el proceso presupuestal

El centro del problema del fondo común del presupuesto público es que el pre-
supuesto incluye una externalidad: los dineros de un fondo tributario general se
utilizan para financiar políticas distributivas que benefician a grupos particula-
res de la sociedad. En el corazón del problema se encuentra una percepción
desacertada sobre la verdadera restricción presupuestal. Cada político indivi-
dual asume que un aumento del gasto público en políticas dirigidas le propor-
cionará a sus electores mayores servicios públicos de los que desean a sólo una
fracción del costo total porque el resto lo pagan otros contribuyentes. Como
resultado todos los políticos solicitan más servicios públicos de los que solicita-
rían si se percataran de la verdadera restricción presupuestal, esto es, si a cada
grupo beneficiario se le cargara el costo completo de los servicios prestados. A
mayor número de políticos que retiran del mismo fondo tributario general,
menor parece ser el costo marginal de las políticas distributivas para cada uno
de ellos y mayor la predisposición de gastar en exceso. Situando este argumento
en un contexto dinámico, encontramos que donde se puede prestar dinero para
financiar los gastos corrientes, puede mostrarse que el problema del fondo co-
mún conduce a déficit y deudas oficiales excesivos en adición a niveles excesivos
de gasto (Von Hagen y Harden, 1996; Velasco, 1999).

La analogía con un problema de fondo común sugiere que la predisposi-
ción al gasto y déficit excesivos puede reducirse si se puede lograr que los
políticos conozcan la verdadera restricción presupuestal. Este es el papel prin-
cipal del proceso de presupuesto para nuestros propósitos. Ampliamente ha-
blando, el proceso presupuestal consiste en las reglas formales e informales
que gobiernan las decisiones referentes al gasto público dentro de las ramas
ejecutiva y legislativa del gobierno. Incluye las reglas relativas a la formula-
ción de un presupuesto por parte del ejecutivo, a su sanción por la legislatura
y a su implementación por parte del ejecutivo. Estas reglas dividen el proceso
en diferentes pasos, determinan quién hace qué y cuándo, y regulan el flujo de
información entre los participantes. El proceso de presupuesto distribuye así
influencia estratégica y crea o destruye oportunidades de connivencia. Como
se verá con mayores detalles adelante, reglas apropiadas en el proceso de presu-
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puesto pueden inducir a los políticos a adoptar un punto de vista integral de
los costos y beneficios de todas las políticas públicas financiadas a través del
presupuesto, en tanto que reglas inapropiadas no pueden hacerlo y estimulan
a los políticos a preocuparse tan sólo sobre las rentas y políticas distributivas
que puedan atraer para sí mismos. En el último caso, decimos que el proceso
de presupuesto está fragmentado. Lo opuesto de la fragmentación es la centra-
lización. Un proceso de presupuesto centralizado coordina así las decisiones
de gastos de los políticos individuales, induciéndoles a adoptar un punto de
vista integral del presupuesto.5

El diseño institucional del proceso presupuestal puede servir para este pro-
pósito con efectividad sólo si se resuelven todos los conflictos entre reclamos
competidores sobre finanzas públicas dentro del proceso de presupuesto. Cua-
tro desviaciones de este principio debilitan paulatinamente el funcionamiento
del proceso presupuestal.

La primera desviación es el uso de fondos por fuera del presupuesto para
financiar actividades del gobierno. Esto permite a los autores de políticas eludir
las restricciones del proceso presupuestal e impedir que sus decisiones sean
objetadas por intereses distributivos en conflicto. La segunda desviación es la
difusión de las no decisiones, que ocurren cuando los gastos incluidos en el pre-
supuesto están determinados por desarrollos exógenos al proceso presupuestal.
Ejemplos importantes son a) la indexación de los programas de gasto con nive-
les de precios o ingresos nominales agregados y b) apropiaciones de gasto “abier-
tas”, tales como la nómina oficial y los pagos de bienestar basados en titulaciones
con parámetros fijados legalmente.6 Las no decisiones permiten de forma conve-
niente a los autores de las políticas evitar decisiones penosas (Weaver, 1986),
pero degradan el proceso presupuestal a una simple proyección de desarrollos
exógenos.7 La tercera desviación es la existencia de leyes obligatorias de gasto:
leyes no financieras que hacen obligatorios ciertos gastos del gobierno. El pre-

5 La centralización del proceso presupuestal no debe confundirse con la centralización
regional del gobierno.

6 Nótese que no existe nada natural en la determinación de gastos de nómina, seguridad
social y de bienestar fuera del proceso de presupuesto anual. De hecho, fijar los parámetros
pertinentes hace parte del proceso anual de presupuesto en algunos países. Otra forma
de limitar la apertura de las titulaciones, como se usa en Dinamarca, es fijar límites de
caja a apropiaciones de bienestar y exigir al ministro pertinente proponer ajustes de
gasto y cambios en las leyes no financieras aplicables, si se sobrepasan estos límites
(Von Hagen y Harden, 1994a).

7 Cuando prevalecen fuertemente las no decisiones, el presupuesto oficial se hace muy
dependiente de instituciones externas al proceso anual del presupuesto, tales como
instituciones de fijación de salarios del sector público, el sistema de seguridad social, el
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supuesto se convierte entonces en un resumen insignificante de órdenes de gasto
existentes creadas por una legislación simple. Un proceso presupuestal efectivo
requiere una distinción clara entre las leyes no financieras, que crean la autoriza-
ción para ciertas empresas del gobierno, y el presupuesto, que posibilita la
disponibilidad de fondos específicos para un período de tiempo específico. La
cuarta desviación ocurre cuando el gobierno contrae obligaciones contingentes,
tales como garantías por las obligaciones de otras entidades públicas o no pú-
blicas. Las promesas, implícitas o explícitas, de operaciones de rescate a los go-
biernos subnacionales (como en Alemania en los últimos años de la década de
1980), a bancos regionales de desarrollo (como sucede con frecuencia en Brasil),
o entidades financieras (como en la debacle de las asociaciones de ahorro y cré-
dito en los Estados Unidos) pueden convertirse repentinamente en grandes gas-
tos del gobierno por fuera del presupuesto ordinario. Se tiene que reconocer que
las obligaciones contingentes no pueden evitarse por completo y que su contabi-
lidad apropiada es una tarea difícil. Sin embargo, su existencia y su importancia
para la posición financiera del gobierno pueden llamar la atención de quienes
toman las decisiones en el proceso presupuestal y que éstos le exijan al gobierno
la presentación de un informe sobre las garantías financieras en que se ha com-
prometido como parte de la documentación del presupuesto.

Elementos institucionales de la centralización

Los procesos presupuestales pueden dividirse en cuatro etapas: ejecutiva de
planeación, legislativa de aprobación, ejecutiva de implementación y de control
ex post, cada una de las cuales incluye distintos actores con distintos papeles. La
etapa ejecutiva de planeación usualmente empieza más menos un año antes del
año fiscal pertinente y termina con el envío de una propuesta de presupuesto a la
legislatura. Incluye la fijación de lineamientos presupuestales, la oferta de apro-
piaciones presupuestales de los distintos departamentos del gasto, la resolución
de conflictos entre los intereses de gasto del ejecutivo y el borrador del presu-

sistema de bienestar y las regulaciones del mercado laboral. En tales circunstancias, la
disciplina fiscal se hace muy dependiente de la calidad de las instituciones del país que
son externas también al proceso presupuestal. La experiencia de Alemania con la
unificación ilustra este punto. Allí, la debilidad de la legislación del mercado laboral que
se extendió inmediatamente al territorio de la República Democrática Alemana (RDA)
permitió que los sindicatos y las asociaciones laborales elevaran el costo fiscal de la
unificación logrando acuerdos salariales que impidieron a los antiguos trabajadores de
la RDA competir por trabajos en el territorio de la República Federal Alemana, lo que
implicó en cambio generosos subsidios de desempleo a los antiguos trabajadores de la
RDA (ver Von Hagen, 1997, para más detalles).
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puesto de rentas. La etapa legislativa de aprobación incluye el proceso de en-
miendas parlamentarias a la propuesta de presupuesto, en la que puede partici-
par más de una cámara. Esta etapa finaliza con la sanción de la Ley de Presupues-
to. La etapa ejecutiva de implementación cubre el año fiscal al que se aplica la Ley
de Presupuesto. Durante esta etapa pueden ocurrir desviaciones de la Ley de
Presupuesto, sea formalmente adoptando leyes complementarias de presupues-
to en el Parlamento, o informalmente trasladando fondos entre capítulos de la
Ley de Presupuesto  y excediendo los límites de gasto previstos por la ley.

Los elementos institucionales de la centralización tratan primariamente con
las tres primeras etapas, aplicándose distintos elementos a las distintas etapas.8

En la etapa ejecutiva de planeación, el propósito de esos elementos es promover el
acuerdo sobre los lineamientos del presupuesto (objetivos de gasto y déficit) entre
todos los actores participantes, asegurando la disciplina fiscal. Los elementos de
centralización en esta etapa deben fomentar la fijación consistente de tales
lineamientos, y asegurar que circunscriben las decisiones ejecutivas en forma efec-
tiva. Un elemento clave es el de la forma en que se resuelven los conflictos. La
resolución descoordinada y ad hoc de conflictos que incluya muchos actores si-
multáneamente promueve el intercambio de favores y las reciprocidades y, por
ende, la fragmentación. La centralización aumenta si la resolución de conflictos es
una función de los comités de mayor categoría del gabinete o del primer ministro.

En la etapa legislativa de aprobación, los elementos de centralización con-
trolan el debate y los procedimientos de votación en la legislatura. Debido al
mucho mayor número involucrado de personas que toman decisiones, el pro-
blema del fondo común es aún mayor en la legislatura que en el ejecutivo. La
fragmentación es rampante cuando no existen límites a los cambios que puede
hacer el Parlamento a la propuesta de presupuesto del ejecutivo, cuando las
decisiones de gasto se toman en comités legislativos con autoridades estrechas y
dispersas (la “balcanización de comités”; ver Crain y Miller, 1990) y cuando exis-
te poca guía del proceso parlamentario, ya por parte del ejecutivo o por el vocero
de la legislatura. La centralización viene con el fortalecimiento del poder de fijar
la agenda del ejecutivo, estableciendo límites al alcance de las enmiendas, con-
trolando el procedimiento de votación y aumentando las probabilidades políti-
cas de un rechazo del presupuesto del ejecutivo, tales como hacerlo equivalente
a un voto de no confianza. También puede darse la centralización con el fortale-
cimiento de los papeles del vocero y el comité financiero de la legislatura.

8 En la última etapa del proceso el organismo de cuentas apropiado revisa la legalidad del
presupuesto. Obviamente el diseño del proceso de presupuesto es ineficaz si los autores
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En la etapa de implementación, los elementos de centralización aseguran
que la Ley de Presupuesto efectivamente circunscriba las decisiones de gasto del
ejecutivo. Un elemento importante es el fortalecimiento de la capacidad del mi-
nistro de Finanzas de hacer seguimiento y controlar los flujos de gasto durante
el año fiscal. Otros elementos importantes son las limitaciones estrictas a cam-
bios en la Ley de Presupuesto durante el año.

Una revisión de los elementos de centralización en la Organización para la
Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE), los países de América Latina y
de Asia, revela que la centralización sigue dos enfoques básicos. El primero se
basa en la delegación y, en este enfoque, a los participantes en el proceso de
presupuesto que se supone tienen una visión más integral del presupuesto, se les
otorgan poderes estratégicos especiales. El segundo enfoque se basa en contra-
tos y en él se negocian acuerdos obligatorios entre todos los participantes, sin
otorgar autoridad especial a ninguno.

Delegación

En el enfoque de delegación, el proceso de presupuesto otorga autoridad especial
a un “empresario fiscal” cuya función es fijar los parámetros generales del presu-
puesto y asegurar que todos los demás participantes en el proceso observen estas
limitaciones. Para ser eficaz, este empresario debe tener la capacidad de controlar
a otros miembros del ejecutivo y utilizar castigos selectivos contra posibles disi-
dentes. Entre los miembros del gabinete, el empresario es típicamente el ministro
de Finanzas, quien, como no está limitado por intereses individuales de gasto
tanto como lo están los ministros de Gastos, y como a él típicamente se le encarga
de esbozar el presupuesto de rentas, es plausible asumir que el mismo ministro de
Finanzas adquiera la visión más completa del presupuesto entre los miembros del
ejecutivo.

En la práctica, la delegación puede adoptar una variedad de formas. En el
modelo francés, el ministro de Finanzas y el primer ministro en conjunto deter-
minan las asignaciones generales de los departamentos de gastos. Estos objeti-
vos se consideran obligatorios para el resto del proceso. Aquí, el ministro de
Finanzas tiene el importante papel de fijar el temario en el proceso presupuestal.
En contraste, el modelo del Reino Unido evoluciona como una serie de negociacio-
nes bilaterales entre los departamentos de gastos y el ministro de Finanzas en las

de las políticas operan por fuera de la ley. Así, la última etapa es una condición importante
y necesaria para la eficacia del diseño institucional.



18 Gestión fiscal

cuales el último basa el poder de negociación en información superior, antigüedad y
respaldo político del primer ministro.

Bajo el enfoque de delegación, la elaboración de la propuesta de presupuesto
es principalmente responsabilidad del ministro de Finanzas, quien controla las
propuestas individuales, negocia en forma directa con los departamentos de
gasto y aprueba las ofertas sometidas a la reunión final del gabinete. Los conflic-
tos no resueltos entre los ministros de Gastos y el ministro de Finanzas típica-
mente los arbitra el primer ministro.

En la etapa legislativa, el enfoque de delegación otorga grandes poderes de
fijación de agenda al ejecutivo sobre el Parlamento. Un instrumento importante
aquí es limitar el alcance de las enmiendas que los parlamentarios puedan hacer
a la propuesta de presupuesto del ejecutivo. En Francia, por ejemplo, no se pue-
den proponer enmiendas a menos que sea para reducir gastos o crear una nueva
fuente de rentas públicas. En el Reino Unido, las enmiendas que proponen nue-
vas cargas sobre rentas públicas requieren el consentimiento del ejecutivo. Tales
restricciones hacen que sienta más fuertemente el límite del presupuesto.

Un segundo elemento se refiere al procedimiento de votación. Por ejemplo, el
gobierno francés puede forzar la legislatura a votar sobre grandes partes del presu-
puesto o sobre el total de éste en voto en bloque, considerando sólo aquellas enmien-
das que el ejecutivo esté dispuesto a aceptar. En el Reino Unido, el ejecutivo puede
hacer del voto sobre el presupuesto un voto de confianza, aumentando considera-
blemente las probabilidades de un rechazo.

Un último elemento trata sobre la autoridad presupuestal de la Cámara
alta. Donde ambas cámaras tienen igual autoridad presupuestal, como en Italia
o Bélgica, obtener un compromiso es una parte necesaria del proceso presu-
puestal. Esto tiende a debilitar la posición del ejecutivo pues ahora se ve enfren-
tado a dos organismos oponentes. El ejecutivo se puede fortalecer limitando la
autoridad presupuestal de la Cámara alta, como en Francia y Alemania, donde
prevalece la Cámara baja si no es posible lograr acuerdo entre las dos cámaras.
En el Reino Unido, la Cámara alta no tiene autoridad presupuestal alguna, lo
que permite al ejecutivo tratar con sólo una cámara. Su posición también puede
fortalecerse dándole al ministro de Finanzas el poder de veto sobre el presupues-
to sancionado por la legislatura, como en Alemania y España.

Por último, en la etapa de implementación, la centralización requiere que el
ministro de Finanzas sea capaz de seguir y controlar el flujo de gastos durante el
año. Esto puede tomar la forma de requerir que los departamentos de gasto
obtengan la autorización del ministro de Finanzas para desembolsar fondos
durante el año. La autoridad del ministro de Finanzas para imponer límites de
caja durante el año es otro mecanismo de control. El  control de los flujos de
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gastos durante el año demanda un sistema unificado de cuentas financieras que
capacite al ministro de Finanzas para observar los flujos de entrada y salida de
recursos. Un seguimiento y un control efectivos son también importantes para
impedir que los departamentos de gastos se comporten estratégicamente, esto es,
que gasten sus apropiaciones a principios del año y demanden fondos adicionales
después con la amenaza de cerrar definitivamente servicios públicos importantes.

Además, la centralización requiere límites estrictos a cualquier cambio en la
Ley Original de Presupuesto mediante la modificación de apropiaciones una vez
iniciado el año fiscal. Un ejemplo es el requisito de que las transferencias de
fondos entre distintos capítulos del presupuesto sean autorizadas por el minis-
tro de Finanzas o el Parlamento. Lo mismo se aplica a transferencias de fondos
entre distintos años fiscales. Aunque las provisiones pospuestas presentan cla-
ras ganancias en eficiencia, su uso debe limitarse y controlarse estrictamente
para garantizar que el ministro de Finanzas pueda seguir la pista de la posición
financiera de los departamentos de gasto. Otro ejemplo es restringir el uso de
presupuestos complementarios. Cuando éstos vienen a ser la norma en el año
fiscal, como en Italia y Bélgica en los años ochenta y en Alemania a fines de los
noventa, no puede esperarse que los autores de las políticas tomen con seriedad
las circunscripciones incorporadas en el presupuesto original.

Contratos

En el enfoque de contratos, el proceso de presupuesto empieza con un acuerdo
sobre un conjunto de objetivos fiscales obligatorios, negociados entre los miem-
bros del ejecutivo. Aquí se hace el énfasis en el proceso de negociación como
mecanismo para revelar las externalidades que implican las decisiones presu-
puestales, y en la naturaleza obligatoria de los objetivos. En contraste con la
estructura jerárquica creada por la delegación, el enfoque de contratos cuenta
con una distribución más igualitaria de poderes estratégicos en el ejecutivo. Un
primer ejemplo es el proceso de presupuesto danés que, desde 1982, ha empeza-
do con negociaciones entre los miembros del gabinete para fijar límites de gas-
tos a cada departamento de gastos. Con mucha frecuencia, estos límites de gasto
se derivan de programas fiscales a mediano plazo o al acuerdo de coalición entre
los partidos gobernantes. En Irlanda, por ejemplo, los acuerdos de coalición
desde 1989 han incluido estrategias fiscales a mediano plazo para reducir la
deuda pública, lo que ha provisto los antecedentes para las negociaciones anua-
les sobre objetivos presupuestales.

El papel del ministro de Finanzas según este enfoque es evaluar la coherencia
de los planes de gasto de los departamentos individuales con estos objetivos.
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Por ejemplo, en los Países Bajos, el ministro de Finanzas tiene usualmente una
ventaja en información sobre los ministros de Gastos en las negociaciones del
presupuesto, pero no cuenta con poderes estratégicos adicionales. La resolución
de conflictos incluye a los miembros antiguos del gabinete y a menudo a los líderes
de los partidos de coalición en la legislatura.

En la etapa legislativa, el enfoque de contratos da menor peso al papel del
ejecutivo como fijador de la agenda y mayor peso al papel de la legislatura como
monitor de la implementación fiel de los objetivos fiscales. Esto significa,
institucionalmente, que el enfoque de contratos depende menos de que la rama
ejecutiva del gobierno controle enmiendas parlamentarias y más de la capaci-
dad de la legislatura de controlar el desempeño fiscal del ejecutivo. Un elemento
importante es el derecho de la legislatura a exigir información al ejecutivo. Este
elemento se puede fortalecer, estableciendo comités cuyas autoridades reflejen
las autoridades de los departamentos de gastos y dándoles a los comités el dere-
cho formal de exigir información al ejecutivo y de llamar testigos del ejecutivo a
testificar. Por ejemplo, el Parlamento danés tiene estos tres derechos, mientras el
Parlamento alemán sólo tiene el primero y el del Reino Unido no tiene ninguno
de los tres.

En la etapa de implementación el enfoque de contratos se asemeja al de dele-
gación en el énfasis en los poderes de seguimiento y control del ministro de
Finanzas.

Evidencia empírica

Una literatura que está creciendo en forma rápida y que empezó con Von Hagen
(1992) ha presentado evidencia empírica, apoyando la hipótesis de que la centra-
lización del proceso de presupuesto lleva a menor déficit y endeudamiento ofi-
cial. Von Hagen (1992) aporta evidencia de 12 países de la UE, mostrando una
asociación negativa entre la centralización del proceso presupuestal y los déficit
y deudas del gobierno general relativos al PIB. Von Hagen y Harden (1994b)
extienden y amplían el análisis y confirman la hipótesis de que la centralización
se asocia con déficit y deudas menores. De Haan y Sturm (1994) trabajan nueva-
mente con datos de la UE y muestran que la hipótesis se mantiene empíricamente,
aun cuando controlaron varios factores políticos tales como la composición y la
estabilidad de los gobiernos. Hallerberg y Von Hagen (1998, 1999) utilizaron
análisis de datos de panel de 15 países de la UE para mostrar que la centralización
va en conjunto con menores déficit presupuestales anuales, aun cuando se contro-
len varios determinantes económicos del déficit presupuestal y otras variables
políticas.
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Pasando a otras áreas geográficas, Stein, Grisanti y Talvi (1999) utilizan aná-
lisis de datos de panel de países de América Latina para mostrar que la centrali-
zación va en conjunto con menores déficit del gobierno central. Jones, Sanguinetti
y Tommasi (1999) analizan un panel de déficit de presupuesto anuales de provin-
cias argentinas y confirman la misma hipótesis. Lao-Araya (1997) ofrece resul-
tados similares para 11 países asiáticos. Strauch (1998) utiliza datos de los 50
gobiernos estatales de EUA para mostrar que la centralización reduce en forma
significativa los déficit anuales de presupuesto. Adoptando un enfoque metodo-
lógico distinto, los estudios de países de Strauch y Von Hagen (1999), Molander
(2000) y Stienlet (2000) señalan la importancia de la centralización para lograr
(o en el caso de Alemania, perder) disciplina fiscal.

En resumen, la hipótesis de que la centralización del proceso presupuestal
lleva a menores déficit y endeudamientos del gobierno puede considerarse empí-
ricamente bien establecida hoy. Se la ha confirmado en entornos geográficos y
políticos muy distintos. Sin embargo, la evidencia que muestre que la centraliza-
ción reduce el tamaño del gobierno –como debería, en teoría– es todavía muy
escasa, debido a las dificultades de construir los conjuntos de datos apropiados
y de modelar empíricamente las preferencias fiscales de los electores en estudios
por países. Tan sólo Strauch (1998) muestra que ésta se mantiene en los gobier-
nos estatales de EUA. No obstante, cabe concluir que la centralización del proceso
presupuestal constituye una forma importante y efectiva de reducir el problema
del fondo común del presupuesto público.

Diseño institucional del proceso presupuestal

Mientras el enfoque de la delegación depende de estructuras jerárquicas dentro
del ejecutivo y entre éste y la legislatura, el enfoque de contratos se basa en una
distribución más equitativa de autoridades en el gobierno. En entornos demo-
cráticos, las estructuras jerárquicas predominan típicamente dentro de los par-
tidos políticos, mientras las relaciones entre los partidos son más parejas, lo
cual sugiere que la clave para la elección institucional entre los dos enfoques está
en el número de partidos en el gobierno.

Sistemas parlamentarios

En los sistemas parlamentarios, la delegación es el enfoque propio para la cen-
tralización para gobiernos de un solo partido, mientras que el de contratos es el
propio para gobiernos de coalición multipartidista (Hallerberg y Von Hagen,
1998). Hay dos razones para hacer esta afirmación.
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Primera, es más probable que los miembros del mismo partido político ten-
gan puntos de vista políticos semejantes con respecto a las prioridades de gasto
básicas que los miembros de distintos partidos políticos. Los ministros de Gas-
tos en un gobierno de un solo partido pueden, por tanto, estar bastante seguros
de que el ministro de Finanzas tenga más o menos las mismas preferencias de
gasto que ellos. El desacuerdo será resultado principalmente del problema del
fondo común, esto es, el costo percibido de las políticas distributivas. En con-
traste, en un gobierno de coalición, es probable que los miembros del gabinete
tengan puntos de vista más divergentes con respecto a la distribución de los
gastos del gobierno entre diferentes grupos de receptores. Por tanto, el acuerdo
sobre un presupuesto implica un compromiso entre los socios de la coalición.
Para un gobierno de coalición, la delegación de poderes estratégicos al ministro
de Finanzas crearía un nuevo problema de principal-agente. Un ministro de
Finanzas fuerte podría abusar de sus poderes y promover en forma indebida los
intereses políticos de su propio partido.

El mismo problema de principal-agente no aparece en el enfoque de contratos
porque todos los miembros del gabinete negocian los contratos. Así, es probable
que los gobiernos formados por dos o más partidos opten por este enfoque.

Segunda, la delegación y los contratos dependen de distintos mecanismos de
cumplimiento para el acuerdo sobre el presupuesto. En gobiernos de un parti-
do, el castigo final para un ministro de Gastos que se niegue al acuerdo sobre el
presupuesto es la destitución del cargo. Dicho castigo es pesado para el ministro
individual que gasta en exceso pero generalmente ligero para el gobierno como
un todo. Puede utilizarse porque típicamente el primer ministro es el miembro
más fuerte del gabinete en los gobiernos de un partido y tiene la autoridad de
seleccionar y reemplazar a miembros del gabinete. En contraste, en gobiernos de
coalición, no pueden aplicarse castigos con facilidad a ministros disidentes. La
distribución de carteras la fija el acuerdo de coalición, por tanto, el primer mi-
nistro no puede fácilmente destituir a ministros de Gastos intransigentes de
partidos distintos al suyo, pues se consideraría como una intrusión en los asun-
tos internos del partido socio de la coalición.

El mecanismo de castigo más importante en gobiernos de coalición es la ame-
naza de disolver la coalición si un ministro de Gastos se niega al acuerdo
presupuestal. Este castigo es pesado para el total de la coalición, pues lleva poten-
cialmente a la muerte del gobierno más que a la destitución de un solo individuo.
El punto lo ilustra el hecho de que los objetivos fiscales son con mucha frecuencia
parte del acuerdo de coalición. La credibilidad de este mecanismo de observancia
forzosa depende de dos factores importantes. El primero es la existencia de socios
alternativos de la coalición. Si existen otros socios potenciales con quienes el parti-
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do agraviado puede formar una coalición, la amenaza de abandonar la coalición
es claramente más verosímil que si no está disponible ningún socio alternativo
para coalición. El segundo factor es la respuesta esperada de los electores, pues
una coalición puede disolverse con la anticipación de nuevas elecciones.

Los distintos mecanismos de observancia forzosa explican también las dife-
rentes relaciones entre el ejecutivo y la legislatura en la fase legislativa del proce-
so de presupuesto. Los gobiernos de un solo partido típicamente surgen en
entornos bipartitas, tales como en Nueva Zelanda antes de 1994, el Reino Unido
o los Estados Unidos, donde cada partido es grande y la disciplina de partido es
baja. Aunque el partido de gobierno goza de una mayoría, la principal preocupa-
ción en la etapa legislativa del proceso presupuestal es limitar el alcance de las
disensiones de las propuestas de presupuesto, por parte de miembros indivi-
duales que desean desviar fondos oficiales a sus distritos electorales. En con-
traste, las coaliciones multipartidistas surgen típicamente en entornos en los
que los partidos son pequeños y relativamente homogéneos y la disciplina de
partido es fuerte. En esa situación, las disensiones del acuerdo constituyen una
preocupación débil, pero cada partido miembro de la coalición deseará obser-
var cuidadosamente para estar seguro de que el ejecutivo se atiene al acuerdo de
la coalición. Por eso el enfoque de delegación típicamente hace que el ejecutivo
sea más fuerte en la fijación de la agenda en el Parlamento que en el enfoque de
contratos, mientras que éste da más poderes de control a la legislatura.

Por último, el compromiso con los objetivos fiscales integrado en el enfoque
de contratos no es verosímil para gobiernos de un solo partido. Considérese un
gobierno de un solo partido con un primer ministro débil y un ministro de
Finanzas igual. Supóngase que este gobierno anunció un conjunto de objetivos
fiscales al principio del proceso presupuestal y que algunos ministros de Gastos
disienten sobre el acuerdo durante la fase de implementación. Otros miembros
del gabinete no pueden con credibilidad amenazar a los disidentes con disolver
el gobierno, ya que se castigarían a sí mismos. Sin una amenaza creíble, el gabine-
te completo simplemente se alejaría del acuerdo inicial.

Para resumir, es más probable que se encuentre el enfoque de contratos en
países donde los gobiernos de coalición son la regla, mientras es más probable
que el de delegación se encuentre en países en los que el gobierno lo forma típica-
mente un solo partido.9

9 Esta conclusión la califica la observación, hecha antes, de que la efectividad del enfoque
de contratos depende de la disponibilidad de socios alternativos de coalición. Los
gobiernos alemanes de los últimos 30 años han sido de coaliciones de un partido
grande y uno pequeño sin socios alternativos disponibles para ninguno de ellos. Por
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Las instituciones electorales influyen fuertemente en el número de partidos
en el gobierno. De manera intuitiva, si hay menos partidos hay mayor probabi-
lidad de que un partido pueda ganar con mayoría absoluta y una mayoría abso-
luta es una certeza virtual en sistemas bipartidistas. Varios estudios indican que
el número de partidos en un sistema dado se correlaciona fuerte y positivamente
con la magnitud de los distritos (Duverger, 1954; Taagepera y Shugart, 1989,
1993). La regla de la pluralidad estimula el surgimiento de sistemas bipartidistas,
y en consecuencia, es más probable que tengan gobiernos de mayoría de un
partido. La representación proporcional permite mayor variación en la magni-
tud de los distritos pero se caracteriza consistentemente por gobiernos de coali-
ción multipartidista (Lijphart, 1984, 1994; Taagepera y Shugart, 1989, 1993).

La correlación entre las instituciones electorales y el número de partidos en
el gobierno sugiere que los países con representación proporcional deben adop-
tar con mayor probabilidad un enfoque de contratos, mientras que los países
con regla de pluralidad deberían optar por el de delegación, si es que adoptan
instituciones de centralización. Hallerberg y Von Hagen (1998) muestran que
esta hipótesis se confirma en los estados de la UE.

Sistemas presidenciales

Los sistemas presidenciales de gobierno difieren de los parlamentarios en que
los presidentes no dependen directamente de la legislatura para su posición
como líderes del ejecutivo. Los electores pueden apoyar a un presidente de un
partido, al mismo tiempo que le niegan a ese partido la mayoría en la legislatura,
y a menudo lo hacen. Por ejemplo, en los Estados Unidos, los presidentes enfren-
taron legislaturas controladas por la oposición en 24 de los 30 años entre 1969 y
1998. En países latinoamericanos y del Caribe durante el período 1990-1995, la
mitad de los 20 países con sistemas presidenciales tuvieron presidentes enfren-
tados a cámaras bajas controladas por la oposición (Stein, Grisanti y Talvi,
1999). La coordinación de las decisiones presupuestales entre el ejecutivo y el
legislativo es obviamente más difícil cuando el Presidente y la mayoría provie-
nen de dos partidos distintos. Inman y Fitts (1990) muestran que, históricamen-
te, los déficit del gobierno federal de los EUA han sido significativamente menores

eso, el proceso de presupuesto alemán, que depende de la delegación, se ajusta a este
entorno. Cuando se formó el gobierno alemán con los dos grandes partidos, la Unión
Demócrata Cristiana y el Partido Socialdemócrata Alemán a fines de los años sesenta,
se introdujeron elementos de un enfoque de contratos para asegurar un alto grado de
disciplina fiscal.
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cuando el Presidente se ha enfrentado a una mayoría de su propio partido en la
legislatura.

El papel del ejecutivo en el proceso presupuestal no es muy distinto en ambos
sistemas. El Presidente típicamente nombra los miembros de la administración y
la legislatura los confirma, donde ello es aplicable. La estructura de la administra-
ción se presta así más al enfoque de delegación que al de contratos para centralizar
el proceso de presupuesto. Sin embargo, la relación entre el ejecutivo y la legislatu-
ra es a menudo más difícil, pues se concibe que están en mayor pie de igualdad que
en los gobiernos parlamentarios.

La centralización en los sistemas presidenciales debe entonces hacer énfasis
en dos dimensiones institucionales. Una es la organización interna de la legisla-
tura. Aquí, la centralización se puede lograr creando un fuerte liderazgo median-
te una posición elevada del presidente de la Cámara baja (speaker) y a través de
una estructura de comité jerárquico. Por ejemplo, la Budget Enforcement Act
(Ley de Ejecución del Presupuesto) sancionada en la administración de George
H. W. Bush en los años noventa reformó procedimientos del Congreso para
proteger decisiones sobre parámetros presupuestales a los que se llegó en la
reunión cumbre entre el Presidente y la legislatura contra modificaciones poste-
riores.10

La otra dimensión se refiere a la relación entre el ejecutivo y la legislatura.
Mientras más ponga la Constitución a las dos instituciones en pie de igualdad,
más deberán depender los acuerdos presupuestales entre ellas del enfoque de con-
tratos. Inman (1993) destaca la importancia del mandato presidencial sobre re-
cursos suficientes para construir coaliciones en el Congreso y el poder de veto del
Presidente para imponer disciplina a la legislatura.

Centralización y flexibilidad de las políticas presupuestales

La centralización del proceso de presupuesto modera el gasto excesivo y los
déficit que resultan del problema del fondo común del presupuesto público.
Dado que la centralización hace énfasis en la estricta adherencia a los objeti-
vos fiscales, podría sospecharse que implica rigidez de políticas presupues-
tales, esto es, reduce el alcance para la reacción a eventos imprevistos durante

10 En este contexto es interesante anotar que un intento anterior en los Estados Unidos,
de reducir el déficit presupuestal bajo la Gramm Rudman Hollines Act, fracasó, cuando
el partido de la mayoría en la legislatura decidió ignorar los objetivos de déficit
especificados. Esto es consistente con nuestra conjetura de que un enfoque de contratos
es inadecuado para entornos de mayoría de un solo partido.
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un año fiscal. Si es así, podría darse una compensación entre lograr un mayor
grado de disciplina fiscal y lograr un grado deseable de estabilización macro-
económica.

Sin embargo, la flexibilidad para reaccionar a eventos imprevistos puede
lograrse en la etapa de implementación en varias formas diferentes, sin ir en
contra de la centralización. Por ejemplo, el gobierno sueco adoptó un proceso de
presupuesto a principios de los años noventa que permite a los departamentos
de gastos cargar éstos contra presupuestos futuros, o transferir las apropiacio-
nes no utilizadas al año siguiente. Sin embargo, ambas transferencias son posi-
bles sólo por un número limitado de años. Dado que los cargos y transferencias
deben presupuestarse en el año siguiente, esa provisión combina flexibilidad y
transparencia y otorga la capacidad tanto a la legislatura como al ministro de
Finanzas de controlar el flujo de gastos.

Una forma alternativa de lograr la flexibilidad es la creación de un fondo de
emergencias: una apropiación no especificada que pueda utilizarse para esos
casos. Un ejemplo es la Reserva (de contingencias) que se incluye anualmente en
el presupuesto del RU (Von Hagen y Harden, 1994b). El propósito de la Reserva,
que es de un 2% a 4% del presupuesto total, es atender gastos no previstos sin
traspasar los límites de los objetivos agregados impuestos a los departamentos
de gastos. De acuerdo con una regla introducida en 1976, una negativa del minis-
tro de Finanzas de cargar un gasto contra la Reserva sólo la puede invalidar el
gabinete en pleno. Una asignación de la Reserva no incrementa la asignación de
base de un departamento de gastos para procesos posteriores de planeación del
presupuesto. Nuevamente, el punto crítico es presupuestar el fondo anualmente
y someter su agotamiento a las mismas reglas de administración de gastos de los
gastos ordinarios.

Con el fin de observar si la delegación y los contratos tienden a reducir la
capacidad de un gobierno de reaccionar apropiadamente, Hallerberg y Von
Hagen (1999) estimaron la elasticidad cíclica de déficit oficiales en 15 estados
de la UE. Con base en datos de panel, hallaron que la centralización en sí misma
no cambia la elasticidad cíclica. De hecho, países en los que el ministro de
Finanzas es fuerte se caracterizan por una mayor elasticidad cíclica que países
con centralización que se ha logrado mediante contratos y que países con
procesos de presupuesto más bien fragmentados. Una interpretación intuitiva
es que el ministro de Finanzas fuerte puede reaccionar con mayor rapidez a
recesiones y auges económicos que los ministros de Gastos. Es también im-
portante que no hay indicación de compensación entre la estabilidad macro-
económica y la reducción del gasto excesivo en el diseño de un proceso
presupuestal.
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Reforma institucional

En este capítulo se ha argumentado que la economía política de las finanzas públicas
puede interpretarse en términos de una relación principal-agente entre los electores
(los principales políticos) y los autores de las políticas (los agentes) y el problema del
fondo común del presupuesto público. La teoría y la investigación empírica revisa-
das aquí muestran que los diseños institucionales de la relación principal-agente y
del proceso de presupuesto tienen consecuencias importantes para el desempeño en
el gasto de los gobiernos en términos del nivel del gasto, su composición y los niveles
de déficit y endeudamiento. Esto sugiere que un diseño institucional apropiado pue-
de contribuir a disminuir los problemas de derroche, divergencia entre las preferen-
cias públicas y las ofertas del sector público y el libertinaje fiscal.

Esta afirmación se basa en la conjetura básica de que las instituciones en-
marcan las decisiones que se toman en su interior, esto es, que un grupo dado de
individuos que se enfrenta a un problema toma decisiones previsiblemente dis-
tintas bajo acuerdos institucionales distintos. Esto requiere que las institucio-
nes restrinjan efectivamente las alternativas de estos individuos. La objeción
obvia es que ellos –y en particular los autores de las políticas– se liberan de las
instituciones e ignoran o cambian las reglas si se sienten restringidos por ellas.
Después de todo, las instituciones se construyen y están sujetas al cambio. Sin
una respuesta satisfactoria a esta objeción, el poder de las instituciones y las
promesas de reforma institucional deben permanecer en la duda.

Esa respuesta tiene tres puntos. Primero, los individuos que participan en las
decisiones sobre finanzas públicas no siempre tienen autoridad para cambiar las
reglas. Las instituciones pertinentes pueden haberse formado por ley constitucional
o por tradiciones históricas difíciles de modificar. Segundo, la afirmación de que las
instituciones imponen restricciones a las decisiones individuales no implica que
esos individuos deseen cambiar las instituciones. Lo querrán hacer sólo si pueden
estar razonablemente seguros de poder lograr resultados más deseables en un en-
torno modificado. Dado que las decisiones políticas y económicas complejas toma-
das por grupos de personas son propensas a la inestabilidad y la irracionalidad, un
entorno con menor cantidad de reglas es a menudo mucho menos preferible a uno
con mayor cantidad, aun si se sienten las restricciones de esas reglas. Tercero, las
reglas institucionales en el contexto del presupuesto sirven para coordinar las elec-
ciones individuales. Específicamente, dan a los participantes individuales la seguri-
dad de que las demandas presupuestales excesivas de otros participantes no tendrán
éxito y así facilitan las cosas para que cada participante esté de acuerdo en demandar
menos. Nuevamente, la implicación es que no es necesariamente deseable abolir las
restricciones institucionales.
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No obstante, no deberían interpretarse la teoría y la evidencia resumida
aquí como queriendo decir que un cambio en la letra de la ley es un medio efecti-
vo de reducir rentas, gastos excesivos y déficit. Precisamente porque el cambio
de las instituciones demanda un esfuerzo extraordinario, no es probable que los
autores de las políticas lo hagan, a menos que sean conscientes de un problema
fiscal grave. Pero si es así, ¿cómo podemos probar que el cambio institucional
contribuyó a la corrección fiscal, si de todas maneras la corrección era lo que
querían los autores de las políticas?

Podemos presentar dos razones. Primera, los cambios institucionales son
muy visibles para el público y, por tanto, ofrecen una función señalizadora im-
portante. Para los gobiernos que muestran su resolución por una política fiscal
más disciplinada, reformando las instituciones pertinentes será más fácil con-
vencer al público y a los mercados financieros de sus buenas intenciones. Los
cambios necesarios en las políticas serán más fáciles, según el grado en que ello
reduzca la oposición a reformas y recortes fiscales.

Segunda, la conciencia de un problema fiscal no puede ser permanente.
Conforme aparezcan otros problemas y los déficit retornen a niveles norma-
les, se prestará menor atención a los problemas de derroche, gasto excesivo y
déficit y subirá nuevamente la tendencia a gastar en exceso y a déficit excesivos.
En ese punto, contar con mejores instituciones funcionando puede ser un me-
canismo importante para preservar la memoria colectiva de las dificultades
anteriores.
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Reforma presupuestal basada
en el desempeño: progreso,
problemas e indicadores
Matthew Andrews

En la última década muchos gobiernos han pretendido establecer un enfoque
de presupuesto orientado a resultados (o basado en el desempeño). El énfasis en
resultados o desempeño en el proceso presupuestal refleja una nueva creencia de
que la responsabilidad en el sector público debe enfocarse en lo que el gobierno
hace con el dinero que gasta, más bien que sólo en cómo controla esos gastos
(Osborne y Gaebler, 1992). En la jerga del nuevo institucionalismo, las reformas
presupuestales orientadas a resultados o basadas en el desempeño introducen
reglas y normas que hacen apropiado culturalmente para los representantes
públicos y administradores concentrarse en resultados y productos, en lugar de
en insumos y procedimientos, o los inducen a ello (con incentivos positivos y
negativos).1 Existen dos interrogantes válidos en esta coyuntura: ¿Qué tan bien
han funcionado las reformas en la introducción de una orientación a los resulta-
dos en los procesos presupuestales (siendo los representantes y administrado-
res responsables de los resultados), y en qué deben concentrarse los reformadores
para mejorar tales efectos?

En el presente capítulo se examinan estas cuestiones a la luz de la experiencia
reciente con reformas presupuestales alrededor del mundo. El capítulo empieza
ofreciendo ejemplos de gobiernos que están cambiando (gradual o agresiva-

1 Los dos efectos institucionales reflejan las distintas perspectivas teóricas sobre el
institucionalismo. La rama sociológica (y elementos del área de ciencias políticas)
argumenta que las instituciones (especialmente las normas) forman culturas y hacen
apropiadas ciertas clases de comportamiento, mientras que el enfoque de la economía
sostiene que las instituciones forman costos de transacciones e incentivos en procesos
de toma de decisiones e interacción (ver Andrews, 2002).
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mente) al enfoque de presupuesto basado en el desempeño y una corta explica-
ción de la nueva clase de patrones de responsabilidad que se espera surjan cuan-
do el presupuesto basado en el desempeño esté en vigor. Se da luego una mirada
crítica a la adopción de reformas en un entorno considerado como de “buenas
prácticas” en el mundo en desarrollo, cual es el del gobierno sudafricano. Se
utiliza el presupuesto de su Departamento de Salud como ejemplo representati-
vo del camino general de progreso de reforma en este entorno. Al observar la
estructura del presupuesto, se hace evidente que el gobierno ha pasado gradual-
mente de un presupuesto puramente por renglones a un presupuesto de progra-
mas a mediano plazo y, finalmente, a un presupuesto con elementos de base en el
desempeño, lo que constituye una progresión que también refleja desarrollos en
otros gobiernos (en países desarrollados y en desarrollo, y en gobiernos subna-
cionales y nacionales).

En este y otros entornos la pregunta central es ésta: Dadas las reformas del
período anterior, ¿cuán cercano está el gobierno de desarrollar un verdadero
sistema de contabilidad basado en el desempeño? (como se preguntó antes, ¿qué
tan bien han funcionado las reformas en la introducción de una orientación a
resultados en los procesos presupuestales?) Considerando las circunstancias en
algunos países, tales como Sudáfrica (según se refleja en documentos presupues-
tales hasta 2003), la respuesta no es muy esperanzadora, por cuatro razones:

Primera, aun cuando ya se están desarrollando los objetivos de desempeño,
se los mantiene en general separados del presupuesto real (en Sudáfrica,
como también en otros países, tales como Malasia y Singapur y en la mayor
parte de los estados de EUA), lo que minimiza su legitimidad y afianza una
cultura de “especialización” y de “separación” común en los gobiernos (en los
que los planeadores, expertos en desarrollo y evaluadores con mentalidad
de desempeño realizan ciertas tareas, y los contadores y funcionarios de
presupuesto hacen otras, sin que haya mucha comunicación entre sus lími-
tes profesionales).
Segunda, la información sobre el desempeño en el caso sudafricano sufre de
debilidades a las que comúnmente se alude en la literatura en relación con
otros entornos. Por ejemplo, se confunde a los productos con insumos y no
se consideran los resultados. Parece que se ha identificado a los objetivos en
forma tecnocrática y así carecen de valor en el mundo real. Los objetivos se
detallan con deficiencia, lo que hace improbable su medición actual. Y no
está claro exactamente cómo se alcanzarán los objetivos, sin conexión entre
productos y actividades en algunos casos, y argumentos sobre por qué un
servicio deficiente podría llevar al logro de los objetivos, en otros. Esta in-
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formación omite crear resultados finales orientados a resultados, sin dejar
ninguna razón a los representantes políticos y a los administradores para
lograrlos.
Tercera, posiblemente lo más importante, está la carencia de un diseño
relacional en el presupuesto mismo. Incluso donde se presentan objetivos
efectivos basados en el desempeño, los presupuestos de Sudáfrica y muchas
otras naciones que están cambiándose a esta clase de sistema, en general
dejan de especificar quiénes deben ser los responsables de los resultados,
quién debe responsabilizarlos, y cómo. Parece habérsele dado muy poca con-
sideración al proceso de institucionalizar la responsabilidad política o ad-
ministrativa de los objetivos identificados en los presupuestos. Cuando los
mecanismos orientados a resultados crean relaciones de responsabilidad en
el sistema de personal (tal como donde se nombra a los directores con base
en contratos de desempeño), están típicamente desconectados de los ele-
mentos orientados a resultados en el proceso de presupuesto.

La última sección del capítulo proporciona algunos indicadores del progre-
so de las reformas, con base en las notables mejoras efectuadas en países como
Sudáfrica, y atendiendo algunos de los problemas que aún se observan. La discu-
sión se centra en una estructura propuesta de presupuesto que vincula asigna-
ciones fiscales con objetivos de desempeño claramente definidos y mesurables a
escala de proyectos, e identifica a los responsables de los productos (los admi-
nistradores) y de los resultados (los representantes políticos), todo en un solo
documento. El enfoque propuesto se considera como una progresión más allá
de la posición actual de reforma, para afianzar una responsabilidad orientada a
resultados en los gobiernos (con una serie de resultados finales que tengan sig-
nificado, que puedan evaluarse y que puedan ponerse en vigor).

Introducción

Los presupuestos orientados a resultados o basados en el desempeño han ido
adoptándose en forma gradual como una de las reformas clave del sector públi-
co tanto en países en desarrollo como desarrollados. Algunos ejemplos son los
de Australia y Malasia (Xavier, 1998), en general los países de la OCDE (Shand,
1998), los países de la Mancomunidad Británica (Kaul, 1997) y Singapur (Jones,
1998). La reforma se ha adoptado para transformar los sistemas de presupuesto
público de una orientación a los insumos y productos a otra de productos y
resultados, introduciendo una nueva contabilidad orientada a resultados en las
organizaciones públicas, lo cual se realiza cambiando las reglas del presupuesto,
influyendo tanto en los procesos presupuestales como en las funciones presu-
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puestales. “El uso de medidas de desempeño en el presupuesto significa que hay
cambios en las operaciones de los gobiernos, su personal, estructuras y aun su
cultura” (Wang, 2000, 113). Estos cambios se han diseñado para alterar la forma
en que se desarrollan los presupuestos, quién hace qué en el proceso presupuestal
y cómo influye el presupuesto en aquellos que asignan o reciben dinero por su
medio. Se argumenta que mediante tales influencias las reformas enfocan a los
funcionarios públicos en resultados y desempeño, con nuevas relaciones e in-
centivos de responsabilidad. Ammons (2002) afirma que “[este] argumento de
responsabilidad para la medición del desempeño es poderoso y persuasivo.
¿Cómo puede ser el gobierno verdaderamente responsable si sólo hace segui-
miento a los dólares que pasan por su sistema y escasamente menciona los ser-
vicios prestados mediante la utilización de estos recursos?” (344).

Las nuevas relaciones de responsabilidad afianzadas en el presupuesto ba-
sado en el desempeño vinculan el desempeño de los representantes políticos y de
los administradores con asignaciones presupuestales, según se presenta en la
cadena de resultados del gráfico 2.1 (Shah, 2000).

2 Las definiciones de insumos, productos y resultados siguen los enfoques comunes de
Hatry (1977), Nayyer-Stone (1999), Weist y Kerr (1999) y Schaeffer (2000). Las mismas
definiciones informan sobre el enfoque adoptado en gobiernos, tales como la
Mancomunidad de Virginia (Virginia Department of Planning and Budget, 2002) y se
exploran con más detalle posteriormente.

  Programa/proyecto  Insumos    Actividades  Productos    Alcance    Resultados    Impacto

Gráfico 2.1 La cadena de resultados, conexión de programas y proyectos
con productos y resultados

En el gráfico, puede verse que el presupuesto orientado a resultados o basa-
do en el desempeño enfoca a los gobiernos en el lado derecho de la cadena de
resultados. La preocupación por los resultados requiere que los representantes
consideren a qué clases de resultados y de impactos se dirigirá el gobierno al
gastar el dinero de los ciudadanos. Una orientación política a los resultados
implica así la definición de objetivos específicos de políticas, conocidos a menu-
do como resultados. Un ejemplo de resultado, relacionado con la prestación del
servicio educativo, podría relacionarse con un aumento en la tasa de aprobacio-
nes de estudiantes que terminan la escuela (constituyendo el impacto la mejor
calidad de la fuerza laboral y el crecimiento económico).2 El presupuesto se utili-



37Reforma presupuestal basada en el desempeño

za entonces como vehículo para asignar dineros con base en ese objetivo de
resultados, determinando los representantes y administradores qué clases de
actividades, insumos y proyectos se requieren para alcanzar el objetivo, y qué
clase de objetivos de desempeño, a escala de proyectos (relacionados con la pro-
ducción actual), facilitarían con mayor probabilidad ese logro. Estos objetivos
de desempeño se comunican en términos de productos, facilitando la medida y
la evaluación de resultados hacia el final del ciclo presupuestal. Ejemplos de
productos se podrían referir al número de clases enseñadas u otras áreas de
producción. Al final del ciclo presupuestal el administrador del departamento
sería el responsable de mostrar si se cumplió con los productos.

Al introducir tal enfoque orientado a los resultados, el presupuesto basado
en el desempeño vincula el dinero que entra al gobierno con los resultados de las
actividades de éste, por medio de contratos o acuerdos basados en el desempe-
ño, implícitos o explícitos. Estos contratos o acuerdos muestran qué pueden
esperar los ciudadanos de sus representantes políticos (los objetivos de resulta-
dos según fueron comunicados a través de los planes), cómo va el gobierno a
llegar allá (los programas, proyectos y actividades que intenta financiar), cuán-
to costará (los insumos) y qué se espera que produzcan las entidades adminis-
trativas con sus fondos (los objetivos de productos). Esa información es la base
de nuevas relaciones de responsabilidad, según se reflejan en los documentos
presupuestales, que influyen en los incentivos que encuentran quienes elaboran
el presupuesto, motivando en particular a los legisladores, ejecutivos y adminis-
tradores de programas y proyectos para que sean más orientados a resultados y
al desempeño.

El propósito del presupuesto basado en el desempeño es influir en el com-
portamiento de las asignaciones, de tal modo que las nuevas asignaciones se
basen en resultados. La información objetiva sobre el logro en los productos y
las implicaciones en los resultados mejora la planeación y la toma de decisiones
en los ámbitos ejecutivo y legislativo, y mejora también el recurso de asignación
de responsabilidades para las decisiones (Broom y McGuire, 1995; Martin, 1997).
La sociedad civil puede observar cómo progresa el proceso hacia los resultados,
a quién se debe culpar por los fracasos durante el proceso (si el problema es
producción lenta o planeación deficiente), y cómo tratan los representantes polí-
ticos los diferentes niveles de desempeño (si se ofrecen recompensas o penali-
zaciones y si se asignan los fondos para un mejor desempeño). En suma, las
instituciones presupuestales basadas en el desempeño implican obligaciones
“contractuales” que comprometen a los políticos a obtener los resultados comu-
nicados y a suministrar información sobre esos resultados y su generación. Al
hacerlo, producen una responsabilidad orientada a resultados para la toma de
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decisiones ejecutiva y legislativa. Esta clase de responsabilidad política orienta-
da a resultados exige que los líderes políticos:

Fijen objetivos de resultados.
Vinculen las asignaciones a esos objetivos (asegurando una secuencia lógica
de productos a resultados en programas y proyectos financiados).
Tengan la información para hacer cumplir los objetivos de los productos.
Tengan los motivos para realmente hacer cumplir los objetivos de los productos.
Sean llamados a rendir cuentas tanto por las cantidades de dinero que gas-
tan como por sus resultados (qué tan bien produce su administración los
productos y logra los resultados).

El presupuesto basado en el desempeño también tiene el objeto de influir en
la forma en que los administradores consideran su papel en el proceso de presu-
puesto (y cómo administran). En forma completa, el presupuesto basado en el
desempeño les da flexibilidad significativa para supervisar sus recursos, al tiem-
po que los responsabiliza por los resultados de los programas y les ofrece re-
compensa o penalización sobre la fuerza de esos resultados. Los métodos for-
males de recompensa incluyen mayor autoridad de transferencia, mayor autori-
dad en contratos, menor supervisión al presupuesto, ganancias compartidas, o
una bonificación monetaria para miembros clave del personal. La promesa de
recompensa o penalización se extiende también a las potenciales respuestas de la
sociedad civil a administradores fuertes o débiles cuyo desempeño está ahora
expuesto al escrutinio público. Estas opciones de recompensa y penalización se
presentan para obligar a los administradores a hacer promesas sobre el desem-
peño en el presupuesto y para incentivarlos a cambiar de enfoque sobre la admi-
nistración, adoptar nuevos métodos de prestar servicios y ser más eficientes y
orientarse más a resultados. Esta clase de responsabilidad administrativa orien-
tada a resultados demanda que los administradores:

Fijen objetivos (de productos y eficiencia).
Comprendan que el dinero se vincula a los objetivos.
Sean llamados a rendir cuentas tanto por las cantidades de dinero que gas-
tan como por su desempeño en términos de objetivos.

Progreso

Como se argumentó, el potencial del nuevo enfoque de responsabilidad ha lleva-
do a muchos países a intentar adoptar presupuestos orientados a resultados, o
basados en el desempeño en la última década. El progreso de Sudáfrica en el



39Reforma presupuestal basada en el desempeño

logro de ese enfoque presupuestal es representativo de buenas prácticas en el
mundo en desarrollo, con su mayor énfasis (mediante legislación como la Public
Finance Management Act de 1999) en “productos al lado de planes de gastos”
que proporciona “una base para evaluar el valor del dinero del gasto y su alinea-
ción con los objetivos del gobierno” (Tesoro Nacional, 2002, 2).3 El progreso es
evidente al examinar los cambios en la estructura del documento del presupues-
to y la clase de relaciones de responsabilidad desarrolladas mediante esos cam-
bios. Esta estructura ha pasado, de reflejar renglones tradicionales, a mostrar
programas y subprogramas, y objetivos de desempeño. El progreso ha sido
bastante gradual (en fases durante 5 años para 2003, cuando se efectuó esta
evaluación), escogiendo el Tesoro Nacional adoptar un enfoque de reformas
incrementales semejante al de Singapur (Jones, 1998; Schick, 1998).

Un punto de partida: el formato tradicional de renglones

Como en muchos países en desarrollo y desarrollados, el gobierno sudafricano
tradicionalmente estructuraba sus presupuestos para presentar el dinero gasta-
do, por renglones. El cuadro 2.1 es un ejemplo, en el que se muestran las apropia-
ciones del Departamento de Salud de la nación para 2001-2002.

El presupuesto por renglones afianza una responsabilidad orientada a pro-
cesos en el sector público, enfocando a los administradores en los insumos (tales
como equipos) a los que se les asignan los fondos y en el proceso de desembolso.
Este énfasis en el control se desarrolló en la primera parte del siglo en línea con
teorías de gobierno burocrático y como respuesta a problemas de irregularidad
financiera, como se explica en Mikesell (1995, 165):

Los presupuestos tradicionales hacen énfasis en el control del uso de los fondos y no
se han estructurado para facilitar las decisiones sobre asignación de recursos. El
énfasis existe principalmente porque el presupuesto público surgió en un período
en el que la preocupación era, pura y simplemente, la prevención del robo…. Los
gobiernos modernos han superado esta etapa, pero todavía gran parte del presu-
puesto sigue esa vieja orientación.

Como lo ha mencionado Mikesell, aunque el enfoque de renglones facilita el
control, también impide el desarrollo de una responsabilidad orientada a resulta-

3 En Banco Mundial (1998) se presentan las reformas en el marco de gastos a mediano
plazo de Sudáfrica como una buena práctica. El Tesoro Nacional muestra, en la legislación
cómo la Public Finance Management Act, que MTEF (el marco de gastos a mediano plazo)
es parte de un movimiento general hacia una estructura de responsabilidad orientada a
resultados en el proceso presupuestal.
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dos, en la que son pertinentes las siguientes clases de preguntas: ¿Qué hace el
gobierno con los fondos que recibe? ¿Cuáles son los objetivos de las intervencio-
nes del gobierno? ¿Está cumpliendo sus objetivos el gobierno, o por lo menos
acercándose a su cumplimiento? ¿Cuánto dinero está gastando el gobierno?
¿Está gastando más de lo necesario para cumplir sus objetivos? ¿Quién es res-
ponsable del comportamiento de gastos y de los resultados? Tales preguntas
suministran cada vez más información sobre los nuevos conceptos de responsa-
bilidad en el sector público. Las primeras tres se relacionan a la forma en que los
fondos se convierten en servicios, lo que constituye un tema que el enfoque de
renglones omite atender. Por ejemplo, es imposible para los ciudadanos obser-
var qué cantidades de dinero gasta el gobierno en la prevención y el tratamiento
del VIH/SIDA (un campo clave de la política nacional), o qué clases de nuevas insta-
laciones se están construyendo para facilitar la expansión de los servicios de
salud. La cuarta y quinta preguntas se refieren a la eficiencia del gasto, y de nuevo
el enfoque de renglones se queda corto al no proporcionar medios para evaluar
cómo se gastan los fondos. La sexta se refiere al quién de una estructura de
responsabilidad básica: ¿Quién es responsable de los gastos del Departamento
de Salud? Una vez más, el presupuesto por renglones no ofrece información para
facilitar la responsabilidad efectiva.

El presupuesto por programas: un avance

Un primer paso generalmente aceptado, más allá del presupuesto por renglones,
comprende la identificación de quién gasta los fondos y en qué. El movimiento
hacia el presupuesto por programas en los Estados Unidos reflejó ese primer

Cuadro 2.1 Presupuesto del Departamento de Salud sudafricano; apropiaciones
principales para 2001-2002, por renglones (miles de rands)

    Partida de gasto Apropiación

De personal 152.000
Administrativos 78.207
Inventarios 100.203
Equipos 18.395
Terrenos y edificios 16.200
Profesionales y servicios especiales 69.628
Pagos de transferencias 6.176.736
Total de gastos 6.611.369

Fuente: Adaptado del Tesoro Nacional, 2002.
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paso, como también lo hicieron los movimientos hacia los informes presupues-
tales en términos de agencias de gasto y programas de los años noventa, en
países tales como Australia, Malasia y Singapur. El enfoque del presupuesto por
programas fue (y es) la identificación de los objetivos de planeación y gastos, y se
ve el presupuesto como una declaración de políticas, representando las activida-
des combinadas y dirigidas por objetivos de las muchas partes interdependientes
de organizaciones públicas complejas. A través de él puede verse quién gasta los
recursos públicos (el departamento o agencia al que se suministraron los fon-
dos) y en qué está gastándolos (los programas a los que se asignan los recursos).

En la segunda mitad de la década de los años noventa, con la introducción de
las reformas al MTEF, el gobierno sudafricano empezó a reestructurar su formato
presupuestal para presentar los programas hacia los que los departamentos
asignaban los fondos. El cuadro 2.2 ofrece un ejemplo de ese tipo de presenta-
ción de información a mediano plazo.

El presupuesto del cuadro 2.2 constituye una mejora sobre el presupuesto
por renglones, en el sentido de que permite la identificación general de la forma
en que el gobierno emplea sus fondos (en un período de mediano plazo). En el
caso del Departamento de Salud de Sudáfrica, se identifican tres grandes progra-
mas: administración, salud estratégica y prestación de servicios de salud. Den-
tro de estos grandes programas se identifican varios subprogramas. En el pro-
grama de salud estratégica hay seis subprogramas (o áreas de proyectos/activi-
dades) a través de los cuales el gobierno emplea los fondos en la prevención y el
tratamiento del VIH/SIDA: VIH/SIDA (organizaciones no gubernamentales [ONG]), el
Plan de Acción del Gobierno para el SIDA (ONG), el Consejo Nacional Sudafricano
para el SIDA, la Subvención Condicional para VIH/SIDA, Amor y Vida, y la Iniciativa
Sudafricana de Vacunación para el SIDA. En esta estructura de presupuesto, la
cantidad gastada en la prevención y erradicación del VIH/SIDA como porcentaje
del total del presupuesto de salud (a efectos de evaluar la importancia del área de
políticas) es del 5%. Este cálculo sería imposible de realizar en el presupuesto
por renglones y ciertamente mejora la responsabilidad presupuestal. En el pro-
grama de prestación de servicios de salud, pueden identificarse tres proyectos
más específicos: prevención y control de enfermedades, servicios hospitalarios y
servicios no personales de salud. Las actividades específicas dentro de cada pro-
grama permiten aun mayor conocimiento sobre lo que hace el departamento
con su asignación; por ejemplo, en servicios hospitalarios, el departamento (en-
tre otras cosas) construye hospitales en Durban y Pretoria.

Esta clase de presupuesto demuestra un progreso significativo hacia el logro
de responsabilidad orientada a resultados en el sector público (el objetivo que
impulsa muchas de las reformas del sector público), y sugiere que el departa-
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mento ha conceptualizado sus operaciones en términos de lo que hace, en lugar
de qué insumos utiliza (como se reflejaría en el presupuesto por renglones). Esta
clase de conceptualización forma la base para vincular las apropiaciones con el
desempeño en los programas, proyectos y actividades. El presupuesto muestra,
por ejemplo, que se asignaron 50 millones de rands para la construcción del
Hospital Académico de Pretoria en 2001 y 2002. Esto permite a los representan-
tes políticos y a la ciudadanía preguntarse, por ejemplo: “¿Qué se está haciendo
en el sitio de construcción con ese dinero durante ese año?”. Para responder la

Cuadro 2.2  Presupuesto del Departamento de Salud sudafricano para 2001-2002:
estimados por programas (miles de rands)

      Programas/
Apropiación Apropiación Apropiación

      subprogramas
revisada estimada estimada

2001-2002 2002-2003 2003-2004

Administración – – –
Análisis de políticas – – –
Salud estratégica 853.426 996.765 1.113.827
Sistemas distritales de salud
Asistencia financiera a ONG – – –
Control y evaluación de la salud
Consejo de Investigación Médica 127.221 145.498 152.270
Fondo de Sistemas de Salud 2.000 2.000 2.000
Instituto Sudafricano de Investigación Médica 287 287 287
Salud materno-infantil y femenina
Nutrición para escuelas de primaria 582.411 582.411 582.411
Reducción de la pobreza 10.000 12.000 15.000
Productores sudafricanos de vacunas 4.052 – –
Asistencia financiera a ONG 100 310 350
Asuntos sobre regulación de medicamentos
Consejo de Control de medicamentos – – –
Salud mental y abuso de sustancias nocivas
Asistencia financiera a ONG 1.000 1.377 1.410
VIH/SIDA y tuberculosis
Asociación Sudafricana de Tuberculosis 25 – –
VIH/SIDA (ONG) 12.190 50.500 43.250
Plan de Acción del Gobierno 22.357 – –
    para el SIDA (GAAP) (ONG)
Consejo Nacional Sudafricano para el SIDA 10.000 10.000 15.000
Subvención Condicional para VIH/SIDA 54.198 157.209 266.576
Amor y Vida 25.000 25.000 25.000
Tuberculosis. Asistencia financiera a ONG – 2.500 2.600
Iniciativa Sudafricana de Vacunación
    para el SIDA – 5.000 5.000
Esquemas médicos

Consejo de esquemas médicos 2.585 2.673 2.673

(Continúa en la página siguiente)
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Prestación de servicios de salud 5.370.528 5.708.318 6.019.155
Prevención y control de enfermedades
Consejo para los ciegos 350 400 400
Servicios nacionales de laboratorios

para la salud 260 394 407
Medicina legal 10.000 35.000 52.000
Servicios hospitalarios
Rehabilitación hospitalaria 500.000 520.000 543.400
Construcción de hospitales

Hospital Académico de Durban 103.800 - -
Construcción de hospitales

Hospital de Umtata - - -
Construcción de hospitales

Hospital Académico de Pretoria 50.000 70.000 90.000
Servicios nacionales de salud de

nivel terciario 3.459.594 3.666.842 3.892.849
Capacitación y desarrollo de

profesionales de la salud 1.234.090 1.279.248 1.299.475
Subvención para mejoramiento de

la administración hospitalaria - 124.000 130.000
Servicios no personales de salud
Comisionado de compensaciones 11.434 11.434 9.624
Salud ambiental (ONG) - - -
Promoción de la salud (ONG) 1.000 1.000 1.000
Total 6.223.954 6.705.083 7.132.982

Fuente: Adaptado del Tesoro Nacional, 2002.
— Denota no disponibilidad.

Cuadro 2.2 Presupuesto del Departamento de Salud sudafricano para 2001-2002:
estimados por programas (miles de rands) (continuación)

pregunta se cuenta con la elaboración de un acuerdo de responsabilidad basada
en el desempeño y los rudimentos de un sistema de incentivos basado en resulta-
dos, y no en gestión de procesos e insumos (como ha sucedido tradicionalmente
con el presupuesto por renglones).

Agregar un enfoque de resultados/desempeño: mayor avance

Siguiendo el ejemplo de países tales como Australia y la progresión general hacia
una forma de responsabilidad orientada a resultados y basada en el desempeño,
el Tesoro Nacional sudafricano adicionó recientemente un tercer tipo de cuadro
a sus Estimados del Gasto Nacional, indicando los productos, indicadores y
objetivos clave relacionados con cada área de programas. En 2001 y 2002, se

      Programas/
Apropiación Apropiación Apropiación

      subprogramas
revisada estimada estimada

2001-2002 2002-2003 2003-2004
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exigió a los departamentos identificar “objetivos de prestación de servicios en
las principales áreas de productos” (Tesoro Nacional, 2002, 1). Éste es un paso
importante hacia el cumplimiento del requisito, en términos de la Public Finance
Management Act (1 de 1999), de que se sometan al Parlamento los objetivos
mesurables de los principales programas de gasto (Tesoro Nacional, 2002, 38).
Las medidas de desempeño deberían estar formalizadas para el presupuesto de
2003 y se presentan como cuadro separado en los Estimados del Gasto Nacional
de 2001-2002, para mostrar el progreso de la reforma. El cuadro 2.3 presenta los
productos, indicadores y objetivos relativos al programa de salud estratégica.

Algunos gobiernos (incluidos los de Malasia y de la mayor parte de los esta-
dos de EUA) están en el punto de desarrollo sugerido en el cuadro 2.3: intentar
introducir objetivos mesurables que puedan utilizarse para enfocar el compor-
tamiento administrativo y político a los resultados de los programas, sub-
programas y actividades ya identificados. En estos casos (como en el cuadro), es
evidente que se apela a que los funcionarios piensen más que en sólo la clase de
programas a los que se les asignan fondos; se les llama a conceptuar la clase de
desempeño que deben lograr esos programas.

En la identificación de productos, medidas de productos, o indicadores y
objetivos asociados con lo que el Tesoro sudafricano llama subprogramas, los
administradores están empezando a proporcionar más información que facilite
la responsabilidad orientada a resultados. Por ejemplo, como parte de la inicia-
tiva de prevención del VIH/SIDA, el gobierno ha identificado el número de preser-
vativos distribuidos como indicador importante del desempeño y se ha
comprometido a suministrar 472 millones anualmente a los ciudadanos para
2004-2005. Cuando se exponen tales compromisos a la evaluación y al forzoso
cumplimiento, constituyen niveladores efectivos para el desarrollo de incenti-
vos orientados a resultados y mecanismos de responsabilidad en el sector públi-
co. El cuadro 2.3 suministra así detalles del presupuesto que contribuyen
adicionalmente al progreso de la reforma hacia la responsabilidad orientada a
resultados o basada en el desempeño. El progreso es marcado cuando se consi-
dera la mayor información del cuadro 2.3 con relación a la del cuadro 2.1 (y así a
la de los presupuestos tradicionales por renglones).

Problemas

Los gobiernos alrededor del mundo típicamente encuentran que sus reformas se
encuentran en algún punto de la línea que va desde los presupuestos convencio-
nales por renglones a los presupuestos por programas, a los presupuestos que
incluyen información sobre desempeño. El progreso de la reforma presupuestal
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sudafricana, como lo evidencian los cambios (o adiciones) en las publicaciones
presupuestales (tales como los Estimados del Gasto Nacional), ha avanzado
hasta un punto en el que el gobierno cuenta ahora con los tres tipos de presu-
puesto: por renglones, por programas y orientado al desempeño (Tesoro Nacio-
nal, 2002). Esta posición se asemeja a la de muchos estados de los EUA y de países
como Malasia, donde existen juntos los enfoques presupuestales tradicionales y
los nuevos (OPPAGA, 1997; Xavier, 1998). Sin embargo, existen todavía problemas
en tales situaciones que limitan el potencial de esos sistemas mixtos de presu-
puesto para efectuar el logro de un verdadero sistema de responsabilidades ba-
sadas en el desempeño.

Existen tres áreas principales en las que las reformas, según se adoptan gene-
ralmente en Sudáfrica y otros entornos semejantes, son todavía problemáticas:

1. Los presupuestos no ofrecen todavía un vínculo claro entre el desempeño y
la asignación, limitando cualquier conexión de responsabilidad orientada a
resultados en los presupuestos.

2. Las medidas de desempeño son especialmente problemáticas y no constitu-
yen una base efectiva para la identificación, la medida y la gestión de los
resultados.

3. Los presupuestos todavía omiten identificar a los responsables del desempe-
ño y del uso de los recursos, dificultando saber quiénes son los responsables.

¿Cuál es la base de la responsabilidad? La conexión fondos/resultados

En el centro del enfoque de la responsabilidad orientada a resultados se encuen-
tran los supuestos de que los administradores entienden que los fondos se vin-
culan a los objetivos, que los representantes políticos cuentan con la informa-
ción para fijar objetivos de productos y que tienen incentivos para realmente
hacer cumplir el logro de los objetivos de productos (siendo responsables de los
resultados vinculados). Ninguno de estos tres importantes requisitos se cumple
cuando los presupuestos omiten conectar efectivamente los fondos con los re-
sultados, como sucede en Sudáfrica y en muchos otros ejemplos de reforma de
presupuesto basado en el desempeño. En situaciones en que la parte de desempe-
ño del presupuesto se mantiene separada de la parte monetaria (como en
Sudáfrica, donde las cantidades de asignación se incluyen en la presentación de
presupuesto por renglones del cuadro 2.1 y el resumen de los estimados por
programa en el cuadro 2.2, pero no en el 2.3, el cuadro de productos, indicadores
y objetivos), ni los representantes políticos ni los administradores reciben un
mensaje claro para conectar resultados y asignaciones. Este problema empeora
con el hecho de que los programas identificados en el resumen de transferencias
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y subsidios por programa no concuerdan con los programas identificados en el
cuadro de productos, indicadores y objetivos clave, limitando la capacidad de
emparejar objetivos de desempeño con asignaciones. A continuación se presen-
tan algunos ejemplos de los presupuestos del Departamento de Salud suda-
fricano:

Asuntos reguladores de medicamentos se relaciona como programa en el
resumen de los estimados, pero no en el cuadro de productos, indicadores y
objetivos clave.
Sistemas distritales de salud tiene cero asignaciones, pero se identifican pro-
ductos específicos para ellos.4

Políticas y planeación farmacéutica se relaciona como subprograma en el
cuadro de productos, indicadores y objetivos, pero no tiene asignación en el
cuadro de asignaciones por programas.

La conexión deficiente entre asignaciones reales y objetivos de desempeño,
en los llamados presupuestos basados en el desempeño, es evidente también en
Malasia. El gobierno tiene varios documentos de presupuesto; el de las apropia-
ciones principales presenta datos limitados sobre desempeño y el Programme
and Performance Budget Estimates Book (Libro de Estimados Presupuestales
por Programas y Desempeño, que se presenta por separado) se utiliza como
fuente de información sobre los programas y actividades de ministerios, depar-
tamentos y organismos estatutarios del gobierno federal para cada año presu-
puestal. “Los parlamentarios son los usuarios principales del libro, reuniendo
información y explicaciones de todos los programas y actividades mayores rea-
lizados por los ministerios, departamentos y organismos estatutarios que reci-
ben asignaciones para gastos operativos del gobierno federal. Este libro es un
documento de soporte al Federal Budget Book (Libro del Presupuesto Federal) que
anualmente se presenta en octubre al Parlamento” (Tesoro de Malasia, 2002, 1).

Separar los detalles de financiación de las medidas de desempeño tiene el
efecto de restarle importancia a los resultados, pues los administradores ven
entonces el énfasis en resultados como un agregado en lugar de como el foco
central del presupuesto. En tales situaciones es probable que los administrado-
res y los representantes políticos continúen centrándose en las asignaciones, en
lugar de en el desempeño, en especial cuando sus sistemas contables internos

4 Los productos identificados incluyen mejor equidad en el acceso a servicios primarios
de salud, clínicas y centros de salud comunitaria totalmente funcionales, y regulación
de la prestación de servicios primarios de salud de gobiernos locales por acuerdos de
servicio.
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son más conducentes a los renglones que al presupuesto basado en el desempe-
ño, como sucede usualmente, o cuando los agentes de auditoría y préstamos
internos y externos continúan concentrándose en los asuntos de control de gas-
tos en vez de en el desempeño. Separar la cuestión de lo bien que se gasta el dinero
de la de cómo se gasta niega también el desarrollo de incentivos de administra-
ción necesarios para una estructura de responsabilidad orientada a resultados.
El presupuesto no muestra cuánto dinero se asigna al logro de productos indi-
viduales, haciendo difícil responsabilizar a los representantes políticos o admi-
nistradores, y limitando cualquier tipo de incentivos orientados a resultados
asociados con el comportamiento de las asignaciones. Así sucede con el VIH/SIDA

y la tuberculosis, en las que los fondos se asignan a varios programas en el
resumen del cuadro de estimados y se identifican objetivos específicos en el cua-
dro sobre productos, indicadores y objetivos, pero no se hace referencia a vincular
programas individuales (y agencias responsables) con objetivos individuales.

Una última consecuencia de introducir información de resultados en forma
separada de las asignaciones actuales es el afianzamiento de una cultura de espe-
cialización y separación que es común en los gobiernos (en la cual los planeado-
res, expertos en desarrollo y evaluadores con mentalidad de desempeño realizan
ciertas tareas y los contadores y personal del presupuesto realizan otras, sin
comunicación alguna entre ellos). Se ha llegado a saber que esta clase de cultura
limita el papel de los planeadores en las reformas de planeación y presupuesto
de los gobiernos locales (Andrews, 2002) y de los expertos en desarrollo en refor-
mas de tipo MTEF en África.5 Cuando los objetivos de desempeño no se conectan
directamente a las asignaciones en el documento y el proceso del presupuesto, el
personal que trabaja en las asignaciones monetarias carece de motivos para
vincularse al personal que trabaja en los temas de gestión del desempeño.

¿Cuál es la base de la responsabilidad? Problemas con la identificación
de resultados

Aun donde las medidas de desempeño puedan relacionarse con proyectos reales
en el caso sudafricano, existe la cuestión de si los resultados identificados pue-
den realmente estimular una responsabilidad orientada a resultados en el go-
bierno. Wang (2000, 109) afirma que “La medida del desempeño depende del
desarrollo de objetivos organizativos claros y consistentes”. Su comentario goza

5 Frecuentemente se discute el último punto en la comunidad de desarrollo, que promueve
tales reformas. Donde se desarrollan y publican MTEF en forma separada del presupuesto
anual, suelen tener muy poco significado y el lado de desarrollo del proceso se mantiene
separado en forma distinta del lado de la contabilidad, los informes y el control.
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de acuerdo universal, con el sentimiento general de que la responsabilidad orien-
tada a resultados exige la identificación de resultados que sean pertinentes, cla-
ros y mesurables. En muchos casos (incluido el de Sudáfrica), los resultados
identificados no cumplen estos criterios: no se consideran los resultados, se
confunden los productos con los insumos y los objetivos carecen de valor en el
mundo real, se detallan deficientemente y están desconectados de las actividades
y proyectos requeridos para lograrlos.

La primera observación que hay que hacer sobre el cuadro 2.3 es que no hay
resultados. Como se muestra en el gráfico 2.1 (la cadena de resultados, conectan-
do programas y proyectos con productos y resultados), los resultados son obje-
tivos de políticas que aparecen usualmente en manifiestos y reflejan objetivos
políticos. Éstos son los objetivos pertinentes para crear responsabilidad políti-
ca orientada a resultados (cuando se relacionan a manifiestos de elección que
adoptan los políticos). Si no se incluyen dichos objetivos en alguna parte del
presupuesto, será imposible responsabilizar a los representantes políticos, ya
sean miembros del ejecutivo en un sistema parlamentario (por ejemplo, el mi-
nistro de Salud en Sudáfrica) o el gabinete en un sistema presidencial.

La segunda observación sobre el cuadro 2.3 es que los productos identifica-
dos son muy a menudo cuestionables. Aunque se comprende que la definición de
producto es variable en sí misma, parece como si muchos de los productos iden-
tificados en el cuadro son, de hecho, insumos en el proceso de producción. Estos
productos parecen estar identificados tecnocráticamente, relacionándose con la
implementación de los sistemas o con el desarrollo de los lineamientos. Pueden
parecer productos de un proceso burocrático, pero no tienen tal significado en
un entorno de servicios más general (donde son insumos del proceso de produc-
ción). Tales objetivos no sólo están definidos con deficiencia, sino que también
son impertinentes socialmente y omiten enfocar a los administradores en la
producción externa de servicios y el desempeño dentro de tal contexto. Tales
objetivos problemáticos incluyen los siguientes:

En el subprograma de control y evaluación de la salud, el producto identifi-
cado como “implementación total de sistemas distritales de información en
salud”, que se relaciona más con un insumo de un proceso reproducción que
con un producto del mismo. Un producto de dicha implementación incluiría
mejor acceso a la información o la capacidad de evaluar y controlar la pres-
tación de servicios de salud distritales, no simplemente la implementación
de un sistema.
En el subprograma de salud materno-infantil y femenina, la medida de pro-
ducto o indicador identificada es “lineamientos publicados y distribuidos
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para la salud de jóvenes y adolescentes”. Una vez más, hay insumos de un pro-
ceso de producción y no productos. La medida omite capturar la esencia de las
responsabilidades en salud de jóvenes y adolescentes, y no puede esperarse que
mejore la responsabilidad para lograr mejor salud en jóvenes y adolescentes.
En el subprograma de salud materno-infantil y femenina, el producto “me-
jor salud femenina y menor mortalidad maternal” se asocia con cuatro
indicadores: número de distritos que han implementado el programa nacio-
nal de percepción de cáncer cervical y de seno y tamizado, número de clínicas
que han implementado protocolos clínicos prenatales, número de distritos
con planes intersectoriales para combatir las causas de la pobreza y la nutri-
ción deficiente, y legislación para asegurar la fortificación de la alimenta-
ción. Implementar programas y protocolos y planes de desarrollo y legisla-
ción no son productos que muestren mejor salud femenina y menor morta-
lidad. De hecho, la literatura muestra que darles a los administradores tales
objetivos procedimentales puede desviar su enfoque de la prestación real del
servicio.6

La tercera observación que puede hacerse sobre los objetivos de desempeño
es que en general carecen de la clase de detalle que los hace mesurables y evaluables.
Los productos, medidas y objetivos típicamente no relacionan medida, canti-
dad, localización, fecha, costo por unidad o medida de calidad real aplicable a la
evaluación. El producto “mejor salud infantil” se asocia con una medida de pro-
ducto y objetivo detallados apropiadamente, el “predominio de agotamiento e
impedimentos al desarrollo en los niños, y la falta de peso para su edad en los
niños menores de 6 años”, y “reducir el predominio de agotamiento de 2,6% a 1%,
de impedimentos para el desarrollo de 23% a 15% y los niños con falta de peso de
9% a 5% para 2004”. Otras medidas omiten cumplir esta clase de estándar. Un
ejemplo se relaciona con el producto “mejor salud de jóvenes y adolescentes”,
que se asocia con dos medidas: “índice de embarazos en adolescentes” y “tasa de
abuso de sustancias nocivas en adolescentes”. Los objetivos aplicables son “re-
ducir los embarazos en adolescentes” y “reducir el abuso de sustancias”. Estas
medidas de producto e indicadores carecen del detalle necesario para darles
significado o hacerlas vehículos efectivos para crear perfiles de responsabilidad
orientados a resultados. Preguntas que podrían hacer los administradores cuan-

6 Andrews (2002) encuentra, en un estudio de gobiernos locales sudafricanos, que muchos
municipios se adhirieron al requisito legal para desarrollar planes locales sin desarrollar
planes significativos o utilizar dichos planes para manejar sus presupuestos (la dirección
deseada del desarrollo de planes). En tales casos, el objetivo de desempeño incorrecto
(crear planes) tuvo la consecuencia no deseada de enfocar a los administradores en la
tarea de desarrollar planes en lugar de prestar servicios.
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do se les evalúa por los objetivos, según se expresaron, incluyen las siguientes:
¿En qué grupos de población se intentaba disminuir la tasa de embarazos de
adolescentes? ¿En cuánto se deseaba disminuir? ¿Para cuándo se deseaba que
disminuyera? Las tasas de abuso de sustancias nocivas decayeron para algunas
sustancias y no para otras, pero el objetivo era general, ¿o no lo era?

Un último problema con la mayor parte de los productos, indicadores y
objetivos en el presupuesto del Departamento de Salud es que no se vinculan en
forma significativa con ninguna clase de actividad o proyecto (punto similar al
discutido antes, relacionado con la desconexión fondos-resultados). En varios
casos los productos, indicadores y objetivos parecen totalmente inconexos, que-
dando uno con el interrogante de qué es lo que desea el departamento exacta-
mente (y de hecho qué está haciendo). En otros casos los productos identifica-
dos aparecen como genéricos y no parecen tener relación con lo que hace el
departamento, sugiriendo que los administradores no han desarrollado medi-
das únicas y pertinentes y objetivos en los que se están enfocando de hecho. En
estos casos cabe preguntarse qué significado tienen las medidas de desempeño,
aun internamente, y cuestionar el potencial de tales medidas para enfocar los
administradores a los resultados, así:

Bajo el rubro de VIH/SIDA y tuberculosis, un indicador es “casos de infecciones
transmitidas sexualmente tratados efectivamente en los sectores público y pri-
vado”, siendo uno de los objetivos el 50% de los casos tratados efectivamente
para 2001. ¿Qué se quiere decir con “casos de infecciones transmitidas sexualmente”
y con “tratamiento efectivo”? Una medida más aplicada expresaría qué clase de
infecciones constituyen el objetivo y con qué clases de tratamientos.
Bajo el rubro de VIH/SIDA y tuberculosis, un producto es “mejores estrategias para
tratar la epidemia de VIH/SIDA”, un indicador es “incidencia de VIH” y un objetivo es
“nivelar la epidemia con una baja en el número de infectados menores de 20 años
de edad”. El gran problema es que la incidencia de VIH no se asocia necesariamen-
te con buenos servicios médicos. Es posible que pueda nivelarse la epidemia (con
una baja en los casos positivos de VIH), debido a muertes en casos en los que la
epidemia se reportara primero en años anteriores.
Cuando las medidas son vagas, tecnocráticas y no se relacionan con los
resultados, tienen potencial limitado para estimular una responsabilidad
orientada a resultados. Esto sucede porque no crean un resultado final orien-
tado a resultados pertinente a las actividades y la misión de la organización,
que pueda medirse, y que pueda hacerse cumplir. Los administradores no
tienen motivo para producir resultados porque los resultados identificados
son débiles, a menudo sin relación con las actividades y detallados en forma
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deficiente. “Medidas de desempeño” tales como éstas “producen informa-
ción que confunde, y no que apoya, a quienes toman las decisiones y al públi-
co” (Wang, 2000, 103).

¿Quién es responsable?

El tercer campo en que la situación sudafricana sufre por debilidad (común
también en otros casos) es en el lado de las relaciones de la responsabilidad
basada en el desempeño. Aun si se conectan los fondos con el desempeño y las
medidas de éste son de estándares altos, es necesario todavía saber quién res-
ponde por el desempeño (y quién lo responsabilizará y cómo), antes de que
pueda decirse que existe un sistema de responsabilidad basado en el desempeño.

El gobierno sudafricano hasta ahora ha fracasado en mostrar esta clase de
detalles en sus presupuestos. Por ejemplo, bajo el encabezamiento de VIH/Tuber-
culosis, se identifica a los siguientes como receptores de fondos: la Asociación
Sudafricana de Tuberculosis y VIH/SIDA (ONG), el Plan de Acción del Gobierno para
el SIDA (GAAP) (ONG), la Subvención Condicional para el VIH/SIDA, Amor y Vida,
Tuberculosis-Asistencia financiera a ONG y la Iniciativa Sudafricana de Vacuna-
ción para el SIDA. Entre los objetivos de productos identificados están los si-
guientes: “Nivelación de epidemia (de VIH) con caída en número de infectados
menores de 20 años”, “Tratamiento efectivo del 50% de los casos (de enfermeda-
des transmitidas sexualmente) para 2001” y “472 millones (de preservativos dis-
tribuidos) anualmente para 2004-2005”. Al intentar conectar los proyectos indi-
viduales y centros de costos con los objetivos, el público queda preguntándose
“¿quién es responsable de cuáles objetivos?” y “si uno de los objetivos no se
cumple, ¿qué administrador de proyectos es responsable?”. Estos interrogantes
muestran que el presupuesto efectivamente omite crear un resultado final
organizativo porque no identifica quién es responsable de generar resultados en
diferentes puntos en la organización, o en el proceso público de producción.

La falla del presupuesto en identificar o afirmar relaciones de responsabili-
dad en países como Sudáfrica es curiosa, porque dichos países con mucha fre-
cuencia tienen políticas de servicio civil que exigen que los directores (y otros
designados principales) sean empleados con base en contratos por desempeño.
Las reformas del servicio civil nacional se enfocan a un objetivo parecido al de
las reformas presupuestales: “Formar una cultura del desempeño en el servicio
civil, empezando desde los niveles administrativos principales” (Fraser-Moleketi,
2000). Además, las reformas del servicio civil han exigido (desde 2000) que “to-
dos los administradores firmen contratos por desempeño alineados a una es-
tructura alineada de compensaciones” (Fraser-Moleketi, 2000). Sin embargo, al
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parecer los contratos por desempeño del servicio civil y las estructuras no se
relacionan con los ejercicios presupuestales basados en el desempeño, no existe
referencia a ellos en los Estimados del Gasto Nacional y no aparece identifica-
ción dentro del presupuesto de dichos contratos. En adición, los Estimados del
Gasto Nacional no ofrecen guía en cuanto a quién medirá el desempeño y hará
cumplir los objetivos (o qué mecanismos se utilizarán para ello). Tampoco exis-
te el vínculo a la responsabilidad política por el desempeño (y no se han desarro-
llado objetivos de resultados).

En el presupuesto no se identifica a nadie como responsable por los resulta-
dos y tampoco a quien tenga el papel de responsabilizar a los agentes. Estos
factores imposibilitan responsabilizar a alguien por los resultados.

Puntos para proceder

El ejemplo de la reciente reforma presupuestal en Sudáfrica muestra que –aun
con un progreso positivo en las reformas– un gobierno de buenas prácticas
puede todavía encontrar problemas en el movimiento hacia el desarrollo de
objetivos principales orientados a resultados e interpretaciones sobre la res-
ponsabilidad en sus presupuestos. Aunque el proceso de presupuesto ha cam-
biado en forma significativa en los últimos cinco años, es todavía improbable
que proporcione una base para la responsabilidad basada en el desempeño en el
sector público. ¿Cuáles son los pasos siguientes para un país como Sudáfrica y
los indicadores para países que están por detrás de Sudáfrica en las reformas de
presupuestos basados en el desempeño?

El propósito de reformas como las de Sudáfrica es cambiar las interpreta-
ciones institucionales que influyen en la naturaleza de la responsabilidad del
sector público. En palabras del ministro sudafricano de Servicios Públicos y
Administración, tales reformas tienen el propósito de “formar una cultura de
desempeño” (Fraser-Moleketi, 2000) o por lo menos introducir incentivos que
enfoquen los individuos al desempeño en el sector público.7 Para continuar con
las reformas y estimular el desarrollo de dicha cultura basada en el desempeño o
de incentivos basados en el mismo, los reformadores del presupuesto deben
pensar en los siguientes puntos para el progreso:

7 Los argumentos culturales y de incentivos se reflejan en toda la literatura institucionalista
(ver Poterba, 1996, 28 y Andrews, 2002). En primera instancia, las reglas con orientación a
resultados (tales como el requisito de que los jefes de departamentos fijen objetivos)
constituyen una marca de comparación y estructura para las deliberaciones presupuestales,
un enfoque de objetivos que produce ciertos tipos de comportamiento (fijar objetivos por
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Presupuestos orientados al desempeño de corriente dominante, vinculando
asignaciones a requisitos de resultados.
Al desarrollar criterios de desempeño, asegurar la pertinencia, la legibilidad
y el realismo.
Clarificar las relaciones de responsabilidad creando objetivos principales
orientados a resultados.
Hacer que las relaciones de responsabilidad se puedan cumplir creando ins-
tituciones apropiadas.

Estos cuatro puntos se tuvieron en cuenta al desarrollar el cuadro 2.4, una
estructura de presupuesto propuesta que vincula las asignaciones fiscales a ob-
jetivos de desempeño mesurables claramente definidos a nivel de proyectos, pro-
gramas y departamentos e identifica a los responsables por los productos (los
administradores) y por los resultados (los representantes políticos), todo en un
solo documento.

Presupuestos orientados al desempeño de corriente dominante,
vinculando asignaciones a requisitos de resultados

El primer problema identificado en el presupuesto de Sudáfrica, según se pre-
sentó en 2002 (y con los presupuestos de países como Malasia y Singapur), es
que el elemento del desempeño está separado de la parte de las asignaciones
reales del presupuesto. Es difícil evaluar la cantidad de fondos asignada a la
producción de los diversos productos. Esto se corrige en el cuadro 2.4, que pre-
senta conexiones claras entre asignaciones presupuestales, departamentos, pro-
gramas, subprogramas y proyectos/actividades en los que se van a emplear las
asignaciones, y los objetivos de productos asociados con cada entidad en el
proceso público de producción. Las entidades de gastos identificadas son las

resultados) apropiado culturalmente y otros (por ejemplo, una pura concentración en el
control) inapropiados culturalmente. Kaul (1997, 15) comenta sobre esta clase de cambio en
el contexto de Malasia, así: “El interés por la calidad y la mayor identificación con las
preocupaciones del público son aspectos importantes de la nueva cultura. Esto hace que
aparezca la posibilidad de que un nuevo sistema de valores en el servicio público esté
surgiendo en el cual la calidad, como la rectitud, más tradicionalmente, se toma en su
sentido moral tanto como en el sentido regulatorio”. En segunda instancia, reglas con
orientación a resultados que vinculan el desempeño a las asignaciones o compensaciones
futuras ofrecen la promesa de consecuencias asociadas con cierto comportamiento (menor
compensación por desempeño inferior), creando incentivos para un comportamiento
específico (un mayor enfoque en el desempeño).
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8 Esto supera el problema de identificar subprogramas y proyectos por parte de los
agentes que gastan los fondos, pero que no son necesariamente responsables por los
productos. En lugar de decir que los fondos van al Plan de Acción del Gobierno para el
SIDA (GAAP) (ONG), a la Subvención Condicional para el VIH/SIDA, a Amor y Vida, a
Tuberculosis-Asistencia financiera a ONG y a la Iniciativa Sudafricana de Vacunación
para el SIDA, el enfoque actual favorece la presentación de cómo se asignan los fondos
a subprogramas conectados por definición a productos específicos (por ejemplo,
tratamiento y prevención del SIDA).

directamente responsables por los productos.8 Las identidades de instituciones
y productos se distribuyen en forma conducente a la administración del desem-
peño en estructuras jerárquicas (como las organizaciones públicas), con áreas
de proyectos o actividades identificadas como responsables de la producción de
productos específicos (tales como el proyecto de distribución de preservativos)
y ligadas a subprogramas, en los que los funcionarios son responsables de su-
pervisar la producción de los productos en áreas relacionadas de proyectos a
actividades (tales como prevención de VIH/SIDA) y luego a programas en los que
los funcionarios supervisan los subprogramas relacionados (tales como los pro-
gramas de salud estratégica) y, finalmente, al departamento, donde el jefe es
responsable de supervisar el desempeño en todos los programas (como en el
Departamento de Salud).

El cuadro 2.4 traslada a la corriente dominante una responsabilidad del tipo
por desempeño, ligando las asignaciones presupuestales directamente con requi-
sitos de resultados. Esta clase de enfoque refleja la forma en que países como
Australia insertan los requisitos de desempeño en sus presupuestos estándar, fo-
mentando la comprensión de que los resultados y las finanzas están ligados y que
los resultados deben considerarse en forma tan central en el proceso de gestión
como el control básico de los desembolsos. Considérese, por ejemplo, un segmen-
to del presupuesto de salud en Australia (que se presenta en el cuadro 2.5).

La pequeña sección del presupuesto australiano muestra exactamente qué
fondos de programas van al Departamento de Salud y Envejecimiento en un
período de mediano plazo. Entonces se ligan las asignaciones a una explicación
del programa que, si se lee cuidadosamente, señala los requisitos de productos
en forma bastante directa (por ejemplo, construir nuevas instalaciones). Ade-
más, las asignaciones actuales se conectan, por medio de los objetivos de pro-
ducción, con resultados sociales generales, mejorando la legitimidad de estos
requisitos políticos de desempeño. En este caso, como la idea visualizada en el
cuadro 2.4, los pasos para asignar fondos, fijar objetivos, evaluarlos y recom-
pensar o penalizar a los administradores en la jerarquía de producción, se unifi-
can sólo en proceso de presupuesto (en lugar de dos procesos dispares, uno para
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Cuadro 2.5 Ejemplo de identificación de programa en los presupuestos australianos,
con detalles relacionados (en millones de dólares australianos)

Salud y envejecimiento 2002-2003 2003-2004 2004-2005

Mejor tratamiento a                                    13,1                          18,8                       20,4
pacientes con cáncer

Explicación: “El gobierno mejorará el acceso de los pacientes a servicios oncológicos de radiación,
en particular en las áreas rurales y regionales, mediante el aumento de seis nuevas instalaciones
fuera de las ciudades capitales y la financiación de sus operaciones. Parte de la financiación será
también asignada a medidas diseñadas para atraer y retener apropiadamente personal capacitado
a las nuevas instalaciones por medio de la provisión de educación profesional continua y entrena-
miento diseñado para mantener actualizado al personal con las buenas prácticas internacionales”.

Resultados relacionados: Resultado 2: Acceso a través de Medicare a servicios médicos efectivos
en costos, medicinas y servicios de salud crítica para todos los australianos. Resultado 9: Conocimiento,
información y capacitación a fin de desarrollar mejores estrategias para mejorar la salud de todos los
australianos.

Fuente: Mancomunidad de Australia, 2002.

presupuesto y uno para gestión del desempeño). A hacerlo así, se legitima el
desempeño en la producción pública y el proceso de gestión.

Desarrollar cuidadosamente criterios de desempeño, asegurar  la
pertinencia, la legibilidad y el realismo

Trasladar a la corriente dominante el desempeño en el presupuesto estándar
facilitará la responsabilidad basada en el desempeño sólo si los objetivos de
desempeño y la información son útiles y pertinentes desde el punto de vista
organizativo, legibles y realistas. Berman (2002) subraya la importancia de las
medidas útiles. Los problemas identificados en los productos e indicadores del
Departamento de Salud sudafricano son típicos de muchos gobiernos y se com-
binan para limitar su influencia en el comportamiento de gestión y político. Por
ejemplo, en los servicios de VIH/SIDA, la combinación de producto e indicador de
“mejores estrategias para tratar la epidemia de VIH/SIDA” y de “incidencia de VIH”
no se combinan para facilitar una gestión de desempeño efectiva. Los objetivos
efectivos identifican productos y resultados que son aplicables a la misión de la
organización y evaluables.

El cuadro 2.4 muestra objetivos de producto para un presupuesto a media-
no plazo (con objetivos aumentados cada año) que cumplen todos los criterios
pertinentes. Están directamente ligados a los proyectos (por ejemplo, en el pro-
yecto de distribución de preservativos, el producto se relaciona con números
específicos de preservativos distribuidos, un objetivo de producción vinculado
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directamente a la misión del proyecto). El proyecto se relaciona entonces con un
objetivo de resultados (en este caso, un aumento en el número de ciudadanos
vinculados a relaciones sexuales seguras), que sería comúnmente un resultado
relacionado de otros proyectos y programas también y por los cuales a la postre
se responsabilizará el ministro departamental. Los resultados se relacionan lue-
go con los impactos (resultados a mayor plazo), tales como “disminución en la
incidencia de nuevos casos de VIH de 10.000 por año en 2002 a 1.000 por año en
2005”. Esta clase de identificación necesita informarse con un análisis de la mi-
sión de la organización y su estructura, como también un entendimiento de los
significados de términos tales como insumos, productos y resultados y el proce-
so lógico de conexión entre los tres. La literatura estándar define los insumos
como recursos invertidos en un proceso, programa o actividad; productos como
la cantidad de trabajo producida por un proceso, programa o actividad; y resul-
tados como el grado al que se cumplen los objetivos declarados. Los impactos
podrían definirse como resultados a más largo plazo que se relacionan con las
promesas políticas en tiempo de elecciones.

El gráfico 2.2 conecta la selección de proyectos, el uso de insumos, los pro-
ductos, los resultados y los impactos en una cadena de resultados como un
ejercicio que obliga la identificación del progreso lógico de la producción públi-
ca y el proceso de gestión. Medidas de desempeño débil sugieren poco entendi-
miento de la función del desempeño o carencia de aceptación a la idea de gestión
del desempeño. Es útil trabajar a través de la cadena de resultados en ambas si-
tuaciones porque ayuda a los administradores, acostumbrados a un enfoque de
control, a comprender mejor el concepto de resultados y el proceso para obte-
nerlos, y disciplina a los administradores reacios a considerar la identificación
de objetivos en forma inmediata pertinente al proceso de producción de la orga-
nización. El enfoque también facilita una explicación sencilla de los objetivos y la
comunicación de los vínculos entre proyectos, programas y la misión general de
la organización.

Dado que el presupuesto basado en el desempeño se vincula en forma crítica
con la gestión orientada a resultados, el proceso de objetivos de resultados debe
vincularse con otras áreas de la administración. De hecho, para garantizar que las
medidas de resultados sean realistas, es imperativo que los funcionarios realicen
una evaluación de riesgos al fijar los objetivos. Un riesgo es cualquier factor que
pueda poner en peligro la obtención de un producto o resultado. Hacerse las si-
guientes clases de preguntas ayuda a identificar los riesgos: ¿Qué puede salir mal?
¿Cómo podríamos fallar? ¿Qué tiene que salir bien para que tengamos éxito? ¿En
qué somos vulnerables? ¿Cómo podrían desorganizarse nuestras operaciones?
¿Qué actividades son las más complejas? Con base en tales cuestionamientos, los
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funcionarios pueden evaluar los riesgos e identificar las actividades de control
requeridas para gestionarlos (como se muestra en el cuadro 2.6).

La evaluación de riesgos relativos a los objetivos de desempeño contribuye a
asegurar que dichos objetivos sean realistas y que se considerarán obligatorios
al llegar el momento de la evaluación del desempeño. Lograr que los administra-
dores y ejecutivos (en el caso del gobierno, éstos a menudo los nombran los
políticos) reflexionen sobre estas amenazas anticipadas, debe fortalecer los mis-
mos objetivos y debe facilitar también una “administración por resultados” efec-
tiva (en la que los administradores pueden enfocarse en los resultados y gestio-
nar factores que amenacen con producir un desempeño deficiente). Esta clase de
evaluación se exige en la Mancomunidad de Virginia, en la que las agencias lle-
van a cabo evaluaciones internas como parte del proceso de presupuesto basado
en el desempeño (Virginia Department of Planning and Budget, 2002). Ellos
identifican en estas evaluaciones los riesgos relacionados con tendencias exter-
nas, requerimientos de procesos internos, nueva legislación y otros factores.

Debe señalarse además otro paso más allá de identificar objetivos de pro-
ductos y resultados, el cual tiene que ver con ligar los objetivos de productos y
resultados con las medidas de eficiencia y calidad. Esta clase de ligas debería
fortalecer la gestión del proceso de producción y es la clase de vínculo que debe-
ría desarrollarse a partir de procesos de control interno pero ir más allá, de
modo que incluya énfasis en métodos alternativos de producción, siendo el ob-
jetivo lograr el desempeño propuesto (con la calidad propuesta) en la forma
más efectiva en costos (Andrews y Moynihan, 2002). Ninguna de dichas medidas
se ha incorporado en el cuadro 2.4 debido a consideraciones de espacio y, ade-
más, porque esta clase de identificación viene después de haberse identificado
los productos y resultados pertinentes, legibles y realistas.

  Productos y resultados Riesgos Actividades de control

Cuadro 2.6 Evaluación de riesgos en un enfoque de presupuesto basado
en el desempeño

Para cada riesgo relacionar:
1. Acciones realizadas para gestio-

nar el riesgo
2. Actividades de control que ase-

guren que las acciones de gestión
del riesgo se realicen apropiada-
mente y en forma oportuna

3. Fuentes de información, méto-
dos de comunicación y activida-
des de seguimiento

Lista definida con claridad y
productos y resultados
mesurables

Para cada producto y resulta-
do relacionar todos los riesgos
significativos (con probabilidad
de ocurrencia y con grandes
impactos potenciales)
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Hacer obvias las relaciones de responsabilidad creando objetivos
principales orientadas a resultados

Un tercer indicador para los países que se encuentran en la posición de Sudáfrica
es el siguiente: afianzar las responsabilidades basadas en el desempeño en una
organización pública, redefinir relaciones en la organización, de modo que refle-
jen el énfasis en resultados.

Los presupuestos y documentos financieros comunican las responsabilida-
des centrales y las relaciones de responsabilidad en una organización pública
(Mikesell, 1995). Las preguntas importantes sobre la rendición de cuentas y la
responsabilidad son “¿por quién?”, “¿a quién?” y “¿para qué?”. En los formatos
estándar de presupuestos (y de hecho en los sistemas vigentes en países como
Sudáfrica) es evidente que las respuestas a estas preguntas no son claras. (No
existen referencias a vínculos específicos de responsabilidad en los documentos
presupuestales). Donde dichas relaciones existen, la respuesta a la pregunta
“¿para qué?” refleja siempre un énfasis en el control en lugar de en el desempeño.
El énfasis en el gasto dentro del presupuesto es, por ejemplo, la respuesta domi-
nante en la mayor parte de los países. En tales casos, los objetivos y las medidas
de los resultados tienen influencia limitada en las estructuras de responsabili-
dad, pues individuos específicos o partes de la organización no se responsabilizan
por ellos.

Para que los presupuestos basados en el desempeño sean los precursores de
una nueva clase de estructura de responsabilidad, los gobiernos deben reempla-
zar el énfasis en los controles ex ante en las estructuras jerárquicas de responsa-
bilidad del sector público por un énfasis en el desempeño ex post. Este nuevo
énfasis se presta a una estructura jerárquica en la que los funcionarios de todos
los niveles de la organización estén vinculados por su desempeño en la produc-
ción de bienes públicos. Esto se presenta en el cuadro 2.4. Por ejemplo:

1. Los individuos a cargo de proyectos específicos se responsabilizan por los pro-
ductos específicos de esos proyectos. (Por ejemplo, el Sr. B es responsable por los
productos identificados en el proyecto de distribución de preservativos).

2. Los individuos a cargo de subprogramas se responsabilizan por los grupos
de productos de los proyectos a su cargo. (Por ejemplo, el Sr. A es responsa-
ble de los productos de los proyectos de distribución de preservativos y de
tratamiento de VIH/SIDA de madre a hijo, los cuales están en el subprograma
de prevención de VIH/SIDA).

3. Los individuos a cargo de programas se responsabilizan por los grupos de
productos que se producen en ellos. (Por ejemplo, la Srta. G, jefe del progra-
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ma de salud estratégica, se responsabiliza por los productos producidos en
los subprogramas de prevención y de tratamiento de VIH).

4. El ejecutivo a cargo (en este caso, el ministro) es responsable por todos los
productos y por la forma como se combinen los productos para afectar los
resultados (como, en el ejemplo, el resultado final del presupuesto muestra
que el ministro es responsable por todos los productos y resultados).
Al identificar a los funcionarios responsables por los resultados, el formato

de presupuesto del cuadro 2.4 crea una serie de resultados finales que deben
tener el efecto de hacer que la responsabilidad basada en resultados sea la fuerza
impulsora de la responsabilidad en las organizaciones públicas. Esta identifica-
ción viene a ser la base de las interpretaciones externas de la responsabilidad,
haciendo posible que legisladores y ciudadanos sepan exactamente qué funcio-
narios son responsables por la producción de qué resultados, y viene a ser tam-
bién la base de las relaciones internas de responsabilidad, estando conectados
los funcionarios por las expectativas de desempeño en el proceso de producción.
Esta clase de responsabilidad relacional es importante para entender mejor los
papeles individuales en la organización basada en el desempeño, entendimiento
que viene a ser la base también para la estrategia de la administración. El gráfico
2.3 presenta dicha estructura relacional en una jerarquía de cuatro niveles.

El gráfico presenta en forma clara las conexiones de resultados entre funcio-
narios de una organización típica. Si los funcionarios de la cima de la jerarquía
organizativa (el jefe del ejecutivo político y la dirección ejecutiva) fijan políticas
basadas en resultados definidos como objetivos, deben dirigir a los responsa-
bles de los programas que se han concentrado en lograr esos resultados. En
forma semejante, los administradores de programas deben dirigir a los admi-
nistradores de proyectos nombrados, empleados o contratados, para producir
productos específicos. Las relaciones de responsabilidad surgen cuando los ad-
ministradores de programas responsabilizan a los administradores de proyec-
tos por la producción de productos específicos, y los ministros o secretarios
responsabilizan a los administradores de programas por los grupos de produc-
tos relativos al logro de resultados específicos, y el Presidente (o el jefe del ejecu-
tivo) responsabiliza a los ministros o secretarios por la producción de resulta-
dos. Por ejemplo, en el cuadro 2.4, el ministro de Salud sería responsable anual-
mente de resultados, tales como “aumento de ciudadanos vinculados a relacio-
nes sexuales seguras de 50% a 60% para marzo de 2002, a 70% para marzo de 2003
y a 80% para marzo de 2004”, y por el impacto al final de un ciclo electoral, de la
“disminución en la incidencia de VIH”.
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Presidente/primer ministro
responsable de grupos de resultados

Ministros/secretarios
responsables de resultados

Jefes de departamento/administradores de programas
responsables de grupos de productos

Administradores de proyectos
responsables de productos

Gráfico 2.3 Las relaciones de responsabilidad basada en resultados informan
las estructuras administrativas

Hacer exigibles las relaciones de responsabilidad creando instituciones
apropiadas

Habiendo identificado a los responsables de los distintos productos y resulta-
dos y cómo interactúan las relaciones de responsabilidad en el proceso de pro-
ducción, los gobiernos decididos a la introducción de responsabilidad orienta-
da a resultados efectiva deben institucionalizar los procesos mediante los cuales
se hagan cumplir las relaciones de responsabilidad. En particular, esto implica
institucionalizar

La evaluación del desempeño interna y externa.
Los incentivos para la gestión del desempeño.
Vías de responsabilidad de resultados políticos.

Evaluación del desempeño interna y externa

A fin de hacer cumplir la responsabilidad orientada al desempeño, es vital que
los gobiernos puedan evaluar el desempeño. Sin embargo, esto significa más que
contar con indicadores mesurables (Wang, 2000; Virginia Department of
Planning and Budget, 2002). Significa identificar quiénes evaluarán el desempe-
ño, cuándo, cómo y con qué clase de distribución de evaluación. El propósito es
crear incentivos para que los administradores gestionen con base en el desempe-
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ño y los políticos tomen en serio los objetivos de resultados. Con dicho propó-
sito en mente, existe un argumento fuerte para la evaluación independiente y
externa de productos y resultados. Por ejemplo, en el cuadro 2.4 la oficina del
Auditor General registra los resultados para su evaluación externa. También se
podría contar con una oficina dedicada dependiente del Presidente para evaluar
los resultados, lo cual tendría sentido, dado que el Presidente es el responsable
de la revisión del desempeño ministerial (al menos en este modelo). Las claves
son que la entidad se cree mediante medios legislados (institucionalizados for-
malmente), independientes de los departamentos establecidos y que tenga su
propio presupuesto que debe utilizarse exclusivamente para medir y reportar el
desempeño.

También hay un argumento fuerte en que los resultados deben publicarse al
mismo tiempo que se envían para su análisis por parte del ejecutivo, a fin de
garantizar transparencia en las recompensas o penalizaciones ofrecidas por el
ejecutivo. Los productos deben ser evaluados por agencias independientes, pero
también existe una base racional para que se efectúe la evaluación internamente,
y esa base es simplemente que el desempeño de los administradores de progra-
mas depende del desempeño de los administradores de proyectos (como en el
gráfico 2.3), y una evaluación interna regular (por ejemplo trimestral) podría
destacar las deficiencias en el desempeño potencial en proyectos particulares. En
esta forma, la medición del desempeño facilita la gestión basada en el desempeño
y el aprendizaje organizativo, cuando los administradores intervienen para
reenfocar a sus subordinados en los objetivos al alcance de la mano.

Incentivos para la gestión del desempeño

Un argumento clave en el nuevo institucionalismo es que el comportamiento
cambia cuando los incentivos creados por las instituciones cambian (Poterba,
1996). En la mayor parte de los gobiernos, no se otorgan incentivos a los funcio-
narios –administradores y políticos– por su desempeño, sino que más bien se
les recompensa por la prudencia fiscal, la disciplina y la adherencia a las reglas.
Para comprometer a los funcionarios a producir resultados, es vital que se res-
tablezcan las estructuras de recompensa y penalización para crear incentivos
que fomenten una gestión efectiva del desempeño (reorientar a los funcionarios
hacia la producción de resultados fijados como objetivos). Los incentivos en la
gestión del desempeño tienen por lo menos dos dimensiones: incentivos para
que los individuos administren para maximizar su propio desempeño, e incenti-
vos para que administren en relación con los demás para maximizar el desempe-
ño de la organización. Los mecanismos sobresalientes de incentivos enfocados
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en ambas dimensiones incluyen estructuras de recompensa pecuniaria, persua-
sión moral y mecanismos de presión cívica.

Las estructuras de recompensa pecuniaria incluyen el uso de contratos for-
males para ligar la compensación individual u organizativa al desempeño. El
gobierno sudafricano utiliza tales contratos para los administradores de mayor
categoría, pero no parece situar estos contratos en el contexto de objetivos
organizativos presentados en el presupuesto basado en el desempeño, lo que
significa que funcionarios de sólo algunos niveles de la jerarquía organizativa
encuentran incentivos para actuar con base en el desempeño. Esta situación es
problemática cuando se considera la naturaleza jerárquica del proceso de pro-
ducción del sector público: si un administrador de programa tiene un contrato
por desempeño, pero quienes están por encima o por debajo en la jerarquía no,
es virtualmente imposible que ese funcionario administre a través de distintos
niveles de la organización y garantice la producción de resultados.9 Para orien-
tar a los administradores (y las relaciones de administración) hacia el desempe-
ño, los contratos deben establecerse a través de la jerarquía organizativa, del
ministro hacia abajo. En términos del gráfico 2.3, esto implica que el Presidente
establezca contratos basados en resultados con ministros y secretarios (en el
sistema de EUA) mientras estos funcionarios les fijan objetivos de grupos de pro-
ductos a los administradores de programas, quienes entonces fijan objetivos de
productos a los administradores de proyectos. Estos contratos informan sobre
las decisiones de compensación a través de la organización, conectándose el
bienestar de la administración a través de la conexión lógica de dependencia de
resultados (si una administradora fracasa en la base de la jerarquía, tendrá una
menor compensación, pero su desempeño también afecta la compensación de
los superiores). Tal conexión lógica crea incentivos para que los superiores ad-
ministren los niveles inferiores en la forma más apropiada para producir des-
empeño (permitiendo discreción apropiada mientras controlen el desempeño).

Existen contratos similares en gobiernos como los de Florida y Virginia en
los Estados Unidos (OPPAGA, 1997; Fuchs, 1998; Virginia Department of Planning
and Budget, 2002).10 La experiencia de Virginia se considera en general como

9 Considérese, por ejemplo, la situación en la que se contrata a un administrador de
programa para producir resultados de grupos de productos específicos, pero no hay
forma de nombrar administradores de proyectos con contratos similares. El
administrador del programa no tendría forma de garantizar un desempeño efectivo de
sus administradores de proyectos subordinados y, puesto que los resultados del
programa están ligados a los de los proyectos, el propio desempeño del administrador
del programa estaría relacionado con el de los administradores de proyectos.

10 En otros gobiernos (como el del estado de Texas en EUA) estos mecanismos de incentivos
han sido de difícil introducción, debido a restricciones legales sobre el tipo de compen-
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buena práctica en el contexto estadounidense, reforzándose los contratos indi-
viduales con acuerdos organizativos de participación de ganancias, por medio
de los cuales a los departamentos que producen resultados dentro de lo presu-
puestado se les permite mantener fondos excedentes y utilizarlos para beneficio
de toda la organización. Esta clase de opción de recompensa crea incentivos
para que los individuos trabajen con la mira en la maximización del desempeño
personal, y contribuyan a las discusiones de todo el departamento sobre selec-
ción de políticas, técnicas de producción, etc., todo con el enfoque en asegurar la
maximización del desempeño. Esta clase de incentivo es atractiva para adminis-
tradores burocráticos que prefieren una supuesta discreción presupuestal y que
desean controlar la mayor parte posible de sus presupuestos (Kraan, 1996).

La segunda clase de mecanismos de incentivos utilizada en relación con ini-
ciativas de presupuestos basados en el desempeño (en países como el Reino
Unido y Malasia) incluye la publicación de los compromisos de resultados, de
modo que se ejerza una presión moral para que los funcionarios actúen con base
en el desempeño. En todos los niveles del gobierno malayo deben identificarse
declaraciones de misión y objetivos que expresen qué servicios se ofrecen y pre-
sentan un marco temporal de compleción para los mismos. Dichas declaracio-
nes se incorporan en un presupuesto basado en resultados, así como en un título
de privilegio de los usuarios y se publican en forma destacada. El título se descri-
be como habiendo “estimulado un cambio en la disposición mental de los fun-
cionarios públicos, a quienes ahora se les exige buscar métodos más eficientes y
eficaces para la prestación de servicios públicos que satisfagan a los usuarios”
(Chiu, 1997, 175). El cambio de mentalidad ha recorrido un largo camino en el
mejoramiento del desempeño del sector público malayo, teniendo los funciona-
rios incentivos para actuar con base en el desempeño como lo prometen, o en-
frentarse a un cuestionamiento público y sanciones disciplinarias (Mohamad,
1997). El gobierno ugandés, aunque lejos de adoptar un presupuesto basado en
el desempeño, ha mostrado también la efectividad del interés cívico en la crea-
ción de incentivos presupuestales. “Las transferencias mensuales de fondos pú-
blicos a los distritos se reportan ahora en los periódicos principales y se emiten
por la radio… las transferencias a la educación primaria (se) presentan en los
tableros públicos de noticias en cada escuela y centro distrital” (Reinikka, 1999,
3). Los resultados son claros, según lo refleja una encuesta de 1998 sobre el
presupuesto del Ministerio de Educación, según la cual “se hallaron grandes
mejoras en el flujo de los fondos” (Reinikka, 1999, 3).

sación que pueden ganar los empleados oficiales (las restricciones legales constituyen
una consideración importante para los reformadores).
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Vías de responsabilidad de resultados políticos

La responsabilidad basada en el desempeño mejora ciertamente haciendo cum-
plir resultados finales administrativos, mediante mecanismos pecuniarios y
de persuasión moral. La responsabilidad basada en el desempeño mejora tam-
bién si se crean vías efectivas de responsabilidad política por los resultados.
En términos del cuadro 2.4, esto implica poner en vigor el resultado final mi-
nisterial, mediante lo cual los ministros (o funcionarios equivalentes) se
responsabilizan por el desempeño de los departamentos (en especial en cuan-
to a los resultados). Estas vías se relacionan también con la observancia forzo-
sa del desempeño presidencial, por la que el Presidente se responsabiliza por
sancionar disciplinariamente a miembros del ejecutivo con desempeño defi-
ciente y por la forma en que administra el ejecutivo (y los resultados que pro-
duce).

Las vías de responsabilidad política a nivel local se injertan a menudo en la
legislación perteneciente a la gobernabilidad local. Por ejemplo, la legislación
como las South African Local Government Transition Acts (Leyes Sudafricanas
de Transición de Gobiernos Locales), de 1993 y 1996, explica de forma muy clara
las responsabilidades de los representantes políticos en los gobiernos locales.
En algunos entornos dichas responsabilidades se limitan a la adherencia a las
reglas en el proceso presupuestal, pero en otros se extienden a cuestiones de
moralidad representativa. Estas clases de requerimientos algunas veces son evi-
dentes también a escala nacional, donde las constituciones señalan un código de
conducta a los presidentes, miembros del ejecutivo y otros legisladores. Esta
clase de legislación (ya sea introducida en la Constitución o en las leyes del
servicio civil pertinentes a representantes políticos y en particular a miembros
del ejecutivo) podría utilizarse para crear vías de responsabilidad política en el
desempeño. Por ejemplo, se podría exigir legalmente a los presidentes la evalua-
ción pública del desempeño ministerial cada año –contra contratos estableci-
dos– y recompensar o penalizar a los ministros en forma correspondiente (reci-
biendo quienes presenten un desempeño destacado recompensas monetarias
por sus logros en diseño de políticas y en su administración, y penalidades fi-
nancieras quienes se desempeñen en forma deficiente, o quizás aun el reemplazo
por sus fracasos en los mismos campos). En forma similar, la legislación podría
exigir que los presidentes sean transparentes con el electorado con respecto a su
propio desempeño en políticas, facilitando con ello la votación basada en el
desempeño.
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Conclusiones

La responsabilidad es tema de toda gestión financiera del sector público. En el
movimiento de reforma basada en el desempeño, la responsabilidad es además
el tema central. Los interrogantes fundamentales para los reformadores son
“¿qué tan bien han funcionado las reformas en la introducción de una orienta-
ción a resultados en los procesos de presupuesto (y la responsabilidad de repre-
sentantes y administradores por los resultados), y dónde se deben concentrar
los reformadores a fin de mejorar tales efectos?”.

Con referencia al ejemplo de Sudáfrica como país en desarrollo con buenas
prácticas, el presente capítulo muestra que la responsabilidad basada en el des-
empeño (u orientada a resultados) es difícil de establecer por medio de reformas
presupuestales. De hecho, las reformas traen consigo una progresión de muchos
pasos de una forma de gobernabilidad (y una clase de responsabilidad) a otra, y
deben establecerse muchas instituciones nuevas y desarrollarse nuevas capaci-
dades a fin de facilitar la transformación del proceso tradicional y las estructu-
ras de responsabilidad basadas en el control a las basadas en el desempeño.

El ejemplo sudafricano se considera como de buenas prácticas, en parte de-
bido al éxito con modelos genéricos (como el de MTEF), pero también por la
aparente sabiduría desplegada con respecto a la secuencia de las reformas. Este
capítulo hizo un seguimiento de tal secuencia, mediante el desarrollo de identi-
dades de programas en presupuestos a mediano plazo (para responder a las
preguntas de quién gasta y en qué), a la identificación de productos, medidas y
objetivos (suministrar información sobre qué se puede esperar que produzcan
las agencias). Se sugirieron problemas que aún limitan el potencial del modelo
de presupuesto para fomentar la cultura de responsabilidad orientada a los
resultados, o incentivos orientados a resultados para los administradores y
representantes políticos, así como los pasos requeridos para estimular el desa-
rrollo de dicha cultura e incentivos. En el caso de Sudáfrica, éstos incluyen la
necesidad de incorporar a la corriente dominante el desempeño en el presupues-
to, asegurar que los objetivos de desempeño sean pertinentes, legibles y realis-
tas, identificar a los responsables por el desempeño e introducir las institucio-
nes necesarias para hacer cumplir las relaciones de responsabilidad (tanto de la
administración como política).

Estos pasos son probablemente apropiados también para otros países. To-
dos los países con la intención de desarrollar un enfoque de presupuesto basado
en el desempeño necesitan entender las secuencias que implica introducir la
gobernabilidad basada en resultados –y conocer los puntos generales de las
reformas efectivas–, pues una mala reforma de base en el desempeño es proba-
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blemente peor que un buen presupuesto por renglones. Bouckaert y Peters (2002)
hacen énfasis en esto cuando dicen que “implementar un sistema inadecuado de
gestión del desempeño puede ofrecer un falso sentido de seguridad y de logros y
en el proceso dirigir mal los recursos y las actividades. La gestión inadecuada del
desempeño puede convertirse en el talón de Aquiles del proceso mismo de mo-
dernización” (344). El propósito del presente capítulo ha sido mostrar que el
movimiento hacia la responsabilidad basada en el desempeño está progresando
en buena forma en algunos países, pero que todavía se requiere trabajo para
garantizar que sea un activo y no un pasivo de la administración (o un talón de
Aquiles para los administradores del sector público).
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3
Herramientas sencillas
para la evaluación del desempeño
en las rentas en un país en desarrollo

Mahesh Purohit

El desempeño en las rentas indica el cambio relativo en el rendimiento de las
rentas tributarias y no tributarias de los gobiernos nacionales o subnacionales.
Tiene en cuenta los cambios en las tasas, la base y la cobertura relacionada con la
estructura de las fuentes de las rentas. Incorpora además asuntos relacionados
con la eficiencia en la gobernabilidad de las fuentes tributarias y no tributarias.

Se utilizan varios conceptos y técnicas para la medida de indicadores abso-
lutos y relativos de desempeño en las rentas. Para una apreciación más coheren-
te, el capítulo se inicia presentando un análisis de los temas relacionados con los
conceptos. La segunda parte presenta los conceptos y la metodología adoptados
para la estimación del desempeño en las rentas. La tercera presenta resultados
ilustrativos con ayuda de herramientas simples recomendadas. La cuarta pre-
senta un resumen de conclusiones sobre la selección de la metodología y los
imperativos de las políticas.

Introducción

Organizaciones de investigación que trabajan a nivel nacional o como centros
de estudio del Ministerio de Finanzas1 y agencias internacionales, vinculadas al
seguimiento de la salud fiscal de las naciones,2 intentan analizar el desempeño en

1 Tales organizaciones existen en muchos países y algunas son el Institute of Fiscal and
Monetary Policy en Tokio, el National Institute of Public Finance and Policy en Nueva
Delhi y el Fraser Institute en Vancouver, Columbia Británica, Canadá.

2 Entre estas agencias internacionales están el Fondo Monetario Internacional, el Banco
Mundial, el Banco Asiático de Desarrollo y otras.
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las rentas oficiales. Estas organizaciones tratan de averiguar si las rentas del
gobierno aumentan lo suficiente en un período de tiempo, y también cerciorarse
de que las rentas tributarias del gobierno aumentan a una tasa mayor que la tasa
de incremento del PIB. Se realizan también esfuerzos para averiguar si la renta
generada es suficiente para financiar la formación de capital, aumentar la tasa de
crecimiento económico a corto plazo e impartir estabilidad automática al sistema
económico a mediano plazo.

El análisis de estos aspectos capacita para estimar el desempeño de las ren-
tas del país en cuestión. Se considera satisfactorio el desempeño en una escala de
medición dada si las fuentes de renta disponibles proporcionan mayores rentas
año tras año. Las fuentes también deben ser elásticas con respecto al ingreso en
relación con su base y, además, deben capacitar al gobierno para elevar el nivel
del gasto a fin de prestar mejores servicios públicos.

La mayor parte de los gobiernos utiliza una variedad de fuentes para conse-
guir recursos, las cuales se dividen en fuentes tributarias y no tributarias. Las
primeras incluyen los impuestos a los ingresos y la propiedad e impuestos a
bienes básicos y servicios. Las fuentes no tributarias comprenden las contribu-
ciones de las empresas públicas (comerciales y no comerciales), ingresos por
intereses, rentas de servicios económicos y fiscales, subvenciones externas, car-
gos a usuarios y otras fuentes. Aunque la magnitud de las rentas tributarias y no
tributarias depende del desempeño de cada fuente, la renta tributaria en la ma-
yoría de los casos representa una mayor proporción del total. Además, la es-
tructura de los impuestos directos e indirectos afecta el desempeño general de
las rentas y revela también cómo se ha llegado a mejores bases tributarias po-
tenciales a través del esfuerzo de rentas de un país.

En los países desarrollados, la estructura de producción se caracteriza por
grandes empresas de negocios, en especial empresas multinacionales. El gobier-
no puede obtener una mayor parte de su renta impositiva mediante los impues-
tos directos. En particular, el impuesto a los ingresos representa una mayor
porción en su carácter de impuesto masivo, en parte porque el ingreso promedio
en esos países es bastante alto, y en parte porque el empleo general asalariado
habilita el recaudo de impuestos a los ingresos sobre salarios a un costo mínimo
mediante el sistema de retenciones. Por el contrario, en los países en desarrollo,
existe una mayor dependencia de los impuestos a bienes básicos y servicios y la
mayor parte de las rentas proviene de estos impuestos. La importancia de la
contribución depende del tipo de impuestos existentes sobre las ventas o factu-
ración. Mientras a corto plazo se podrían obtener mayores rentas en impuestos
a las ventas tipo cascada, sus efectos adversos en la economía podrían dar como
resultado un bajo desempeño en las rentas a mediano plazo. Además, en la mayo-



79Herramientas sencillas para la evaluación del desempeño en las rentas

ría de los casos, los excedentes de las empresas públicas surgen a partir del
monopolio de recursos naturales, de los cuales se obtiene una gran parte de las
rentas.

Conceptos y metodología

Para medir el desempeño de las rentas, existen varios métodos de los cuales el
más conveniente es averiguar el cambio en las rentas sobre el año anterior como
porcentaje relativo al año base o años sucesivos. Este método contribuye a eva-
luar la tasa de crecimiento de las rentas. Otro método para estimar el crecimien-
to en relación con la base es el coeficiente de flotabilidad o elasticidad de ingreso
de las rentas. Este método tiene en cuenta los cambios en las rentas con referen-
cia a los cambios en la base tributaria. Otro método todavía –el esfuerzo de
rentas– se relaciona con la identificación de los esfuerzos claramente visibles del
gobierno de movilizar recursos, tal como cualquier movimiento para racionali-
zar la estructura de las tasas, eliminando la provisión de exenciones no deseadas
y mal utilizadas, o provisiones que hacen muy compleja y complicada la admi-
nistración de la estructura tributaria. Un último método es el intento que se hace
para preparar un índice integral del desempeño en las rentas de la unidad de
gobierno de que se trate. Los métodos enumerados aquí adoptan una variedad de
técnicas –unas rudimentarias y otras avanzadas– y proporcionan resultados
específicos, como se explica adelante.

Tasa de crecimiento

Una medida importante y ampliamente utilizada del desempeño de las rentas es
el estimativo de su tasa de crecimiento, el cual puede hacerse con referencia al
año anterior o con referencia al período de tiempo precedente. Cuando se estima
con referencia al año anterior, se calcula como el cambio porcentual en el año,
ΔR/R, donde Δ representa el cambio sobre el año anterior y R representa los
recaudos de rentas. Este método utiliza una razón de cambio en las rentas en el
año actual o corriente sobre la renta total del año anterior.

Cuando la tasa de crecimiento se estima sobre un período de tiempo, la tasa
de tendencia se calcula mediante la siguiente ecuación de regresión:

R = abt

donde b = (1 + r), r es la tasa de crecimiento de R y t varía de 1 a n. La tasa de
crecimiento calculada mediante la técnica de regresión estima la tasa de creci-
miento compuesto.

(3.1)
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Este método es el más simple para medir el desempeño de las rentas y puede
ofrecer estimativos de la renta total o de componentes individuales de las rentas.
Sin embargo, su significación se limita a analizar la relación causal que sugiere
qué variables han contribuido al crecimiento. Esto es especialmente válido para
variables tales como cambio de precios, esfuerzo tributario o variación del PIB,
que afectan la tasa de crecimiento.

Flotabilidad de la renta

Otra forma de medir el crecimiento relativo de la renta es computar el cambio
porcentual que ha tenido lugar en ellas con respecto a un cambio porcentual en
el PIB. Esta medida se conoce como flotabilidad o elasticidad de ingreso de la
renta. La flotabilidad es una medida de la sensibilidad (del impuesto o cualquier
medida de renta) a cambios en la base (tal como el ingreso), incluyendo los
efectos de los cambios en la estructura tributaria. La elasticidad de ingreso se
refiere al cambio en la renta sin ningún cambio discrecional en la tasa, base o
cobertura de la estructura tributaria. Asume que la base tributaria es constante
(Sahota, 1961; Purohit, 1978).

El método de la tasa de crecimiento estima el desempeño de las rentas inde-
pendientemente de cualquier otro factor que pueda contribuir al crecimiento.
En cambio la flotabilidad se juzga en relación con variables económicas inde-
pendientes cuantificables (tales como el ingreso nacional o el PIB). La flotabilidad
relaciona la tasa de crecimiento de la renta con el crecimiento de la base de las
fuentes de rentas, que normalmente es el PIB. Atribuye la tasa de crecimiento de la
renta a la sensibilidad de la base de las rentas (esto es, el crecimiento automático
normal en la renta debido al crecimiento de la base). La flotabilidad de una
fuente de rentas con respecto a su base muestra la razón del cambio relativo en la
base, y se computa como un cambio porcentual en la renta relativo a un cambio
de 1% en el PIB (o en la base de rentas). Esto se puede expresar simbólicamente
como ΔR/R ÷ ΔY/Y. Si este coeficiente resulta ser mayor que la unidad, se dice que
la renta es flotante. Se supone que el desempeño en la renta de la unidad guberna-
mental es productivo, dando un mayor rendimiento cuando crece el PIB.

La forma funcional utilizada para medir la flotabilidad es del tipo

R = aYb

Cuando esta forma exponencial se transforma a forma logarítmica, cam-
bia a:

logR = loga + blogY

(3.2)
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donde R es la renta, Y es el PIB y b el coeficiente de flotabilidad. Esta relación
muestra el cambio porcentual en la renta con respecto al cambio porcentual en
el PIB.

Esfuerzo relativo de la renta

Aunque un coeficiente mayor de flotabilidad indica que el crecimiento relativo
del rendimiento en las rentas ha sido bueno, es importante examinar si esto se
debe al mayor esfuerzo de un gobierno para movilizar sus recursos. El desempe-
ño en las rentas se consideraría mejor en un país que realice mayores esfuerzos
para recursos dados.

El esfuerzo de la renta se mide mediante un concepto ordinal de esfuerzo
relativo. En este enfoque, el desempeño en la renta de una unidad gubernamental
se juzga contra el desempeño promedio de sus contrapartes, después de hacer
debida consideración de los factores que afectan su esfuerzo de renta. La medida
del esfuerzo de renta tiene que ver así con la comparación del desempeño actual
del gobierno en la consecución de rentas contra su capacidad estimada de conse-
cución. Además, el esfuerzo de renta de una nación determina mayormente el
alcance del aumento en el nivel de rentas en esa unidad particular de gobierno.

Existen dos métodos para medir el esfuerzo relativo de la renta: el estocástico
y el no estocástico. El método estocástico es un derivado del análisis de la razón
de rentas, en el que la razón de rentas (Ry) se define como la razón del recaudo de
rentas actual total (R) al producto nacional bruto (Y). Los esfuerzos de renta de
varios países, en un punto en el tiempo, se relacionan sistemáticamente con los
factores que afectan su capacidad gravable. Esto es,

R/Y = f(X1, X2, X3, …, Xn)

donde las Xi son los factores que afectan la capacidad generadora de rentas.
No es necesario que estos factores sean la base de rentas. El índice de esfuer-

zo de renta (E), basado en la capacidad generadora de rentas y en el esfuerzo de
renta, se mide como una proporción de las razones reales y estimadas, como se
muestra a continuación:

E = Ry / Ry
*

donde Ry = renta real y Ry
* = renta estimada. El índice de esfuerzo de renta, según

se ha derivado aquí, refleja el grado al que el gobierno ha explotado la capacidad
generadora de rentas de un país.

(3.3)

(3.4)



82 Gestión fiscal

Una forma de medir el esfuerzo de renta es estimar el grado promedio de la
relación entre las razones de renta en diferentes países y sus capacidades
generadoras de rentas. Este ejercicio puede hacerse mediante la regresión. Las
razones de renta resultantes representan la razón que un país habría tenido si
utilizara su capacidad en un grado promedio. La comparación de la razón esti-
mada con la razón de renta real indicará si ese país está haciendo el grado pro-
medio de esfuerzo, o si presenta desviación positiva o negativa del promedio.

A partir de la ecuación 3.4, se puede expresar el índice del esfuerzo de renta como
una razón del recaudo real de rentas al recaudo potencial de rentas que se habría
esperado, dada la capacidad del país a un nivel promedio de consecución de rentas.
Para realizar este ejercicio, se han seleccionado varios factores que a priori podrían
ser indicadores importantes de la capacidad generadora de rentas, a saber:

Producto nacional bruto.
Población.
Proporción de ingreso de los sectores industrial y comercial del producto
interno del Estado.
Grado de urbanización.

Estos factores se podrían incorporar en la relación dada abajo:

R/Y = α + b1 Y/P + b2Ui

donde Y/P es el ingreso per cápita, U es el grado de urbanización y b el estimado
del coeficiente.

Estudios empíricos indican que cuando se efectúa regresión a la razón de
ingreso total sobre todos los factores de la capacidad, el ingreso per cápita y la
urbanización resultan ser los factores importantes y ellos explican la mayoría de
las variaciones.

Un método distinto para estimar el esfuerzo relativo se basa en medir el
potencial de rentas de un país. También podría utilizarse la tasa efectiva de con-
secución de recursos de fuentes tributarias y no tributarias y, al hacerlo, podría
derivarse el potencial de rentas aplicando las tasas efectivas promedio a la base
potencial en cada país.

Índice de desempeño

Aunque los coeficientes de tasa de crecimiento, flotabilidad y esfuerzo de renta
dan indicación del desempeño de las rentas de un gobierno nacional o sub-
nacional, es difícil asimilar las distintas medidas. Algunas veces los resultados

(3.5)
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obtenidos de la tasa de crecimiento podrían ser distintos de los derivados de la
flotabilidad o del esfuerzo de renta. Por eso es importante preparar un índice
integral para estimar el desempeño de las rentas de un país. Al preparar dicho
índice, cabe utilizar una variedad de variables, tales como los cambios en:

Producto interno bruto.
Población.
Renta tributaria real per cápita.
Renta tributaria.
Composición de los impuestos.
Renta no tributaria.
Renta real per cápita.
Estructura tributaria de impuestos directos e indirectos.
Tasa máxima impositiva de impuestos a los ingresos.
Apertura de la economía.
Tasa máxima impositiva de impuestos corporativos.
Tasas máximas de impuestos a las ventas o al valor agregado.

Con el uso de tales indicadores, el Fraser Institute ha intentado estimar un
índice de desempeño fiscal para las provincias canadienses (Emes, 1999). El
subíndice de rentas se compone de 10 variables y la metodología se ha derivado
de un estudio de los EUA realizado por el Cato Institute sobre el desempeño fiscal
de 46 gobernadores de los EUA (Moore y Stansel, 1998).

El índice preparado con base en las variables antes relacionadas requiere
que se asignen ponderaciones a las distintas variables; siendo éstas subjetivas,
cualquier cambio en ellas cambiaría también el índice.

Método de los componentes principales

Es posible evitar hacer juicios subjetivos y asignar las ponderaciones utilizando
el conjunto completo de las variables, mediante el método de los componentes
principales. Este método tiene en cuenta todas las variables indicadoras relacio-
nadas con el desempeño de las rentas.

Con el objeto de examinar la relación causal de las rentas realizadas y los
factores que afectan el crecimiento, el modelo de desempeño de las rentas está
dado por la relación

Rp = f(x)

donde Rp es el desempeño en las rentas y x es el vector compuesto de las variables
causales.

(3.6)
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En este marco de referencia, es claro que el desempeño en las rentas es una
variable compuesta de varios componentes. Por ejemplo, la renta por impuestos
a las ventas está afectada por los componentes del PNB relacionados con los
sectores comercial y manufacturero. Similarmente, el impuesto a los ingresos en
la agricultura tiene una conexión directa con el componente agrícola del PNB y el
número de vehículos de motor registrados en un Estado afecta directamente los
impuestos a pasajeros y bienes, como también los impuestos a los vehículos.

En adición, a través del esfuerzo de renta, un país podría realizar cambios
evolutivos en sus tasas o en la base impositiva y la gobernabilidad de los im-
puestos. Todos estos factores contribuyen considerablemente al desempeño en
las rentas y se encuentran íntimamente interconectados. Es imposible aislar el
efecto de cada una de las variables en el desempeño en las rentas. Esta paradoja
hace que el sistema sea muy complejo y es importante mantener la identidad de
las variables individuales, porque cuando un país particular se interesa en au-
mentar sus rentas, las políticas para movilizar los recursos tendrían que orien-
tarse hacia cada una de las variables.

El método de los componentes principales auxilia en el estudio del impacto
combinado de tales variables. Constituye un caso especial del método más gene-
ral de análisis de factores (ver Koutsoyiannis, 1979). Su propósito es construir, a
partir de un conjunto de variables xjs(j = 1, 2, …, k), algunas nuevas variables (pi)
llamadas componentes principales, que son combinaciones lineales de las x:

zj = aj1x1 + aj2x2 + … + ajkxk

donde i = 1,2,…p, y p <= k.
Se podría aplicar este método utilizando los valores originales de las xj o sus

desviaciones (cargas) de sus medias Xj = xj – xj, o las variables estandarizadas
(medidas como las desviaciones de xj de las medias y posteriormente divididas
por las desviaciones estándar (zj = Xj/sxj). Por conveniencia podría emplearse el
último método, que es un método más general (siendo un número independien-
te de las unidades), y se podría aplicar a variables medidas en distintas unidades.

Base de datos y estimados empíricos

Con la idea de presentar resultados ilustrativos del desempeño de las rentas del
gobierno nacional y de los subnacionales, en este capítulo se mide el desempeño
de las rentas de 34 países en desarrollo, utilizando datos de producto nacional
bruto, balanza comercial y población para el período 1992-1998. Se basa en las
International Financial Statistics del FMI (FMI, 1999a). Los datos sobre rentas tota-

(3.7)
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les tributarias y no tributarias se han recopilado del Government Finance Statistics
Yearbook (FMI, 1999b) del FMI. Se ha utilizado el sistema de definiciones comunes y
clasificación hallado en el Manual on Government Finance Statistics del FMI (FMI,
1985) para cada país.

El desempeño de rentas de estos países se ha medido con ayuda de cada uno
de los métodos enumerados en la primera parte del capítulo: tasa de crecimien-

Fuente: FMI 1985, 1999a, 1999b.
Nota: MPC se refiere al método de los componentes principales.

Cuadro 3.1 Desempeño en las rentas de países en desarrollo seleccionados, 1992-1998

      País Tasa de crecimiento Flotabilidad MPC

Bolivia
Botsuana
Burundi
Camerún
Chile
China
Colombia
Congo, Rep. Dem. del
Costa Rica
Croacia
Egipto, Rep. Árabe de
Estonia
Filipinas
Hungría
Indonesia
Irán, Rep. Islámica de
Jordania
Kenia
Madagascar
Malasia
Mauricio
México
Marruecos
Nepal
Panamá
Pakistán
Perú
República Dominicana
Sierra Leona
Sudáfrica
Sri Lanka
Siria, Rep. Árabe de
Tailandia
Túnez

19,1 1,22 88,7
11,8 0,84 77,9

3,2 0,34 86,4
-4,0 0,30 74,6
17,9 1,06 81,4
31,1 1,08 96,5
29,3 0,94 95,1
11,1 0,10 79,0
26,3 1,08 72,4
33,7 0,82 67,4
17,6 1,13 92,5
29,7 1,08 75,5
15,0 1,19 77,4
18,4 0,82 80,8
18,5 1,03 89,1
42,9 1,25 57,3
12,4 1,26 72,1
21,7 1,17 93,8
17,5 0,81 75,5

9,9 0,89 95,6
10,3 0,83 91,8
22,1 0,97 73,1

9,3 1,39 84,1
19,8 1,46 82,8

5,1 1,12 76,7
14,5 0,35 77,3
33,7 0,53 96,6

18,4 1,16 96,1
24,7 1,34 95,3
13,5 0,90 75,0
13,3 0,25 87,9
17,3 1,03 87,9
12,0 1,10 89,4

9,9 0,99 74,2
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to, flotabilidad y el método de los componentes principales (MPC). Los resulta-
dos se presentan en el cuadro 3.1.

Puede observarse de los resultados que la tasa de crecimiento de los países
en desarrollo se podría clasificar en tres grupos: seis países han registrado tasas
de crecimiento de menos de 10%, 18 han registrado tasas de entre 10% y 20% y 10
han logrado más del 20% de crecimiento en las rentas. Esto indica buen desem-
peño en la mayoría de los países en desarrollo. En forma similar, los resultados
para la flotabilidad de rentas indican que el coeficiente de flotabilidad es mayor
que la unidad en 19 países y, de hecho, se distribuye igualmente entre los países
que tienen un coeficiente mayor que uno y los que lo tienen menor que uno. El
método de los componentes principales –utilizando variables tales como renta
total, población, producto nacional bruto y balanza comercial (que refleja la
apertura de las economías)– indica que en la mayoría de los países el primer
componente explica las variaciones.

Conclusiones

El desempeño en rentas denota el cambio relativo en el rendimiento de fuentes
tributarias y no tributarias y abarca cambios en tasas, bases y gobernabilidad
de las medidas de renta. Se dice que el desempeño es satisfactorio si las fuentes
dadas de rentas proporcionan mayores rentas año tras año. Aunque la magni-
tud de la renta depende del desempeño de cada fuente, la estructura de los im-
puestos directos e indirectos también afecta el desempeño general. Depende tam-
bién de qué tan bien se ha llegado a las bases de renta potenciales a través del
esfuerzo de un país de obtener rentas.

Para medir el desempeño de las rentas, se utilizan varios métodos de los
cuales un método importante es estimar la tasa de crecimiento de las rentas, el
cual puede proporcionar estimados para la renta total o para componentes
individuales de la renta. Una forma directa de obtener una medida del crecimien-
to relativo es computar el cambio porcentual en la renta obtenido por un cam-
bio de un 1% en la base tributaria. Dicha medida se conoce como flotabilidad o
elasticidad de ingreso de la renta. En general, la flotabilidad se refiere a la tasa de
crecimiento de la renta (o sensibilidad) relativa a la base impositiva (esto es, el
crecimiento automático en la renta como resultado del crecimiento en la base).

Un método distinto para estimar el desempeño de las rentas es calcular el
esfuerzo relativo en rentas de un país. Este método compara el desempeño real
de los gobiernos en la obtención de rentas reales contra su capacidad estimada.
Una forma de medir el esfuerzo de renta es estimar el grado promedio de la
relación entre las razones de renta de diferentes unidades gubernamentales y su
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capacidad de generar recursos. También podría utilizarse la tasa efectiva de ob-
tención de recursos mediante medidas tributarias o no tributarias.

Otro método es preparar un índice integral para estimar el desempeño en
rentas de un gobierno, para el que se puede utilizar una variedad de variables:
cambios en el ingreso, población, renta tributaria per cápita real, cambios en la
estructura tributaria de impuestos directos e indirectos, tasas máximas de im-
puestos a los ingresos personales, tasas máximas de impuestos a las empresas,
tasas de impuestos a las ventas, a la gasolina y urbanización. Con base en estas
variables puede prepararse el índice. Sin embargo, esto requiere asignar ponde-
raciones a las distintas variables, y dado que estas ponderaciones son subjeti-
vas, al cambiar, puede también cambiar el índice.

A fin de evitar juicios subjetivos al asignar las ponderaciones, puede utilizar-
se un conjunto completo de variables en el método de los componentes princi-
pales. Éste tiene en cuenta todas las variables causales relativas al desempeño de
las rentas. En este marco de referencia, el desempeño en las rentas es una variable
compuesta por varios componentes. Es importante mantener la identidad de las
variables individuales porque, cuando un gobierno está interesado en aumentar
sus rentas, sus políticas para movilizar los recursos deben orientarse hacia cada
una de las variables.

El método de los componentes principales ayuda a estudiar el impacto com-
binado de tales variables. Por conveniencia, se puede emplear este método, que
es un método más general (siendo independiente de las unidades) y aplicarse a
variables medidas en unidades distintas.

Los resultados presentados en el estudio del presente capítulo se basan en
un cuadro comparativo de 34 países en desarrollo alrededor del mundo, y sugie-
ren que podría intentarse un ejercicio semejante para cualquier país o sus go-
biernos subnacionales. Sugieren también que se puede utilizar una variedad de
variables para preparar un índice de desempeño de rentas.
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4
Evaluación de los gastos públicos:
¿Importa cómo se financien?

Richard M. Bird

El análisis económico y la opinión popular con frecuencia están en conflicto.
Un ejemplo de eso es la conexión que hay entre los ingresos y los gastos del
sector público. El sentido común sugiere que debería haber una conexión fuer-
te y lógica entre los dos lados del presupuesto. Por ejemplo, si a un ciudadano
promedio de cualquier país se le pregunta qué piensa sobre lo deseable del
aumento de un gasto particular, la respuesta a menudo se relaciona con lo que
el interrogado piense sobre cómo se financiará el aumento. En forma semejan-
te, aunque a la mayoría de las personas no le gustan los aumentos en los im-
puestos, nuevamente parece probable que sus actitudes dependan por lo me-
nos hasta cierto punto de lo que piensan que se financiará.1

La gente tiene razón. Los ingresos y los gastos están inseparablemente liga-
dos. De hecho, como Musgrave (1969a) ha enfatizado por mucho tiempo, “una
teoría de las finanzas públicas será insatisfactoria a menos que comprenda tan-
to el lado de los ingresos como el de los gastos del proceso fiscal” (797). No
obstante, a pesar de esta amonestación, y a pesar del sentido común, la mayor
parte del análisis económico formal de los cambios, ya sea en los impuestos o en
los gastos, se ha efectuado tradicionalmente bajo el supuesto de que no existe
conexión entre lo que sucede en un lado de las cuentas del presupuesto, y lo que
sucede en el otro lado. En el presente capítulo se exploran unos cuantos de los
temas que surgen cuando tomamos seriamente la necesidad de considerar am-
bos lados del presupuesto al evaluar el gasto público.

1 Los políticos, claro, conocen bien esta conexión, como lo evidencian los muchos
impuestos que se han puesto en práctica a lo largo de los años, bautizándolos con
nombres “buenos”, tales como salud, educación y defensa.
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Hay, naturalmente, excelentes razones por las cuales los economistas ope-
ran en la forma en que lo hacen. La vida es complicada y la única forma en que
uno puede empezar a darle sentido, aparte de su complejidad en alguna forma
lógica, es analizarla parte por parte. Sería, por ejemplo, demasiado confuso ana-
lizar la incidencia de un aumento en el impuesto a los ingresos y al mismo tiem-
po tener en cuenta los efectos distributivos de los gastos que se supone van a
financiar los nuevos ingresos. La incidencia combinada de los cambios en los
impuestos y los gastos (la incidencia del presupuesto balanceado) sería obvia-
mente distinta, dependiendo de la naturaleza de los gastos financiados, y poco
podría decirnos sólo sobre los efectos del cambio en los impuestos si esto último
es nuestro interés primario.2 Las cosas serían todavía más complicadas si se
tuvieran en cuenta los efectos de tales cambios presupuestales en variables
macroeconómicas, tales como la tasa de inflación (incidencia específica). Por
estas razones, siguiendo a Musgrave (1959), los economistas preocupados con
la incidencia fiscal analizan ahora comúnmente lo que se denomina incidencia
diferencial de los cambios en los impuestos (y los gastos); esto es, los efectos en la
distribución del ingreso, suponiendo que se altera en forma simultánea otro
impuesto a fin de mantener constantes tanto el nivel real de las rentas como de
los gastos y también el nivel real de la demanda agregada.

Desde luego, en realidad, tales sustituciones precisas casi nunca ocurren. Es
probable así que los cambios tributarios en el mundo real afecten el nivel (y
quizá la composición) de los gastos y que tengan implicaciones para la macro-
economía. Dependiendo de la naturaleza del problema que se analice, los tres
conceptos de incidencia acabados de mencionar podrían, por tanto, ser perti-
nentes para analizar los efectos de los cambios en impuestos (o en gastos). El
análisis de incidencia específica, por ejemplo, es necesario para responder las
preguntas relativas al impacto distributivo de los aumentos en impuestos que
financian aumentos de gastos específicos (Break, 1974). No obstante, la única
herramienta que tenemos para tratar directamente con los efectos distributivos
de la tributación (o el gasto) solamente es el concepto de incidencia diferencial.
En consecuencia, no es sorprendente que este tipo de análisis domine la literatu-
ra académica sobre la incidencia de los impuestos.

Sin embargo, aun en este caso, no aparece una única respuesta pues, por
definición, la incidencia diferencial compara los efectos distributivos de cual-
quier cambio particular con algún otro cambio. Los resultados dependerán así

2 Véase Black (1939, capítulo 10), para un argumento fuerte, haciendo uso de mucho
pensamiento anterior, de que de hecho estamos y deberíamos estar principalmente inte-
resados en los efectos combinados de los cambios en los impuestos y los gastos relacionados.
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de la naturaleza de los cambios que se comparen. Se podría quizá pensar en
comparar cualquier cambio en los impuestos con un cambio compensador, pre-
cisamente en un conjunto de rendimiento igual de impuestos perfectamente neu-
trales (los llamados impuestos de cantidad fija) que no afectan las decisiones de
distribución ni de asignación. Empero, como no existe tal conjunto de impues-
tos, en la práctica el análisis de incidencia diferencial se realiza usualmente com-
parando un cambio propuesto en impuestos (o transferencias) con un cambio
de igual rendimiento en un impuesto integral proporcional a los ingresos (u
ocasionalmente, como en Shoup [1969], algún otro gravamen general tal como
un impuesto uniforme al valor agregado). A pesar de los muchos problemas
conceptuales y empíricos con dicho análisis, es lo mejor que podemos hacer, de
modo que eso es lo que hacemos.

Problemas análogos aparecen al analizar los efectos en la eficiencia de asig-
nación de formas alternas de financiar gastos públicos. Como es lógico, en la
literatura económica tradicional estos problemas se han resuelto, hasta el pun-
to que han sido resueltos del todo, en una forma similar, si bien en este caso, a
diferencia del análisis de incidencia, la mayor parte de los analistas parece tener
menos escrúpulos en cuanto a postular la existencia de un sistema tributario
alternativo “perfectamente eficiente”. En primer lugar, considero en forma breve,
el tratamiento ortodoxo de financiación en la evaluación de gastos públicos y
anoto luego unas cuantas preguntas que se han presentado sobre las aplicacio-
nes conceptuales y empíricas de este enfoque. En el resto del capítulo reviso
entonces varios aspectos que deben considerarse con respecto a cómo se finan-
cian gastos públicos particulares, o cómo se podrían financiar. Aunque no hay
lineamientos generales claros que surjan de esta revisión, es evidente que en
muchos casos estos aspectos son demasiado críticos para descuidarlos y que
una consideración más explícita de las instituciones fiscales pertinentes, en esta
y otras áreas de políticas públicas, mejorará en general el análisis. El punto se
desarrolla brevemente en la última sección.

La tradición ortodoxa

El análisis formal del costo marginal de los fondos públicos empezó con Pigou
(1928), quien anotó que los gastos públicos “deberían regularse plenamente con
alguna referencia a la carga que implica obtener fondos para financiarlos” (30).
En una famosa cita muy en el espíritu utilitarista él continuó: “Si una comunidad
fuera literalmente un ser unitario, siendo el gobierno su cerebro, el gasto debería
ser impulsado en todas direcciones hasta el punto en que la satisfacción obteni-
da por el último chelín gastado fuera igual a la satisfacción perdida con respecto
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al último chelín llamado a cumplir un servicio del gobierno” (31). Por supuesto,
como lo reconoció Pigou, ninguna comunidad es un ser unitario en este sentido.
Los gobiernos deben así, en la práctica extraer los recursos coercitivamente
mediante la tributación. Los costos de hacerlo –tanto costos administrativos
como de cumplimiento y la carga excesiva o pérdida de carga de la tributación–
deberían, argumentaba, tenerse en cuenta explícitamente para determinar el ni-
vel apropiado del gasto público.

Así, se ha entendido por mucho tiempo que el hecho de que un gasto en
particular valga la pena, depende hasta cierto punto de cómo se financie. En
particular, puesto que como regla el costo económico de obtener fondos públi-
cos será mayor que la cantidad obtenida de dólares de impuesto, el tamaño
óptimo del presupuesto público es menor de lo que sería con un sistema tributa-
rio más eficiente. Este mensaje se halla en muchos textos modernos de finanzas
públicas. Por ejemplo, Cullis y Jones (1992) anotan que “el fracaso de los autores
de las políticas en apreciar los costos completos de la tributación… llevará a un
gasto del gobierno ‘excesivo’” (199). Stiglitz (2000) está de acuerdo, diciendo que
“como se hace más costoso obtener bienes públicos cuando la tributación impo-
ne distorsiones, normalmente esto implicará que el nivel eficiente de los bienes
públicos es menor de lo que habría sido con una tributación no distorsiva”
(148). “De hecho”, continúa Stiglitz, “parece que gran parte del debate sobre el
nivel deseable de provisión de bienes públicos se centra en este tema. Algunos
creen que las distorsiones asociadas con el sistema tributario no son muy gran-
des, mientras otros contienen que el costo de intentar conseguir rentas adicio-
nales para los bienes públicos es grande” (148-149).3

Los intentos empíricos serios de determinar los costos de la tributación
empezaron con Harberger (1964) y se extendieron posteriormente con Browning
(1976) y muchos otros. Aunque no es fácil de ninguna manera determinar la
relación precisa entre los muchos estimados producidos a lo largo de los años
por distintos autores, Ballard y Fullerton (1992) han distinguido en forma útil
dos enfoques relacionados pero distintos. Al primer enfoque le llaman enfoque
de Pigou-Harberger-Browning para estimar el costo marginal de los fondos
(MCF). El enfoque alternativo, que favorecen los más inclinados a la teoría, fue
lanzado por Stiglitz y Dasgupta (1971) y desarrollado adicionalmente por
Atkinson y Stern (1974). Como lo anotan Ballard y Fullerton (1992), aunque
cada uno utiliza terminología diferente, cada uno de estos enfoques esencial-

3 En forma interesante, a pesar de la aparente importancia que él otorga a esta cuestión, en
ninguna de las 800 páginas de su texto, Stiglitz (2000) se refiere a los muchos estudios cuan-
titativos que se han realizado sobre estos costos de las distorsiones en los Estados Unidos.
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mente estima la misma cosa, pero asume en efecto que lo que se financia es un tipo
distinto de gasto público. El enfoque tradicional (Pigou-Harberger-Browning)
asume que los bienes públicos provistos compensarán a los consumidores, de
modo que sólo quedarán efectos de sustitución, mientras el enfoque más moderno
–para usar la terminología de Brent (1996, capítulo 9)– permite el efecto sobre el
ingreso del bien público pero asume que no tiene efecto en la oferta laboral. En
realidad, claro, tanto el efecto sobre el ingreso como el efecto sobre la oferta labo-
ral acompañan a menudo a los cambios fiscales, de manera que, en principio, “el
MCF depende a la postre no sólo del impuesto, sino también de la naturaleza del
gasto del gobierno bajo consideración” (Ballard y Fullerton, 1992, 125).

A pesar de tales observaciones, la tradición ortodoxa ha seguido concen-
trándose sólo en la carga excesiva impuesta por la tributación. Por lo demás, los
números reportados en los estudios de MCF han tendido a avanzar lentamente
con el tiempo. Ballard, Shoven y Whalley (1985), por ejemplo, salieron con un
rango de estimados de MCF para los Estados Unidos que iban desde US$1,17
hasta US$1,56 por cada dólar de ingreso recibido. Utilizando una metodología
distinta, Browning (1987) estimó un MCF entre US$1,10 y US$4,00 por dólar de
ingreso marginal. Una revisión y resumen reciente de Feldstein (1997) de la ex-
tensa literatura posterior, estimando los costos distorsivos de la tributación en
los Estados Unidos, concluyen así: “El costo total por dólar incremental de gas-
to del gobierno incluidos el ingreso y la pérdida de carga, es así un muy alto
US$2,65. En forma equivalente, implica que el costo distorsivo marginal por
dólar de ingreso es de US$1,65” (211). En otra encuesta reciente, Diewert,
Lawrence y Thompson (1998) sugieren algo más modestamente, que un MCF de al
menos 23% debería agregarse a los costos monetarios de gastos del gobierno
financiados con impuestos.

Hasta algún punto la intención del ímpetu inicial de gran parte de este trabajo,
en línea con la observación inicial de Pigou, fue ofrecer una base para evaluar si
valía la pena un aumento particular en el gasto. De modo interesante, con el tiem-
po los estimados del costo marginal social de los impuestos han venido a ser
considerados primariamente en el contexto de las reformas de políticas tributarias
(por ejemplo, en Myles, 1995, 190-192). Por ejemplo, los estudios más detallados
de pérdidas de carga de tributación en países en desarrollo se han realizado casi en
su totalidad en este contexto (Newbery y Stern, 1987; Ahmad y Stern, 1991).4 Qui-
zá por esta razón, en su mayor parte, las estimaciones de costos marginales de
fondos públicos, no se han incluido explícitamente en los ejercicios de costo-

4 Una revisión reciente de esta literatura se encuentra en Auriol y Warlters (2001) quienes
notan la extrema variabilidad de los estimados.
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beneficio o evaluación de proyectos. En cambio, en la mayoría de los tratamien-
tos de análisis de costo-beneficio (como en Dinwiddy y Teal, 1996, por ejemplo)
se ha centrado la atención en la cuestión relacionada, pero distinta, del costo
social de oportunidad del capital, un enfoque que se concentra no sólo en el MCF,
sino más bien en las consecuencias intertemporales de sustraer recursos del
consumo privado y de la inversión, respectivamente.5

Si los mercados de capital son perfectos y las tasas de descuento oficial y
privada son las mismas, la fuente de financiación no será pertinente porque el
costo de oportunidad de los recursos utilizado para cualquier proyecto será el
mismo en cualquier caso. Pero si las tasas difieren, como muchos han argumen-
tado que sucede (y debería suceder), o si los mercados de capital son menos que
perfectos, como es invariablemente el caso en los países en desarrollo, esto ya
deja de ser válido. Parece plausible en general, por tanto, que los costos de finan-
ciación sean mayores cuando los recursos utilizados para propósitos públicos
se inviertan en otra forma. Además, estos costos variarán dependiendo de las
inversiones precisas desplazadas y de la naturaleza del gasto. Desde esta pers-
pectiva, como anotó Musgrave (1969a), proyectos financiados con préstamos
aparecerían, como regla, más costosos que los financiados con impuestos, pues
es más probable que desplacen inversión privada. En cualquier caso, la cantidad
exacta de gastos financiados –mediante préstamos o impuestos (y la clase de
impuestos)– determinará así hasta algún punto si, y a qué grado se desplaza el
consumo privado o la inversión.

Aunque éste no sea el lugar para revisar esta compleja materia,6 diferentes
puntos de vista sobre este tema han llevado a distintos autores a defender distin-
tos lineamientos sobre la forma en que deben determinarse el costo de oportuni-
dad de la inversión pública y la tasa de descuento. Por lo menos hasta este punto,
los vínculos entre la naturaleza de las rentas y lo deseable de los gastos se han
tenido en cuenta tradicionalmente en el análisis de proyectos. No obstante, en
conjunto parece justo decir que, en la práctica, el supuesto usual en el análisis del
gasto ha sido simplemente tomar como dado el lado de las rentas. En particular,
a pesar de los orígenes de gran parte de esta discusión en el primer tratamiento
de Pigou y a pesar de los numerosos estimados que se han efectuado en otros

5 Por ejemplo, Drèze y Stern (1997) dicen en forma explícita que “cuando se financian los
proyectos con ingresos generales… no es necesario considerar por separado cómo se
financian los proyectos individuales” (931). Sin embargo, ellos anotan más adelante que
si existen impuestos de destino específico entonces deberían introducirse al modelo
“restricciones laterales” explícitas.

6 Pueden hallarse revisiones recientes útiles, por ejemplo, en Layard y Glaister (1994) y
en Boardman y Greenberg (1998).
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contextos del costo marginal de los fondos públicos, no ha sido usual al valorar
los gastos tener en cuenta explícitamente, en palabras de Pigou (1928), “la carga
que implica obtener fondos para financiarlos” (30).

Tradicionalmente, quizás el principal reconocimiento concreto de este pun-
to en el análisis del gasto ha sido el supuesto común de que los proyectos de
inversión se financien –y se deban financiar– con préstamos.7 Según lo ha argu-
mentado Musgrave (1997), para que las personas puedan tomar decisiones fis-
cales racionales, deben estar en capacidad de comparar los beneficios y costos de
dichas decisiones, lo que significa que deben tener en cuenta tanto los gastos que
se van a realizar como la forma en que se financiarán. Si el gasto en cuestión
produce un flujo futuro de beneficios –esto es, una inversión en capital físico o
humano– sería racional que un individuo privado tomara un préstamo para
financiarlo, y lo mismo es válido para la sociedad. Así, falta mucho por decir
sobre el uso de financiación con préstamos para la formación de capital público
–junto con procedimientos tales como presupuestos de capital para hacer el
vínculo claro– como medio de asegurar que el proceso político a través del cual
se proveen los bienes públicos produzca la ruta de tiempo deseada del consumo
total (público y privado).

Como sucede con muchas ideas sensatas, la práctica actual de tal presupues-
to separado ha dejado mucho que desear. Aun así, el principio parece ser sensa-
to: financiar el consumo público con impuestos y la inversión pública con prés-
tamos, y mantener los dos separados. No obstante, los presupuestos separados
de capital han caído en desgracia durante mucho tiempo con los expertos en
presupuestos. Como anotó Premchand (1993), la mayoría de los expertos consi-
dera el presupuesto de capital como “un anacronismo” (292). Sin embargo, más
recientemente, el mismo autor ha dicho que aun “los países y gobiernos ante-
riormente críticos de los presupuestos de capital ven ahora ventajas en ellos”
(Premchand, 1998, 336), y sugirió que “la existencia de un presupuesto de capital
separado puede demostrar que es un activo conveniente” (353). Aunque la orto-
doxia predominante continúa en gran parte en contra de tales presupuestos
(Banco Mundial, 1998), hay mucho que decir a favor de este argumento. En
forma semejante, hasta que pueda considerarse propiamente que los proyectos

7 Desde luego, este argumento antecede al llamado punto de vista de equivalencia
ricardiano popularizado por Barro (1974), que afirma que los individuos racionales
deben ser indiferentes entre la financiación con impuestos y con préstamos, porque el
valor presente de la carga de la deuda con financiación por préstamo es precisamente
igual a los impuestos que de otra manera serían gravados. Parece muy improbable
sostener los supuestos exigentes requeridos para alcanzar esta equivalencia en cualquier
país en desarrollo, o quizás en cualquier país.
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de gastos que se analizan constituyen “inversión” hay mucho que decir a favor
del procedimiento tradicional en el análisis de costo-beneficio de tratar la fuente
de financiación como un préstamo, aun en el caso de muchos países en desarro-
llo, un préstamo de fuentes externas.

Sin embargo, recientemente, Devarajan, Squire y Suthiwart-Narueput (1996,
1997) han introducido un elemento nuevo en la mezcla tradicional, argumentan-
do con fuerza a favor de tener en cuenta explícitamente el costo marginal social
de los fondos públicos al evaluar proyectos que requieren flujos netos de fondos
presupuestales, e ilustran este punto citando como corrección mínima el esti-
mado mínimo para los Estados Unidos de Ballard, Shoven y Whalley (1985), de
un MCF de US$1,17, notando que es probable que este costo sea más alto en los
países en desarrollo con sistemas tributarios más limitados y generalmente más
distorsivos.8 Argumentan que a menos que tal “precio sombra de las finanzas
públicas” (Squire, 1989, 1122) se incluya en forma explícita en la evaluación de
proyectos de gasto público, el valor presente neto de dichos proyectos se
sobrevaluará sistemáticamente. De ahí que, como lo sugiere la sabiduría del
libro de texto antes citado, el sector público se expandirá de manera inapropiada.
Vale la pena reproducir en su totalidad su conclusión sobre este punto:

Cuando… el costo fiscal surge de una expansión en la oferta más allá de la que
habría provenido del sector privado, representa el precio que la sociedad debe
pagar para obtener los beneficios subyacentes a la base racional para la interven-
ción pública. Si el gobierno no carga la cantidad máxima que el sector privado está
dispuesto a pagar, existe un costo fiscal adicional, una transferencia. Tanto la ex-
pansión como la transferencia constituyen cargas adicionales sobre el presupues-
to. Dependiendo del punto al que los gobiernos tengan que depender de una
tributación (distorsiva), aumentar la renta requerida entrañará costos reales. Estos
costos, lo mismo que el costo marginal de los fondos públicos, deberán incorpo-
rarse en la evaluación de proyectos donde quiera que sea posible (Devarajan,
Squire y Suthiwart-Narueput, 1997, 45).

También vale la pena destacar al menos cuatro aspectos de esta conclusión:

1. El gasto público puede tener una base racional sólida en términos de ofrecer be-
neficios que de otra forma no se obtendrían, pero aun así ocasiona un costo fiscal.

8 Por ejemplo, los impuestos al comercio que dominan los sistemas de rentas, en muchos
países en desarrollo pequeños, son en general altamente distorsivos, como lo
argumentaron hace tiempo Dasgupta y Stiglitz (1974). En un artículo anterior Devarajan,
Squire y Suthiwart-Narueput (1996) citaron en cambio los estimados de Browning (1987).
No está claro si el cambio a los estimados, derivados en forma alternativa en el último
artículo, refleja preferencia por un método de estimar el MCF con respecto a otro.
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2. Este costo fiscal será mayor si no se cargan los precios correctos a los usuarios.
3. Conseguir fondos adicionales es costoso en sí mismo.
4. Tanto estos costos como los costos de impuestos distorsivos deben tenerse

en cuenta al evaluar los gastos públicos.

Todos estos puntos pueden hallarse en Pigou (1928), de modo que parece ser
que hemos, en un sentido, cerrado el círculo y una vez más vinculado explícita-
mente la evaluación de los gastos públicos con su financiación. Lo que sin em-
bargo es particularmente interesante, sobre el resurgimiento reciente de este
enfoque, es que Harberger (1997), por mucho tiempo defensor de la convención
estándar de asumir que la fuente marginal de fondos es prestar en el mercado de
capitales, lo que en la práctica significaba que se trataba esencialmente el tema en
términos de la tasa de descuento, ha aceptado ahora también explícitamente este
caso para aplicar al menos un precio sombra mínimo de los fondos fiscales para
todos los flujos de caja hacia y desde los gobiernos. Así, parece ahora estar
ampliamente aceptado entre los principales practicantes de la evaluación de
proyectos que, en palabras de Boadway y Bruce (1984, 306), “la pérdida de carga
debida a la financiación… debería incluirse como uno de los costos de introduc-
ción del proyecto”. La teoría y la práctica parecen estar ya de acuerdo entonces.

Sin embargo, antes de explorar más a fondo esta aparente conjunción del
pensamiento, puede ser de interés anotar cómo ha evolucionado con los años al
menos algún análisis de esta materia auspiciado por el Banco Mundial. En el
temprano apogeo de la planeación, cuando, en palabras de Kirkpatrick y Weiss
(1996), se consideraba todavía a los gobiernos como “motores del desarrollo”
(10), por ejemplo, Adler (1964) argumentaba en efecto exactamente a favor de la
corrección opuesta en el sentido de agregar peso adicional a los gastos que gene-
raran mayores rentas públicas. Mientras este “principio de producción de las
finanzas públicas” (40), como él lo llamó, se expresaba primariamente en térmi-
nos de mayor producto, él notó explícitamente también que los proyectos que
rendían mayor retroalimentación de rentas deberían preferirse si se podía pre-
sumir, como él pareció preparado para hacerlo, que las rentas adicionales se
utilizarían para gastos públicos adicionales en mejoras de productividad.9 En

9 Como lo anota Brent (1996), el enfoque usual descuida la retroalimentación de las rentas
asumiendo –algunas veces explícitamente, como en Mayshar (1990)– que no existe
ninguna. Pero no es necesario que este supuesto esté de acuerdo con la realidad. Brent
continúa anotando que según el grado al que se acumulen algunos beneficios para el
gobierno como rentas adicionales, podría decirse que producen un “beneficio excesivo”,
permitiendo reducciones en la tasa impositiva y, por tanto, una reducción en los costos
distorsivos. Este punto es, desde luego, similar al presentado por Devarajan, Squire y
Suthiwart-Narueput (1996) con respecto a los cargos a usuarios.
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otras palabras, la renta pública debería seguir siendo importante porque se
pensaba que habría una restricción en el ahorro público que hacía que los dóla-
res adicionales de ingreso público fueran más valiosos que el consumo privado
adicional. Siguiendo esta línea, Squire y Van der Tak (1975) asumieron en forma
explícita que un dólar adicional de rentas del gobierno era tan valioso como un
dólar adicional de ahorro privado. Hasta cierto punto, tales argumentos se ven
en el nivel macro; considérese, por ejemplo, el tratamiento de la restricción del
ahorro público. Sin embargo, todavía en otro caso de la discordia entre los
tratamientos macro y micro de las finanzas públicas subrayado por Musgrave
(1997), tales nociones parecen haberse desvanecido hace mucho tiempo de las
técnicas tradicionales de evaluación del gasto.10

Antes de aceptar el reciente resurgimiento del factor de MCF en el análisis de
proyectos, deben discutirse con mayor profundidad algunas consideraciones
importantes, así:

¿Precisamente qué debe incluirse en el costo marginal social de los fondos
públicos? ¿Se trata sólo de pérdidas de carga (como en Feldstein, 1997)? ¿De-
bería incluir también los costos administrativos (como en Pigou, 1928 y como
lo implican Devarajan, Squire y Suthiwart-Narueput (1997)? ¿Debe expandir-
se más aún para que incluya una variedad de otros costos involucrados en la
obtención de rentas públicas (Usher, 1991)?
Sin importar cómo se defina el MCF, claramente no es un número fijo o inde-
pendiente de cómo se financie un proyecto particular. Si se fijaran óptima-
mente los impuestos, el MCF sería el mismo para todas las fuentes tributarias.
De hecho, como lo demuestran en detalle Ahmad y Stern (1987, 1991), para
India y Pakistán, el MCF puede variar considerablemente de impuesto a im-
puesto y puede aún ser menor que uno (se utilice o no la ponderación distri-
butiva). Como anota Brent (1996), es crítico por eso asumir que el gasto
marginal se financiará en igual forma que se financia ahora el gasto prome-
dio –que es lo que parecen sugerir Devarajan, Squire y Suthiwart-Narueput
(1997)– o hacer algún otro supuesto explícito sobre la fuente de financiación
(tal como el supuesto tradicional asociado con Harberger (1972) de que los
fondos serán adquiridos tomando en préstamo).

10 No obstante, Devarajan, Squire y Suthiwart-Narueput (1996) utilizan algo curiosamente
la vieja terminología de una prima sobre los ingresos públicos, aunque claramente
afirman que tal prima se agrega sólo a las rentas (apropiadamente diseñadas)
provenientes de los precios y la miden por los costos tributarios distorsivos que se
evitan. Devarajan, Squire y Suthiwart-Narueput (1997) evitan la confusión resultante
(ver, por ejemplo, los comentarios en Kirkpatrick y Weiss [1996, 10]), haciendo énfasis,
en cambio, en el MCF.
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¿Qué sucede si los gastos que se consideran se financian con impuestos no
distorsivos (Ng, 2000a)? ¿O con cargos a los usuarios (Devarajan, Squire y
Suthiwart-Narueput, 1997)? ¿O con deuda (Feldstein, 1972)? ¿O con impues-
tos de destino específico (Drèze y Stern, 1987; Squire, 1989) u otros impues-
tos especificados, tales como los gravados por gobiernos locales (Stiglitz,
1994)? Aun aparte de tales casos específicos, el tenor de la mayor parte de la
discusión reciente es claramente que, como lo dice Brent (1996), la opinión
tradicional (que se encuentra, por ejemplo, en Devarajan, Squire y Suthiwart-
Narueput, 1997) es que el precio sombra de los fondos públicos obtenidos
ocasionando impuestos –el MCF– “tiene que ser mayor que 1; mientras en el
enfoque moderno puede ser menor que 1” (230). Ballard y Fullerton (1992)
concluyen en forma semejante su resumen como sigue: “Los economistas
deberían apartar la presunción aparente de que los beneficios marginales de
un bien público financiado con impuestos debe sobrepasar su costo en dóla-
res” (129).
Por último, ¿es correcto tratar los costos en eficiencia de las rentas públicas
como costos sin tener en cuenta ningún beneficio distributivo que pueda
asociarse con dichos costos (Kaplow, 1996)?

El resto del presente capítulo considera estos y algunos otros puntos rela-
cionados, y concluye con una breve consideración sobre la importancia de las
instituciones fiscales que vinculan los gastos y las rentas para determinar la
eficiencia fiscal.

El costo marginal de los fondos públicos

La mayoría de los sistemas tributarios del mundo real imponen costos
distorsivos. Según anota Feldstein (1997), los impuestos pueden: a) reducir la
oferta de trabajo, b) reducir la oferta de capital, c) inducir la sustitución de
beneficios marginales no gravados por ingresos de caja, y d) inducir mayores
gastos sobre rubros deducibles de impuestos tales como donaciones y servicios
de salud. Extendiendo esta lista, Usher (1991) agrega otros “costos ocultos” como:
e) costos administrativos de recaudo de impuestos y prestación de servicios, f)
los costos encubiertos en los impuestos, y g) los costos de la obligación de tratar
con estos problemas y de inhibir la corrupción.11 Como anota Usher, es proba-

11 Tal vez, debería anotarse que existe disputa considerable en la escasa literatura en que
se han considerado asuntos tales como hasta qué punto debe tenerse en cuenta el
bienestar de los evasores –o algunas veces aun los elusivos– como en Musgrave (1992),
para no mencionar el de los funcionarios corruptos, en la suma del beneficio social neto
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ble que los últimos costos sean mayores en países con administración pública
menos desarrollada. No obstante, como señalan Diewert, Lawrence y Thompson
(1998), la pérdida de carga de los impuestos es por supuesto mayor cuando las
respuestas en comportamiento son más altas. Esto puede sugerir que, en los
mercados más fragmentados típicos de los países en desarrollo, y a pesar de la
naturaleza más distorsiva (menos general) de los sistemas tributarios predomi-
nantes en dichos países, el MCF podría sin embargo ser inferior de lo que se espe-
raría de otra forma. No obstante, como demuestran Ahmad y Stern (1987, 1991),
en detalle para India y Pakistán, todavía es probable que sea bastante alto en los
países en desarrollo.

La mayoría de los estudios del MCF, tales como Feldstein (1997) se enfocan
principal o exclusivamente en las pérdidas de carga asociadas con los impuestos
distorsivos. Algunas veces, según se ha anotado en la discusión original de Pigou
(1928) y en el artículo reciente de Devarajan, Squire y Suthiwart-Narueput (1997),
se hace también mención de los costos administrativos y de cumplimiento, pero
más o menos hasta ahí se llega. Alm (1999), como Usher (1986, 1991), recalca la
importancia de incorporar los costos de evasión y Das-Gupta y Mookherjee
(1998) consideran los temas de cumplimiento y observancia forzosa en detalle.
Sin embargo, en conjunto, se han realizado pocos intentos de incorporar dichos
costos –incluidas las cargas excesivas adicionales asociadas con ellos (Collard,
1989)– en cualquier análisis formal. Sin embargo, esta omisión sorprende me-
nos de lo que pudiera parecer en un principio, porque sorprendentemente ha habi-
do pocos estudios empíricos de tales costos (Sandford, 1995) y casi ninguno para
países en desarrollo, aparte del trabajo de Das-Gupta y Mookherjee (1998).

Según argumentan Ballard y Fullerton (1992), en principio el MCF pertinente
dependerá tanto del o los impuestos particulares gravados como de los gastos
financiados. Como demostraron Atkinson y Stern (1974), por ejemplo, un im-
puesto indirecto a un bien normal tendrá siempre un efecto distorsivo neto
(porque los efectos en ingreso y sustitución se refuerzan entre sí), pero un im-
puesto a los salarios puede en realidad (induciendo aumentos en el esfuerzo
laboral a través de su efecto en los ingresos) disminuir el costo marginal de los
fondos públicos. En forma similar, si el gasto público financiado es complemen-
tario a actividades gravadas, tales como el transporte público, puede también
aumentar la oferta laboral y de ahí reducir el MCF, mientras si es un sustituto (tal

de las acciones políticas. No basta en este contexto simplemente distinguir entre
transferencias pecuniarias y costos reales de los recursos, pues lo que está en disputa es
la evaluación social de los resultados y, como se anota más adelante, la distribución es
propiamente una cuestión de interés social.
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como un parque), puede reducir el esfuerzo laboral y de ahí aumentar el MCF.
Empero, como anota Kaplow (1996), aunque tales efectos deberían tomarse en
cuenta –si son importantes– al evaluar gastos particulares, no parecen justificar
ningún ajuste general del MCF utilizado en análisis del gasto.

¿Son siempre costosos los fondos públicos?

De hecho, algunos han argumentado que es siempre una simplificación general
aplicar cualquier MCF uniforme –o “prima correctiva” como llaman Devarajan,
Squire y Suthiwart-Narueput (1997, 45)– a las rentas públicas. Por ejemplo, tres
clases de rentas pueden poseer la calidad mágica de ser sin carga. La primera es
el impuesto de cantidad fija, de fama en la teoría como sin costo, pues convencio-
nalmente se supone no existente en la práctica. Pero ésta es claramente una exa-
geración. Como ha argumentado Ng (1987) –y de hecho como lo había notado
mucho antes Henry George (1879)–, hay algunos impuestos que no tienen efecto
sustitución y, por tanto, no imponen costo de carga. Los impuestos sobre rentas
económicas o utilidades netas tienen esta característica, como la tiene el impues-
to de capitación (u otros impuestos de cantidad fija). Tales impuestos pueden no
siempre considerarse equitativos, pero son más difundidos de lo que parece
reconocerse normalmente. Por ejemplo, hasta algún punto, los impuestos a la
tierra (Tideman, 1994) y, en mercados menos que perfectos, a los beneficios,
recaen sobre las rentas (Mintz y Seade, 1991). Además, desde la perspectiva de
cualquier país particular, los impuestos asumidos por los extranjeros, ya sea
exportados por productores monopolistas o gravados sobre las rentas locales o
acumulados a propietarios externos, son similarmente sin carga (Bruce, 1992).12

De mayor importancia es que los economistas han reconocido por largo
tiempo –al menos desde Pigou (1920)– que algunos impuestos pueden corregir
distorsiones del mercado, obligando a los agentes económicos a tener en cuenta
los costos sociales y, por tanto, mejorar la eficiencia del mercado. Ballard y
Medema (1993), por ejemplo, estimaron en un modelo con polución que un
impuesto de Pigou internalizando la externalidad tendría un MCF de sólo US$0,73,
o sea, que cada dólar de renta produciría, por decirlo así, un exceso de beneficios
de US$0,27. La literatura reciente sobre tributación ambiental ha reforzado el
reconocimiento de este argumento en la forma del “doble dividendo” de tales
impuestos correctivos; a saber, que ellos no solamente mejoran la eficiencia de la
asignación de recursos directamente, sino que también pueden hacerlo indirec-

12 Por ejemplo, Starrett (1988, 188) anota que si los gobiernos pueden exportar impuestos,
el MCF puede ser menor que uno.
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tamente hasta el punto en que las rentas que producen habilitan la reducción de
impuestos más distorsivos (Goulder, 1995). En este caso, como el costo margi-
nal social de los fondos públicos obtenido con dichos impuestos no es positivo
sino negativo, la implicación parecería ser, en línea con el principio de Pigou
expresado inicialmente, que podría garantizarse una expansión de la actividad
del sector público. Ng (2000a) concluye así, por esta y otras razones, que “es
probable que el método usual de estimar el nivel óptimo de gasto público (igua-
lando la suma de las evaluaciones individuales marginales con el costo margi-
nal, teniendo en cuenta o no los costos distorsivos de la tributación) lleve a un nivel
subóptimo” (263, itálicas agregadas).13

Finalmente, como ningún sistema tributario en el mundo es óptimo ahora,
se sigue que en cualquier país hay muchos cambios posibles en los impuestos
que reducirían la distorsión y, por tanto, disminuirían el MCF. Ahmad y Stern
(1987, 1991), por ejemplo, ofrecen estimados cuantitativos detallados de las ga-
nancias potenciales en eficiencia que se obtendrán con la reforma de los sistemas
impositivos de India y Pakistán. Un cambio en los impuestos que produciría
rentas y reduciría pérdidas en eficiencia en muchos países sería abolir o reducir
los incentivos tributarios que distorsionan la selección de inversiones y aho-
rros. Por ejemplo, Fullerton y Henderson (1989) estimaron que al reducir el
crédito tributario de inversión en los Estados Unidos se tendría un MCF de sólo
US$0,62. En palabras de Kaplow (1998), “Si financiamos un bien público, diga-
mos, cerrando una evasiva ineficiente de impuestos o reduciendo un subsidio
ineficiente, sería posible que la distorsión total fuera menor aun que si utilizára-
mos un impuesto de cantidad fija” (124). Consideraciones como ésta llevaron a
Ballard y Fullerton (1992) a concluir que “los economistas deberían poner a un
lado la presunción aparente de que los beneficios marginales de un bien público
financiado con impuestos debe exceder su costo en dólares” (129).

Aun quienes como Devarajan, Squire y Suthiwart-Narueput (1997), que pa-
recen argumentar lo contrario, parecen también aceptar que, cuando las expan-
siones de la actividad del sector público se financian fijando correctamente car-
gos a usuarios, cualquier corrección al MCF debe aplicarse sólo a la carga neta
financiada con el presupuesto público. Esta exclusión de gastos financiados con

13 Sin embargo, como muestra Sandmo (2001), está lejos de ser claro que los “impuestos
verdes” produzcan un MCF menor que uno aun si son la única fuente de fondos. Él
argumenta correctamente que en general las implicaciones de los impuestos correctores
de externalidades para el MCF dependen en forma crucial de la naturaleza de la
interacción de los mercados. Sin embargo, debe anotarse que la preocupación explícita
de su interesante argumento es definir el MCF, de tal modo que sea el mismo para todos
los proyectos (con elementos de bienes públicos) financiados con tributos generales.
Esta perspectiva no es la adoptada en este capítulo.
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cargos a usuarios del mundo de los precios sombra es comprensible. Como se
ha argumentado a menudo, los cargos a usuarios diseñados apropiadamente,
como cualquier precio eficiente, por definición no ocasionan carga excesiva o
distorsión. Según expresa Brent (1996), este argumento, “cuando se incurre en
carga excesiva por impuestos sobre y por encima de la renta que producen, las
tarifas a usuarios constituyen una fuente alternativa de fondos que podría redu-
cir la ineficiencia de esa tributación. Por eso debería esperarse que las tarifas a
usuarios fueran importantes cuando el MCF es alto” (297).

De hecho, reconociéndolo con precaución, podría extenderse una bendición
semejante aun a otras fuentes de financiación que, aunque en forma aproxima-
da, establecen algún vínculo significativo entre quienes gozan de los beneficios
de cualquier servicio público y quienes lo pagan. Los impuestos específicos bien
diseñados, por ejemplo, aun cuando no están tan estrictamente vinculados al
uso preciso de un servicio como un cargo a usuarios bien diseñado, pueden
imponer menores pérdidas en eficiencia a la sociedad que los impuestos no espe-
cíficos (Bird, 1997). En muchos aspectos los buenos impuestos locales son seme-
jantes a los impuestos sobre beneficios específicos, en el sentido de que los im-
puestos los paga el mismo grupo de personas que se beneficia con ellos. Esta
misma línea de razonamiento parece sugerir que los gastos financiados con ren-
tas locales deberían, como regla general, imponer pérdidas de carga más peque-
ñas que gastos similares financiados con rentas generales (Kaplow, 1996). Clara-
mente, ni el caso del impuesto específico ni el de la financiación local son tan
fuertes como el de cargos a los usuarios, pues puede haber muchas variaciones
en los beneficios y las cargas dentro de los grupos afectados, y así existen algunas
distorsiones.14 No obstante, existe la presunción de que la financiación derivada
de impuestos locales diseñados apropiadamente y los impuestos a los beneficios
específicos implican un menor MCF que la financiación con fondos generales, y
que los cargos a usuarios diseñados apropiadamente implican que son iguales el
precio sombra y el precio nominal de los fondos.

Las palabras clave en esta conclusión son diseñadas apropiadamente. Como
se ha resaltado recientemente (Thirsk y Bird, 1993; Bird, 1997; Bird y Tsiopoulos,
1997), la mayor parte de los cargos a usuarios y los impuestos específicos en la
práctica, aun en los países desarrollados, no están a la altura de este estándar.

14 Kaplow (1996) afirma que éste es realmente un asunto de “inequidad horizontal” (519),
pero esto parece ser equivocado pues es claramente incorrecto asumir que, por ejemplo,
todas las personas que se encuentran en una localidad tienen ingresos (o niveles de
utilidad) equivalentes sea antes o después del cambio de política. (Para una discusión
fascinante reciente del significado de la equidad horizontal, véase el debate entre Kaplow
[1989, 1992] y Musgrave [1990, 1993]).
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Por ejemplo, con respecto a la tasación del agua en los acueductos municipales
en Canadá, Renzetti (1999) ha mostrado que no sólo el costo marginal excede al
precio en cada uno de los 77 acueductos municipales examinados sino que, ade-
más, como podría esperarse, el resultado de esta subvaluación de precios fue un
consumo excesivo significativo. Una de las razones de este resultado era que a
menudo no se medía el suministro de agua residencial; otra, que la contabilidad
de costos era incompleta, y una tercera que las reglas de precios aplicadas “te-
nían relativamente poco que ver con el costo económico del suministro de agua
potable y el tratamiento de aguas residuales” (Renzetti, 1999, 699). El resultado
fue que la pérdida estimada en carga asociada con la prestación del servicio de
agua potable y alcantarillado financiado con cargos a usuarios fue significativa,
oscilando entre Cdn$0,42 por dólar cargado por suministro de agua no residen-
cial y Cdn$6,39 por tratamiento de aguas residuales. Dado que la tasación del
agua es una de las formas más desarrolladas de cargos a usuarios en el sector
público y Canadá es un país altamente desarrollado, parecería excesivamente
utópico esperar mejores resultados de los sistemas actuales de cargos a usua-
rios en países en desarrollo.

Otro problema serio en muchos países es que las rentas provenientes de
cargos a usuarios aun diseñados apropiadamente no se vinculan a menudo ex-
plícitamente a través del proceso presupuestal, con los gastos con respecto a los
cuales se imponen. Como destacan Bird y Tsiopoulos (1997), dicho vínculo cons-
tituye un rasgo institucional esencial de cualquier sistema de cargos a usuarios
responsable. Lo mismo podría decirse con respecto a los impuestos sobre bene-
ficios específicos, según se demuestra en Thirsk y Bird (1993). Como ya se indicó
con respecto al presupuesto de capital, parece así que es tiempo de repensar la
resistencia de los expertos en presupuesto a excusar tales impuestos específicos.
Los muchos males a que reconocidamente dieron lugar tales prácticas en el pa-
sado en algunos países no deberían excluir una consideración más cuidadosa de
vínculos más explícitos entre los gastos y las rentas en el futuro. Dichos vínculos
pueden no sólo ser esenciales para determinar buenos resultados de las políticas
en un entorno democrático, sino que pueden también ser un modo importante
en que la determinación de las políticas estatales pueda dar cabida gradualmen-
te en forma más explícita a las preferencias de las personas a quienes presunta-
mente sirve el Estado.

La descentralización es uno de los métodos principales utilizados en la ac-
tualidad alrededor del mundo, en parte para lograr este objetivo (Burki y Perry,
2000), lo cual no es sorprendente, pues en muchas formas descentralizar las
decisiones hacia gobiernos locales es en principio –hasta el punto en que tales
decisiones se financien localmente– similar a descentralizarlas hacia una empre-



105Evaluación de los gastos públicos: ¿Importa cómo se financien?

sa pública financiada con cargos a usuarios o a una agencia especial financiada
con un impuesto a los beneficios, tal como un fondo vial. Problemas similares a
los que surgen con respecto a los cargos a usuarios e impuestos a los beneficios
pueden surgir con los impuestos locales. Aparte de los impuestos a la tierra, es
probable que todas las demás formas de impuestos locales ocasionen algunos
costos distorsivos, si bien pueden hacerse esfuerzos para reducir la magnitud de
dichos costos, por ejemplo, limitando el rango de variación posible en las tasas
(Bird, 2000). Pueden presentarse argumentos similares en relación con muchos
impuestos a los beneficios, aun los que tienen rasgos de “corrección de mercado”,
tales como el impuesto a la gasolina. Por ejemplo, Hughes (1987) muestra que
aunque los impuestos a la gasolina sean a menudo regresivos en los países en
desarrollo, pueden también ocasionar pérdidas de eficiencia. Mientras mayores
impuestos a la gasolina pueden causar un efecto corrector reduciendo el uso de
vehículos motorizados en áreas urbanas congestionadas, una reducción similar
en áreas rurales puede causar un efecto maligno.

Eficiencia y equidad

Por último, virtualmente todos los tratamientos del tema del MCF desatienden los
temas distributivos. O se realizan en marcos de referencia de un solo consumidor (o
consumidor representativo), en los que no hay cabida para el tema de la distribu-
ción, o asumen explícitamente que todos los contribuyentes son iguales y reciben
tratamiento igual, como lo hacen Ballard y Fullerton (1992). Si bien la necesidad de
simplificar así la realidad es comprensible analíticamente, no es así como funcionan
las cosas en el mundo real. La realidad de los supuestos utilizados para derivar
conclusiones analíticas debe considerarse siempre cuidadosamente –y si es necesa-
rio, ajustar las conclusiones– antes de aplicarlos a temas de políticas del mundo real.

En un artículo importante, Kaplow (1996) ha propuesto recientemente un enfo-
que bastante distinto que lleva a una conclusión bastante distinta. Él argumenta que
la mejor forma general de tratar los costos distorsivos de la tributación al evaluar el
gasto público, es ignorarlos; esto es, tratar el costo marginal social de los fondos pú-
blicos como igual a su costo nominal. En otras palabras, el costo económico de obte-
ner un dólar adicional de renta pública es, en este análisis, exactamente igual al dólar
obtenido. La clave de este argumento es que él asume que el costo distorsivo de los
impuestos es, en su mayor parte, un reflejo del intento de redistribuir el ingreso por medio
del sistema tributario.15 En esta circunstancia, como lo expresa Kaplow (1996, 520):

15 En Sandmo (1998) y Dahlby (1998), por ejemplo, pueden encontrarse otros argumentos
a efectos de que el MCF debería incorporar alguna medida de las ganancias distributivas
compensadoras.
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El conocimiento de que la reforma agregada –el bien público y el ajuste tributario
tomados en conjunto– causa distorsión ofrece así poca guía, porque la existencia
de la distorsión se asocia con una mayor redistribución. Que el efecto neto sea
bueno o malo depende del grado de redistribución preexistente y del juicio del
autor de la política sobre el grado óptimo de redistribución.

Este argumento lo criticaron posteriormente con vigor Browning y Liu (1998)
aduciendo que minimiza en exceso los costos distorsivos de los impuestos. En
cualquier caso, es claramente exagerado –quizás en especial para los países en
desarrollo– pues muchas distorsiones no pueden asociarse en forma verosímil
con ningún propósito distributivo. No obstante, como demuestra Ng (2000a),
es no sólo convincente sino completamente compatible con medidas de dichos
costos aun tan altas como las que se encuentran en Feldstein (1997) y otros.

Este resultado en apariencia paradójico –que puede haber una alta carga exce-
siva marginal de la tributación que no necesita (y no debería necesitar) tenerse en
cuenta en el análisis del gasto– puede explicarse sencillamente, aunque el grado al
que parezca apropiada la explicación depende mucho de las circunstancias parti-
culares que se analicen. Esencialmente, lo que Kaplow (1996) sugiere es que el
mejor procedimiento, como regla, es no hacer ningún ajuste por el MCF (en forma
contraria a la posición adoptada por Devarajan, Squire y Suthiwart-Narueput
[1997] y aceptada por Harberger [1997]). En cambio, Kaplow asume que la fuente
financiera será un ajuste al impuesto a los ingresos que compensará aproximada-
mente los beneficios de los bienes públicos en cada nivel de ingresos. Cuando se
utilice dicho beneficio tributario, argumenta, no habrá necesidad de ajustar por
costos distorsivos, pues por definición no habrá ninguna distorsión.

En este punto, esto es simplemente una variante del argumento del impuesto
a los beneficios más específicos ya anotado (y está sujeta a calificaciones simila-
res). Sin embargo, Kaplow (1996) pasa a argumentar que lo que se requiere para
lograr este resultado no es una tributación pura a los beneficios ajustada a las
preferencias de cada individuo, sino más bien la tributación a los beneficios por
niveles de ingreso mucho más factible. Aunque todavía existiera alguna
redistribución con tal sistema, estaría dentro de los grupos de ingreso, depen-
diendo de las preferencias individuales y, por tanto, argumenta, es improbable
que cause efectos distorsivos en la oferta laboral.16 Además él argumenta que,
como parece razonable considerar que el sistema tributario vigente en cualquier
país en cualquier momento refleja algún equilibrio distributivo estable, no es
irrazonable asumir que, en conjunto, sea probable que cambios marginales en
los impuestos sean relativamente neutrales en cuanto a redistribución.

16 Ng (1984) presenta un argumento más o menos similar en un contexto relacionado.
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Desde luego, pueden aparecer pérdidas en eficiencia dependiendo del empleo
de otras formas de financiación. Kaplow argumenta que aun así, en muchos
casos dichos costos serán compensados con beneficios redistributivos. Según
anota el punto en otro lugar: “Si un método identificado de financiación implica
mayor distorsión… es precisamente porque el método implica mayor redistri-
bución” (Kaplow, 1998, 124). Este argumento se aplica más con respecto a im-
puestos progresivos a los ingresos, y por ello parece ser menos verosímil en
países en los que tales impuestos no son importantes. No obstante, Kaplow
(1998) seguramente tiene razón cuando concluye que es errado “enfocarse ínte-
gramente en los costos distorsivos del impuesto a los ingresos, ignorando que la
‘razón de ser’ de la tributación redistributiva  es redistribuir el ingreso” (124).17

De la misma forma que un impuesto de cantidad fija factible sin costo distorsivo
–tal como un impuesto personal– podría considerarse indeseable sobre bases
distributivas, podría considerarse que vale la pena un impuesto progresivo a los
ingresos, aun cuando claramente aumenta la distorsión. Naturalmente, este ra-
zonamiento sugiere también que si la fuente financiera causase pérdidas de efi-
ciencia y afectara de manera adversa a los pobres, como lo harían muchos im-
puestos indirectos,18 sería doblemente indeseable.

Es importante entender lo que se discute aquí. El punto no es que no haya a
menudo costos de eficiencia reales y algunas veces grandes conectados con la
obtención de fondos públicos. El simple hecho de que surjan tales costos, sin
embargo, no significa que deba calcularse la razón beneficio-costo de un proyec-
to aceptable utilizando un precio sombra de los fondos fiscales. Como demues-
tra Kaplow (1996), si la financiación proviene de (buenos) impuestos a los bene-
ficios, entonces por definición los precios sombra y nominal son los mismos, y si
proviene de otros impuestos puede considerarse todavía que vale la pena si el
efecto distributivo de tales impuestos se considera deseable. Sin embargo, según
lo anota correctamente Ng (2000a), el análisis de Kaplow no trata con algunos
de los costos distorsivos mencionados antes, tales como la inducción a seleccio-
nes de gastos ineficientes citada por Feldstein (1997) o a la evasión y la conse-
cuente necesidad de ejecutar los costos citada por Usher (1991). Parece probable
que esta última forma de distorsión siga siendo en extremo importante, en par-
ticular en los países en desarrollo. Combinada con la probabilidad mucho me-
nor de que los sistemas tributarios de dichos países puedan considerarse muy

17 Stiglitz (2000) hace un comentario en la misma tónica: “El uso de impuestos distorsivos
es así una consecuencia inevitable de nuestro deseo de redistribuir el ingreso, en un
mundo en el que el gobierno puede observar las características de los individuos sólo
en forma imperfecta” (533).

18 En Hughes (1987) se analiza un ejemplo de esto, el impuesto al queroseno.
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redistributivos, en intención o en resultados (Chu, Davoodi y Gupta, 2000), esta
consideración sugiere que el análisis de Kaplow debe revisarse con cautela en
este contexto.

Finalmente, merece mención un argumento adicional introducido por Ng
(2000b). Desde la perspectiva de la felicidad humana, perspectiva que, aunque
pueda ser remota en el trabajo diario de la mayoría de los economistas está
subyacente en el análisis económico, se ha anotado con frecuencia que los ingre-
sos relativos son a menudo tan importantes como los ingresos absolutos (si no
más). Muchos gastos afectan los ingresos relativos mediante, por ejemplo, la
provisión de “bienes posicionales” (Hirsch, 1976) tales como educación (gasto
público) y automóviles (gasto privado). Lógicamente, el beneficio marginal de
los gastos debería incluir dichos efectos sobre los ingresos relativos, tanto los
negativos como los positivos. Como lo anotó hace tiempo Galbraith (1958), el
no incluirlos en conjunto tiende a hacer que el gasto privado parezca relativa-
mente más benéfico de lo que realmente es en términos de bienestar y el gasto
público en forma correspondiente, menos atractivo. Aunque parezca improba-
ble que sea practicable o deseable intentar tener en cuenta tales efectos sobre los
ingresos relativos en el análisis de proyectos, nuevamente esta consideración
arroja dudas sobre lo sensato de aplicar cualquier regla general sobre el MCF en
dicho análisis.

La conexión de Wicksell

En el presente capítulo se ha cubierto un amplio rango de puntos de vista sobre
cómo tratar los temas de financiación en la evaluación del gasto público y se han
considerado tres interrogantes. Primero, ¿debería tenerse en cuenta en forma
explícita el precio sombra de los fondos públicos en la evaluación del gasto?
Segundo, si es así, ¿cómo debe estimarse ese precio sombra? Y tercero, con inde-
pendencia de la respuesta a la primera pregunta, ¿cuánta atención debe prestar-
se a los vínculos institucionales entre gastos e ingresos (lo que Breton [1996] ha
llamado la conexión de Wicksell que se encuentra en el centro de un sector públi-
co eficiente)?

Como se ha visto, las respuestas a la primera y segunda preguntas no son de
ninguna manera simples y no producen fácilmente reglas simples. Por ejemplo,
cuando se puede vincular la financiación de un proyecto firmemente a un cargo
de beneficios diseñado apropiadamente (un cargo a usuarios, un impuesto a
beneficios específicos o, en algunos casos, financiación con préstamo) o a alguna
otra forma de cambio fiscal sin carga (tal como un impuesto a la tierra, un
impuesto de Pigou, o la reducción de un “incentivo” tributario distorsivo), pare-
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ce ser inapropiada la aplicación de una corrección al MCF, un precio sombra de
los recursos fiscales. Aun cuando la fuente probable de financiación presupuestal
es claramente un sistema tributario distorsivo, el nivel preciso de corrección que
debe aplicarse será sensible a la naturaleza del sistema, a la naturaleza de los
cambios anticipados en los impuestos y a la naturaleza del gasto que se financia.
Por lo menos hasta cierto punto, las distorsiones asociadas con la financiación
de impuestos pueden reflejar los objetivos distributivos de la sociedad, y es dis-
cutible que no deban utilizarse para, en efecto, restringir excesivamente el alcan-
ce y el nivel de la actividad del sector público.

A pesar de todas estas consideraciones, Devarajan, Squire y Suthiwart-
Narueput (1997) podrían bien tener razón, como cuestión práctica, al sugerir
que por lo menos puede requerirse a menudo una corrección mínima del MCF, a
menos que haya alguna muy buena razón para no hacer la corrección. Una ana-
logía útil podría encontrarse en las decisiones rutinarias o habituales compara-
das con las decisiones no rutinarias o únicas. La mayoría de nosotros va por la
vida utilizando reglas generales y comportamientos convencionales para
habérnoslas con la rutina y, como ha argumentado Simon (1959), en general, es
eficiente actuar así, dados los costos de obtener y procesar la información. Pues-
to que es probable que la mayor parte de los gastos se financien con rentas
generales, es improbable que sea dañina una corrección del MCF del orden del
20% más o menos, y puede ofrecer un poco de contrapeso a la tendencia inevita-
ble de los defensores de sobrestimar los beneficios de proyectos particulares.
Cuando la situación es claramente diferente –como, por ejemplo, cuando se va a
financiar un gasto con una fuente de ingresos de destino específico bien diseña-
da– podemos y debemos comportarnos en forma diferente.

De manera más básica, quizá la lección más importante que surge de esta
breve revisión de algunos de estos temas complejos se relaciona con la tercera
pregunta presentada. Aquí la respuesta parece ser clara: debe prestarse mucha
más atención a los vínculos entre gastos e ingresos de lo que ha sido hasta la
fecha la regla en el análisis económico aplicado del sector público. Varios de
dichos vínculos se han notado en el curso de la discusión anterior: a) los cargos
a usuarios o precios de los servicios públicos, b) impuestos a beneficios específi-
cos, c) impuestos locales para financiar servicios locales, d) impuestos a los
ingresos para financiar bienes públicos generales, e) financiación con préstamos
para proyectos de inversión, y f) procedimientos apropiados de presupuesto
(por ejemplo, con respecto a presupuestos de capital y fondos de destino especí-
fico). En lugar de elaborar más detenidamente estos puntos, concluyo con algu-
nas observaciones sobre el marco general normativo subyacente a la discusión y
sus implicaciones en las políticas positivas.
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Primero, la financiación sí importa, y por dos razones distintas. La primera
es que según lo que se asuma que se va a financiar un proyecto, puede y debe
afectar el valor presente neto de los beneficios que se esperen de él, y de ahí si vale
la pena ejecutarlo o no. Ésta es propiamente la preocupación principal de los
analistas económicos y, como lo sugiere la discusión anterior, a menudo se en-
frentan a una tarea difícil cuando se trata de determinar cómo costear distintas
fuentes de financiación, por no decir si tener en cuenta y cómo tales costos al
realizar el análisis cuantitativo.

La segunda razón para preocuparse por la forma de financiación de los gas-
tos públicos es más básica y llega al corazón del problema central de la economía
pública: ¿Qué deben hacer los gobiernos? Como lo destacan en forma apropiada
Devarajan, Squire y Suthiwart-Narueput (1997), el determinar qué deben hacer
los gobiernos está inseparablemente embrollado con el cómo se financiará lo
que hagan, sin importar lo que hagan. Lo que quizá no destacan lo suficiente, sin
embargo, es que a) el tratamiento apropiado de los costos de la eficiencia se
relaciona en forma inseparable con las preocupaciones sobre la distribución, y b)
es crítico para determinar qué deberían hacer los gobiernos para asegurar que el
vínculo entre las decisiones sobre gastos e ingresos esté tan claramente estableci-
do en el proceso presupuestal y político como sea posible. Según lo expresa
Musgrave (2000, 82-83):

Definir el resultado óptimo fue suficientemente simple, pero cómo lograrlo fue el
punto crítico. Este vínculo entre el análisis normativo y el operativo va hasta el
corazón del modelo de Wicksell. Por consiguiente difiere del enfoque de Pigou
sobre el presupuesto igualando los beneficios y costos marginales conocidos (Pigou,
1928, capítulo VII) y de la formulación de Samuelson en la que la asignación óptima
de los recursos la decide un árbitro omnisciente (Samuelson, 1954).

El aspecto distributivo se discutió anteriormente en conexión con el argu-
mento de Kaplow (1996) para no hacer corrección del MCF, con base en que tales
distorsiones son simplemente el costo pagado por lograr los objetivos
distributivos de la política. Aun cuando soy escéptico de la pertinencia de este
argumento en las democracias que están lejos de ser perfectas y los sistemas
tributarios altamente distorsivos predominantes en muchos países en desarro-
llo, debe aun así prestarse alguna atención a esta línea de pensamiento. Después
de todo, visto en perspectiva histórica, lo que Kaplow (1996) está argumentando
en efecto es sencillamente que, como argumentó Wicksell (1896) un siglo antes,
las decisiones sobre asignación en el sector público serán eficientes si se finan-
cian eficientemente, esto es, con impuestos a los beneficios (o precios de Lindahl,
como se conocen a menudo, siguiendo al estudiante de Wicksell, Lindahl [1919]).
Sin embargo, Wicksell anotó además que este modo de financiar sería aceptable
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normativa y políticamente sólo si la sociedad ya hubiera ajustado la distribu-
ción del ingreso y la riqueza de modo que estuvieran de acuerdo con la distribu-
ción del ingreso justa, políticamente aceptable. Kaplow (1996) presenta un argu-
mento muy similar cuando afirma, de forma no inverosímil, que parece razona-
ble considerar que cualquier gasto nuevo propuesto se financiará de una forma
esencialmente neutral con respecto a la distribución, en el sentido de que el com-
promiso distributivo preexistente incorporado en el sistema de finanzas públi-
cas no se trastornará en forma significativa.19

En muchas formas, el corazón de la cuestión de la financiación es qué se
puede hacer para que la conexión de Wicksell sea operativa. Tener en cuenta el
lado de la financiación de los gastos públicos no es algo que pueda o deba sim-
plemente incluirse en la evaluación de proyectos por parte de algún observador
(inexistente) omnisciente, quien, con base en ponderar imparcialmente la evi-
dencia, decida qué es lo mejor para la sociedad y especialmente no para la socie-
dad de otras personas. Es más bien un componente esencial del proceso por el
cual pueden obtenerse en cualquier sociedad las buenas decisiones presupuestales,
decisiones que deberían reflejar las preferencias reales del pueblo tanto como
sea factible prácticamente. Como se anotó, gran parte de la base racional de la
“buena” descentralización, esto es, descentralización que aumenta la responsa-
bilidad a lo largo de las líneas esbozadas, por ejemplo, en Bird (1993, 2001), está
precisamente en tales argumentos.

Lo dicho es también aplicable a todos los demás mecanismos para vincular
en forma más estrecha las decisiones de financiación y gasto discutidas antes. El
punto no es, por ejemplo, que la financiación mediante cargos a usuarios o pre-
supuesto de capital sea siempre preferible a la financiación mediante fondos
generales y presupuesto. De hecho, en muchos casos dichas prácticas han pro-
ducido discutiblemente resultados peores que los que podrían haberse logrado
con un sistema presupuestal integral concebido y ejecutado sensatamente, y un
sistema de evaluación de gastos aplicado uniformemente según los lineamientos
esbozados, por ejemplo, por Devarajan, Squire y Suthiwart-Narueput (1997).
Sin embargo, como sucede con la descentralización, el hecho de que se haya
realizado algo equivocadamente en ninguna forma desmejora el argumento bá-
sico de que puede realizarse en forma correcta y que, habiéndose realizado así,
producirá resultados más de acuerdo con los deseos y recursos de la sociedad.

19 De manera semejante, Head y BIrd (1983) se refieren a la naturaleza cuasiconstitucional
de los sistemas tributarios. Más ampliamente, este argumento puede relacionarse con la
posición sostenida por Musgrave (1969b) de que es esencial para la claridad de pensamiento
separar las dimensiones de asignación y distribución de las decisiones del sector público.
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Para poner este punto final en otra forma, Devarajan, Squire y Suthiwart-
Narueput (1997) subrayan correctamente la importancia para un buen análisis
de gastos de especificar cuidadosamente el “caso hipotético apropiado”, y ano-
tan que ésta no es de ninguna manera una tarea fácil. En efecto, lo que estoy
sugiriendo aquí es a) que es igualmente importante y difícil explicar el caso hipo-
tético apropiado de la financiación del sector público; b) que en algunas (quizá
muchas) instancias ese caso hipotético puede sugerir que no es apropiado apli-
car en forma automática una corrección de MCF a los flujos presupuestales; y c) lo
más importante en muchos sentidos, que reflexionar correctamente sobre los
vínculos entre gastos y rentas es crítico no sólo para el buen análisis de proyec-
tos, sino más fundamentalmente para el buen gobierno.

La clave para los buenos resultados no está en ningún procedimiento presu-
puestal o de financiación particular, sino más bien en implementar un sistema
de finanzas públicas que, hasta el mayor grado posible, vincule las decisiones
específicas de gastos y rentas en la forma más transparente que sea posible.
Quizá, es algo curioso, entonces, que la consideración sobre si debe tenerse en
cuenta un precio sombra de los fondos públicos al evaluar propuestas de gas-
tos adicionales me lleve a concluir que –a menos que se esté preparado para
adoptar el papel insostenible del observador ético de Samuelson– quienes en
últimas tomen las decisiones sobre lo que debe hacerse deberían ser aquellos
más directamente afectados, y que lo mejor que puede hacerse para garantizar
que quienes toman las decisiones tomen la correcta es asegurar que tanto ellos
como los afectados sean conscientes de todas las consecuencias pertinentes
tanto como les sea posible.
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¿Qué es la gestión de la deuda pública
y por qué es importante?

La gestión de la deuda soberana es el proceso de establecer una estrategia para
administrar la deuda del gobierno a fin de obtener las cantidades requeridas de
financiación, lograr los objetivos de riesgos y costos y cumplir cualquier otro
objetivo de la gestión de la deuda soberana que el gobierno haya fijado, tal como
desarrollar y mantener un mercado eficiente de valores del gobierno.

En un contexto macroeconómico general de políticas públicas, los gobier-
nos deben buscar garantizar que tanto el nivel como la tasa de crecimiento de la
deuda pública sean fundamentalmente sostenibles y que la deuda pueda servirse
bajo muchas circunstancias distintas al tiempo que se cumplen los objetivos de
riesgos y costos. Los administradores de la deuda soberana comparten la pre-
ocupación de los asesores de política fiscal de que el endeudamiento del sector
público continúe en una ruta sostenible, y que esté vigente una estrategia verosí-
mil para reducir los niveles excesivos de la deuda. Los administradores de la
deuda deben asegurar que las autoridades fiscales sean conscientes del impacto
de los requerimientos de financiación del gobierno y los niveles de deuda en los
costos del endeudamiento.1 Ejemplos de indicadores que tratan el tema de la
sostenibilidad de la deuda incluyen la razón de servicio de deuda del sector pú-
blico y las razones de deuda pública a PIB y a rentas tributarias.

1 Los niveles excesivos de endeudamiento que den como resultado mayores tasas de
interés pueden tener efectos adversos en el producto real. Ver, por ejemplo, Alesina y
otros (1992).
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La deuda estructurada con deficiencia en términos de madurez, monedas o
composición de tasa de interés y las grandes obligaciones contingentes sin fi-
nanciar han sido factores de inducción o propagación de crisis económicas en
muchos países a lo largo de la historia. Por ejemplo, sin importar el régimen de
tasa de cambio o si se trata de deuda en moneda doméstica o extranjera, las crisis
han aparecido a menudo a causa de un enfoque excesivo de los gobiernos en
posibles ahorros en costos asociados con grandes volúmenes de deuda a corto
plazo o de tasa flotante. Este enfoque ha expuesto seriamente los presupuestos
oficiales a las condiciones variables de los mercados financieros, incluidos los
cambios en la solvencia del país, cuando esta deuda deba refinanciarse. El endeu-
damiento en moneda extranjera también presenta riesgos particulares, y la de-
pendencia excesiva de esa clase de deuda puede ocasionar presiones en la tasa de
cambio o monetarias si los inversionistas son reacios a refinanciar la deuda en
moneda extranjera del gobierno. Una gestión prudente de la deuda puede hacer
que los países sean menos susceptibles al contagio y riesgo financiero, reducien-
do el riesgo de que la propia gestión de la cartera del gobierno sea fuente de
inestabilidad para el sector privado.

La cartera de deuda de un gobierno es usualmente la mayor cartera finan-
ciera del país, y con mucha frecuencia contiene estructuras financieras com-
plejas y riesgosas, y puede generar un riesgo sustancial para el balance general
del gobierno y la estabilidad financiera del país. Como lo anotó el Financial
Stability Forum’s Working Group on Capital Flows (Grupo de Trabajo sobre
Flujos de Capital del Foro sobre Estabilidad Financiera), “La experiencia re-
ciente ha destacado la necesidad de que los gobiernos limiten el desarrollo de
exposiciones de liquidez y otros riesgos que vuelven a sus economías especial-
mente vulnerables a sacudidas externas” (Financial Stability Forum, 2000, 2).
Por tanto, una gestión sana del riesgo del sector público es esencial también
para la gestión del riesgo de otros sectores de la economía, “porque entidades
individuales dentro del sector típicamente se encuentran con enormes proble-
mas cuando una gestión inadecuada del riesgo soberano genera vulnerabili-
dad a una crisis de liquidez” (2). Las estructuras sanas de deuda ayudan a los
gobiernos a reducir su exposición a riesgos de tasas de interés, moneda y otros.
Muchos gobiernos buscan apoyar estas estructuras estableciendo benchmarks
de cartera (donde sean factibles), relativas a la composición deseada de mone-
das de la deuda, su duración y su estructura de madurez para guiar la compo-
sición futura de la cartera.

Varias crisis de mercado de deuda han subrayado la importancia de prácti-
cas sanas de gestión de deuda y la necesidad de un mercado de capitales eficiente
y sano. Las políticas de gestión de la deuda oficial pueden no haber sido la única,
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o aun la principal causa de estas crisis. Aun así, la estructura de madurez y la
composición de tasas de interés y monedas de la cartera de deuda del gobierno,
junto con obligaciones relativas a pasivos contingentes, han contribuido a me-
nudo a la gravedad de la crisis. Aun en situaciones en las que hay entornos de
políticas macroeconómicas sanas, las prácticas riesgosas de gestión de deuda
aumentan la vulnerabilidad de la economía a sacudidas económicas y financie-
ras. Algunas veces puede atenderse a estos riesgos con rapidez con medidas
relativamente directas, tales como prolongando la madurez de los créditos y
pagando los costos mayores de servicio de deuda asociados (suponiendo una
curva con inclinación positiva), ajustando la cantidad, la madurez y la composi-
ción de las reservas de cambio extranjero, y revisando los criterios y acuerdos de
gobernabilidad relacionados con las obligaciones contingentes.

Las estructuras de deuda riesgosas son a menudo consecuencia de políticas
económicas inapropiadas –fiscales, monetarias y de tasa de cambio–, pero los
efectos de realimentación indudablemente se despliegan en ambas direcciones.
Sin embargo, existen límites a lo que puede lograrse con políticas sanas de ges-
tión de deuda, pues éstas no son una panacea ni un sustituto de la gestión fiscal
y monetaria responsable. Si los entornos de las políticas macroeconómicas son
débiles una gestión de deudas sana no puede por sí misma impedir una crisis.
Las políticas de gestión sana de deudas reducen la susceptibilidad al contagio
financiero y al riesgo, representando un papel catalizador para el desarrollo
general del mercado financiero y la intensificación financiera. Por ejemplo, la
experiencia reciente apoya el argumento de que los mercados de deuda internos
pueden sustituir la financiación bancaria cuando esta fuente se agota (y vicever-
sa), ayudando a las economías a capotear las sacudidas financieras (ver, por
ejemplo, Greenspan, 1999).

Propósito de los lineamientos para la gestión
de la deuda pública

Los lineamientos se han diseñado con el fin de auxiliar a los autores de las polí-
ticas en la consideración de reformas para fortalecer la calidad de su gestión de
la deuda pública y reducir la vulnerabilidad de su país a sacudidas financieras
internacionales, la que es con mucha frecuencia mayor en países pequeños y de
mercados emergentes, pues sus economías están menos diversificadas, cuentan
con una base más pequeña de ahorro financiero interno y sistemas financieros
menos desarrollados, además de que son más susceptibles al contagio financie-
ro a través de las magnitudes relativas de los flujos de capital. En consecuencia,
deben considerarse los lineamientos dentro del contexto general de los factores
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y fuerzas que afectan más la liquidez de un gobierno y la gestión de su balance
general. Los gobiernos con mucha frecuencia administran grandes carteras de
reservas de cambio extranjero, sus posiciones fiscales están sujetas a sacudidas
reales y monetarias y pueden estar expuestos a grandes obligaciones contingen-
tes y a las consecuencias de una gestión deficiente del balance general en el sector
privado. Independientemente de si las sacudidas financieras se originan dentro
del sector bancario interno o por el contagio financiero global, son esenciales
políticas de gestión prudente de la deuda oficial, junto con políticas macro-
económicas y reguladoras sanas para contener los costos humanos y de produc-
tos asociados con dichas sacudidas.

Los lineamientos cubren tanto la deuda pública interna como la externa y
abarcan un amplio rango de títulos financieros del gobierno. Identifican áreas
en las que hay acuerdo general sobre lo que comúnmente constituyen buenas
prácticas en la gestión de la deuda pública. Los lineamientos se concentran en los
principios aplicables a un amplio rango de países en diferentes etapas de desa-
rrollo y con diversas estructuras institucionales de gestión de deuda nacional.
No deben tomarse como un conjunto de prácticas obligatorias o estándares o
códigos preceptivos, ni su publicación debe sugerir que existe un conjunto único
de prácticas o prescripciones sanas que se apliquen a todos los países en todas
las situaciones. La formación de capacidad en la gestión de deuda soberana pue-
de ser cuestión de varios años y las situaciones y necesidades de los países varían
con amplitud. El propósito principal de estos lineamientos es auxiliar a los au-
tores de las políticas difundiendo las buenas prácticas adoptadas por los países
miembros en sus estrategias y operaciones de gestión de deuda. Su puesta en
práctica variará de país a país, dependiendo de las circunstancias de cada uno,
tales como su estado de desarrollo financiero.

Las necesidades de formación de capacidad de cada país para la gestión de la
deuda soberana son distintas y están conformadas por las restricciones de su
mercado de capitales, su régimen de tasa de cambio, la calidad de sus políticas
macroeconómicas y reguladoras, su capacidad institucional de diseñar e
implementar reformas, su posición crediticia y sus objetivos en la gestión de la
deuda pública. No obstante, los lineamientos dan lugar a temas de políticas
públicas aplicables a todos los países. Por eso, la formación de capacidad y la
asistencia técnica deben adecuarse cuidadosamente para cumplir los objetivos
declarados de las políticas, al tiempo que se reconocen sus entornos disponibles,
su marco institucional y sus recursos tecnológicos, humanos y financieros. Los
lineamientos deben asistir a los asesores políticos y a quienes toman las decisio-
nes involucrados en el diseño de reformas de la gestión de deuda, pues dan lugar
a temas de políticas aplicables a todos los países. Así sucede, ya sea que la deuda
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pública comprenda deuda comerciable o deuda de fuentes oficiales bilaterales o
multilaterales, si bien las medidas específicas que deberán tomarse variarán para
tener en cuenta las circunstancias de cada país.

Todo gobierno se enfrenta a opciones políticas concernientes a lo que deben
ser sus objetivos en la gestión de la deuda, a lo que será su tolerancia preferida al
riesgo, por qué parte del balance general del gobierno deberán responsabilizarse
los administradores de la deuda oficial, cómo manejará sus obligaciones contin-
gentes y cómo establecerá una gobernabilidad responsable para la gestión de la
deuda pública. En muchos de estos temas hay mayor convergencia sobre lo que
se consideran prácticas prudentes de gestión de la deuda soberana que pueden
reducir también la vulnerabilidad al contagio y las sacudidas financieras. Estas
prácticas incluyen el reconocimiento de los beneficios de contar con objetivos
claros en la gestión de la deuda, de la ponderación de riesgos contra considera-
ciones de costos, de la separación y coordinación de los objetivos de la gestión de
la deuda y de la gestión monetaria y las responsabilidades de cada una, de limi-
tar la expansión de la deuda, del manejo cuidadoso de la refinanciación y los
riesgos del mercado y los costos financieros de la carga de la deuda, y de desarro-
llar una estructura institucional sólida y políticas para reducir el riesgo operati-
vo, en las que las responsabilidades se deleguen claramente a las distintas agen-
cias oficiales que participan en la gestión de la deuda.

La gestión de la deuda debe vincularse a un marco macroeconómico claro,
en el cual los gobiernos busquen asegurar que el nivel y la tasa de crecimiento de
la deuda pública sean sostenibles. Los problemas de gestión de deuda pública a
menudo se originan en la falta de atención que los autores de las políticas prestan
a los beneficios de contar con una estrategia prudente de gestión de deuda y los
costos de una gestión macroeconómica débil. En el primer caso, las autoridades
deberían prestar mayor atención a los beneficios de tener una estrategia prudente
de gestión de la deuda, un marco de referencia y políticas que se coordinen con un
marco sano de políticas macro. En el segundo caso, las políticas fiscales, moneta-
rias o de tasa de cambio inapropiadas, generan incertidumbre en los mercados
financieros con respecto a los rendimientos futuros disponibles de las inversiones
denominadas en moneda local, induciendo así a los inversionistas a demandar
mayores primas por riesgo. Particularmente en los mercados en desarrollo y emer-
gentes, los prestatarios y prestamistas pueden abstenerse de entrar en compromi-
sos a largo plazo, lo que puede sofocar el desarrollo de los mercados financieros
internos y obstaculizar gravemente los esfuerzos de los administradores de la
deuda para proteger al gobierno de la refinanciación excesiva y del riesgo de cam-
bio extranjero. Los buenos antecedentes de implementación de políticas macro
sanas pueden contribuir a reducir esta incertidumbre, y esto debería combinarse
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con la formación apropiada de infraestructura técnica –tal como un sistema de
registros y pagos centrales y de liquidaciones– para facilitar el desarrollo de los
mercados financieros internos.

Resumen de los lineamientos para la gestión de la deuda

Objetivos y coordinación de la gestión de la deuda

El principal objetivo de la gestión de la deuda pública es garantizar que las
necesidades financieras del gobierno, y sus obligaciones de pago se cumplan al
mínimo costo posible en el mediano y largo plazos, y sean coherentes con un
grado prudente de riesgo.

Alcance

La gestión de la deuda debe comprender las principales obligaciones financieras
en las cuales ejerza control el gobierno central.

Coordinación con las políticas monetarias y fiscales

Los administradores de la deuda, asesores de políticas fiscales y banqueros cen-
trales deberían compartir un entendimiento de los objetivos de las políticas de
gestión de la deuda, fiscales y monetarias, dadas las interdependencias entre sus
distintos instrumentos de políticas.

Donde lo permita el nivel de desarrollo financiero, debería existir una sepa-
ración de los objetivos de las políticas de gestión de deuda y monetarias y de sus
responsabilidades.

Las autoridades de gestión de la deuda, fiscales y monetarias deberían com-
partir información sobre las necesidades actuales y futuras de liquidez del go-
bierno.

Los administradores de la deuda deberían informar al gobierno en forma
oportuna sobre cualquier problema que surja sobre la sostenibilidad de la deuda.

Transparencia y responsabilidad

Claridad de funciones, responsabilidades y objetivos de las agencias
responsables de la gestión de la deuda

Debería divulgarse públicamente la asignación de responsabilidades entre los
ministros de Finanzas, el banco central, o una agencia separada de gestión de la
deuda para asesorar sobre políticas de gestión de la deuda y para efectuar emi-
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siones primarias de deuda, acuerdos en el mercado secundario, facilidades de-
positarias, y acuerdos de liquidación y compensación para el comercio en valo-
res del gobierno.

Deben definirse con claridad y divulgarse públicamente los objetivos de la
gestión de la deuda, y deben explicarse las medidas sobre costos y riesgos que se
adopten.

Proceso abierto para formular e informar sobre las políticas de gestión de
la deuda

Deben divulgarse públicamente los aspectos materialmente importantes de las
operaciones de gestión de la deuda.

Disponibilidad pública de información sobre políticas de gestión
de la deuda

Debe suministrarse información al público sobre las actividades presupuestales
pasadas, presentes y proyectadas, incluso la financiación y la posición financiera
consolidada del gobierno.

El gobierno debe publicar regularmente información sobre el monto y com-
posición de sus activos de deuda y financieros, incluidas las estructuras de mo-
neda, madurez y tasa de interés.

Responsabilidad y garantías de integridad de las agencias responsables de
la gestión de la deuda

Auditores externos deben auditar cada año las actividades de gestión de la deuda.

Marco institucional

Gobernabilidad

El marco legal debe clarificar la autoridad que solicite los préstamos, emita nueva
deuda, invierta y efectúe transacciones en representación del gobierno.

El marco organizativo para la gestión de la deuda debe estar bien especifica-
do y asegurar que los mandatos y funciones estén bien articulados.

Gestión de operaciones internas y documentación legal

Los riesgos de pérdida del gobierno por controles operativos inadecuados deben
administrarse de acuerdo con las prácticas sanas de los negocios, incluidas las
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responsabilidades bien articuladas del personal y el seguimiento claro y las políti-
cas de control y los acuerdos sobre reporte de información.

Las actividades de gestión de la deuda deben apoyarse en un sistema de
información para la administración preciso, exhaustivo y con protecciones apro-
piadas.

Los miembros del personal participantes en la gestión de la deuda deben ate-
nerse a un código de conducta y a lineamientos sobre conflictos de intereses con
respecto a la administración de sus asuntos financieros personales.

Los procedimientos sólidos de recuperación de negocios deben estar vigen-
tes para moderar el riesgo de que las actividades de gestión de la deuda puedan
desestabilizarse a causa de desastres naturales, desorden social o actos de terro-
rismo.

Los administradores de la deuda deben asegurarse de haber recibido aseso-
ría legal apropiada, y de que las transacciones que realizan contengan caracte-
rísticas legales sólidas.

Estrategia de gestión de la deuda

Debe hacerse seguimiento y evaluación de los riesgos inherentes a la estructura
de la deuda del gobierno. Estos riesgos deben moderarse en lo posible modifi-
cando la estructura de la deuda, teniendo en cuenta los costos de las modifica-
ciones.

Para contribuir a orientar las decisiones sobre empréstitos y reducir el ries-
go del gobierno, los administradores de la deuda deben considerar las caracte-
rísticas de riesgos financieros y otros riesgos de los flujos de caja oficiales.

Los administradores de la deuda deben evaluar cuidadosamente y adminis-
trar los riesgos asociados con la deuda en moneda extranjera, a corto plazo y de
tasa flotante.

Las políticas de gestión de caja efectivas en costo deben estar vigentes para
que las autoridades estén en capacidad de cumplir con un alto grado de certeza
sus obligaciones financieras a su vencimiento.

Marco de gestión de riesgos

Debe desarrollarse un marco para que los administradores de la deuda estén ca-
pacitados para identificar y gestionar las compensaciones entre los costos espera-
dos y los riesgos en la cartera de deuda del gobierno.

A fin de evaluar los riesgos, los administradores deben realizar con regulari-
dad pruebas de conducta de la cartera de deuda, con base en las sacudidas eco-



127Lineamientos para la gestión de la deuda pública

nómicas y financieras a las que estén potencialmente expuestos el gobierno y el
país en forma más general.

Ámbito de la gestión activa

Los administradores de la deuda que buscan gestionar activamente la cartera de
deuda para obtener beneficios de las expectativas de movimientos en tasas de
interés y de cambio, las cuales difieren de las implícitas en los precios corrientes
del mercado, deben ser conscientes de los riesgos comprometidos y deben res-
ponsabilizarse por sus acciones.

Obligaciones contingentes

Los administradores de la deuda deben considerar el impacto que tengan las obli-
gaciones contingentes en la posición financiera del gobierno, incluida su liquidez
general, al tomar decisiones sobre endeudamiento.

Desarrollo y mantenimiento de un mercado eficiente para los valores del
gobierno

A fin de minimizar los costos y riesgos a mediano y largo plazos, los administra-
dores de la deuda deben asegurarse de que sus políticas y operaciones sean cohe-
rentes con el desarrollo de un mercado eficiente de valores oficiales.

Diversificación e instrumentos de la cartera

El gobierno debe esforzarse para lograr una base amplia de inversionistas para
sus obligaciones domésticas y extranjeras con las debidas consideraciones de cos-
to y riesgo, y debe tratar en forma equitativa a los inversionistas.

Mercado primario

Las operaciones de gestión de deuda en el mercado primario deben ser transpa-
rentes y predecibles.

Hasta donde sea posible, la emisión de deuda debe utilizar mecanismos ba-
sados en el mercado, incluidas subastas y ventas en participación competitivas.

Mercado secundario

Los gobiernos y los bancos centrales deben promover el desarrollo de mercados
secundarios flexibles que puedan funcionar efectivamente en un rango amplio
de condiciones de mercado.
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Los sistemas utilizados para liquidar las transacciones del mercado financie-
ro, que incluyan valores oficiales, deben reflejar prácticas sanas.

Discusión de los lineamientos para la gestión de la deuda

Objetivos y coordinación de la gestión de la deuda

Objetivos

El principal objetivo de la gestión de la deuda pública es garantizar que las necesi-
dades de financiación del gobierno y sus obligaciones de pago se cumplan al costo
mínimo posible en el mediano a largo plazos, consistente con un grado prudente de
riesgo. La gestión prudente del riesgo para evitar estructuras y estrategias peli-
grosas de endeudamiento (incluso la financiación monetaria de la deuda oficial)
es crucial, dadas las serias consecuencias macroeconómicas de incumplimiento
de la deuda soberana y la magnitud de las pérdidas en producto resultantes.
Estos costos incluyen las insolvencias de negocios y bancarias, como también la
reducción en la credibilidad y capacidad a largo plazo del gobierno para movili-
zar el ahorro interno y externo. En el recuadro 5.1 se proporciona una lista de los
riesgos principales que se presentan en la gestión de la deuda soberana.

Los gobiernos deben intentar minimizar los costos esperados del servicio de
la deuda y el costo de mantener activos líquidos, con sujeción a un nivel acepta-
ble de riesgo en el horizonte del mediano a largo plazos.2 No debe constituir un
objetivo minimizar el costo ignorando el riesgo. Las transacciones que aparen-
tan reducir los costos del servicio de deuda a menudo incluyen riesgos significa-
tivos para el gobierno y pueden limitar su capacidad de pago a los prestamistas.
Los países desarrollados, que típicamente cuentan con mercados intensos y lí-
quidos para los valores del gobierno se concentran a menudo primariamente en
el riesgo del mercado y, en conjunto con pruebas de tensión fiscal, utilizan
sofisticados modelos de cartera para medir ese riesgo. En contraste, los países
de mercados emergentes, que sólo tienen acceso limitado (si tienen acceso) a los
mercados de capital extranjeros y cuyos mercados de deuda interna son tam-
bién relativamente subdesarrollados, deben otorgar mayor prioridad al riesgo
de refinanciación. Donde sea lo apropiado, las políticas de gestión de la deuda
para promover el desarrollo de mercados de deuda internos deben incluirse

2 Además de las preocupaciones del gobierno sobre los costos reales de las crisis
financieras, su deseo de evitar estructuras de deuda excesivamente riesgosas refleja el
interés sobre los posibles efectos de pérdida en la posición fiscal del país y su acceso al
capital y el hecho de que las pérdidas pueden, a fin de cuentas, conducir a mayores
cargas impositivas y riesgos políticos.
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El riesgo de mercado es el riesgo del costo del servicio de la deuda oficial asocia-
do con cambios en los precios de mercado, tales como los de tasas de interés,
tasas de cambio y bienes básicos. Tanto para la deuda en moneda corriente
como extranjera, los cambios en las tasas de interés afectan los costos de servicio
de la deuda en nuevas emisiones, cuando la deuda a tasa fija se refinancia y de
la deuda a tasa flotante en las fechas de refinación de tasas. De ahí que la deuda
de corta duración (a corto plazo o con tasa flotante) se considere usualmente
más riesgosa que la deuda a largo plazo o de tasa fija. (La concentración excesi-
va en deuda a plazo muy largo y tasa fija puede ser riesgosa también cuando son
inciertos los requisitos futuros de financiación). La deuda denominada en mone-
da extranjera o indexada añade también volatilidad a los costos de servicio de la
deuda cuando se miden en moneda nacional, debido a los movimientos de la
tasa de cambio. Los bonos con opciones de corrección pueden elevar los riesgos
de mercado y de refinanciación.
El riesgo de refinanciación es el riesgo de que la deuda se refinancie a un costo
inusualmente alto o, en casos extremos, no pueda refinanciarse del todo. De-
pendiendo del grado al que el riesgo de refinanciación se limite a que la deuda
deba refinanciarse a mayor tasa de interés, incluyendo los cambios en los márge-
nes de riesgo y rendimiento, se podrá considerar como un tipo de riesgo de
mercado. La incapacidad de refinanciar la deuda y/o los grandes incrementos en
los costos financieros del gobierno puede ocasionar, o aumentar, una crisis de
deuda y causar así pérdidas económicas reales, además de los efectos exclusi-
vamente financieros de las mayores tasas de interés y, por ello, a menudo se trata
en forma separada. La gestión de este riesgo es particularmente importante en los
países de mercados emergentes.
El riesgo de liquidez es de dos tipos. Uno se refiere al costo o penalidad a que se
ven abocados los inversionistas al tratar de abandonar una posición porque el
número de negociadores haya disminuido en forma marcada, o porque le falte
intensidad a un mercado particular. Este riesgo es particularmente pertinente en
los casos en los que la gestión de la deuda incluya la gestión de activos líquidos o
el uso de contratos derivados. El otro tipo de riesgo de liquidez, para un prestatario,
se refiere a la situación en la que el volumen de activos líquidos puede disminuir
rápidamente ante obligaciones de flujos de caja no previstos y/o una posible difi-
cultad en obtener efectivo mediante préstamos en un período de tiempo corto.
El riesgo de crédito es el riesgo de incumplimiento de los prestatarios sobre prés-
tamos u otros activos financieros o de una contraparte sobre contratos financie-
ros. Este riesgo es especialmente pertinente en casos en los que la gestión de la
deuda incluya la gestión de activos líquidos. Puede ser pertinente también en la

Recuadro 5.1 Riesgos en la gestión de la deuda soberana

(Continúa en la página siguiente)
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también como objetivo principal del gobierno, objetivo que es particularmente
pertinente para los países en los que las restricciones del mercado son tales que
la deuda a corto plazo, la deuda con tasa flotante y la deuda en moneda extran-
jera pueden, al menos en el corto plazo, ser las únicas alternativas viables a la
refinanciación monetaria.

Alcance

La gestión de la deuda debe abarcar las obligaciones financieras principales sobre
las que ejerza control el gobierno central. Entre estas obligaciones, típicamente
están la deuda comercial y no comercial, tales como financiaciones de concesio-
nes obtenidas con fuentes oficiales bilaterales y multilaterales. En varios países,
el alcance de las operaciones de gestión de la deuda se ha ampliado en los años
recientes. La deuda del sector público incluida o excluida del mandato del gobier-
no central sobre gestión de la deuda variará de país a país, dependiendo de la natura-
leza de los marcos políticos e institucionales.3

Típicamente se coordinan ahora los empréstitos en moneda nacional y ex-
tranjera. Además, la gestión de la deuda a menudo incluye la supervisión de los
activos financieros líquidos y las exposiciones potenciales por derechos contra
el gobierno central no incluidos en el balance general, inclusive las obligaciones
contingentes, tales como garantías estatales. Al establecer e implementar una
estrategia para la gestión de la deuda del gobierno central, con el fin de cumplir
con sus objetivos de costos y riesgos y cualquier otro objetivo de la gestión de la
deuda soberana, el gobierno central debería, en cuanto le sea posible, hacer

3 Estos lineamientos pueden ofrecer también perspicacias a otros ámbitos de gobierno
que tengan responsabilidades de gestión de la deuda.

aceptación de ofertas en subastas de valores emitidos por el gobierno y en rela-
ción con obligaciones contingentes, y en contratos derivados que haya efectuado
el administrador de la deuda.
El riesgo de compensación se refiere a la pérdida potencial que pudiera sufrir el
gobierno como resultado de no poderlo compensar la contraparte, por cualquier
razón distinta al incumplimiento.
El riesgo operativo incluye un rango de tipos distintos de riesgo, incluidos los
errores en las diversas etapas de ejecución y registro de transacciones, falta de
adecuación o fallas en los controles internos o en los sistemas y servicios, riesgo
de la reputación, riesgo legal, grietas en la seguridad o desastres naturales que
afecten la actividad de los negocios.

(Continuación recuadro 5.1)
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seguimiento y revisar las exposiciones potenciales que puedan aparecer por
garantizar las deudas de los gobiernos subnacionales y de empresas de pro-
piedad del Estado. Debe además ser consciente de la posición financiera ge-
neral de los prestatarios del sector privado.

Deberán coordinarse los cronogramas de préstamos de los prestatarios del
gobierno central y los subnacionales para asegurar que las subastas de nuevas
emisiones estén espaciadas en forma apropiada.

Coordinación con las políticas monetarias y fiscales

Los administradores de la deuda, asesores de política fiscal y banqueros centrales
deberán compartir un entendimiento de los objetivos de las políticas de gestión de la
deuda, fiscales y monetarias, dadas las interdependencias entre sus distintos instru-
mentos de políticas. Los autores de las políticas deberán entender las formas de
operación de los distintos instrumentos de políticas y su potencial para reforzarse
entre sí y la forma en que puedan surgir tensiones sobre políticas.4 Una gestión de
deuda prudente y unas políticas fiscales y monetarias pueden reforzarse entre sí
para reducir las primas de riesgo en la estructura de las tasas de interés a largo
plazo. Las autoridades monetarias deben informar a las fiscales sobre los efectos
de los niveles de la deuda oficial en el logro de sus objetivos monetarios. Los límites
de endeudamiento y las prácticas sanas de gestión de riesgo ayudan a proteger el
balance general del gobierno de sacudidas en el servicio de la deuda. En algunos
casos, pueden surgir conflictos entre la gestión de la deuda y las políticas moneta-
rias debido a sus diferentes propósitos: las políticas de gestión de la deuda se
concentran en las concesiones costo-riesgo, mientras las monetarias se dirigen
normalmente a lograr la estabilidad de los precios. Por ejemplo, algunos bancos
centrales prefieren que el gobierno emita deuda indexada por la inflación o se
endeude en moneda extranjera para reforzar la credibilidad de la política moneta-
ria. Los administradores de la deuda podrán pensar que el mercado de esa deuda
indexada por la inflación no se ha desarrollado completamente, y que la deuda en
moneda extranjera presenta mayor riesgo al balance general del gobierno. Tam-
bién pueden aparecer conflictos, por ejemplo, entre los administradores de la deu-
da y las autoridades fiscales, sobre los flujos de caja inherentes a una estructura de
deuda dada (por ejemplo, emitir deuda con valor a la par para transferir la carga
de la deuda a generaciones futuras). Por esta razón, es importante que tenga lugar
la coordinación en el contexto de un marco macroeconómico claro.

4 Para mayor información sobre temas de coordinación, ver Sundararajan, Dattels y
Blomestein (1997).
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Donde lo permita el nivel de desarrollo financiero, debería existir una separa-
ción de los objetivos de las políticas de gestión de la deuda y monetarias y de sus
responsabilidades. La claridad en las funciones y objetivos de la gestión de la
deuda y las políticas monetarias minimiza los conflictos potenciales. En paí-
ses con mercados financieros bien desarrollados, los programas de emprésti-
tos se basan en las proyecciones económicas y fiscales que contiene el presupuesto
del gobierno, y las políticas monetarias se ponen en práctica con independen-
cia de la gestión de la deuda. Esto contribuye a asegurar que las decisiones
sobre gestión de la deuda no se consideren influidas por información confiden-
cial sobre decisiones correspondientes a la tasa de interés y evita percepciones
de conflictos de intereses en las operaciones de mercado. El objetivo de la mi-
nimización de costos en el tiempo para la deuda oficial, sujeta a un nivel pru-
dente de riesgo, no debe verse como un mandato para reducir los tipos de
interés o para influir en las condiciones monetarias domésticas. Tampoco debe
verse el objetivo de minimización de costo-riesgo como justificación para la
extensión de créditos de bajo costo del banco central al gobierno, ni deben
dirigirse las decisiones sobre política monetaria por consideraciones de ges-
tión de la deuda.

Las autoridades de gestión de la deuda, fiscales y monetarias deberían compar-
tir información sobre las necesidades actuales y futuras de liquidez del gobierno.
Puesto que las operaciones monetarias se realizan a menudo utilizando instru-
mentos y mercados de deuda del gobierno, la selección de instrumentos moneta-
rios y procedimientos operativos puede causar impacto en el funcionamiento de
los mercados de deuda oficial y potencialmente en la condición financiera de los
negociantes en estos mercados. Por el mismo motivo, la conducta eficiente de la
política monetaria requiere un entendimiento sólido de los flujos financieros a
corto y largo plazos del gobierno. Como resultado, los funcionarios encargados
de la gestión de la deuda y de las políticas fiscal y monetaria se reúnen con mucha
frecuencia para discutir un amplio rango de temas de políticas. En el nivel opera-
tivo, las autoridades de gestión de la deuda, fiscales y monetarias, generalmente
comparten información sobre las necesidades de liquidez corriente y futura del
gobierno y a menudo coordinan sus operaciones de mercado para asegurarse de
que no estén operando en el mismo segmento del mercado al mismo tiempo. No
obstante, lograr la separación entre las políticas de gestión de la deuda y las
políticas monetarias podría ser más difícil en países con mercados financieros
menos desarrollados, pues las operaciones de gestión de la deuda pueden tener
efectos correspondientes mayores en el nivel de las tasas de interés y el funciona-
miento del mercado local de capitales. Debe darse debida consideración a la
secuencia de las reformas para lograr esta separación.
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Los administradores de la deuda deberían informar al gobierno en forma opor-
tuna sobre cualquier problema que surja sobre la sostenibilidad de la deuda. Aun-
que la responsabilidad por asegurar niveles prudentes de deuda corresponde a
las autoridades fiscales,5 el análisis de los administradores de la deuda del costo
y riesgo de la cartera de deuda puede contener información útil para el análisis
de sostenibilidad de la deuda de las autoridades fiscales (y viceversa).6 Aparte de
esto, los administradores de la deuda representan un papel importante en la
fijación de la composición de esa deuda a través de su actividad prestataria en
los mercados financieros a nombre del gobierno. Esto los pone en contacto
directo con los participantes del mercado y su observación del comportamiento
inversionista tanto en el mercado primario como en el secundario, así como sus
discusiones con los participantes pueden proporcionar perspicacia útil sobre la
disposición de los inversionistas de mantener esa deuda. Esta ventana a las opi-
niones de los inversionistas puede ser un aporte útil para las evaluaciones de las
autoridades fiscales sobre la sostenibilidad de la deuda y ayudar a los autores de
las políticas a identificar cualquier preocupación que surja sobre la sostenibilidad
de la deuda. Así, los administradores de la deuda deben extraer los indicadores
pertinentes de su análisis del costo y riesgo de la cartera de deuda, y reunir y
analizar las opiniones de los participantes del mercado financiero sobre la
sostenibilidad de la deuda del gobierno de una manera sistemática. Deben con-
tar también con los canales apropiados de comunicación, de modo que puedan
compartir esta información con las autoridades fiscales oportunamente.

Transparencia y responsabilidad7

Según se resumió en el Code of Good Practices on Transparency in Monetary and
Financial Policies: Declaration of Principles del FMI (1999a) (el Código de Trans-

5 Se han desarrollado varios marcos analíticos para guiar a los países miembros sobre la
sostenibilidad de su deuda pública. Por ejemplo, los utilizados por el FMI en sus actividades
de supervisión pueden hallarse en su sitio web: “Assesing sustainability”, http://
www.img.org/external/np/sus/2002/eng/052802.htm; “Debt sustainability in Low-
Income Countries-Towards a Forward-Looking Strategy”, http://www.imf.org/external/
np/pdr/sustain/2003/052303.htm; y “Sustainability Assesments-Review of Application
and Methodological Refinements”, http://www.imf.org/external/np/pdr/sustain/2003/
061003.htm.

6 Información adicional sobre el análisis del costo y riesgo de la cartera de deuda puede
hallarse en las secciones de estos lineamientos sobre “Estrategia de gestión de la deuda”
y “Marco de gestión de riesgos”.

7 En esta sección se utilizan aspectos del Code of Good Practices on Fiscal Transparency –
Declaration of Principles del FMI (2001) (en adelante el Código FT), y del Code of Good
Practices on  Transparency  in Monetary and Financial Policies: Declaration of Principles
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parencia MFP), el tema de la transparencia en las operaciones de gestión de la
deuda se basa en dos premisas. Primera, la efectividad de dichas operaciones
puede fortalecerse si el público (los mercados financieros) conoce los objetivos e
instrumentos de las políticas y si las autoridades pueden hacer el compromiso
creíble de cumplirlos. Segunda, la transparencia puede mejorar la buena
gobernabilidad por medio de mayor responsabilidad de los bancos centrales,
los ministerios de Finanzas y otras entidades públicas participantes en la ges-
tión de la deuda.

Claridad de funciones, responsabilidades y objetivos de las agencias
financieras responsables de la gestión de la deuda

Debe divulgarse públicamente la asignación de responsabilidades –entre el Minis-
terio de Finanzas y el banco central o una agencia separada de gestión de la deuda–
para asesorar en las políticas de gestión de la deuda y para efectuar emisiones de
deuda primaria, acuerdos en el mercado secundario, facilidades depositarias y acuer-
dos de liquidación y compensación para el comercio de valores del gobierno.8 La
transparencia en los mandatos, reglas claras y procedimientos de las operacio-
nes del banco central y el Ministerio de Finanzas ayudan a resolver estos conflic-
tos, a fortalecer la gobernabilidad y a facilitar la consistencia de las políticas. La
transparencia y la simplicidad en las operaciones de gestión de la deuda y en el
diseño de instrumentos de deuda pueden ayudar también a los emisores a redu-
cir los costos de transacción y cumplir los objetivos de su cartera. Además,
pueden reducir la incertidumbre de los inversionistas y sus costos de transac-
ción, cumplir los objetivos de sus carteras, estimular su mayor participación y,
con el tiempo, ayudar al gobierno a reducir los costos del servicio de la deuda.

Deben definirse con claridad y divulgarse públicamente los objetivos de la ges-
tión de la deuda y deben explicarse las medidas sobre costos y riesgos que se adop-
ten.9 Algunos administradores de la deuda soberana divulgan también las mar-
cas de referencia (benchmarks) de sus carteras referentes al costo y riesgo, aun-
que esta práctica no es universal. La experiencia sugiere que dicha divulgación
mejora la credibilidad del programa de gestión de la deuda y ayuda a cumplir los
objetivos de la misma. Los objetivos complementarios, tales como el desarrollo
de mercados financieros internos, deben definirse públicamente.

del FMI (1999a) (en adelante el Código de Transparencia MFP) que conciernen a
operaciones de gestión de la deuda. Las subsecciones de este capítulo corresponden
a los encabezamientos de sección del Código de Transparencia MFP.

8 Ver Código de Transparencia MFP 1.2, 1.3 y 5.2 (FMI, 1999a).
9 Ver Código de Transparencia MFP 1.3 y 5.1 (FMI, 1999a).
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Los objetivos claros de gestión de la deuda son esenciales para disminuir la
incertidumbre en cuanto a la disposición del gobierno de hacer compensaciones
entre costos y riesgos. Los objetivos que no son claros ocasionan a menudo deci-
siones malas sobre la administración de la deuda existente y la clase de deuda que
debe emitirse, en particular en tiempos de inestabilidad del mercado, lo que da
como resultado una cartera de deuda potencialmente riesgosa y costosa para el
gobierno e incrementa su vulnerabilidad a una crisis. La falta de claridad con
respecto a los objetivos crea también incertidumbre en la comunidad financiera,
lo que puede aumentar los costos de servicio de la deuda, pues los inversionistas
incurren en costos al intentar monitorear e interpretar los objetivos del gobierno
y el marco de las políticas, y ellos pueden requerir mayores primas de riesgo,
debido a esta incertidumbre.

Proceso abierto para la formulación e información de políticas de gestión
de la deuda

El Code of Good Practices on Fiscal Transparency –Declaration of Principles del FMI

(2001) (el Código FT) destaca la importancia y la necesidad de un marco legal y
administrativo claro para la gestión de la deuda, que incluya mecanismos para
la coordinación y gestión de las actividades presupuestales y extrapresupuestales.

Las regulaciones y procedimientos para la distribución primaria de valores
del gobierno, inclusive el formato de la subasta y las reglas para la participación,
oferta y asignación, deben ser claras para todos los participantes. También de-
ben divulgarse públicamente las reglas que cubren el licenciamiento de los nego-
ciantes primarios (si se han vinculado) y otros intermediarios designados ofi-
cialmente para valores del gobierno, incluso los criterios para su selección y sus
derechos y obligaciones.10 Las regulaciones y procedimientos que cubren opera-
ciones en el mercado secundario en valores del gobierno deben divulgarse públi-
camente, incluida cualquier intervención del banco central como agente para las
operaciones de gestión de deuda del gobierno.11

Disponibilidad pública de información sobre las políticas de gestión de la deuda

Debe suministrarse información al público sobre las actividades presupuestales
pasadas, presentes y proyectadas, inclusive la financiación y la posición financiera
consolidada del gobierno. La divulgación de información sobre los flujos y mon-

10 Ver Código de Transparencia MFP 6.1.3 (FMI, 1999a).
11 Ver Código de Transparencia MFP 1.3 (FMI, 1999a).
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tos de la deuda oficial (si es posible basada en el efectivo y acumulativa) es im-
portante.12 Los mercados de capital liberados reaccionan con presteza a la nueva
información y a los nuevos desarrollos y, en los más eficientes, los participantes
reaccionan a la información, publicada o no. Los participantes del mercado in-
tentarán inferir información que no se haya divulgado, y probablemente no
habrá ventaja a largo plazo para el emisor en mantener información material-
mente importante, por ejemplo, sobre el tamaño estimado y la oportunidad de
nuevas emisiones de deuda. Por tanto, los administradores de la deuda deben
publicar con regularidad los programas de préstamos internos proyectados.
Algunos se adhieren a los patrones establecidos de nuevas emisiones mientras
mantienen flexibilidad para fijar la cantidad y madurez de los instrumentos que
se subasten hasta una o dos semanas antes del inicio de la subasta.

El gobierno debe publicar regularmente información sobre el monto y composi-
ción de sus activos de deuda y financieros, incluidas las estructuras de moneda,
madurez y tasa de interés.13 La posición financiera del sector público debe divul-
garse regularmente.14 Donde existan obligaciones contingentes (por ejemplo,
mediante esquemas de seguro de depósito explícitos auspiciados por el gobier-
no), la información sobre los aspectos de costo y riesgo debe divulgarse cuando
quiera que sea posible en las cuentas públicas.15 Es importante también que el
tratamiento tributario de los valores públicos se divulgue con claridad cuando
se emiten por primera vez. Los objetivos y los costos fiscales de las preferencias
tributarias, si existen, para los valores del gobierno, deben divulgarse también.

La transparencia y las políticas sanas pueden considerarse complementa-
rias. Con todo, el Código de Transparencia MFP (FMI, 1999a) reconoce que puede
haber circunstancias en las que sea apropiado limitar el grado de dicha transpa-
rencia.16 Por ejemplo, un gobierno puede no desear publicar su estrategia de
precios antes de recompras de deuda, para evitar que los precios se muevan en
contra de ella. Sin embargo, en general, se esperaría que tales limitaciones se
aplicaran en relativamente pocas ocasiones con respecto a operaciones de ges-
tión de la deuda.

12 Ver la sección II del Código FT (FMI 2001) y la sección VII del Código de Transparencia
MFP (FMI 1999a).

13 Ver Código FT 2.2 (FMI 2001).
14 Ver el Government Finance Statistics Manual (FMI 2001b) para los detalles sobre cómo se

presenta dicha información. Además, la Inter-Agency Task Force on Finance Statistics
(TFFS) está desarrollando un marco para la presentación de estadísticas de deuda externa
(ver FMI 2003a).

15 La divulgación de las obligaciones contingentes se discute adicionalmente en la sección
de este capítulo sobre “Marco de gestión del riesgo”.

16 Ver Código de Transparencia MFP (FMI, 1999a).
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Responsabilidad y garantías de integridad de las agencias responsables de la
gestión de la deuda

Los auditores externos deben auditar cada año las actividades de gestión de la
deuda. El marco de responsabilidad para la gestión de la deuda puede fortalecer-
se con la divulgación pública de las revisiones de auditoría de las operaciones de la
gestión de la deuda.17 Las auditorías de los estados financieros del gobierno deben
realizarse regularmente y divulgarse públicamente con base en una programación
anunciada de antemano, incluyendo información sobre los gastos e ingresos
operativos.18 Un organismo nacional de auditoría, como la agencia responsable de
auditar las operaciones del gobierno, debe proporcionar informes oportunos sobre
la integridad financiera de las cuentas del gobierno central. Además, debe haber
auditorías regulares del desempeño de los administradores de la deuda y de los
sistemas y procedimientos de control.

Marco institucional

Gobernabilidad

El marco legal debe clarificar la autoridad que solicite los préstamos, emita nueva
deuda, invierta y emprenda transacciones en representación del gobierno. La auto-
ridad para obtener empréstitos debe estar definida claramente en la legislación.19

Las prácticas sanas de gobernabilidad constituyen un componente importante
de la gestión de la deuda soberana, dado el tamaño de la cartera de deuda del
gobierno.

La solidez y la credibilidad del sistema financiero se apoyan en la certidum-
bre de que la cartera de deuda del gobierno se maneja con prudencia y eficiencia.
Además, las contrapartes necesitan tener la seguridad de que los administrado-
res de la deuda soberana tienen la autoridad legal para representar al gobierno
y de que éste respalda las transacciones en las que intervienen sus administrado-
res de la deuda. Un rasgo importante del marco legal es la autoridad para emitir
deuda nueva, lo que se estipula normalmente en forma de legislación sobre la
autoridad para contraer endeudamiento con un límite preestablecido o con un
límite a los montos.

17 Ver Código de Transparencia MFP 1.2, 1.3, secciones IV y VII (FMI, 1999a).
18 El proceso de auditoría puede diferir dependiendo de la estructura institucional de las

operaciones de gestión de la deuda.
19 Ver también Código FT 1.2 (FMI, 2001).
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El marco organizativo para la gestión de la deuda debe estar bien especificado y
asegurarse que los mandatos y funciones estén bien articulados.20 Los acuerdos
legales deben soportarse con la delegación de la autoridad apropiada a los ad-
ministradores de la deuda. La experiencia sugiere que haya un rango de alterna-
tivas institucionales para localizar las funciones de la gestión de la deuda sobe-
rana en una o más agencias, incluyendo una o más de las siguientes: el Ministerio
de Finanzas, el banco central, una agencia autónoma de gestión de la deuda y un
depositario central.21 Con independencia del enfoque elegido, el requisito clave
es asegurar que el marco organizativo que rodea la gestión de la deuda se haya
especificado con claridad y que exista coordinación de información, que ésta sea
compartida y que sean claros los mandatos de los respectivos actores.22

Muchos administradores de la deuda distribuyen un informe anual de gestión
de la deuda, en el que se revisan las actividades del año anterior y se ofrece una visión
general de los planes de empréstitos para el año actual con base en las proyecciones
anuales del presupuesto. Estos informes mejoran la responsabilidad de los ad-
ministradores de la deuda oficial y también asisten a los mercados financieros
divulgando los criterios utilizados para orientar el programa de endeudamien-
to, los supuestos y compensaciones subyacentes en la fijación de dichos criterios
y el desempeño de los administradores con respecto a su cumplimiento.

Gestión de operaciones internas y documentación legal

Los riesgos de pérdida del gobierno por controles operativos inadecuados deben
administrarse de acuerdo con las prácticas sanas de los negocios, incluidas las res-
ponsabilidades bien articuladas del personal y el seguimiento claro y las políticas de
control y los acuerdos sobre reporte de información. El riesgo operativo causado
por controles inadecuados y violaciones a las políticas puede implicar grandes
pérdidas para el gobierno, y manchar la reputación de los administradores de la
deuda. Las prácticas sanas de monitoreo y control del riesgo son esenciales para
reducir el riesgo operativo.

20 Véase también la sección del presente capítulo sobre “Transparencia y responsabilidad”,
la subsección “Claridad de funciones, responsabilidades y objetivos de las agencias
financieras responsables de la gestión de la deuda” y el Código de Transparencia 5.2
(FMI, 1999a).

21 Unos cuantos países cuentan con elementos privatizados de gestión de la deuda dentro
de límites definidos claramente, que incluyen, por ejemplo, algunas funciones de la
oficina de operaciones y la administración del monto de la deuda en moneda extranjera.

22 Si la responsabilidad primaria de la gestión de la deuda está en el banco central, deben
mantenerse especialmente la claridad y la separación entre la gestión de la deuda y los
objetivos de la política monetaria.
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En general, la responsabilidad operativa de la gestión de la deuda se separa
entre la oficina central y la operativa, con funciones y responsabilidades distin-
tas y con líneas separadas de información. Típicamente, la oficina central es
responsable de la ejecución de las transacciones en los mercados financieros,
incluidas la gestión de las subastas y otras formas de endeudamiento y todas las
demás operaciones de financiación. Es importante asegurar que el individuo
que efectúa una transacción de mercado y el responsable de registrar la transac-
ción en el sistema contable sean personas distintas. La oficina operativa maneja
la liquidación de las transacciones y el mantenimiento de los registros financie-
ros. En algunos casos, una oficina intermedia separada u oficina de gestión de
riesgo se ha establecido también a fin de realizar el análisis del riesgo y controlar
e informar sobre los riesgos relacionados con la cartera, y evaluar el desempeño
de los administradores de la deuda contra las marcas de referencia estratégicas.
Esta separación contribuye a promover la independencia de quienes establecen
y controlan el marco de gestión del riesgo y evalúan el desempeño de los respon-
sables de la ejecución de las transacciones en el mercado. Cuando el banco cen-
tral proporciona servicios de gestión de la deuda a nombre de los administrado-
res de la deuda del gobierno (por ejemplo, servicios de registro y subastas),
pueden formalizarse las responsabilidades de cada parte y los acuerdos sobre
estándares de servicio mediante un acuerdo de agencia entre el banco central y
los administradores de la deuda del gobierno.

La gestión de la deuda oficial requiere un personal con una combinación de
destrezas en mercados financieros (tales como gestión de cartera y análisis de
riesgo) y destrezas en políticas públicas. Con independencia de la estructura
institucional, la capacidad de atraer y retener personal calificado en gestión de la
deuda es crucial para reducir el riesgo operativo. Esto puede representar un
desafío mayor en muchos países, especialmente donde haya una demanda alta
de este tipo de personas en el sector privado o una escasez general de dichas
destrezas. La inversión en capacitación contribuye a reducir estos problemas,
pero donde persisten diferenciales grandes de salarios entre los sectores público
y privado para ese tipo de personal, los administradores de la deuda del gobier-
no con mucha frecuencia encuentran difícil retener esas destrezas.

Las actividades de gestión de la deuda deben apoyarse en un sistema de infor-
mación para la administración preciso, exhaustivo y con protecciones apropiadas.
Los países que inician el proceso de formar capacidad en la gestión de la deuda
del gobierno deben dar prioridad alta al desarrollo de sistemas de registro e
información precisos de la deuda. Esta precisión se requiere no sólo para produ-
cir los datos del endeudamiento y asegurar el pago oportuno del servicio de la
deuda, sino también para mejorar la calidad de la información presupuestal y la
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transparencia de las cuentas financieras del gobierno. El sistema de información
para la administración debe capturar todos los flujos de caja pertinentes, y debe
estar completamente integrado en el sistema de contabilidad del gobierno. Aun-
que dichos sistemas son esenciales para la gestión de la deuda y el análisis del
riesgo, con frecuencia su introducción presenta grandes desafíos a los adminis-
tradores de la deuda en términos de gastos y tiempo de gestión. Sin embargo, los
costos y complejidades del sistema deben ser apropiados para las necesidades
de la organización.

Los miembros del personal participantes en la gestión de la deuda deben atenerse
a un código de conducta y a lineamientos sobre conflictos de intereses con respecto a
la administración de sus asuntos financieros personales. Esto contribuirá a calmar
las preocupaciones de que los intereses financieros personales de los miembros
del personal puedan socavar las prácticas sanas de la gestión de la deuda.

Los procedimientos sólidos de recuperación de negocios deben estar vigentes
para moderar el riesgo de que las actividades de gestión de la deuda puedan
desestabilizarse a causa de desastres naturales, desorden social o actos de terroris-
mo. Dado que la emisión de deuda oficial se basa cada vez más en sistemas
eficientes y seguros de asientos contables electrónicos, son esenciales los proce-
dimientos de recuperación de negocios exhaustivos, incluidos los sistemas de
respaldo y controles, para garantizar la operación continua de la gestión de
deuda del gobierno, mantener la integridad de los registros de propiedad y ofre-
cer confianza completa a los tenedores de títulos de deuda en la seguridad de sus
inversiones.

Los administradores de la deuda deben asegurarse de haber recibido asesoría
legal apropiada y de que las transacciones que realizan contengan características
legales sólidas. Es importante que los administradores de la deuda reciban aseso-
ría legal apropiada y asegurar que las transacciones que efectúen estén respalda-
das con una documentación legal sólida. Al hacerlo, los administradores de la
deuda pueden ayudar al gobierno a clarificar sus derechos y obligaciones en las
jurisdicciones pertinentes. Varios asuntos merecen atención especial, entre ellos el
diseño de provisiones importantes de instrumentos de deuda, tales como definir
con claridad eventos de incumplimiento, en especial si dichos eventos se extienden
más allá de los incumplimientos en los pagos de las obligaciones pertinentes (por
ejemplo, incumplimientos simultáneos  y vencimientos anticipados), la amplitud
de una cláusula de pignoración negativa y el alcance del documento de renuncia a
la inmunidad soberana. Deben analizarse en detalle las obligaciones de divulga-
ción en los mercados pertinentes pues pueden variar de un mercado a otro.

Un asunto que ha recibido creciente atención en los últimos años es el diseño
de cláusulas de acción colectiva (CAC) y su incorporación en la documentación
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internacional sobre los bonos. Si un gobierno se ve obligado a reestructurar su
deuda por una crisis, estas cláusulas permiten una supermayoría para obligar a
todos los tenedores de bonos de la misma emisión a los términos financieros de
una reestructuración, y limitar la capacidad de una minoría de tenedores de los
bonos de desestabilizar el proceso de reestructuración haciendo cumplir sus
derechos por un incumplimiento. En un proceso de reestructuración de deuda
existe el riesgo de que una minoría de inversionistas resistentes pueda desacelerar
o desestabilizar un acuerdo que una supermayoría esté preparada a apoyar. Con
la reducción de este riesgo, las CAC contribuyen a cálculos de deuda soberana
más ordenados y rápidos. Al emitir bonos de deuda soberana regidos por leyes
extranjeras, los administradores de la deuda deben considerar la inclusión de
estas cláusulas en los nuevos endeudamientos en consulta con sus asesores fi-
nancieros y legales.23 En el recuadro 5.2 se describen algunas de las característi-
cas clave de las cláusulas de acción colectiva.

Estrategia de gestión de la deuda

Debe hacerse seguimiento y evaluación de los riesgos inherentes en la estructura de
la deuda del gobierno. Estos riesgos deben moderarse en lo posible modificando la
estructura de la deuda, teniendo en cuenta los costos de las modificaciones. El
recuadro 5.3 resume algunas de las deficiencias encontradas en la administra-
ción de la deuda soberana. A ella puede vincularse un rango de políticas e instru-
mentos a fin de administrar estos riesgos.

Identificar y administrar los riesgos del mercado implica examinar las ca-
racterísticas financieras de las rentas y otros flujos de caja disponibles al gobier-
no para el servicio de sus empréstitos, y elegir una cartera de obligaciones que
corresponda con estas características tan estrechamente como sea posible. Cuan-
do estén disponibles, pueden utilizarse instrumentos de protección de riesgos
para acercar el perfil del costo y riesgo de la deuda a una composición de cartera
preferida.

Algunos gobiernos de países de mercados emergentes estarían bien servidos
en aceptar mayores primas de liquidez y así mantener los riesgos de refinanciación
bajo control, pues concentrar la deuda en los estándares de comparación en
puntos clave a lo largo de la curva de rendimientos puede aumentar el riesgo de
refinanciación. Sin embargo, abrir de nuevo valores emitidos previamente para
construir estándares de comparación puede aumentar la liquidez del mercado,

23 El FMI se ha comprometido a promover el uso de las CAC en bonos de deuda soberana
regidos por leyes extranjeras y controlar su utilización en sus actividades de vigilancia.
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Aunque la inclusión de las CAC en la documentación de los bonos ha constituido una
práctica de mercado por mucho tiempo en algunas jurisdicciones (notablemente en
los bonos regidos por la ley inglesa), desde 2003 hubo un cambio claro hacia el uso
de CAC en los bonos regidos por la ley de Nueva York (que representa una gran
porción de las emisiones de bonos de gobierno de mercados emergentes). Por
ejemplo, los países de mercados emergentes, tales como Brasil, México, la Repúbli-
ca de Corea y Sudáfrica, han incluido CAC en sus emisiones recientes de bonos
internacionales regidos por la ley de Nueva York. Además, muchos países desarro-
llados se han vinculado también a la inclusión de CAC en sus emisiones de bonos
internacionales para estimular su adopción como práctica estándar en el mercado.
Estas cláusulas habilitan a una mayoría calificada de tenedores de bonos a tomar
decisiones que se vuelven obligatorias para todos los acreedores de una emisión
particular de bonos, ayudando así a efectuar una reestructuración más ordenada y
pronta. También pueden ayudar a los gobiernos a evitar los grandes costos
macroeconómicos que podrían suscitarse si no pueden reestructurar deudas
insostenibles en forma ordenada y predecible. Aunque se han expresado preocupa-
ciones de que su inclusión puede aumentar los costos de endeudamiento para
algunos gobiernos, no ha habido ninguna evidencia de una prima asociada con el
uso de las CAC en los bonos emitidos en 2003.
Uno de los rasgos más importantes de las CAC es la provisión de reestructuración
mayoritaria, que habilita a una supermayoría calificada de tenedores de bonos
a obligar a todos los tenedores de la misma emisión a los términos de un acuer-
do de reestructuración, sea antes o después de un incumplimiento.a Las provi-
siones de reestructuración mayoritaria se encuentran típicamente en bonos regi-
dos por las leyes inglesa, japonesa y luxemburguesa, mientras los regidos por la
ley neoyorkina no incluyeron estas provisiones sino hasta muy recientemente.
En Alemania, aunque en principio son posibles las CAC, está en marcha una
mayor clarificación legal para facilitar un uso más amplio de éstas en las emisio-
nes de bonos de deuda soberana.
Otro tipo de CAC es la provisión de ejecución mayoritaria, que se ha diseñado
para limitar la capacidad de una minoría de tenedores de bonos de desestabili-
zar el proceso de reestructuración, haciendo valer sus derechos después de un
incumplimiento pero antes de un acuerdo de reestructuración. Dos de estas
provisiones pueden hallarse en bonos regidos por las leyes inglesas y neoyorkina:

Recuadro 5.2 Cláusulas de acción colectiva.

a Los umbrales utilizados para enmendar términos de pago han variado de 66,67% a 85%
del capital pendiente de pago o de los derechos de los tenedores presentes en reunión
debidamente convenida.

(Continúa en la página siguiente)
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(Continuación recuadro 5.2)

a) se requiere un voto afirmativo de un porcentaje mínimo de los tenedores de
bonos (representando típicamente el 25% del capital pendiente de pago) para
acelerar sus reclamos después de un incumplimiento; y b) una mayoría simple o
calificada puede revertir dicha aceleración después de haberse curado el incum-
plimiento en los pagos programados originalmente. Un tipo aún más efectivo de
provisión de ejecución mayoritaria puede hallarse en las actas fiduciarias regidas
por la ley inglesa, pero sólo posibles para bonos emitidos en otras jurisdicciones.
Una característica clave es que el derecho de iniciar procedimientos legales a
nombre de todos los tenedores de los bonos se le confiere al consignatario, con
sujeción a ciertas limitaciones.
Información adicional sobre cláusulas de acción colectiva puede hallarse en FMI

(2002a, b, 2003b). Ver también Grupo de los 10 (2002).

1. Aumentar la vulnerabilidad de la posición financiera del gobierno aumen-
tando el riesgo, aun cuando pueda llevar a menores costos y a menor
déficit en el corto plazo. Los administradores de la deuda deben evitar
exponer sus carteras a riesgos de pérdidas mayores o catastróficas, aun con
bajas probabilidades, en un esfuerzo para capturar ahorros marginales en
costos que parecerían ser de bajo riesgo.

Estructura de madurez. Un gobierno enfrenta una compensación
intertemporal entre costos a corto y largo plazos que deben manejarse
con prudencia. Por ejemplo, la dependencia excesiva de títulos a corto
plazo o de tasa flotante para aprovechar menores tasas de interés a
corto plazo puede dejar a un gobierno vulnerable a costos volátiles y
posiblemente crecientes del servicio de la deuda, si aumentan las tasas
de interés y al riesgo de incumplimiento en el evento de que el gobier-
no no pueda refinanciar sus deudas a ningún costo. Podría afectar tam-
bién el cumplimiento de los objetivos monetarios de un banco central.
Exposiciones excesivas no protegidas al cambio extranjero. Éstas pue-
den ser de muchas formas, pero la que predomina es emitir directa-
mente cantidades excesivas de deuda denominada en moneda extran-
jera y deuda indexada a cambio extranjero. Esta práctica puede dejar a
los gobiernos vulnerables a costos volátiles y posiblemente crecientes
del servicio de la deuda, si sus tasas de cambio se deprecian y al riesgo
de incumplimiento en los pagos si no pueden refinanciar sus deudas.

Recuadro 5.3 Algunas dificultades en la administración de la deuda

(Continúa en la página siguiente)
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Deuda con opciones de venta incorporada. Si se manejan en forma
deficiente, éstas aumentan la incertidumbre para el emisor, acortando
efectivamente la duración de la cartera y creando mayor exposición a
riesgos de mercado y de refinanciación.
Obligaciones contingentes implícitas, tales como garantías implícitas
ofrecidas a entidades financieras. Si se manejan con deficiencia, tien-
den a asociarse con riesgo moral significativo.

2. Prácticas de gestión de la deuda que distorsionan las decisiones privadas
contra las del gobierno y subestiman el costo verdadero de los intereses.

Deuda con garantías de acciones de empresas de propiedad estatal u
otros activos. Aparte de entender el costo subyacente de intereses,
pueden distorsionar decisiones relativas a la gestión de activos.
Deuda con garantía de fuentes específicas de rentas tributarias futuras.
Si un flujo futuro de rentas se compromete a pagos específicos de deuda,
un gobierno puede estar menos dispuesto a emprender cambios que
afecten estas rentas, aun si los cambios mejoran el sistema tributario.
Deuda exenta de impuestos o con impuestos reducidos. Esta práctica
se utiliza para estimular la colocación de deuda oficial. El impacto en el
déficit es ambiguo, ya que dependerá de la tributación de activos com-
petidores, y de si se igualan las tasas de rendimiento después de im-
puestos sobre títulos oficiales gravables y exentos.

3. Informar erradamente las obligaciones contingentes o garantizadas. Esta
acción puede subestimar el nivel real de las obligaciones oficiales.

La coordinación o los procedimientos inadecuados con respecto al endeu-
damiento de los niveles inferiores de gobierno, que puede estar garantiza-
do por el gobierno central, o por empresas de propiedad del Estado.
Repetida condonación de deuda a niveles inferiores de gobierno o a
empresas de propiedad del Estado.
Garantías a préstamos con alta probabilidad de exigencia de pago (sin
provisiones presupuestales apropiadas).

4. Uso de canales de financiación diferentes a los del mercado. En algunos
casos esta práctica puede ser inconfundiblemente distorsiva.

Acuerdos especiales con el banco central para créditos concesionarios,
incluidos los sobregiros con cero o bajo interés, o valores especiales del
tesoro.

(Continuación recuadro 5.3)

(Continúa en la página siguiente)
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Endeudamiento obligado con proveedores ya sea a través de retrasos
en gastos  o de la emisión de notas promisorias y ligadas a acuerdos de
préstamos. Esta práctica tiende a elevar el precio de los gastos del
gobierno.
Crear un mercado cautivo para los valores del gobierno. Por ejemplo,
en algunos países se exige el plan de pensiones del gobierno para
comprar valores del gobierno. En otros casos se exige a los bancos
adquirir deuda del gobierno contra cierto porcentaje de sus depósitos.
Aunque tales razones de activos líquidos puedan servir algunas veces
como herramienta prudente útil para la gestión de liquidez, tienen efec-
tos distorsivos en los costos del servicio de la deuda y también en el
desarrollo de los mercados financieros.

5. Supervisión o registro impropio de la contratación y de la deuda o de
tenedores de ésta. Se reduce el control del gobierno sobre la base tributaria
y/o la oferta de deuda pendiente.

No registrar intereses implícitos sobre deudas con cero interés a largo
plazo. Si bien esto ayuda a la posición de caja del gobierno, si no se
registran los intereses implícitos se subestima el déficit verdadero.
Autoridad demasiado amplia para endeudarse. Esto puede deberse a
la ausencia de requisitos parlamentarios de información sobre la deuda
que se ha contraído, o a la ausencia de un límite para préstamos o
endeudamiento. Sin embargo, la autoridad debe asegurar que se cum-
plan las obligaciones del servicio de la deuda.
Controles inadecuados en cuanto a la cantidad de deuda pendiente de
pago. En algunos países, un desglose de las operaciones internas y una
documentación deficiente condujo a la emisión de mayor deuda de la
que se había autorizado oficialmente.
Requisitos legales onerosos con respecto a ciertas formas de présta-
mos. En algunos países, requisitos legales más onerosos con respecto a
préstamos de madurez larga (relativos a préstamos de madurez corta)
han llevado a una dependencia desproporcionada de préstamos a cor-
to plazo, multiplicando así el riesgo de refinanciación.

(Continuación recuadro 5.3)

reduciendo así las primas por riesgo de liquidez en los rendimientos de los valo-
res oficiales y disminuyendo los costos del servicio de la deuda del gobierno. Los
gobiernos que buscan construir dichos estándares de comparación a menudo
mantienen activos financieros líquidos, distribuyen el perfil de madurez de la
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cartera de deuda por la curva de rendimiento y utilizan recompras de deuda
interna, conversiones o intercambios (swaps) de emisiones anteriores con nue-
vas emisiones para administrar los riesgos de refinanciación asociados.

Algunos administradores de la deuda tienen además responsabilidades de
gestión de tesorería.24 En países en los que los administradores de la deuda son
también responsables de la gestión de activos líquidos, deben adoptar un enfo-
que múltiple para la gestión del riesgo del crédito inherente en sus inversiones en
activos financieros líquidos y en transacciones de derivados financieros.25 En
países con calificaciones de crédito ampliamente disponibles, los administrado-
res de la deuda debían limitar las inversiones a las que tengan calificaciones de
crédito emitidas por agencias independientes de calificación que cumplan un
requisito mínimo preestablecido. Sin embargo, todos los gobiernos deben fijar
límites de exposición a contrapartes individuales que tengan en cuenta la expo-
sición financiera del gobierno consolidada, real y contingente a esa contraparte
que surge de operaciones de gestión relacionada con reservas de la deuda y de
cambio extranjero. El riesgo del crédito también puede administrarse mante-
niendo una cartera diversificada en varias contrapartes financieras aceptables y
con acuerdos de garantías. La liquidación del riesgo se controla con procedi-
mientos de liquidación y responsabilidades documentados con claridad, y a
menudo estableciendo límites al tamaño de los pagos que fluyan a través de
cualquier banco de liquidaciones.

Para contribuir a orientar las decisiones sobre empréstitos y reducir el riesgo del
gobierno, los administradores de la deuda deben considerar las características de
riesgos financieros y otros riesgos de los flujos de caja oficiales. En lugar de simple-
mente examinar la estructura de la deuda aisladamente, para varios gobiernos
ha sido valioso considerar la gestión de la deuda dentro del marco del balance
general del gobierno y la naturaleza de sus rentas y flujos de caja. Con indepen-
dencia de si los gobiernos publican un balance general, conceptualmente todos
los gobiernos lo tienen, y la consideración de los riesgos financieros y otros

24 En algunos países, los administradores de la deuda tienen también responsabilidad por
la gestión de algunos activos de reservas de cambio extranjero.

25 Los derivados financieros utilizados con mayor frecuencia por los administradores de
la deuda incluyen operaciones de intercambio de la tasa de interés y de intercambio de
monedas. Los intercambios de la tasa de interés les permiten ajustar la exposición de la
cartera de la deuda a las tasas de interés; por ejemplo, convirtiendo sintéticamente una
operación de tasa fija a una de tasa flotante. De manera semejante, un intercambio de
moneda puede utilizarse para cambiar sintéticamente la exposición al riesgo de la
moneda de una obligación de deuda. Además, algunos países han emitido deuda con
exigibilidad incorporada u opciones de venta.
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riesgos de los activos del gobierno puede suministrar al administrador de la
deuda importante perspicacia para gestionar los riesgos de la cartera de deuda
del gobierno. Por ejemplo, un análisis conceptual del balance general del gobier-
no puede proporcionar a los administradores de la deuda perspicacias útiles
sobre el grado al que la estructura de monedas de la deuda sea consistente con
las rentas y flujos de caja con que cuenta el gobierno para el servicio de su deuda.
En la mayor parte de los países, estas rentas y flujos de caja consisten principal-
mente en rentas tributarias usualmente denominadas en moneda local. En este
caso, el riesgo del balance general del gobierno se reduciría emitiendo deuda
primariamente en valores a largo plazo, tasas fijas y moneda corriente. Para
países sin mercados de deuda interna bien desarrollados, esto puede no ser fac-
tible y los gobiernos a menudo se enfrentan a la disyuntiva entre emitir deuda
interna a corto plazo o indexada y deuda en moneda extranjera.

También deben considerarse cuestiones tales como el desalojo de prestata-
rios del sector privado y las dificultades de emitir deuda en moneda corriente en
economías altamente dolarizadas. Pero el análisis financiero de las rentas y flu-
jos de caja del gobierno ofrece una base sólida para medir los costos y riesgos de
las estrategias factibles para administrar la cartera de deuda del gobierno. En el
recuadro 5.4 se resume el enfoque de gestión de activos y pasivos (ALM).

Algunos países han extendido este enfoque de modo que incluya otros activos
y pasivos del gobierno. Por ejemplo, en algunos países en los que las reservas de
cambio extranjero se financian con préstamos en moneda extranjera, los adminis-
tradores de la deuda han reducido el riesgo del balance general del gobierno, ase-
gurando que la composición de monedas de la deuda que respalda las reservas
–después de tener en cuenta transacciones de derivados y otras transacciones de
protección– refleje la composición de monedas de las reservas. Sin embargo, otros
países no han adoptado esta práctica por consideraciones relacionadas con obje-
tivos en la tasa de cambio y el marco institucional, incluso la intervención y los
temas relacionados con la función y la independencia del banco central.

Los administradores de la deuda deben evaluar cuidadosamente y administrar
los riesgos asociados con la deuda en moneda extranjera, a corto plazo y de tasa
flotante. Las estrategias de los administradores de la deuda que incluyan una
dependencia excesiva de la deuda en moneda extranjera o indexada en moneda
extranjera y en deuda a corto plazo o con tasa flotante son muy riesgosas. Por
ejemplo, aunque la deuda en moneda extranjera pueda parecer, ex ante, menos
costosa que la deuda en moneda corriente con la misma madurez (dado que esta
última puede incluir mayor riesgo de moneda y primas de liquidez), puede de-
mostrar ser costosa en mercados de capitales volátiles o si se deprecia el tipo de
cambio. Los administradores de la deuda deben ser conscientes también de que
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Algunos gobiernos buscan aprender de las empresas que han gestionado
exitosamente su riesgo central de negocio y financiero. Por ejemplo, los inter-
mediarios financieros, buscan gestionar sus riesgos de negocio y financieros,
emparejando las características financieras de sus pasivos con las de sus acti-
vos (tanto en el balance general como por fuera de él), dados los objetivos
centrales de su negocio. Este enfoque se conoce como gestión de activos y
pasivos (ALM). Por ejemplo, una compañía de seguros de vida está en el nego-
cio de vender pólizas que tienen una estructura relativamente estable de pago
esperado a largo plazo determinada por las tablas actuariales de expectativas
de mortalidad. Para minimizar sus riesgos financieros, esta empresa invierte los
ingresos de las ventas de las pólizas en activos a largo plazo, para emparejarlos
con  el desembolso esperado de sus pólizas.
En algunas formas un gobierno se asemeja a una empresa. Recibe rentas de los
contribuyentes y otras fuentes y las utiliza para pagar gastos operativos, efectuar
transferencias, comprar cambio extranjero, invertir en infraestructura pública y
empresas de propiedad del Estado y cumplir con los costos del servicio de la
deuda. Un gobierno puede también hacer préstamos y ofrecer garantías, tanto
explícitas como implícitas. El gobierno realiza estas operaciones diversas para
cumplir un amplio rango de objetivos macroeconómicos, reguladores, de defen-
sa nacional y de política social. Sin embargo, en el proceso, el gobierno incurre
en riesgos financieros y de crédito, que pueden gestionarse considerando los
tipos de riesgos asociados tanto con sus activos como con sus pasivos.
Existen diferencias importantes entre el papel del gobierno y el de las empre-
sas privadas. Aunque algunos gobiernos han intentado producir un balance
general que cuantifique el valor de sus activos y pasivos, y otros gobiernos
pueden intentarlo en el futuro, esto no es esencial para el enfoque de ALM. Más
bien, el objetivo del enfoque ALM es considerar los diversos tipos de activos y
obligaciones que el gobierno maneja, y explorar si las características financie-
ras asociadas con esos activos pueden proporcionar perspicacias para gestionar
los costos y riesgos de los pasivos del gobierno. Este análisis implica el examen
de las características financieras de los flujos de caja de activos y seleccionar,
hasta donde sea posible, pasivos con características semejantes a fin de suavi-
zar el impacto presupuestal de las sacudidas en los costos del servicio de la
deuda. Si no es posible una correspondencia completa, o es demasiado costo-
sa, el análisis de los flujos de caja ofrece también una base para medir los
riesgos de la cartera de obligaciones y medir las compensaciones entre costos
y riesgos.

Recuadro 5.4 Gestión de activos y pasivos

(Continúa en la página siguiente)
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El uso de un marco conceptual de ALM para el problema de la gestión de la
deuda puede constituir un enfoque útil por diversas razones. Como mínimo,
fundamenta el análisis de costos y riesgos de la cartera de deuda del gobierno
en un análisis de las rentas oficiales que se utilizará para el servicio de la deuda,
que en la mayor parte de los casos está representada en rentas tributarias. Capa-
cita a los administradores de la deuda del gobierno para considerar los demás
tipos de cartera de activos y pasivos que maneja el gobierno, además de sus
rentas tributarias y cartera de deuda directa. Evaluar los riesgos principales alre-
dedor de estas carteras puede ser útil para que un gobierno diseñe una estrate-
gia integral de modo que reduzca el riesgo general en su balance general.
El enfoque ALM ofrece también un marco útil para considerar acuerdos de
gobernabilidad para la gestión del balance general del gobierno. Esto podría,
por ejemplo, incluir decidir si el gobierno debe mantener propiedades en la
producción de bienes y servicios y la mejor estructura organizativa para admi-
nistrar los activos que desea retener.
El enfoque de ALM para gestionar la exposición del gobierno a los riesgos finan-
cieros se discute con más detalles en Wheeler y Jensen (en preparación).

(Continuación recuadro 5.4)

la elección de régimen de tasa de cambio puede afectar los vínculos entre la
gestión de la deuda y las políticas monetarias. Por ejemplo, la deuda en moneda
extranjera puede parecer más económica en un régimen de tasa de cambio fija
porque el régimen limita la volatilidad de la tasa de cambio. Sin embargo, dicha
deuda puede ser muy riesgosa si el régimen de tasa de cambio se hace insostenible.

Deuda a corto plazo o con tasa flotante (denominada en moneda corriente o
extranjera) –que, ex ante, puede parecer menos costosa en el largo plazo en un
entorno en el que las curvas de rendimiento tienen inclinación positiva– puede
crear un riesgo sustancial de refinanciación para el gobierno. Además, puede
inhibir al banco central para elevar las tasas de interés para atender la inflación
o apoyar la tasa de cambio debido a preocupaciones sobre el impacto a corto
plazo en la posición financiera del gobierno. Sin embargo, tales acciones podrían
ser apropiadas desde el punto de vista de la gestión macroeconómica y, disminu-
yendo las primas de riesgo, pueden contribuir a  lograr menores tasas de interés
en el largo plazo. Las vulnerabilidades macro pueden aumentar si hay un cam-
bio repentino en el sentimiento del mercado en cuanto a la capacidad de pago del
gobierno, o cuando los efectos del contagio de otros países conducen a tasas de
interés marcadamente mayores. Muchos gobiernos de países con mercados
emergentes tienen demasiada deuda a corto plazo y con tasa flotante. Sin embar-
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26 Aunque el riesgo de refinanciación pueda reducirse mediante tales instrumentos de
mayor madurez, la corta duración de la deuda con tasa flotante e indexada expone
todavía al emisor a variabilidad potencial en los costos del servicio de la deuda.

go demasiada dependencia en la financiación a largo plazo y tasa fija también
implica riesgos si, en algunas circunstancias, tienta a los gobiernos a deflactar el
valor de dicha deuda en términos reales iniciando una inflación sorpresiva. Cual-
quiera de esas preocupaciones se reflejaría en los costos de los préstamos actua-
les y futuros. También, una desinflación inesperada aumentaría la carga ex post
del servicio de la deuda en términos reales. Esto podría crear tensiones en países
que, por una carga de deuda ya pesada, deben pagar una mayor prima de riesgo.

Si un país carece de un mercado bien desarrollado de deuda en moneda
corriente, el gobierno se verá incapacitado para emitir deuda en moneda co-
rriente a largo plazo y tasa fija a un costo razonable y, en consecuencia, deberá
elegir entre deuda en moneda corriente a corto plazo o con tasa flotante y deuda
en moneda extranjera a largo plazo, pero también riesgosa. Aun así, dado el
potencial de pérdidas económicas apreciables, si un gobierno no puede
refinanciar su deuda, debería hacer énfasis particular en el riesgo de refinanciación
y este riesgo puede reducirse prolongando la madurez de emisiones nuevas de
deuda. Las opciones para prolongar la madurez incluyen la emisión de deuda
con tasa flotante, deuda en moneda extranjera o indexada en moneda extranjera
y deuda indexada por la inflación.26 En el mediano plazo, una estrategia para
desarrollar el mercado de deuda en moneda corriente puede liberar esta restric-
ción y permitir la emisión de una estructura de deuda menos riesgosa, lo cual
debería reflejarse en la estrategia general de gestión de la deuda. En este contex-
to, los aumentos graduales en la madurez de nuevas emisiones de deuda con tasa
fija en moneda corriente pueden elevar el costo a corto plazo, pero reducen el
riesgo de refinanciación y a menudo constituyen pasos importantes para el de-
sarrollo de mercados de deuda interna. Sin embargo, las estructuras de deuda
que conllevan flujos de caja extremamente “abultados”, deben evitarse hasta don-
de sea posible.

Deben estar vigentes políticas de gestión de caja efectivas en costo para que las
autoridades estén en capacidad de cumplir con un alto grado de certeza sus obliga-
ciones financieras a su vencimiento. Con la necesidad de una gestión de caja efec-
tiva en costos se reconoce que la ventana de oportunidad para emitir nuevos
valores no necesariamente concuerda con el momento de los gastos planeados.
En particular, para gobiernos que carecen de acceso seguro a los mercados de
capital, los activos financieros líquidos y las líneas de créditos contingentes pue-
den ofrecer flexibilidad en las operaciones de gestión de la deuda y de caja en el
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evento de disturbios temporales en el mercado financiero. Ellas capacitan a los
gobiernos para cumplir sus obligaciones y proporcionan flexibilidad para ab-
sorber las sacudidas donde el acceso al crédito en los mercados de capital esté
reprimido temporalmente o sea muy costoso. Sin embargo, los activos líquidos
constituyen una fuente más segura de fondos que las líneas de crédito incondi-
cionales y contingentes, pues las entidades financieras llamadas a suministrar
los fondos según estas líneas pueden intentar impedir su exposición a expandir-
se retirando otras líneas al gobierno. No obstante, algunos gobiernos que tienen
acceso seguro a los mercados de capital prefieren minimizar sus tenencias de
activos financieros líquidos y, en cambio, contar con préstamos a corto plazo y
facilidades de sobregiro para manejar las fluctuaciones diarias en sus rentas y
flujos de caja. Una gestión de caja sensata debe apoyarse en una infraestructura
eficiente para pagos y liquidaciones, que a menudo se basan en valores
desmaterializados y un registro centralizado de asientos contables.

Por su naturaleza, la gestión de caja sensata combina elementos de gestión
de deuda con operaciones monetarias. En particular, en algunos países en desa-
rrollo donde no se le da una prioridad alta, la gestión de caja deficiente o inade-
cuada ha tendido a entorpecer las operaciones de una gestión eficiente de la
deuda y la conducta de la política monetaria.27 No obstante lo deseable de una
separación clara de los objetivos y responsabilidades de la gestión de la deuda y
los de la política monetaria, la búsqueda de liquidez crea un reto para los tesore-
ros que puede tratarse con más facilidad si las funciones de gestión de la deuda y
de tesorería estuvieran integradas en la misma entidad o trabajaran en estrecha
colaboración.28 Donde las funciones de tesorería y gestión de la deuda se mane-
jan por separado –por ejemplo, en el banco central y el tesoro o el Ministerio de
Finanzas, respectivamente– la estrecha coordinación y los flujos de informa-
ción, en ambas direcciones, son de la mayor importancia a fin de evitar incon-
sistencias a corto plazo entre las operaciones de la deuda y las monetarias. Una
delineación clara de responsabilidades institucionales, apoyada con un acuerdo
formal de servicios entre el banco central, el tesoro y los funcionarios de la ges-
tión de la deuda, según sea lo apropiado, puede promover aun más prácticas
sanas de gestión de caja.

Las políticas apropiadas relacionadas con las reservas oficiales de cambio
extranjero pueden también jugar un valioso papel aumentando el espacio de
maniobra del gobierno, para cumplir sus obligaciones financieras ante las sacu-

27 Los retrasos en los pagos son un ejemplo común de una gestión de caja deficiente. Ver el
recuadro 5.2.

28 Véase la sección sobre “Objetivos y coordinación de la gestión de la deuda”, la subsección
sobre “Coordinación con las políticas monetarias y fiscales”.
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29 En FMI (2000a) puede hallarse información adicional sobre las motivaciones para
mantener reservas de cambio extranjero, y los factores que influyen en la adecuación
de las reservas bajo distintos regímenes de tasas de cambio.

30 La mayoría de los países miden el costo financiero y el riesgo de la deuda oficial en el
mediano a largo plazos en términos del flujo futuro de los costos nominales del servicio
de la deuda. Sin embargo, para países que gestionan activamente sus carteras de deuda
con el fin de obtener beneficios de movimientos esperados en las tasas de interés y las
tasas de cambio, que difieren de las implícitas en los precios corrientes de mercado, los
rendimientos netos sobre sus posiciones comerciales se miden a menudo en términos
de cambios en el valor de mercado de la cartera comercial, mientras el riesgo se mide
a menudo en términos de la varianza de estos cambios.

didas económicas y financieras. El cuadro 5.1 resume algunos indicadores
macroeconómicos que pueden utilizarse como punto de partida para evaluar la
vulnerabilidad externa de un país.29  De manera más general, el nivel de reservas
de cambio extranjero debe fijarse de acuerdo con el acceso del gobierno a los
mercados de capital, el régimen de tasa de cambio, los fundamentos económicos
del país y su vulnerabilidad a las sacudidas económicas y financieras, el costo de
mantener las reservas y la cantidad de deuda pendiente de pago en moneda
extranjera a corto plazo. Los gobiernos que carecen de un acceso seguro a mer-
cados de capital internacionales podrían considerar mantener reservas que ten-
gan una relación aproximada con la deuda externa a corto plazo de su país, con
independencia de si los tenedores de la deuda son residentes o no residentes. Así
mismo, hay algunos indicadores específicos a la situación de endeudamiento del
gobierno que deben considerar los administradores de la deuda. Por ejemplo,
las razones de deuda a PIB y a rentas tributarias parecerían ser muy pertinentes
para la gestión de la deuda pública, lo mismo que indicadores como la razón de
servicio de la deuda, la tasa promedio de interés, varios indicadores de madurez
e indicadores de la composición de la deuda.

Marco de gestión de riesgos

Debe desarrollarse un marco para que los administradores de la deuda estén capa-
citados para identificar y gestionar las compensaciones entre los costos esperados y
los riesgos en la cartera de deuda del gobierno. El costo de la deuda oficial incluye
dos componentes: a) el costo financiero, que se considera típicamente como el
costo del servicio de la deuda en el mediano a largo plazo (y puede medirse en
términos de su efecto en la posición fiscal del gobierno), y b) el costo potencial de
las pérdidas económicas reales que pueden resultar de una crisis financiera, si un
gobierno encuentra dificultad para refinanciar su deuda o si incurre en incum-
plimiento.30 En el cálculo del costo esperado de la deuda bajo una estrategia
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particular para gestionar la cartera, pueden proyectarse los costos del servicio
de la deuda a mediano y largo plazos con base en supuestos sobre las tasas
futuras de interés y de cambio y las futuras necesidades de endeudamiento. Para
minimizar los sesgos al seleccionar entre diferentes estrategias, algunos gobier-
nos utilizan supuestos “neutrales al mercado” de las tasas futuras de interés y de
cambio, tales como los que se basan en las medidas del mercado de tasas a
futuro, o supuestos simples de que las tasas permanecerán inalteradas y otros.
El costo esperado puede evaluarse tanto en términos del efecto financiero pro-
yectado en el presupuesto del gobierno u otra medida de su posición fiscal, como
en términos de los posibles costos reales si el servicio de la deuda proyectado es
insostenible potencialmente en términos de su efecto en las tasas tributarias
futuras, o los programas del gobierno, o si existe potencial de incumplimiento.

El riesgo del mercado se mide entonces en términos de aumentos potenciales
en los costos del servicio de la deuda por cambios en las tasas de interés, o de
cambio relativos a los costos esperados. Deben considerarse también las pérdi-
das económicas reales potenciales que puedan resultar de tales aumentos en los
costos, o de si el gobierno no puede refinanciar su deuda. Los administradores
de la deuda soberana comúnmente gestionan varios tipos de riesgo, como se
resume en el cuadro 5.1. Un papel importante para ellos es el de identificar estos
riesgos, evaluar hasta donde sea posible su magnitud y desarrollar una estrategia
preferida para manejar las compensaciones entre costos y riesgos. Con la aproba-
ción del gobierno, los administradores de la deuda son también responsables
normalmente de la implementación de la gestión de la cartera y las políticas de
gestión del riesgo. Para asumir estas responsabilidades, ellos deben tener acceso a
un rango de proyecciones financieras y macroeconómicas. Donde esté disponible,
también deben tener acceso a la contabilidad de los activos y pasivos oficiales, con
base en el sistema de caja o el de causación. También deben completar información
sobre la programación de pagos futuros de cupones y capitales de los créditos y
otras características de las obligaciones de la deuda del gobierno, junto con las
proyecciones presupuestales de futuros requisitos de endeudamiento.

A fin de evaluar los riesgos, los administradores deben realizar con regularidad
pruebas de conducta de la cartera de deuda, con base en las sacudidas económicas
y financieras a las que estén potencialmente expuestos el gobierno y el país en forma
más general. Esta evaluación se realiza a menudo utilizando modelos financieros
que van desde modelos simples basados en escenarios hasta modelos más com-
plejos que incluyen técnicas muy sofisticadas de estadística y simulación.31 Al

31 Los modelos de simulación complejos deben utilizarse con precaución. Las restricciones
de los datos pueden deteriorar en forma significativa la utilidad de estos modelos y los
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El indicador individual más importante de la adecuación de las reser-
vas en países con acceso significativo pero incierto a mercados de
capital. Debe basarse en una medida de reservas consistente con el
Balance of Payments Manual, 5a. edición (FMI, 1993) y en los linea-
mientos operativos para la plantilla de reservas Special Data Dissemi-
nation Standard* y una medida integral de la deuda a corto plazo
de los sectores público y privado con base en la madurez remanente
(Kester, 2001).

Medida útil de las necesidades de reserva para países con acceso
limitado a mercados de capital; escala efectivamente el nivel de reser-
vas al tamaño y grado de apertura de la economía.

Medida del impacto potencial de una pérdida de confianza en la
moneda nacional, ocasionando la fuga de capitales de los residen-
tes. Particularmente útil si el sector bancario es débil o la credibilidad
del régimen de tasa de cambio no se ha establecido. (Existen tam-
bién otras fuentes potenciales de fuga de capitales).

Debe utilizarse generalmente en conjunto con escenarios a media-
no plazo, que permitan el análisis de la sostenibilidad de la deuda en
el tiempo y bajo una variedad de supuestos alternativos).

Indicador útil de la tendencia de la deuda relacionada estrechamen-
te con la capacidad de pago del país.

Indicador útil que relaciona la deuda con la base de los recursos
(reflejando el potencial de desplazar la producción a exportaciones
o sustitución de importaciones a fin de mejorar la capacidad de
pago).

Indicador útil de los términos de empréstito. Indicador clave para
evaluar la sostenibilidad de la deuda en conjunto con las razones
deuda/PIB y deuda/exportaciones, y perspectiva del crecimiento.

Útil para categorías homogéneas, tales como deuda del sector pú-
blico no concesionaria, para seguir la pista al acortamiento de la
madurez o los esfuerzos para limitar vulnerabilidades futuras.

Indicador útil del impacto del cambio en la tasa de cambio en la
deuda (efectos en el balance general), en especial en conjunto con
información sobre derivados que transforman la composición efec-
tiva de la moneda.

Cuadro 5.1 Resumen de indicadores de vulnerabilidad externa

Indicadores de adecuación Descripción
de las reservas

Razón de reservas a deuda
externa a corto plazo

Razón de reservas a importa-
ciones

Razón de reservas a dinero en
sentido amplio

Indicadores relativos
a la deuda

Razón de deuda externa a ex-
portaciones

Razón de deuda externa a PIB

Tasa promedio de interés de la
deuda externa

Madurez promedio

Proporción de deuda externa
en moneda extranjera de la
deuda externa total

Fuente: FMI, 2000a.
* El Special Data Dissemination Standard es un sitio web/tablero de anuncios que tiene información y plantillas
sobre estándares para varios datos económicos y financieros: http://dsbb.imf.org/Applications/web/sddshome.
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construir dichas evaluaciones, los administradores de la deuda deben incluir en
sus cálculos el riesgo de que el gobierno no pueda refinanciar su deuda y se vea
obligado al incumplimiento, riesgo cuyos costos son más amplios que su efecto
en el presupuesto oficial. Además, deben considerar las interacciones entre la
situación financiera del gobierno y la de los sectores financieros y no financieros
en tiempos de intranquilidad, a fin de asegurar que las actividades de gestión de
la deuda oficial no agraven los riesgos en el sector privado.32 En general, los
modelos utilizados deben habilitar a los administradores de la deuda del go-
bierno para realizar los siguientes tipos de análisis de riesgo:

Proyectar los costos futuros del servicio de la deuda en un horizonte de
mediano a largo plazo con base en supuestos sobre factores que afectan la
capacidad del servicio de la deuda, tales como nuevos requisitos de financia-
ción, el perfil de madurez del monto de la deuda, las características de tasas
de interés y monedas de la deuda nueva, proyecciones de tasas futuras de
interés y de cambio y el comportamiento de variables no financieras perti-
nentes (por ejemplo, los precios de los bienes básicos en algunos países).
Generar un perfil de la deuda de indicadores clave de riesgo de la cartera de
deuda existente y proyectada en el horizonte proyectado.33

Calcular el riesgo de costos futuros del servicio de la deuda tanto en térmi-
nos financieros como reales, resumiendo los resultados de las pruebas de
tensión que se hayan formulado con base en sacudidas económicas y finan-
cieras a las que están potencialmente expuestos en forma más general el
gobierno y el país. Los riesgos se miden usualmente como el aumento poten-
cial en los costos del servicio de la deuda en escenarios de riesgos relativos al
costo esperado.
Resumir los costos y riesgos de estrategias alternativas para gestionar la
cartera de deuda del gobierno como base para la toma de decisiones infor-
madas sobre alternativas futuras de financiación.

resultados que se obtengan pueden depender fuertemente del modelo y ser sensibles
a los parámetros utilizados. Por ejemplo, algunos parámetros pueden comportarse en
forma diferente en situaciones extremas o verse influidos por las respuestas a las
políticas.

32 Naturalmente, los gobiernos deberían también tomar medidas correctivas, tales como
eliminar los sesgos hacia determinadas políticas que puedan estimular una excesiva
asunción de riesgos por parte del sector privado.

33 Un perfil típico incluiría indicadores como la razón de deuda a corto plazo a deuda a
largo plazo, la de moneda extranjera a moneda corriente, la composición de monedas
de la deuda en moneda extranjera, la madurez promedio de la deuda y el perfil de
maduración de las deudas.
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La estrategia apropiada depende de la tolerancia del gobierno al riesgo. El
grado de riesgo que un gobierno está dispuesto a asumir evoluciona con el tiem-
po, dependiendo del tamaño de su cartera de deuda y de la vulnerabilidad del
gobierno a las sacudidas económicas y financieras. En general, mientras mayo-
res sean la cartera de deuda y la vulnerabilidad del país, mayor será el riesgo
potencial de pérdidas por crisis financieras o incumplimiento de pago del go-
bierno, y mayor énfasis debería hacerse en reducir los riesgos más que los cos-
tos. Tales estrategias incluyen la de seleccionar términos de madurez, monedas y
tasas de interés de menor riesgo, así como la de que las autoridades fiscales fijen
límites más estrictos a las emisiones de deuda. El último enfoque puede ser la
única opción disponible para los países con acceso limitado a instrumentos de
deuda basados en el mercado, tales como los que dependen primariamente de
financiación concesionaria de acreedores bilaterales o multilaterales.

Los administradores de la deuda en mercados financieros bien desarrolla-
dos típicamente eligen uno de estos dos caminos: a) determinar periódicamente
una estructura deseada de deuda para orientar las nuevas emisiones de deuda
para el período siguiente, o b) fijar marcas de referencia estratégicas para orien-
tar la gestión diaria de la cartera de deuda del gobierno. Esas marcas se expresan
normalmente como objetivos numéricos de indicadores clave de riesgo de carte-
ra, tales como la razón de deuda a corto plazo a deuda a largo plazo y la duración
de la composición deseada de monedas y de la tasa de interés de la deuda. La
distinción básica entre estos dos enfoques está en el grado al que operan los
administradores de la deuda en los mercados financieros con regularidad para
adherirse a las marcas de referencia. Sin embargo, el uso de una marca de refe-
rencia estratégica puede ser menos aplicable para países con mercados menos
desarrollados para su deuda, pues una falta de liquidez en el mercado puede
limitar sus oportunidades de emitir deuda regularmente con las características
deseadas. Para muchos países emergentes ha sido útil establecer lineamientos
menos rigurosos para deuda nueva en términos de la madurez deseada, la es-
tructura de las tasas de interés y la composición de las monedas. Estos linea-
mientos a menudo incorporan la estrategia del gobierno para desarrollar el
mercado interno de la deuda.

Para los gobiernos que ajustan con frecuencia el monto de su deuda, las
marcas de referencia estratégicas para su cartera pueden constituir herramien-
tas poderosas de gestión, porque representan la estructura de cartera de prefe-
rencia del gobierno, con base en sus preferencias con respecto a los costos y
riesgos esperados. Como tales, pueden contribuir a orientar a los administra-
dores de la deuda soberana en sus decisiones de gestión de la cartera y de riesgos,
requiriendo, por ejemplo, que las decisiones de gestión de la deuda acerquen
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más la cartera actual a la cartera estratégica indicada por las marcas.34 Los go-
biernos deben esforzarse por asegurar que el diseño de las marcas de referencia
estratégicas para la cartera se apoye en un marco de gestión de riesgos que ga-
rantice que éstos se hayan especificado y administrado bien, y que el riesgo gene-
ral de sus carteras de deuda esté dentro de tolerancias aceptables. Donde existen
mercados bien desarrollados, los administradores de la deuda deben asegurarse
de que sus estructuras deseadas de deuda o las marcas de referencia estratégicas
sean claras, consistentes con los objetivos de la gestión de la deuda y se divul-
guen y expliquen públicamente.

Ámbito de la gestión activa

Los administradores de la deuda que buscan gestionar activamente la cartera de
deuda para obtener beneficios de las expectativas de movimientos en tasas de inte-
rés y de cambio que difieren de las implícitas en los precios corrientes del mercado,
deben ser conscientes de los riesgos comprometidos y deben responsabilizarse por
sus acciones. Estos riesgos incluyen los de posibles pérdidas financieras, conflic-
tos de intereses y señales adversas con respecto a las políticas monetarias y
fiscales. Para poder reducir los costos de endeudamiento sin aumentar el riesgo
adoptando los puntos de vista del mercado, los administradores de la deuda
requieren información o juicio superior al de otros participantes en el mercado,
y deben también poder efectuar transacciones en forma eficiente.

Ellos deben contar con mejor información sobre los flujos financieros en el
mercado interno, y sobre la condición financiera de los participantes en el mer-
cado por el papel privilegiado del gobierno como supervisor o regulador del
sistema financiero. Sin embargo, la mayor parte de los gobiernos considera des-
acertado o poco ético intentar capitalizar sobre tal información interna, en espe-
cial en el mercado interno. En particular, los administradores de la deuda y los
autores de las políticas no deberían vincularse al comercio táctico con base en
información interna con respecto a acciones futuras de políticas fiscales o mone-
tarias, porque el gobierno es usualmente el emisor dominante de deuda en el
mercado interno, y por ello arriesga que se le perciba como manipulador del
mercado si compra y vende sus propios valores, o utiliza derivados con propó-

34 Sin embargo, los administradores de la deuda deberán estar atentos a los costos de
transacción asociados con reequilibrar continuamente la cartera de deuda para reflejar
las marcas de referencia y también los costos asociados con un cambio mayor en la
estructura de la cartera en un período corto de tiempo. Por eso, la práctica común es
expresar las características de las marcas como rangos para la composición de monedas,
duración de la tasa de interés y el nivel de refinanciación.
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sito de intentar generar ingresos adicionales. Además, si los administradores de
la deuda adoptan posiciones de tasas de interés o monedas, sus acciones pueden
interpretarse como señales de la opinión del gobierno sobre la dirección futura
deseada de las tasas de interés o de la tasa de cambio, dificultando con ello la tarea
del banco central.

En mercados de capital extranjeros, los administradores de la deuda tienen en
general poca o ninguna información sobre la naturaleza de los flujos financieros
más allá de la disponible generalmente en el mercado. Aun así, algunos gobiernos
gestionan activamente su deuda en moneda extranjera con la esperanza de generar
rendimientos ajustados por el riesgo, o de capacitar a sus administradores de la
cartera para acumular mayor conocimiento del mercado, intentando generar aho-
rros en costos en empréstitos mayores. Muchos gobiernos no consideran apro-
piado efectuar tales tácticas comerciales. En los casos en que son permitidas, de-
ben realizarse bajo lineamientos de cartera definidos claramente con respecto a
los límites en la posición y las pérdidas, procedimientos de cumplimiento e infor-
mación sobre el desempeño. En países en los que los administradores de la deuda
oficial efectúan comercio táctico, éste normalmente constituye apenas una frac-
ción pequeña de las actividades de gestión de la cartera del gobierno.

Obligaciones contingentes

Los administradores de la deuda deben considerar el impacto que tengan las obli-
gaciones contingentes en la posición financiera del gobierno, incluida su liquidez
general, al tomar decisiones sobre endeudamiento. Las obligaciones contingentes
representan reclamos financieros potenciales en contra del gobierno que no se
han materializado, pero que pueden precipitar un pasivo u obligación financiera
en firme bajo ciertas circunstancias. Pueden ser explícitas (tales como garantías
oficiales sobre empréstitos en cambio extranjero de ciertos prestatarios domés-
ticos, esquemas de seguros del gobierno con respecto a fracasos en cosechas o
desastres naturales e instrumentos tales como opciones de venta sobre valores
oficiales), o implícitas (en las que el gobierno no tiene obligación contractual de
proveer asistencia pero decide hacerlo porque considera que el costo de no in-
tervenir es inaceptable). Ejemplos podrían ser las posibles operaciones de resca-
te del sector financiero, las empresas de propiedad del Estado o los gobiernos
subnacionales. Empero, a diferencia de la mayoría de las obligaciones financie-
ras del gobierno, las obligaciones contingentes tienen un grado de incertidum-
bre, ya que sólo se pueden realizar cuando ocurren ciertos eventos y el tamaño
del desembolso fiscal depende de la estructura del compromiso. La experiencia
indica que estas obligaciones contingentes pueden llegar a ser muy grandes, en
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particular cuando incluyen recapitalización del sistema bancario por parte del
gobierno, u obligaciones del gobierno que surgen de programas diseñados con
deficiencia para la privatización de activos oficiales. Cuando se estructuran sin
incentivos o controles apropiados, las obligaciones contingentes a menudo se
asocian con riesgo moral para el gobierno, porque hacer provisiones para pasi-
vos potenciales puede aumentar la probabilidad de que esos pasivos se realicen.
Como resultado, los gobiernos deben equilibrar los beneficios de la divulgación
con las consecuencias del riesgo moral que puedan aparecer con respecto a las
obligaciones contingentes.

Los gobiernos deben seguir con atención las exposiciones al riesgo que asu-
men mediante obligaciones contingentes explícitas, y deben asegurarse de estar
bien informados de los riesgos asociados de tales obligaciones. También deben
ser conscientes de las condiciones que puedan precipitar obligaciones contin-
gentes implícitas, tales como distorsiones de políticas que puedan ocasionar
prácticas deficientes de gestión de activos y pasivos en el sector bancario. Para
algunos gobiernos ha sido de utilidad centralizar esta función de control. En to-
dos los casos, los administradores de la deuda deben tener conocimiento de las
obligaciones contingentes que tiene el gobierno.

Las autoridades fiscales deben considerar también efectuar provisiones
presupuestales para pérdidas esperadas de obligaciones contingentes explícitas.
En los casos en que no sea posible derivar estimados confiables de los costos,
puede resumirse la información disponible sobre los costos y riesgos de las
obligaciones contingentes o de un drenaje de liquidez en las notas a los cuadros
del presupuesto o de las cuentas financieras del gobierno, pues las obligaciones
contingentes pueden representar un riesgo para el balance general del gobierno
muy significativo.

Los gobiernos pueden también hacer mucho para reducir los riesgos asocia-
dos con las obligaciones contingentes, fortaleciendo la supervisión prudente y la
regulación, introduciendo esquemas de seguro de depósito apropiados, empren-
diendo reformas sanas de gobernabilidad de empresas del sector público y me-
jorando la calidad de sus políticas de gestión macroeconómica y otras políticas
de regulación.

Desarrollo y mantenimiento de un mercado eficiente para los valores
del gobierno

A fin de minimizar los costos y riesgos a mediano y largo plazos, los administrado-
res de la deuda deben asegurarse de que sus políticas y operaciones sean coherentes
con el desarrollo de un mercado eficiente de valores oficiales. Un mercado eficiente
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de valores le ofrece al gobierno un mecanismo de financiar sus gastos de forma
que modere la necesidad de depender del banco central para financiar déficit
presupuestales. Además, para promover el desarrollo de un mercado intenso y
líquido para sus valores, los administradores de la deuda –en paralelo con su-
pervisores y reguladores de entidades financieras– y los participantes del mer-
cado (ver el recuadro 5.5) pueden lograr menores costos del servicio de la deuda
en el mediano y largo plazos a medida que decaigan las primas incorporadas en
los rendimientos de la deuda oficial.35 En adición, donde tienen bajos riesgos de
crédito, los rendimientos sobre valores del gobierno sirven como marca de refe-
rencia en la fijación de los precios de otros activos financieros, sirviendo así
como catalizadores para el desarrollo de mercados monetarios y de bonos inten-
sos y líquidos generalmente. Esto contribuye a amortiguar los efectos de las sacu-
didas domésticas e internacionales en la economía, ofreciendo a los prestatarios
financiación interna de rápido acceso. Es especialmente valioso en tiempos de
inestabilidad financiera global, cuando créditos de menor calidad puedan encon-
trar particularmente difícil obtener financiación externa. Los gobiernos deben
mantener una cautela particular al obtener préstamos en mercados externos.

La experiencia sugiere que no existe un enfoque individual óptimo para desarro-
llar un mercado eficiente para los valores del gobierno. Por ejemplo, los países de la
OCDE han establecido mercados de valores oficiales, utilizando un amplio rango de
enfoques que incluyen distintas secuencias de reformas y velocidad de desregulación.
Sin embargo, experiencias en el desarrollo de estos mercados en muchos países de-
muestran la importancia de contar con un marco sano de políticas macroeconómicas,
reformas bien diseñadas para adoptar y desarrollar instrumentos de política mone-
taria basados en el mercado y secuencia cuidadosa en la remoción de regulaciones
alrededor de la cuenta de capital.

Diversificación e instrumentos de la cartera

El gobierno debe esforzarse para lograr una base amplia de inversionistas para sus
obligaciones domésticas y extranjeras con las debidas consideraciones de costo y

35 Para algunos gobiernos, la declinación de los requisitos de financiación del gobierno ha
llevado a una menor liquidez en los mercados de la deuda del gobierno. Esto ha desatado
un debate con respecto a los beneficios de pagar al contado rápidamente el monto de
la deuda. Parcialmente, como alternativa a extensas recompras de deuda, unos pocos
gobiernos consideran seguir emitiendo alguna deuda a fin de construir o mantener
mercados financieros líquidos. Similarmente, la ausencia de déficit fiscales sostenidos
en algunos países ha impedido el desarrollo natural de un mercado para la deuda
oficial. Sin embargo, algunos de estos gobiernos han decidido emitir deuda para
estimular el desarrollo de un mercado doméstico de ingresos fijos.
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En la mayoría de los países, el desarrollo de un mercado de valores del gobier-
no ha sido fundamental para crear un mercado de deuda doméstica líquido y
eficiente. Los países han adoptado distintos enfoques en cuanto a la oportuni-
dad y secuencia de las medidas para desarrollar estos mercados; los principales
elementos de muchos de estos programas se resumen adelante. Un prerrequisito
importante para construir confianza en el inversionista es un historial de entor-
no macroeconómico sano. Esto incluye la implementación de políticas fiscales
y monetarias apropiadas, emparejada con una posición viable de la balanza de
pagos y del régimen de la tasa de cambio. Además, desarrollar un mercado
doméstico de valores incluye el tratamiento, aun en las primeras etapas, de la
regulación del mercado, su infraestructura, la demanda y la oferta de valores.
Los primeros pasos para desarrollar la regulación del mercado de valores que
apoye la emisión y comercio de valores del gobierno incluyen:

Establecer un marco legal para la emisión de valores.
Desarrollar un entorno regulador que fomente el desarrollo del mercado y
habilite el cumplimiento de prácticas responsables de supervisión.
Introducir prácticas apropiadas de contabilidad, auditoría y de divulgación
para la información en el sector financiero.

Con el tiempo puede desarrollarse la infraestructura del mercado a fin de for-
mar su liquidez y reducir el riesgo sistémico, así:

Introduciendo acuerdos comerciales adecuados al tamaño del mercado,
que incluyan procedimientos de custodia eficiente y segura, compensación
y liquidación.
Estimular el desarrollo de un sistema de operadores independientes de modo
que compradores y vendedores puedan realizar transacciones eficientemente
y a precios que reflejen valores justos.
Eliminar impuestos y otros impedimentos reguladores que puedan obstacu-
lizar el comercio de valores oficiales.
Fomentar, en una etapa posterior, el ámbito para otros mercados moneta-
rios e instrumentos de gestión de riesgos, tales como repos y futuros de tasa
de interés e intercambio (swaps).
Utilizar las operaciones del banco central para manejar la liquidez del mercado.

Fortalecer la demanda de valores del gobierno implica actuar en un frente
amplio para construir la base de inversionistas potenciales mediante medidas,
como las siguientes:

Recuadro 5.5 Condiciones pertinentes para desarrollar un mercado eficiente
de valores del gobierno

(Continúa en la página siguiente)
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Eliminar distorsiones reguladoras y fiscales, que inhiban el desarrollo de
inversionistas institucionales (por ejemplo, reforma de pensiones).
Eliminar la financiación con tasas por debajo de la del mercado a través de
fuentes de inversionistas cautivos.
Implementar reglas apropiadas y un régimen regulador apropiado que afecte
la participación de inversionistas extranjeros en el mercado interno.

Al desarrollar la oferta de valores oficiales los elementos básicos para estable-
cer un mercado eficiente incluyen los siguientes:

Establecer objetivos claros para la emisión de valores y la gestión de la
deuda.
Desarrollar proyecciones básicas de las necesidades de liquidez del gobierno.
Crear canales seguros y eficientes para la distribución de valores (por ejem-
plo, subastas, ventas en participación y posible uso de distribuidores prima-
rios), dirigidos a las necesidades del inversionista y disminuyendo por consi-
guiente los costos transaccionales.
Extender en forma progresiva la madurez de los valores oficiales.
Consolidar el número de emisiones de deuda y crear valores estandarizados
con fechas de madurez convencionales con miras a ofrecer eventualmente
marcas de referencia en el mercado.
Pasar a una operación de gestión de la deuda predecible y transparente,
por ejemplo, con calendarios anunciados con antelación de emisiones y
mayor divulgación de las necesidades de financiación y de los resultados de
las subastas.

El desarrollo de mercados de valores del gobierno se discute con mayor detalle
en Banco Mundial y FMI (en preparación).

riesgo, y debe tratar en forma equitativa a los inversionistas. Los emisores de deuda
pueden apoyar este objetivo, diversificando el monto de la deuda en la curva de
rendimientos o con un rango de instrumentos del mercado. Dichas acciones
podrían ser particularmente benéficas para los países de mercados emergentes
que buscan minimizar el riesgo de refinanciación. Al mismo tiempo, los emiso-
res deben estar atentos al costo de hacer esto y a las distorsiones del mercado
que puedan surgir, ya que los inversionistas pueden favorecer segmentos parti-
culares de la curva de rendimientos o tipos específicos de instrumentos. Y en
mercados menos desarrollados, la curva de rendimientos nominales puede exten-
derse sólo a valores de relativamente corto plazo. Intentar extender la curva de
rendimientos más allá de ese punto puede resultar impráctico o no factible. Esto

(Continuación recuadro 5.5)
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36 Algunos países están considerando adjuntar cláusulas de renegociación o CAC a sus
instrumentos de deuda, tales como reglas de voto mayoritario.

ha llevado a algunos países de mercados emergentes a emitir grandes cantidades
de deuda indexada por la inflación y con tasa flotante a mayor plazo, ya que dicha
deuda puede ser atractiva para los inversionistas de países con alto endeudamien-
to del gobierno y baja credibilidad de las autoridades monetarias.

Cuando los inversionistas buscan diversificar sus riesgos adquiriendo un rango
de valores e inversiones, los administradores de la deuda deben intentar diversifi-
car los riesgos de sus carteras de obligaciones, emitiendo valores en diferentes
puntos a lo largo de la curva de rendimientos (distintas fechas de madurez), emi-
tiendo valores en diferentes puntos durante el año (en lugar de emitir una cantidad
grande de valores en una sola oferta), ofreciendo valores con distintas caracterís-
ticas de flujo de caja (por ejemplo, cupón fijo o tasa flotante, nominal o indexado)
y valores dirigidos a inversionistas específicos (por ejemplo, inversionistas al por
mayor o al detal, o en ciertas circunstancias, inversionistas domésticos y extranje-
ros).36 Al hacerlo, los administradores de la deuda deben procurar tratar en forma
equitativa a los inversionistas y, donde sea posible, desarrollar la liquidez general
de sus instrumentos de deuda, lo que aumentaría su atractivo para los inver-
sionistas y reduciría la prima de liquidez que ellos demandan y también el riesgo
de que el precio de los valores del gobierno pueda afectarse en forma significativa
por las acciones de un pequeño número de participantes en el mercado. Un enfo-
que bien balanceado dirigido a ampliar la base de inversionistas y dispersar el
riesgo los riesgos de refinanciación, al tiempo que reconoce los beneficios de cons-
truir marcas de referencia sobre liquidez, debería contribuir al objetivo de reducir
los costos de la deuda en el largo plazo.

Ofrecer un rango de instrumentos de gestión de deuda con características
estandarizadas en el mercado interno ayuda a que los mercados financieros sean
más completos. Esto habilita a todos los participantes a proteger sus compro-
misos y exposiciones financieras, contribuyendo así a menores primas de riesgo
y vulnerabilidad en la economía de manera más general.

Donde sea apropiado, emitir instrumentos con opciones incorporadas (como
bonos de ahorro, que son redimibles por el tenedor a la orden) puede contribuir
también a instrumentar la diversificación. Sin embargo, aun donde existan razo-
nes válidas para emitir tales valores, los administradores de la deuda deben
tener mucha cautela para asegurarse de que los riesgos inherentes en las opcio-
nes incorporadas y otros instrumentos derivados se integren en el marco de
gestión de riesgos, y que el emisor y otros participantes del mercado entiendan
bien los instrumentos y riesgos.
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37 Algunos gobiernos han encontrado que introducir una red de operadores
independientes puede ser un mecanismo útil para distribuir los valores y fomentar
mercados intensos y líquidos. Algunos países han utilizado distribuidores primarios
para esta función, en tanto que otros han buscado estimular un mercado financiero
más abierto. Donde operan distribuidores primarios, deben definirse y divulgarse los
incentivos y obligaciones, lo mismo que los criterios de elegibilidad para ser distribuidor
primario.

Mercado primario

Las operaciones de gestión de deuda en el mercado primario deben ser transparen-
tes y predecibles. Con independencia del mecanismo utilizado para obtener fon-
dos, la experiencia sugiere que típicamente los costos de endeudamiento se mini-
mizan y el mercado funciona con mayor eficiencia cuando las operaciones del
gobierno se hacen en forma transparente –por ejemplo, publicando los planes
de endeudamiento con bastante anticipación y actuando con coherencia al emi-
tir nuevos valores–, y cuando el emisor crea reglas uniformes de participación
para los inversionistas. Los términos y condiciones de nuevas emisiones deben
divulgarse públicamente y entenderlos claramente los inversionistas. Las reglas
que rigen las nuevas emisiones deben tratar en forma equitativa a los inversio-
nistas y los administradores de la deuda deben mantener un diálogo permanen-
te con los participantes del mercado y seguir los desarrollos de éste, de manera
que estén en posición de reaccionar con rapidez cuando lo requieran las circuns-
tancias.

Hasta donde sea posible, la emisión de deuda debe utilizar mecanismos basa-
dos en el mercado, incluidas las subastas competitivas y las ventas en participa-
ción. En el mercado primario de valores oficiales, las buenas prácticas sugie-
ren que los gobiernos procuren normalmente, en lo posible, utilizar mecanis-
mos basados en el mercado para obtener fondos. Para préstamos en moneda
corriente, esto incluye típicamente subastas de valores oficiales, si bien presta-
tarios que no tienen necesidad de obtener fondos con regularidad, o están
introduciendo un nuevo instrumento en el mercado han utilizado con éxito las
ventas en participación.37 Rara vez los gobiernos deben cancelar subastas de-
bido a condiciones del mercado, o recortar las cantidades adjudicadas por
debajo de la cantidad propuesta anunciada previamente para cumplir los ob-
jetivos a corto plazo de los costos del servicio de la deuda. La experiencia ha
mostrado que tales prácticas afectan la credibilidad y perjudican la integridad
de los procesos de subasta, ocasionando alzas en las primas de riesgo, obsta-
culizando el desarrollo del mercado y ocasionando aumentos en los costos a
largo plazo del servicio de la deuda.
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Mercado secundario

Los gobiernos y los bancos centrales deben promover el desarrollo de mercados
secundarios flexibles que puedan funcionar efectivamente en un rango amplio de
condiciones de mercado. En muchos países, los administradores de la deuda y los
bancos centrales trabajan en forma estrecha con los reguladores del sector fi-
nanciero y los participantes del mercado con respecto a esto, incluyendo el apo-
yo a participantes del mercado en sus esfuerzos para desarrollar códigos de
conducta para los participantes en el comercio, y trabajar con ellos para asegu-
rar que las prácticas y los sistemas de comercio evolucionen continuamente y
reflejen las buenas prácticas. Puede incluir también promover el desarrollo de
un mercado activo de repos, a fin de mejorar la liquidez de los valores subyacen-
tes y minimizar los riesgos del crédito mediante constitución de garantías (Bank
for Internacional Settlements, 1999).

Un gobierno puede promover el desarrollo y mantenimiento de un mercado
secundario eficiente para sus valores, eliminando los impedimentos tributarios
y reguladores que inhiben la disposición de los inversionistas a comerciar los
valores. Esto incluye la eliminación de regulaciones que ofrezcan financiación
cautiva de intermediarios financieros al gobierno a bajas tasas de interés y la
modificación de políticas tributarias que distorsionen la inversión en activos
financieros y no financieros y su comercio. Además, los enfoques del gobierno
para regular los mercados financieros y los participantes del mercado a menudo
incluyen un amplio rango de requisitos de divulgación y supervisión, para redu-
cir el riesgo de fraudes y limitar el riesgo de que los participantes del mercado
puedan adoptar prácticas imprudentes de ALM que incrementen el riesgo de in-
solvencia y la falla sistémica en el sistema financiero.

Los bancos centrales tienen un papel crucial en la promoción del desarrollo
y el mantenimiento de mercados eficientes para valores del gobierno con la bús-
queda de políticas monetarias sanas. Llevando la política monetaria en forma
consistente con sus objetivos declarados, los bancos centrales contribuyen a
aumentar la disposición de los participantes del mercado a efectuar transaccio-
nes a través de la curva de rendimientos. Los bancos centrales están implemen-
tando cada vez más la política monetaria utilizando instrumentos indirectos
que implican transacciones en valores del gobierno. El diseño y el uso apropiado
de tales instrumentos ha sido usualmente importante para contribuir a merca-
dos intensos y líquidos para esos valores. Por ejemplo, las operaciones cotidia-
nas de mercado abierto para implementar la política monetaria fomentan una
liquidez del mercado adecuada, contribuyendo así al buen funcionamiento de
los mercados financieros.



166 Gestión fiscal

Los sistemas utilizados para compensar y liquidar transacciones en el merca-
do financiero que incluyan valores del gobierno deben reflejar las buenas prácti-
cas.38 Los sistemas sanos y eficientes de pago, compensación y liquidación,
contribuyen a minimizar los costos transaccionales en los mercados de valo-
res oficiales y a contener el riesgo del sistema en el sistema financiero, contribu-
yendo así a menores costos de financiación para el gobierno. Las agencias
responsables de los sistemas de pago, compensación y liquidación para las tran-
sacciones financieras trabajan normalmente con los participantes del mercado
para asegurar que estos sistemas funcionen bien bajo un amplio rango de condi-
ciones comerciales.
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6
Mirar más allá del déficit
presupuestal

Homi Kharas y Deepak Mishra

Muchos economistas y autores de políticas ven el déficit presupuestal como
una medida de resumen de la posición fiscal del gobierno. El déficit se calcula
como la diferencia entre las rentas, por un lado, y los gastos y préstamos menos
los pagos, por el otro. Aunque aparente ser un cómputo sencillo, dadas las
metodologías alternativas, varias cuestiones de medida, diferentes técnicas de
evaluación y otras complejidades, el cómputo del déficit presupuestal en la prác-
tica puede ser un ejercicio complicado. Mientras la mayoría de nosotros presta
mucha atención a la cantidad informada del déficit presupuestal, pocos se pre-
ocupan mucho por el procedimiento contable utilizado para derivar esa canti-
dad. La impresión general es que, en términos de magnitud, las cuestiones de
metodología y medición son de menor importancia.

Pero los observadores agudos de las prácticas contables presupuestales ar-
gumentarían de otra manera. Por ejemplo, Blejer y Cheasty (1991) anotan que en
las medidas convencionales del déficit fiscal se calcula mal la verdadera restric-
ción presupuestal del sector público y aquéllas presentan un cuadro errado de la
posición fiscal de la economía (ver también Eisner, 1984; Eisner y Pieper, 1984).
Daniel, Davies y Wolfe (1997), quienes se concentran en la contabilidad fiscal de
la reestructuración bancaria, hallan que en muchos países las operaciones que
no implican efectivo se excluyen del presupuesto y que estas exclusiones son
significativas. Easterly (1998) anota que los países se las han arreglado para
cumplir el objetivo de déficit presupuestal del FMI sin una disminución propor-
cionada de su endeudamiento total, ya sea disminuyendo sus activos o pasando
los gastos a los límites externos del presupuesto. Brixi, Ghanem e Islam (1999)
hallan que en algunos países de Europa oriental una cantidad significativa de la
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actividad del gobierno, incluido el gasto en programas orientados hacia la
revitalización bancaria, se financia por fuera del sistema de presupuesto. Kharas
y Mishra (2000a) muestran que los gastos por fuera del presupuesto, inclusive
ajustes del monto de la deuda, reflejando cambios de valuación y la asunción de
obligaciones contingentes por parte del gobierno, han sido cuantitativamente
mucho más significativos en la acumulación de deuda que los déficit
presupuestales reportados en muchos países en desarrollo.

A pesar de tales limitaciones obvias del déficit presupuestal –según se estima
convencionalmente–, ¿por qué continúa siendo el indicador principal de la salud
fiscal de un gobierno? La sencilla razón es que no ha habido ningún intento siste-
mático de averiguar cuán grandes son los déficit que no capturan las cifras que
reporta el déficit presupuestal, pero que afectan las obligaciones del gobierno.

En el presente capítulo mostramos que el déficit presupuestal puede subes-
timar y en algunos pocos casos raros sobrestimar, aproximadamente, el verda-
dero endeudamiento fiscal de un gobierno. Se ha encontrado que la diferencia
entre el endeudamiento real y el déficit reportado, a la que llamamos el déficit
oculto, es significativamente mayor en los países en desarrollo que en los desa-
rrollados. Para muchos países en desarrollo, se ha encontrado que el déficit
oculto es tan alto como el déficit reportado. Se ha notado también que los déficit
ocultos no se generan en forma aleatoria, sino que forman parte de un ejercicio
presupuestal estratégico para reportar un déficit inferior al real durante perío-
dos de desasosiego económico.

Se han identificado varios factores que han contribuido al surgimiento de los
déficit ocultos. Entre los primeros están la no inclusión o la inclusión parcial de
gastos de reestructuración corporativa y bancaria, el tratamiento de costos actua-
les y futuros esperados de titulaciones y obligaciones contingentes, la exclusión de
las ganancias y pérdidas de capital del presupuesto, el uso de distintos métodos de
valuación y el uso de subvenciones y ayudas para financiar el déficit presupuestal.

El tema real aquí lo constituyen las prácticas contables presupuestales y los
lineamientos actuales, que permiten la discreción y estimulan la ingeniería fi-
nanciera. Dichas prácticas pueden ayudar a un país a evitar un ajuste fiscal real
subyacente en el corto plazo, pero en el largo plazo es contraproducente, ya que
el país las paga con altos costos en forma de crisis fiscales o financieras. Así, es
importante hacer cumplir prácticas y lineamientos contables apropiados y esta-
blecer una oficina central de presupuesto independiente para eliminar la discre-
ción en la medición del déficit presupuestal.

En la sección siguiente mostramos que hay varios factores distintos del dé-
ficit convencional que contribuyen al endeudamiento total de un gobierno. En la
que le sigue, estimamos el tamaño de los déficit ocultos y mostramos que son
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significativamente grandes para los países en desarrollo. Luego examinamos
diversas fuentes de déficit ocultos, tales como la reestructuración del sistema
financiero y de grandes empresas después de una crisis financiera, las ganancias
y pérdidas de capital por movimientos de la moneda nacional, etcétera. La últi-
ma sección concluye con una discusión de la necesidad de reformar las actuales
prácticas y lineamientos contables presupuestales en muchos países.

Deuda y déficit: algo de álgebra sencilla

En esta sección hacemos un resumen del álgebra básica para mostrar que el
déficit presupuestal convencional únicamente es uno de muchos componentes
que afectan el endeudamiento total del gobierno. El presupuesto de éste puede
expresarse como

donde Bt
e es la deuda total en moneda extranjera (expresada en US$), Bt

d es la
deuda interna total en la unidad de moneda local, Ht es la moneda base en la
unidad de moneda local, Et es la tasa de cambio nominal relativa al dólar de EUA,
Dt es el déficit presupuestal convencional (reportado) en la unidad de moneda
local y Xt son los gastos en la unidad de moneda local efectuados por fuera de los
límites del presupuesto.

Dividiendo todo entre PtYt (donde Pt  es el índice de precios y Yt es el producto
interno bruto real [PIB]), después de unas pocas manipulaciones se obtiene

(6.1)

(6.2)

Utilizando minúsculas para denotar las correspondientes mayúsculas
como porcentaje del PIB, a saber,

      y denotando la tasa de crecimiento del PIB no-
minal como g, la tasa de inflación como π y la tasa de depreciación nominal
como ∈, tras unas manipulaciones adicionales, se puede escribir la ecuación
anterior como

(6.3)
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donde bt denota la deuda total (en moneda extranjera y local) como porcentaje
del PIB. Así, el cambio en la razón de deuda-PIB puede desglosarse en seis compo-
nentes:

Cambio en la razón de deuda-PIB = contribución de crecimiento (A)
+ movimiento de la tasa de cambio real (B)
+ inflación interna (C)
+ déficit convencional (D)
+ rentas tributarias (E)
+ gastos por fuera de presupuesto (F)

Esta descomposición muestra que, teóricamente, el déficit convencional sólo
es uno de seis componentes que contribuyen a la acumulación de deuda oficial.
La pregunta importante es ¿cuál es la contribución del déficit convencional a la
acumulación de deuda, relativa a los demás componentes? Para responderla
introducimos una medida nueva –el déficit oculto– que mide el cambio en el
endeudamiento del gobierno, el déficit por fuera del presupuesto convencional y
las rentas tributarias. Así, el déficit oculto se mide como la suma de tres compo-
nentes: B + C + F.

Tamaño de los déficit ocultos

Para estimar el déficit oculto según se definió antes, realizamos un ejercicio sen-
cillo. Estimamos un nivel hipotético de deuda que habría acumulado el gobier-
no de no haber habido ganancias y pérdidas de capital en las obligaciones del
gobierno (por inflación, depreciación de la moneda, etc.), y de no haber incurri-
do en gastos por fuera de presupuesto. Así, fijamos π = 0,  = 0 y xt = 0 y volvemos
a escribir la ecuación (6.3) como

donde bh
t es la razón hipotética de deuda-PIB que el gobierno habría tenido si los

déficit de presupuestos anteriores y las rentas tributarias fueran las dos únicas
fuentes para financiarlo. Notando que g es la tasa de crecimiento del PIB nominal,
se puede expresar la ecuación anterior en niveles, eliminar el término del pro-
ducto para la ecuación e iterar entonces hacia atrás para expresar bh

t como la
suma de déficit anteriores, el cambio en el tiempo en la moneda base y el nivel
inicial de deuda, todos deflactados por el producto corriente:
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Utilizando datos de 29 países en desarrollo y desarrollados para el período
1980-1997, comparamos la razón deuda-producto actual según se informa en el
cuadro de Indicadores del desarrollo mundial, con la razón deuda-producto hi-
potética obtenida según la ecuación (6.4).1 La diferencia entre las dos razones
muestra los déficit ocultos acumulados del gobierno.

El cuadro 6.1 presenta las razones deuda-producto reales e hipotéticas y los
déficit ocultos acumulados de siete países desarrollados al final del período de la
muestra. Se encontró que la diferencia entre las razones deuda-producto reales e
hipotéticas al final del período de 15 a 18 años varió entre 22% (Finlandia) y –2%
(Suecia). Se encontró que la diferencia entre las dos series para otros países fue
de 6% en España y Estados Unidos, 8% en Australia, 13% en Noruega y 15% en
Austria. Si se divide el total de déficit ocultos acumulados entre el número de
años de la muestra, se encuentra que el déficit oculto promedio por año para los
países desarrollados sólo es de 0,3%.

En los países desarrollados el déficit presupuestal convencional y las rentas
tributarias son los mayores aportantes a la deuda total del gobierno, lo que se
ilustra en la última columna del cuadro 6.1. Estas fuentes en conjunto contribu-
yeron con más del 65% de toda la deuda acumulada en seis de los siete países
desarrollados (excluida Noruega).

Empero, la historia es bastante distinta para los países en desarrollo, cuyas
razones se presentan en el cuadro 6.2. Se encuentra que la divergencia entre las
razones deuda-producto reales e hipotéticas al final del período de la muestra es
de 79% en Filipinas, 77% en Brasil (al final de 1991), 74% en Indonesia, 48% en
Jordania, 34% en Chile, 33% en Malasia, 26% en Corea y Tailandia, etc. Para tres
países –Chile, Filipinas y Tailandia– la razón hipotética de deuda-producto es
negativa al final de la muestra, implicando que estos países estaban ejecutando
superávit de presupuesto tan grandes (o recaudado tantas rentas tributarias),
que no sólo debían haber retirado toda su deuda, sino también acumulado gran-

1 El número de países en desarrollo fue limitado por la disponibilidad de los datos. Los
países son Argentina, Australia, Austria, Brasil, Chile, Indonesia, Finlandia, Jordania,
República de Corea, Malasia, México, Noruega, Filipinas, España, Sudáfrica, Suecia,
Tailandia, Turquía, Estados Unidos, Uruguay y la República Bolivariana de Venezuela.
Los datos se obtuvieron en la base de datos de Indicadores del desarrollo mundial del
Banco Mundial y son sólo del gobierno central de cada país. Los datos sobre moneda
base, Ht, se obtuvieron en la base de datos de las International Finance Statistics del FMI.

(6.4)
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Australia
    (1979-96)
Austria
    (1979-95)
Finlandia
    (1979-95)
Noruega
    (1979-96)
España
    (1979-94)
Suecia
    (1979-96)
Estados Unidos
    (1979-97)

Cuadro 6.1 Déficit ocultos acumulados en países desarrollados seleccionados

22,53 14,78 7,75 65,60

58,38 43,23 15,15 74,05

66,10 43,85 22,25 66,34

28,07 14,78 13,29 52,65

52,84 46,75 6,09 88,47

70,89 72,97 -2,08 102,9

48,93 43,30 5,63 88,49

Fuente: Base de datos de Indicadores del desarrollo mundial.

des activos extranjeros. Pero sus razones reales de deuda-producto fueron posi-
tivas al final del período de muestra, de modo que también tienen que haber
acumulado grandes obligaciones ocultas, que tuvieron que pagar.

Si se dividen los déficit ocultos acumulados totales entre el número de años
de la muestra, se encuentra que el déficit oculto promedio por año para los
países en desarrollo es de hasta un 2,6% (excluidos los países que tuvieron exce-
dentes ocultos). A diferencia de los países desarrollados, el déficit presupuestal
convencional y las rentas tributarias no son los mayores aportantes a la deuda
total del gobierno en los países en desarrollo. Esto se ilustra en la última colum-
na del cuadro 6.2. Estas dos fuentes en conjunto contribuyeron con menos del
50% de todo el déficit acumulado en siete de los once países (excluidos los países
con excedentes ocultos).

Una diferencia notable entre los países en desarrollo y los desarrollados es
que en el primer grupo algunos de los países, tales como México, Sudáfrica,
Turquía y la República Bolivariana de Venezuela, presentan razones de deuda-
producto reales sustancialmente menores que sus razones deuda-producto im-
plicadas durante ciertos años del período de muestra. Puede haber muchas ra-

Déficit ocultos Contribución del
     País Deuda-producto Deuda-producto acumulados déficit  presupuestal
(período de real al final del hipotética al final durante el + rentas tributarias a
  muestra) período del período período la deuda total

(1) (2) (3) = (1) - (2) (4) = (2)/(1), en %
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Argentina
    (1981-98)
Brasil
    (1981-91)
Chile
    (1988-98)
Indonesia
    (1979-98)
Jordania
    (1979-95)
Corea, Rep. de
    (1979-98)
Malasia
    (1979-98)
México
    (1979-98)
Filipinas
    (1979-98)
Sudáfrica
    (1979-95)
Tailandia
    (1979-98)
Turquía
    (1979-98)
Uruguay
    (1979-94)
Venezuela, R.B. de
    (1979-98)

Cuadro 6.2  Déficit ocultos acumulados en países en desarrollo seleccionados

Déficit ocultos Contribución del
     País Deuda-producto Deuda-producto acumulados déficit presupuestal
(período de real al final del hipotética al final durante el + rentas tributarias a
  muestra) período del período período la deuda total

 (1)  (2) (3) = (1) - (2)  (4) = (2)/(1), en %

Fuente: Base de datos de Indicadores de desarrollo mundial.

31,41 10,80 20,58 34,48

149,27 72,47 76,80 48,55

11,24 -23,08 34,32 -205,3

82,11 7,84 74,27 9,55

90,16 42,61 47,55 47,26

27,83 2,10 25,73 7,55

35,33 1,61 33,72 4,56

41,21 32,33 -8,98 127,9

65,84 -13,62 79,46 -20,68

57,42 72,93 -15,51 127,0

12,55 -13,62 26,17 -108,5

38,69 61,97 -23,28 160,2

26,33 10,21 16,12 38,78

31,10 38,77 -7,67 124,66

zones para esta observación en contra de la intuición. Primero, el país puede haber
recibido generosas condonaciones de deuda. Puede haber utilizado sus ingresos
provenientes de privatización para recoger deuda o haber obtenido gran cantidad
de ayudas y subvenciones de donantes multilaterales y bilaterales para financiar
su presupuesto. Las ganancias en su cuenta de capital debidas a cambios favora-
bles en precios (alta inflación o gran apreciación de la tasa de cambio real) pue-
den haber compensado con holgura sus gastos por fuera de presupuesto.
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Fuentes de los déficit ocultos

Varios factores o eventos podrían contribuir al acrecentamiento de los déficit
ocultos en los países en desarrollo. Entre los primeros están la no inclusión de
gastos de reestructuración corporativa y bancaria, el tratamiento de los costos
futuros presentes y esperados de titulaciones y obligaciones contingentes, la exclu-
sión de ganancias y pérdidas de capital del presupuesto, el uso de diferentes méto-
dos de valoración y el uso de subvenciones, ayudas e ingresos por privatizaciones
como fuentes de financiación. A continuación discutiremos dos de estas fuentes.

Reestructuración de entidades financieras y corporaciones en quiebra

Se ha observado repetidamente que los autores de las políticas tanto en los
países desarrollados como en los en desarrollo han sido incapaces de compro-
meterse a permitir que quiebren grandes entidades financieras y empresas
domésticas, durante crisis financieras. El problema de efectuar operaciones de
rescate de entidades en quiebra es más serio en los países en desarrollo y en
transición, en los que las crisis financieras son más frecuentes y más severas y
en los que faltan mecanismos reguladores para minimizar las intervenciones
gubernamentales. Estos gastos de reestructuración contribuyen a aumentar el
endeudamiento del gobierno, pero ¿se incluyen en el déficit de presupuesto
que se reporta?

Los estudios han mostrado que los lineamientos y prácticas actuales para
clasificar las operaciones de rescate asistidas por el gobierno o de reestructura-
ción de bancos y empresas no las captura en forma adecuada el balance fiscal.
Daniel, Davis y Wolfe (1997) muestran que los gobiernos que no desean ayudar
a entidades financieras directamente por medio del presupuesto oficial, a menu-
do, utilizan operaciones cuasifiscales y excluyen las operaciones sin uso de efec-
tivo, del presupuesto.

En uno de nuestros estudios anteriores, Kharas y Mishra (2000b) encontra-
mos que la práctica contable para operaciones asistidas por bancos en países de
transición sufre de la misma crítica. Por ejemplo, en la República Checa, la razón
deuda-producto aumentó de 25% en 1994 a 36% en 1998. Aunque el gasto en
entidades cuasipúblicas; tales como Konsolidacni Banka, Ceska Insasni y Ceska
Financni, que se establecieron para revitalizar el sector bancario y el Fondo
Nacional de la Pobreza, llevó a un aumento en los pasivos totales del gobierno,
casi se excluyó en la estimación del déficit presupuestal. Así, las autoridades
checas ejecutaron un déficit oculto promedio de aproximadamente 4,98% du-
rante el período 1994-1998.
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Utilizando el estudio de Caprio y Klingebiel (1996), examinamos en el cua-
dro 6.3 si los costos fiscales de varias crisis bancarias se han reflejado apropia-
damente en los déficit presupuestales de los respectivos gobiernos. Argentina
experimentó una crisis bancaria en el período 1980-1982 y en esos tres años los
déficit presupuestales reportados fueron de 3,11%, 5,43% y 4,22% del PIB, respec-
tivamente. Al mismo tiempo, la deuda total del gobierno central aumentó tres
veces, de US$9.000 millones a US$25.000 millones. Utilizando la razón de deuda-
producto actual, estimamos el déficit implicado durante esos tres años para
Argentina y hallamos que fue de 14,38% y 12,79% del PIB durante 1981 y 1982,

De US$9.000 millones
en 1980 a US$25.000
millones en 1982.

Datos actuales no dis-
ponibles, salvo que la
razón deuda-PIB fue
118% en 1982.

De US$22.000 millones
en 1991 a US$48.000
millones en 1993.

De US$23.000 millones
en 1992 a US$37.000
millones en 1995.

De US$24.000 millones
en 1985 US$32.000
millones en 1988.

De US$57.000 millones
en 1993 a US$62.000
en 1994.

Cuadro 6.3 Costo fiscal de las crisis bancarias

Costo estimado
   de la crisis Aumento de la Déficit presupuestal Déficit implicado
    bancaria deuda total en  reportado en durante el

     País  Año     (% PIB) el período  el período período

Argentina

Chile

Finlandia

Hungría

Malasia

Indonesia

1980-82

1981-83

1991-93

1992-95

1985-88

1993-94

55,3

41,2

8,0

10

4,7

1,8

Fuente: Caprio y Klingebiel, 1996.
n.a. = No disponible.

1980: 3,11
1981: 5,43
1982: 4,22

1981: -2,59
1982: 0,98
1983: 2,63

1991: 6,95
1992: 14,74
1993: 13,38

1992: 7,29
1993: 5,72
1994: 7,12
1995: 6,39

1985: 5,68
1986: 10,48
1987: 7,73
1988: 3,62

1993: -0,61
1994: -0,94

1980: n.d.
1981: 14,38
1982: 12,79

n.d.
n.d.
n.d.

1991: 6,95
1992: 15,21
1993: 8,99

1992: n.d.
1993: 20,75
1994: 5,09
1995: 11,78

1985: 3,15
1986: 11,07
1987: 14,28
1988: 5,25

1993: 3,41
1994: 4,18
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respectivamente (debido a falta de datos no es posible calcular el déficit para
1980). Esto indica que se utilizaron los déficit ocultos de cerca de 9% y 8,5% del PIB

durante el período 1981-1982 para rescatar el sector bancario de Argentina y
estos gastos no se reportaron en el déficit presupuestal. La historia no es muy
distinta en los otros cinco países del cuadro 6.3, a saber, Chile, Finlandia, Hun-
gría, Malasia e Indonesia. En la mayor parte de los casos en los que es posible
estimar el déficit implicado, se halla que es mayor que el déficit presupuestal
reportado.

Movimientos de la tasa de cambio y ganancias y pérdidas de capital

Como mostró nuestro ejercicio de descomposición, la depreciación o aprecia-
ción en gran escala de la tasa de cambio nominal o real puede causar impacto
significativo en el valor real de la deuda total. Dado que la depreciación de la tasa
de cambio real es más frecuente que su apreciación en la mayoría de los países en
desarrollo, los gobiernos incurren más en pérdidas de capital que en ganancias
por sus movimientos en la tasa de cambio, en especial durante las crisis de la
moneda, que se asocian con una depreciación real aguda y significativa. Las
pérdidas de capital para el gobierno pueden ser enormes.

Otra fuente de ganancias y pérdidas de capital en el valor real de la deuda del
gobierno puede surgir de movimientos entre monedas, que en su mayoría se
excluyen de las cuentas presupuestales. Según Cassard y Folkerts-Landau (1997),
en Indonesia una tercera parte del aumento en el valor en dólares de la deuda
externa entre 1993 y 1995 se debió a movimientos entre monedas, en primer
lugar la apreciación del yen. En Malasia, se reportó que la apreciación aguda del
yen en 1994 aumentó el valor en dólares de la deuda externa en el 6%. En Filipi-
nas, la apreciación del yen representó alrededor de la mitad del aumento en el
valor en dólares de la deuda externa en 1995. La depreciación posterior del yen en
1996 compensó algunas de las pérdidas en que incurrieron estos países, y esto
puede explicar la reducción repentina de los gastos extrapresupuestales en mu-
chos de estos países en 1996.

Conclusiones

En los países desarrollados, la acumulación de superávits y déficit públicos ofrece
un cuadro bastante preciso de cómo evoluciona la deuda pública con el tiempo. En
los países en desarrollo esto no ha sido válido. En los últimos 20 años, el creci-
miento real de la deuda ha sido mucho mayor que la suma acumulada de los déficit
convencionales. Existe una variedad de razones de medición y metodológicas por
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las cuales sucede así y por qué los países en desarrollo son más susceptibles a sufrir
problemas de déficit ocultos que los países desarrollados.
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7
Abordar las obligaciones
contingentes y el riesgo fiscal

Hana Polackova Brixi

La experiencia ha sugerido que los gobiernos pueden estar acumulando significati-
vos pasivos en forma de obligaciones contingentes, que no se registran ni se analizan
en los documentos fiscales.1 Sólo unos pocos gobiernos tienen marcos institucionales
y capacidad de controlar y manejar efectivamente las obligaciones contingentes.
Relativamente pocos analistas tienen la información y las herramientas requeridas
para analizar el riesgo fiscal que surge por las obligaciones contingentes. Las econo-
mías con mercados emergentes han estado entre las más propensas a acumulación de
obligaciones contingentes y al riesgo fiscal relacionado con ellas por cuatro razones.

Primera, el alto costo de la transición y las reformas estructurales ha invita-
do a la creación de esquemas que implican obligaciones contingentes (que son o
explícitas o implícitas, como se ilustra en el cuadro 7.1) para el gobierno y tras-
ladan parte del costo al futuro.

Segunda, la privatización de funciones del Estado dirigida por la restricción
fiscal y también por razones de eficiencia (por ejemplo, en pensiones e infraes-
tructura) ha demandado apoyo contingente del gobierno –nuevamente explíci-
to o implícito– para seducir a los intereses privados.

1 Las obligaciones contingentes son obligaciones inducidas por un evento discreto que
puede ocurrir o no. Los estándares internacionales de reporte financiero definen una
obligación contingente, como a) una posible obligación que surja de eventos pasados y
cuya existencia se confirmará únicamente con la ocurrencia o no ocurrencia de uno o
más eventos futuros inciertos que no están totalmente dentro del control de la empresa;
o b) una obligación presente que surge de eventos pasados pero no se reconoce porque
i) no es probable que se requiera un flujo de salida de recursos que incorpore beneficios
económicos para liquidar la obligación; o ii) no es posible medir la cantidad de la
obligación con suficiente confiabilidad (IASB, 2004). En este capítulo se hace uso de Brixi
e Irwin (2004) y de Brixi (en preparación).
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Cuadro 7.1 Las obligaciones contingentes actuales y el riesgo fiscal en los nuevos
estados miembros de la Unión Europea

Obligación directa en Obligación contingente
cualquier evento si ocurre un evento particular

Explícita

Obligación del go-
bierno creada por
una ley o contrato

Deuda soberana – Préstamos con-
tratados y valores emitidos por el
gobierno central

Chipre, Malta y Polonia (tamaño
y riesgo de la cartera)
Hungría (riesgo de madurez)
República Checa (riesgo de tasa
de interés)

Gasto presupuestal futuro no dis-
crecional, principalmente seguridad
social y salud

República Checa, Malta y Eslo-
venia (pensiones y costos en sa-
lud de población en envejeci-
miento)
Polonia (costos en salud de po-
blación en envejecimiento)
Chipre (costo de pensiones de
población en envejecimiento)

Costo de transición de reformas en
curso

Polonia (administración pública,
servicios de salud y reformas en
seguridad social)
Lituania (reformas en pensiones
y servicios de salud)
Estonia, Hungría, Letonia y Eslo-
vaquia (reforma de pensiones)

Retrasos
Lituania (retrasos en reembolsos
de IVA)

Gastos tributarios como exenciones
Polonia (exenciones tributarias
para empresas de propiedad es-
tatal)

Compromisos de gasto frente a la
UE y la OTAN

Garantías estatales a préstamos de em-
presas

República Checa, Chipre, Malta, Po-
lonia y Eslovenia (garantías crediticias
principalmente a empresas contro-
ladas por el Estado)

Garantías estatutarias sobre pasivos y
otras obligaciones de varias entidades,
incluso entidades financieras (bancos de
propiedad estatal, fondos de pensiones,
fondos de desarrollo de infraestructu-
ra, etc.)

República Checa (Czech Consolida-
tion Agency, Ceska Inkasni, Czech
Land Fund, Railway Transport Infras-
tructure Administration, Agriculture
Guarantee y Credit Support Fund)
Hungría (State Development Bank,
EXIM Bank, Export Credit Insurance
Company, Pension Reserve Fund
para cubrir anualidades de pensio-
nes privadas, Deposit Insurance Fund,
Credit Guarantee Fund, Rural Credit
Guarantee Foundation, Office of
Agricultural Market y garantías am-
bientales de la Privatization Agency)
Estonia, Letonia, Lituania, Polonia y
Eslovaquia (Fondos de garantía/re-
servas y garantías relacionadas de
pensiones mínimas y tasa de rendi-
miento relativa, garantía de depósi-
tos, protección a inversionistas y ga-
rantías de créditos y exportaciones)

Garantías estatales sobre contratos de
compra de servicios

Polonia (posibles obligaciones de
acuerdos de compra de energía an-
teriores)

(Continúa en la página siguiente)
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Otras garantías estatales emitidas a
inversionistas privados y proveedores de
servicios

Hungría (garantías relacionadas con
la privatización de Postabank)

Garantías estatales sobre deuda y otras
obligaciones de gobiernos locales
Programas de seguros estatales
Litigios

Polonia (demandas legales contra el
gobierno con respecto a protección
débil de derechos de autor y pérdi-
das de propiedad en 1994-1962)
Lituania (demandas legales por com-
pensación de ahorros y restitución
de bienes raíces)
Eslovaquia (demandas legales por el
banco CSOB y la Slovak Gas Company)

Demandas por entidades del sector pú-
blico para asistir en la cobertura de sus
pérdidas, retrasos, mantenimientos di-
feridos, deuda y garantías

Polonia (obligaciones de empresas de
propiedad estatal. Algunas por re-
estructuración de ferrocarriles y mi-
nas; obligaciones de hospitales y
agencias estatales)
Hungría y Malta (obligaciones de em-
presas de propiedad estatal y el cos-
to relacionado de la reestructuración)
República Checa (garantías ambien-
tales emitidas por el Nacional
Property Fund; pérdidas, retrasos y
deuda de Czech Railways)

Demandas de gobiernos locales para
asistencia en cobertura de sus propias
deudas, garantías, retrasos, cartas de
seguridades y similares

Polonia (deuda de gobiernos locales
y garantías relacionadas con el de-
sarrollo regional)

Cuadro 7.1 Las obligaciones contingentes actuales y el riesgo fiscal en los nuevos
estados miembros de la Unión Europea (continuación)

Obligación directa en Obligación contingente
cualquier evento si ocurre un evento particular

Costos futuros recurrentes de pro-
yectos de inversión pública

Implícita

Una obligación “po-
lítica” del gobierno
que refleja presio-
nes públicas y de
grupos de interés

(Continúa en la página siguiente)
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Cuadro 7.1 Las obligaciones contingentes actuales y el riesgo fiscal en los nuevos
estados miembros de la Unión Europea (continuación)

Obligación directa en Obligación contingente
cualquier evento  si ocurre un evento particular

Lituania (retrasos en presupuestos
municipales)
República Checa (operaciones de
rescate relacionadas con retrasos de
hospitales)

Demandas de entidades financieras, ta-
les como bancos de propiedad del Esta-
do, fondos de seguridad social y fondos
de crédito y garantías
Letonia (fondos de pensiones y seguri-
dad social)
Eslovenia (Small Business Development
Fund, esquemas de garantías regionales)
Demandas no contractuales por inver-
sión privada, por ejemplo, en infraes-
tructura

Hungría (posibles demandas de con-
cesiones de construcción de vías
vehiculares, implementadas parcial-
mente por medio de la Road
Construction Corporation del State
Development Bank)
Polonia (demandas de concesiones
de construcción de autopistas)

Otras posibles obligaciones, tales como com-
promisos ambientales por daños aún des-
conocidos y residuos nucleares y tóxicos

Lituania (suspensión del servicio de la
planta de energía nuclear Ignalina)
Chipre (costo de reunificación)

Fuente: Varias fuentes. El marco se basa en Polackova, 1998.
CSOB

IVA = Impuesto al valor agregado; UE = Unión Europea; OTAN = Organización del Tratado del Atlántico Norte.
Nota: Esta matriz presenta los riesgos fiscales de los gobiernos centrales (la autoridad fiscal y no el sector público
consolidado). Los países relacionados están entre los que la fuente respectiva de riesgo ha sido significativa. Sin
embargo, no todas las entradas del cuadro están actualizadas y existe una actualización en preparación.
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Tercera, como lo puede atestiguar la experiencia de muchos países desarro-
llados y en desarrollo, la búsqueda de objetivos de déficit genera incentivos para
que los gobiernos favorezcan formas de apoyo oficial por fuera del presupuesto
que no requieren dinero inmediato y que, al menos por algún tiempo, ocultan el
costo fiscal subyacente, al tiempo que crean obligaciones contingentes.
Similarmente, cuando la búsqueda de ajuste fiscal y objetivos de déficit complica
las reformas estructurales, puede elevar los riesgos fiscales a largo plazo.

Por último, el creciente papel en el desarrollo y la autonomía de los gobier-
nos locales puede asociarse con la elevación de las obligaciones contingentes de
estos gobiernos y de su deuda. Tales obligaciones de los gobiernos locales repre-
sentan a menudo una obligación contingente explícita o implícita para el gobier-
no nacional.

En la medida en que los mercados internos sean todavía emergentes, en el
sentido de ser algo propensos al fracaso, se originarán obligaciones contingen-
tes del gobierno por promesas explícitas y expectativas implícitas de ayuda ofi-
cial en caso de fracaso. Tales expectativas también dan lugar a riesgo moral, el
que a su vez agrava el riesgo fiscal.

Las obligaciones contingentes han resultado a menudo ser muy costosas, ya
sea como resultado del oportunismo fiscal para ocultar el verdadero costo fiscal
de programas oficiales, o de los esfuerzos para hallar formas más eficientes de
cumplir los objetivos de las políticas, o de condescendencia al riesgo moral en el
comportamiento de agentes del mercado. En algún momento, las garantías se
vencen, los programas de seguros estatales requieren subsidios y los bancos im-
plicados en préstamos políticos o expuestos a riesgos excesivos, con la esperanza
de rescate oficial, eventualmente solicitan dicha operación de rescate. La experien-
cia internacional sugiere que las obligaciones contingentes tienden a aflorar y de-
mandan recursos públicos, en particular en tiempos de recesión económica.

Por ello deben considerarse en su totalidad las obligaciones contingentes
tanto explícitas como implícitas en los marcos del análisis fiscal, la gestión fiscal
y la supervisión fiscal. Se han logrado mejoras en cuanto a reporte, contabilidad,
presupuesto y gestión fiscal en los países en general en años recientes, en parte
gracias a las iniciativas dirigidas por entidades internacionales, como la Comi-
sión Europea, Eurostat, el Banco Mundial, el FMI, la International Organization
of Supreme Audit Institutions (Intosai) y la OCDE. Pero aún así, está lejos de ser
fácil revelar, evaluar y atender las obligaciones contingentes y los riesgos fiscales
asociados de los gobiernos. Todavía sucede –en particular en economías de mer-
cados emergentes– que una serie de años de bajo déficit presupuestal y nivel de
deuda, reportados por el gobierno, sugiere que ni el gobierno haya sido pruden-
te fiscalmente ni que tendrá estabilidad fiscal en el futuro cercano.
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El reto es cómo capturar de la mejor forma las obligaciones contingentes en
el marco fiscal. El Banco Mundial, en conjunto con la Comisión Europea, el FMI y
otras entidades, tiene ya alguna experiencia en introducir las obligaciones con-
tingentes y el riesgo fiscal relacionado en los marcos formales del análisis fiscal
(Comisión Europea y Banco Mundial, 1998, 2000; Comisión Europea, 2004).
Varios países, entre ellos Canadá, Colombia, la República Checa, los Países Ba-
jos y los Estados Unidos, han ofrecido buenos ejemplos de capturar por lo me-
nos obligaciones contingentes seleccionadas en el marco fiscal. En este contexto,
se han desarrollado y aplicado en los últimos años varios conceptos analíticos e
institucionales, a saber, la matriz de riesgos fiscales, el Código FMI de Transpa-
rencia Fiscal, la contabilidad, el presupuesto y la provisión de riesgos y el enfo-
que de balance general a la gestión fiscal (Cassard y Folkerts-Landau, 1997; Brixi
y Schick, 2002; Irwin, 2003a, IASB, 2004). Además, algunos países, como Chile,
Turquía y Suecia, han intentado atender las obligaciones contingentes con ayu-
da de metodologías sofisticadas de evaluación de riesgos. En este capítulo se
reciben las enseñanzas de esta experiencia en expansión.

Quizás el principal problema de incluir completamente las obligaciones con-
tingentes en el marco fiscal sea la disposición de los gobiernos a exponer infor-
mación pertinente. Las obligaciones contingentes pueden aparecer en muchas
formas, pueden incluir a distintos ámbitos del gobierno y pueden no detectarse
hasta su vencimiento. Aun entonces puede orquestarse una operación de rescate
a través de una entidad financiera en lugar del gobierno. Muchas obligaciones
contingentes permanecen desconocidas a menos que el gobierno por propia
iniciativa las exponga. Algunas pueden no ser conocidas aun para el gobierno
como un todo, a menos que el gobierno haga seguimiento a todas sus fuentes
posibles de riesgo fiscal, inclusive, por ejemplo, las obligaciones contingentes de
los gobiernos locales y de empresas de servicios públicos de propiedad del Estado.

Si la disposición de los gobiernos a revelar obligaciones contingentes es im-
portante, entonces son importantes los incentivos y la ejecución de la ley. En efecto,
la pregunta viene a ser ¿se recompensa o castiga a los países por la transparencia?

La experiencia de algunos países sugiere que los países pueden ser castiga-
dos cuando revelan obligaciones contingentes, más que cuando esas obligacio-
nes contingentes llegan a su vencimiento. Tomemos un ejemplo de la República
Checa: en 1997, el ministro de Finanzas voluntariamente divulgó información
detallada sobre obligaciones contingentes anteriormente desconocidas que sur-
gieron de las llamadas entidades de transformación2 y de fondos por fuera de

2 Las entidades de transformación se habían creado como agencias por fuera del
presupuesto para tomar préstamos, emitir garantías y financiar programas de apoyo
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presupuesto. Entre tanto, estas entidades se han desmantelado o se ha progra-
mado su desmantelamiento y se han sometido al marco fiscal de Maastricht.
Empero, desde el momento en que el ministro checo de Finanzas abrió una dis-
cusión pública sobre las obligaciones contingentes, muchas entidades interna-
cionales, agencias de calificación de créditos soberanos y otras han estado ex-
presando preocupaciones sobre las obligaciones contingentes en la República
Checa. Su enfoque no estuvo en el hecho de que la República Checa por fin se
haya determinado a controlar sus obligaciones contingentes, y en lugar de ala-
bar los pasos formidables que ha dado hacia la transparencia y disciplina fiscal,
los analistas han hecho sonar las alarmas.

Exposición a los riesgos actuales: ejemplos de los nuevos
estados miembros de la UE

Esta sección ilustra, con ejemplos de los nuevos estados miembros de la Unión
Europea (la República Checa, Chipre, Estonia, Hungría, Letonia, Lituania, Mal-
ta, Polonia, Eslovaquia y Eslovenia), los tipos de exposición del gobierno al
riesgo fiscal que aparecen comúnmente en las economías de mercados emer-
gentes.

Actualmente, aparecen tres fuentes principales de obligaciones contingentes
en los nuevos estados miembros de la UE. Primera, algunos países han utilizado
las obligaciones contingentes para atender el costo de transición y reestructura-
ción de los sectores financiero y de los negocios y el costo de la privatización. Por
ejemplo, los fondos de privatización explícita o implícitamente garantizados
por el gobierno, han emitido sus propias garantías en varios países, inclusive en
la República Checa y Hungría. Éstos se relacionan principalmente con posibles
obligaciones ambientales. En la mayoría de los nuevos estados miembros conti-
núa la reestructuración económica. Por ejemplo, la reestructuración económica
y la privatización en los sectores de minería y ferrocarriles de Polonia, o en los
astilleros malteses, pueden generar obligaciones contingentes y riesgo fiscal para
el Estado.

Segunda, más recientemente, los nuevos estados miembros han encontrado
en las obligaciones contingentes un instrumento útil para facilitar el cambio en
el papel del Estado. Todos los nuevos estados miembros que emprendieron exten-

del gobierno a bancos, empresas y otras entidades. Algunas de las entidades de
transformación estuvieron cubiertas por una garantía explícita del gobierno y otras no.
Brixi y Schick (2002) ofrecen un análisis breve sobre ellas.
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sas reformas de pensiones –Estonia, Hungría, Letonia, Polonia y Eslovaquia–
ofrecieron garantías con respecto a beneficios de pensión mínima o rendimien-
tos mínimos de fondos de pensión como parte del paquete de reformas. Aunque
tales garantías pueden haberse justificado en términos de eficiencia y equidad,
generan riesgo fiscal.

Muchos de los nuevos estados miembros han estado considerando expan-
dir el uso de asociaciones público-privadas como forma de cerrar la brecha en
infraestructura. Sin embargo, las asociaciones público-privadas suelen requerir
apoyo gubernamental a través de subsidios disfrazados, con mucha frecuencia en
forma de garantías explícitas del gobierno o cartas de seguridades menos obliga-
torias emitidas por el gobierno central o local. La experiencia, hasta ahora, alre-
dedor del mundo y en varios estados miembros nuevos (por ejemplo, en el sec-
tor vial de Hungría y en el de energía de Polonia) indica que las asociaciones
público-privadas ocasionan significativas obligaciones contingentes y riesgo fis-
cal al gobierno. Este problema será grande principalmente si el gobierno acuer-
da asumir cualquier riesgo distinto al asociado directamente con sus propias
políticas.

Tercera, las obligaciones contingentes pueden aparecer como parte de la
participación de los gobiernos locales en la promoción del desarrollo regional y
local. Para cumplir sus crecientes responsabilidades, los gobiernos locales nece-
sitan llegar más allá de sus presupuestos… endeudándose y acumulando obli-
gaciones contingentes. El endeudamiento de los gobiernos locales está bien cap-
turado en las cuentas consolidadas del gobierno y la mayoría de los nuevos
estados miembros han establecido estrictos sistemas de control con respecto al
endeudamiento de los gobiernos locales. Sin embargo, las obligaciones contin-
gentes asumidas por estos últimos quedan, a menudo, por fuera de las cuentas
del gobierno y de los sistemas de control fiscal, exponiendo a los gobiernos
locales y a la postre al gobierno central también, al riesgo fiscal.

El cuadro 7.1 ofrece una instantánea de las fuentes actuales de riesgo fiscal e
ilustra las obligaciones explícitas e implícitas contingentes y directas en los nue-
vos estados miembros. Muchas de éstas se mencionan y algunas aún se evalúan
en la Comisión Europea (2004) con base en los programas de convergencia de
los países.

Aunque no están explícitamente capturadas en el European System of
Integrated Accounts (ESA95), algunas obligaciones contingentes en los nuevos
estados miembros han entrado al marco fiscal del gobierno bajo los criterios de
Maastricht, cuando los países han expandido su definición de gobierno general.
La introducción de agencias externas al presupuesto a cargo de financiación de
actividades cuasifiscales dentro del gobierno general ha redefinido esencialmen-
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te las obligaciones de dichas agencias, pasando de ser contingentes a ser directas
para el gobierno.3

La República Checa y Eslovaquia han sido los líderes en este respecto, some-
tiendo la mayor parte de las exposiciones de riesgo de sus gobiernos, a través de
agencias estatales y las garantías estatales, al marco fiscal formal. Estos dos
países han evaluado la mayor parte de las garantías pendientes de sus gobiernos
como riesgosas y han empezado a reportar sus valores completos como deuda
del gobierno. Aunque esta acción afectó en forma negativa su déficit y deuda
reportados a corto plazo, impide que la mayoría de las viejas obligaciones con-
tingentes compliquen el ajuste fiscal en el futuro. Esto se da en contraste con la
situación de otros países que tienen grandes carteras de garantías oficiales, como
son Chipre, Malta y Polonia.

El ajuste fiscal y el enfoque asociado de los autores de las políticas para
reducir sus déficit y deudas en el corto plazo se ha hecho conocer por hacer
atractivas formas contingentes de apoyo. Por ejemplo, en infraestructura, cuan-
do el gobierno se concentra en el control a corto plazo del déficit presupuestal y
la deuda, está más dispuesto a estimular entidades financieras controladas por
el Estado y entidades no estatales a financiar u operar empresas de servicios. De
ahí que la participación privada en la infraestructura, más que ser resultado de
un esfuerzo para mejorar la eficiencia, se asocia algunas veces con un esfuerzo
para pasar de subsidios y gastos de capital explícitos (obligaciones directas del
gobierno) a garantías explícitas o implícitas (obligaciones contingentes del go-
bierno). Muchos de los nuevos estados miembros (específicamente Chipre, la
República Checa, Hungría, Malta, Polonia y Eslovaquia) se enfrentan a la necesi-
dad de efectuar ajustes fiscales en el futuro que, tal vez con excepción de
Eslovaquia, se complican con los costos fiscales que crecen en forma pronuncia-
da, de sus poblaciones en envejecimiento. Así pueden estar tentados a aliviar las
presiones presupuestales inmediatas cambiando a las formas contingentes de
apoyo del gobierno.

Mantener bajo control el oportunismo fiscal será principalmente una tarea
para las instituciones fiscales domésticas. Al cubrir por completo las obligacio-
nes contingentes en su análisis y vigilancia, la Comisión Europea, el FMI y el
Banco Mundial, entre otras, podrán motivar el uso correcto del apoyo contin-
gente del gobierno y disuadir la acumulación excesiva de obligaciones contin-
gentes.

3 Por separado, sin embargo, queda la cuestión de las propias garantías y otras obligaciones
contingentes de las agencias.
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En las siguientes dos secciones se discute el riesgo fiscal del gobierno que se
genera en las asociaciones público-privadas en infraestructura y los gobiernos
locales. En la última sección se abordan las entidades fiscales internas y los
posibles papeles de las internacionales y de la sociedad civil, con respecto a las
obligaciones contingentes.

Riesgos públicos en infraestructura privada

Muchos países desarrollados y en desarrollo buscan ir más allá de sus recursos
financieros disponibles para fomentar la inversión y la prestación de servicios
en los distintos sectores. Varios países en Latinoamérica, Asia y Europa central
y oriental se han aproximado a los límites de su sector financiero interno y de la
asistencia oficial para el desarrollo, y han explorado las opciones de traspasar
partes de la infraestructura física y social a las finanzas privadas. En este capítu-
lo sólo se consideran los aspectos públicos (fiscales) de esta experiencia, princi-
palmente relativos al hecho de que los gobiernos están bajo presión porque muy
poco apoyo público puede disuadir a los inversionistas privados y afectar de
manera adversa los objetivos del gobierno de atraer inversiones al sector.

La experiencia sugiere que los ahorros fiscales en infraestructura privada se
encuentran en las mejoras en la eficiencia con la que se dirigen los negocios, o en
la calidad de las políticas públicas y no en la conversión de subsidios a obligacio-
nes contingentes. Los inversionistas privados buscan con frecuencia alguna for-
ma de apoyo financiero del gobierno, para aumentar el flujo neto de caja espera-
do de los proyectos, o reducir su variabilidad (esto es, reducir el riesgo). Las
subvenciones anticipadas (en dinero o en especie), los subsidios continuos y
créditos subsidiados incrementan el flujo de caja de los proyectos sin que nece-
sariamente se altere el riesgo. Otras formas de apoyo fiscal reducen también la
exposición al riesgo de los inversionistas o prestamistas, incluidos los présta-
mos subordinados a otras deudas, las garantías de ingresos mínimos, las garan-
tías de créditos y las garantías de cambio extranjero. Estos instrumentos
reductores de riesgo de apoyo contingente del gobierno son los que a su debido
tiempo generan costos fiscales imprevistos.

No hay certidumbre en cuanto a si, cuándo y en qué monto aflorará el costo
del apoyo contingente del gobierno a la infraestructura. La probabilidad de ocu-
rrencia de la contingencia y la magnitud del gasto del gobierno requerido para
compensar la obligación resultante son típicamente difíciles de predecir. La pro-
babilidad y la magnitud pueden depender de algunas condiciones exógenas (ta-
les como baja demanda de los servicios de un proyecto de infraestructura parti-
cular), incluida la ocurrencia de un evento particular (por ejemplo, un desastre
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natural o el incumplimiento de un deudor). También pueden depender de algu-
nas condiciones endógenas, tales como políticas del gobierno (por ejemplo, po-
líticas de aranceles y de tasa de cambio) y el diseño de programas oficiales (como
la distribución de riesgo bajo contratos de garantías a proveedores privados de
infraestructura), y también de la calidad y la ejecución obligatoria de las regula-
ciones y la supervisión.

Para complicar las cosas, no siempre es claro el límite entre las obligaciones
explícitas e implícitas del gobierno en infraestructura. Puesto que la provisión de
servicios de infraestructura es con mucha frecuencia un tema sensible política-
mente, los gobiernos se ven presionados para asegurar ciertos resultados en la
prestación de servicios y de ahí que, de ser necesario, asuman costos aun cuando
no estén legalmente obligados a hacerlo. En el caso extremo, los gobiernos resca-
tan a los proveedores de infraestructura. En muchos países alrededor del mundo
se han visto grandes rescates de empresas implicadas en actividades de infraes-
tructura, inclusive bancos controlados por el Estado y entidades financieras, go-
biernos locales y corporaciones no financieras controladas por el Estado (con
respecto a su deuda, retraso y otras obligaciones, como también mantenimiento
diferido y reservas de necesidades de inversión para renovación de activos).

El apoyo fiscal contingente a la infraestructura se presenta con frecuencia en
varias formas. El Estado puede emitir varios tipos de garantías para la partici-
pación privada en la infraestructura. También, algunas veces, otras partes del
gobierno y el sector público emiten las garantías y otros compromisos y, como
obligaciones no soberanas, estos compromisos constituyen obligaciones implí-
citas y no explícitas para el gobierno central. Los gobiernos locales y las corpo-
raciones controladas por el Estado emiten garantías, cartas de seguridades, y
otros compromisos para absorber el riesgo de crédito u otros tipos de riesgo.
Aunque las implicaciones legales de tales obligaciones no soberanas pueden no
ser claras, a la postre pueden crear costos fiscales para el Estado. Las obligacio-
nes no soberanas generalmente no son controladas y con mucha frecuencia no
las entienden apropiadamente sus emisores.

Aparte del problema del costo fiscal postrero, el efecto de los subsidios
camuflados en el desarrollo futuro de los sectores de infraestructura puede real-
mente ser negativo. El apoyo fiscal camuflado que hace fácil y barata la financia-
ción para la infraestructura puede enmascarar la necesidad de reformas estruc-
turales en los sectores de infraestructura. Para proyectos comercialmente via-
bles, dicho apoyo puede intimidar al sector privado y, en consecuencia, sufre la
eficiencia en la provisión de infraestructura.

Los proyectos privados de infraestructura introducen nuevos costos y ries-
gos fiscales ocultos en tres casos principales. Primero, cuando el gobierno asu-
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me riesgos de políticos relacionados con el proyecto; segundo, cuando el gobier-
no asume otros riesgos (no políticos); y tercero, cuando el gobierno es el com-
prador de los servicios bajo contrato firme de compra a largo plazo.

El riesgo político es una variación impredecible en el valor de un proyecto
que resulta de la incertidumbre de las políticas del gobierno, donde políticas
significa todas las reglas que el gobierno impone –en leyes, regulaciones y con-
tratos– y todas las formas que el gobierno elige para implementar esas reglas en
la práctica. La incertidumbre sobre los precios que permita el gobierno es usual-
mente una causa principal de riesgo político en la mayoría de los proyectos de
infraestructura. Otras fuentes de riesgo político son las reglas que rigen los im-
puestos, la cantidad o la calidad del producto que la empresa tenga que producir
y el que otras empresas puedan competir.4

Los gobiernos asumen riesgos políticos como forma de proteger a la empre-
sa de riesgos a los cuales es vulnerable y que el gobierno puede controlar, pero no
la empresa. Exponer a la empresa a algunos riesgos políticos aumenta en gran
medida la prima de riesgo que demande la empresa y relativamente es de poco
beneficio. Sin embargo, exponer el gobierno al riesgo lo estimula a mantener
buenas políticas.5 En términos generales, puede reducir los costos del proyecto.

Aun así, la asunción de riesgos políticos no tiene un costo fiscal, pues siem-
pre hay posibilidad de que el gobierno desee modificar la política a la que se ha
comprometido y tendrá que compensar a la empresa si lo hace. Por ejemplo, el
gobierno puede otorgar un monopolio a una empresa de infraestructura priva-
da y luego decidir que sería mejor la competencia.

Los riesgos no políticos son aquellos sobre los que el gobierno ejerce poca o
ninguna influencia. Como ejemplos están el riesgo de incertidumbre sobre los
costos de construcción, la demanda futura por los servicios de proyectos de
infraestructura, el valor de una moneda local de flotación libre y si (por razones
no relativas a cambios en políticas) la empresa pagará su deuda. Los gobiernos
pueden asumir estos riesgos, otorgando garantías a la empresa sobre costos de
construcción, ingresos, tasa de cambio y pago de la deuda, respectivamente.

4 En la mayoría de los proyectos privados de infraestructura en los países en desarrollo,
los gobiernos asumen por lo menos algunos riesgos políticos. El mecanismo es
usualmente un contrato con la empresa que le otorga a ésta ciertos derechos (y también
obligaciones). Por ejemplo, el contrato puede otorgarle a la empresa el derecho de
cobrar tarifas o precios determinados según una fórmula y si el gobierno posteriormente
impide a la empresa cobrar el precio permitido en el contrato, el gobierno, todo lo
demás permaneciendo igual, tendrá que compensar a la empresa.

5 Más precisamente, estimula al gobierno a mantener las políticas ofrecidas al
inversionista, a menos que los beneficios de cambiar la política excedan los costos que
el cambio le imponga al inversionista.
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Proteger a la empresa de riesgos no políticos reduce el precio que la empresa
deba cobrar para estar dispuesta a emprender el proyecto. Garantías como las
recién mencionadas reducen la exposición al riesgo del inversionista y disminu-
yen los rendimientos esperados que éste demanda. También permiten a la em-
presa tomar en préstamo mayores cantidades o a menores tasas de interés. Pero
asumir riesgos no políticos tiene un costo para el gobierno y, en contraste con el
riesgo político, es probable que su costo sea tan alto para el gobierno como lo es
para la empresa.

En este contexto, la pregunta clave es si la asunción de riesgo realmente
atiende una falla de mercado significativa sin crear un problema mayor que el
que resuelve. El hecho de que los costos no sean transparentes agrava la severi-
dad de los problemas potenciales y también hace surgir esta pregunta: ¿Se da el
apoyo por tratarse de una respuesta bien dirigida a una falla del mercado, o a
causa precisamente de su no transparencia?

Bajo la presión de no suministrar subsidios en dinero o préstamos, algunas
veces los gobiernos hacen contratos de adquisición a largo plazo firmados por
las empresas de servicios y algunas veces garantizados por el Estado, lo que
constituye una forma de préstamo camuflado. Bajo tales contratos, el gobierno
acuerda por anticipado adquirir un producto dado de un proyecto privado de
infraestructura a un precio acordado. Podría acordar, por ejemplo, hacer pagos
de “capacidad” fija a un productor independiente de energía cada mes durante 20
años mientras la empresa sea capaz de producir energía, siendo igual la suma de
los pagos descontados al costo de construir y mantener la planta. Negocios
similares se realizan en el sector de agua potable, en el cual los gobiernos algunas
veces solicitan a una empresa construir una planta de tratamiento de agua o de
aguas residuales, acordando por anticipado adquirir el producto con base en
contrato firme de compra.

Estas obligaciones pueden analizarse como un acuerdo del gobierno de asu-
mir riesgos políticos y no políticos en el proyecto. En contraste con el caso típico
en el cual el gobierno simplemente acuerda asumir ciertos riesgos del proyecto,
es probable que el costo (bruto) de la obligación del gobierno sea aproximada-
mente igual al costo total del proyecto. Aunque los proyectos se describen usual-
mente como privados, en sustancia, son semejantes a proyectos públicos en los
que el gobierno contrata la construcción y operación con una sola empresa.

Con mucha frecuencia los gobiernos no realizan tales acuerdos en forma
directa, sino que más bien las empresas de servicios de electricidad o agua que el
gobierno posee firman los contratos, a menudo con garantía por parte del go-
bierno de que la empresa cumplirá sus obligaciones de adquisición. Al estimar el
costo total de la obligaciones en las que se ha incurrido en esta forma, el gobier-
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no puede elegir “cuidar de que todo esté ordenado” en la distinción legal entre el
gobierno y la empresa pública de servicios y consolidar esta última en sus cuen-
tas, al menos para propósitos analíticos, si no en sus estados financieros. En este
caso, el gobierno puede tratar las obligaciones de adquisición de la empresa de
servicios como un pasivo del gobierno y no contabilizar por separado el costo
de la garantía. Alternativamente, puede elegir no consolidar la empresa de servi-
cios y considerar que su propia obligación es sólo la garantía de la adquisición.

Ya sea directamente o a través de una empresa pública de servicios, el gobier-
no puede exponerse a significativos riesgos fiscales: a) firmando un contrato con
una empresa de infraestructura otorgándole el derecho de cobrar ciertos pre-
cios; b) cubriendo los riesgos relacionados con el costo de construcción, la tasa
de cambio o los ingresos futuros de la empresa y el pago de la deuda; y c) firman-
do contratos de adquisición a largo plazo.

Las presiones para que los gobiernos contraigan obligaciones fiscales en in-
dustrias de infraestructura se ven afectadas por sus políticas con respecto a la
competencia y propiedad en estas industrias. La conservación de monopolios de
propiedad del Estado en industrias de infraestructura dificulta o hace imposible
que los gobiernos eviten ofrecer apoyo fiscal para infraestructura. El progreso en
la competencia y la propiedad puede facilitar el progreso en el lado fiscal. Al mismo
tiempo, cambios en la política fiscal con respecto a la infraestructura facilitan el
progreso en la competencia y la privatización. Aunque en otras industrias también
se tienen problemas, son más extremos en la industria eléctrica. (El gráfico 7.1
ilustra el grado de competencia en las telecomunicaciones según el país).

Al buscar reducciones en el costo fiscal de la infraestructura, la última op-
ción debería ser ofrecer apoyo contingente y el gobierno debe explorar en primer
lugar opciones no fiscales, tales como el mejoramiento en las políticas sobre la
propiedad, la competencia y la regulación en la infraestructura y mejorar el
clima de inversiones para todas las empresas en las localidades pertinentes y en
el conjunto de la industria. El gobierno debe también explorar la opción de no
ofrecer apoyo fiscal, o al menos no apoyo fiscal específico a servicios de infraes-
tructura. Por último, debe ponderarse la transparencia y la simplicidad de ofre-
cer un subsidio en dinero explícito a la empresa de infraestructura o a sus clien-
tes, o capital en forma de acciones o deuda, contra la no transparencia y los
riesgos fiscales del apoyo contingente del gobierno.6

6 Dar a la empresa de infraestructura o a sus clientes un subsidio en dinero explícito es
quizás el tipo más simple de apoyo. La práctica se ha generalizado en América Latina,
donde muchos gobiernos han otorgado concesiones al oferente que solicita el subsidio
en dinero más bajo, o han ofrecido subsidios en cupones a usuarios seleccionados.
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Riesgos de los gobiernos locales

La experiencia creciente indica que el gobierno central y las finanzas públicas del
país contraen riesgo cuando los gobiernos locales se exponen a riesgo fiscal
excesivo. El riesgo fiscal local puede definirse como una fuente de estrés financie-
ro que puede encontrar un gobierno local en el futuro. En forma parecida a los
gobiernos centrales, los gobiernos locales pueden acumular obligaciones direc-
tas y contingentes. La matriz de riesgos fiscales del cuadro 7.2 presenta una lista de
ejemplos pertinentes a los gobiernos locales.

La matriz de protección fiscal (cuadro 7.3) complementa la de riesgos fisca-
les para ilustrar las distintas fuentes financieras que pueden utilizarse para cu-
brir obligaciones de los gobiernos locales. Las fuentes de seguridad financiera de
estos gobiernos pueden dividirse también en obligaciones directas y contingen-
tes, explícitas o implícitas. Las fuentes explícitas directas reflejan el poder legal
del gobierno local de obtener ingresos de sus activos existentes y tangibles. Las
fuentes implícitas directas se basan también en los activos existentes, pero no
están bajo el control directo del gobierno local y así pueden compensar riesgos
fiscales sólo hasta un grado limitado. Las fuentes explícitas contingentes se rela-
cionan con el poder legal del gobierno local de obtener dinero en el futuro de
fuentes distintas a sus propios activos. Finalmente, las fuentes implícitas contin-
gentes no están disponibles para el gobierno local hasta que ocurra una situa-
ción particular y, aun entonces, requieren que el gobierno local dé buenas razo-
nes especiales para su utilización.

Las dos matrices resumen el alcance del análisis y la gestión fiscal para el
gobierno local. De hecho, representan un balance general extendido del gobier-
no local. Comparado con el balance general estándar, este balance extendido
ofrece información invaluable sobre ítems implícitos contingentes y directos
que pueden afectar el valor futuro neto del gobierno local.

Aunque no siempre es posible medir todos los ítems en el balance general
extendido, el enfoque constituye una forma útil de considerar las acciones del
gobierno local que implican progreso o retroceso en la estabilidad fiscal a largo
plazo del gobierno local. El análisis de esta noción general de estabilidad fiscal
requiere que se hagan muchos supuestos para calcular conceptos tales como
deuda de pensión implícita local y el valor de la tierra local. Esta clase de análisis
ilustra cómo evolucionarían las finanzas a largo plazo del gobierno local si se
cumplen ciertos supuestos.

En la mayor parte de los países, los gobiernos locales están asumiendo cada
vez más un papel en la prestación de los servicios públicos y en la promoción del
desarrollo. Respecto a este papel, deben asumir riesgos con mayor frecuencia.
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Garantías del gobierno local por
deudas y otras obligaciones de en-
tidades del sector público
Garantías del gobierno local por
deudas y otras obligaciones de en-
tidades que no son del sector pú-
blico
Garantías del gobierno local para
inversiones privadas (infraestruc-
tura)
Seguros del gobierno local (segu-
ro para cosechas)

Demandas relacionadas con car-
tas de seguridades del gobierno
local
Demandas por quiebra de enti-
dades financieras
Demandas de varias entidades
para asistencia en sus deudas no
garantizadas y sus propias garan-
tías, retrasos, cartas de segurida-
des y otras posibles obligaciones
Demandas relacionadas con re-
estructuración y privatización de
empresas
Demandas de beneficiarios de
fondos de pensiones locales en
quiebra, fondos de empleo o de
seguridad social que sobrepasan
los límites garantizados
Demandas relacionadas con la
gestión de crisis locales (salud pú-
blica, medio ambiente, ayuda
para desastres, etcétera)

Cuadro 7.2 Matriz de riesgos fiscales. Exposiciones de los gobiernos locales

Obligación directa Obligación contingente
en cualquier evento sólo si ocurre un

Fuentes de riesgo evento particular

Obligación del go-
bierno reconocida
por una ley o con-
trato

Implícita
Obligación moral del
gobierno que refle-
ja presiones públicas
y de grupos de inte-
reses

Deuda del gobierno local (prés-
tamos contraídos y valores emiti-
dos por el gobierno local)
Retrasos en pagos de salarios y
beneficios (si son responsabilidad
legal del gobierno local)
Gastos presupuestales no discre-
cionales
Gastos legalmente obligatorios a
largo plazo (salarios y pensiones
del servicio civil)

Capital remanente y costos re-
currentes futuros de proyectos
de inversión pública
Costo de los beneficios futuros
bajo esquemas de seguridad so-
cial local
Gastos futuros en salud pública y
control de enfermedades y en
bienes y servicios que se espera
que el gobierno local preste

Fuente: El autor, con base en un marco presentado en Polackova, 1998.
Nota: Esta matriz presenta los riesgos fiscales desde la perspectiva del gobierno local (provincial, del condado,
población y otros locales).

Explícita
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7 En Rodden, Eskeland y Litvack (2003) se ofrece un conjunto de ejemplos de países que
describe los temas relacionados con las restricciones blandas al presupuesto de los
gobiernos locales.

Rentas tributarias locales menos
gastos tributarios
Ingresos de transferencias del
gobierno central
Recuperación de préstamos
efectuados por el gobierno lo-
cal (on-lending)

Beneficios futuros de empresas
y agencias bajo algún control del
gobierno local
Líneas de crédito contingente y
compromisos financieros de
acreedores oficiales del gobier-
no local

Para financiar las inversiones, los gobiernos locales pueden requerir endeudarse, y
en algunos casos puede también justificarse el apoyo del gobierno local en forma
de obligaciones contingentes. Por ejemplo, con respecto a empresas locales en
proceso de privatización, puede ser aceptable que el gobierno local proteja a los
nuevos dueños de la empresa contra obligaciones ambientales contraídas antes
del momento de la privatización, pero descubiertas sólo después de ese tiempo.

Sin embargo, comparada con el gobierno central, la disciplina fiscal en el
ámbito local se ve socavada por la percepción de que el gobierno central a la
postre rescatará a los gobiernos locales si se tornan insolventes.7 Esta percep-
ción influye en el comportamiento tanto de los funcionarios del gobierno local
(que pueden tender a endeudarse en exceso, emitir demasiadas garantías y car-
tas de seguridades, establecer y ofrecer respaldo a programas extensos de segu-
ros locales y asumir riesgos financieros mediante actividades comerciales), y de

Cuadro 7.3 Matriz de protección fiscal. Fuentes de seguridad financiera
de los gobiernos locales

Fuentes de Directa basada Contingente dependiente
seguridad en activos existentes  de eventos futuros
financiera

Fuentes bajo el control
directo (legalmente)
del gobierno local

Implícita
Fuentes bajo el control
indirecto (sin términos
legales) del gobierno
local

Activos poseídos por el gobierno
local disponibles para posible ven-
ta o arrendamiento (empresas,
terrenos u otros recursos públi-
cos locales propios)

Fondos locales existentes, distin-
tos a los que están bajo control
directo del gobierno local (fon-
dos de pensiones y de salud posi-
blemente locales)

Fuente: El autor, con base en un marco presentado en Brixi y Schick (2002).
Nota: Esta matriz presenta las fuentes de seguridad fiscal desde la perspectiva del gobierno local (provincial, del
condado, población y otros locales).

Explícita
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los acreedores (que pueden exponerse a un excesivo riesgo crediticio relativo a
los gobiernos locales, sea prestándole a éstos o reconociendo garantías, cartas
de seguridades y respaldo percibido de ellos).

Los autores de las políticas locales tienden también a aumentar las obliga-
ciones contingentes del gobierno, a fin de evitar ajustes difíciles y reformas
estructurales dolorosas en sus localidades y escapar a la disciplina fiscal y meca-
nismos de control (tales como objetivos de déficit fiscal y límites de endeuda-
miento). En este proceso, obtener fondos por medio de corporaciones controla-
das por el gobierno local sustituye el endeudamiento directo del gobierno. Las
garantías de crédito emitidas por varias entidades bajo el control del gobierno
local reemplazan a los subsidios presupuestales locales. Contratos firmes de
compra reemplazan la inversión de recursos públicos, la liberación de precios, y
la reestructuración de los sectores de energía, agua potable y otros sectores
vitales. Cartas de seguridades firmadas por funcionarios de gobiernos locales
permiten a las empresas y bancos insolventes tener acceso a nuevos créditos y
evitar las quiebras.

Las consecuencias pueden ser muy costosas. Estos mecanismos funcionan por
un período de tiempo limitado, que es mayor en tiempos de prosperidad económi-
ca y crecimiento. Pero, a la postre, el apoyo por fuera del presupuesto afecta el
presupuesto del gobierno local y puede hacerlo hasta un grado que requiera la
intervención financiera del gobierno central. En la siguiente sección se aborda este
problema, como también el problema de otras obligaciones contingentes, desde el
ángulo de las instituciones fiscales domésticas y la sociedad civil.

Implicaciones para la gestión fiscal

En esta sección se discuten las instituciones fiscales domésticas y el posible papel
de la sociedad civil con respecto a las obligaciones contingentes. Se sugieren
medidas para promover los incentivos y capacidades apropiados para tratar
con las obligaciones contingentes.

Promover la conciencia del riesgo

Una discusión abierta de los riesgos y de las posibles exposiciones del gobier-
no al riesgo mejora el entendimiento del gobierno y del manejo de las obliga-
ciones contingentes. Similarmente, en el ámbito de los gobiernos locales, in-
troducir una discusión abierta y un reconocimiento de los riesgos y de sus
fuentes, tipos y posibles implicaciones fiscales puede ofrecer beneficios signifi-
cativos en términos del acierto de las políticas de los gobiernos locales y de su
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desempeño fiscal general. Muchos países han estado intentando recopilar, ana-
lizar y discutir información sobre la exposición al riesgo que surge con las ga-
rantías estatales, pero pocos han iniciado una discusión sobre la cartera com-
pleta de las obligaciones contingentes y el riesgo fiscal.

La sociedad civil, junto con las entidades internacionales, agencias de califi-
cación de créditos soberanos y otras entidades, podrían estimular todavía más
el análisis y las discusiones sobre el riesgo fiscal con funcionarios oficiales que
vayan más allá de las declaraciones oficiales del gobierno. Puede ser valioso
desarrollar una investigación sobre la exposición al riesgo de los gobiernos lo-
cales, los riesgos en los sectores de infraestructura y la exposición al riesgo de
empresas controladas por el Estado y estratégicamente importantes, en especial
los proveedores principales de servicios vitales y varias entidades financieras
propensas al riesgo, tales como los fondos de crédito y de garantías. Dicha inves-
tigación puede promover la comprensión del gobierno de sus obligaciones con-
tingentes y el riesgo fiscal relacionado con ellas.

Premiar la divulgación, castigar la no transparencia y el exceso

Con la divulgación se benefician el escrutinio, la disciplina fiscal y la dispu-
tabilidad de los recursos. La información divulgada invita al escrutinio de la
gente de fuera del gobierno y del gobierno mismo. Cuando las reglas de divulga-
ción tienen amplia cobertura, habilitan al gobierno en sus distintos ámbitos
para mejorar su control de los gobiernos subnacionales y unidades del sector
público y expanden la proporción de actividades del gobierno abierta al escruti-
nio público. Es probable que el escrutinio genere presión para que los gobiernos
locales apliquen mayor disciplina y se les aplique a ellos también.

Los estándares modernos de información financiera exigen la divulgación
de los compromisos, obligaciones contingentes y ciertas otras fuentes de riesgo
financiero. De modo que adoptar un estándar automáticamente crea un requisi-
to para divulgar información sobre endeudamiento y subsidios ocultos. Tam-
bién crea automáticamente un mecanismo para poner en vigor la divulgación,
pues el auditor del gobierno tiene que expresar una opinión sobre la exactitud de
lo divulgado.

La debilidad en los estándares existentes de información financiera y el progreso
lento no deben restringir la divulgación. Las mejoras en los estándares que rigen la
información financiera y la contabilidad del gobierno pueden ofrecer muchos bene-
ficios, inclusive mejoras en la divulgación, pero la mejora de estos estándares no debe
impedir la promoción de la divulgación. Por ejemplo, las declaraciones de riesgo
pueden complementar cualquier estado o informe financiero.
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En el ámbito del gobierno central, Australia, Canadá, la República Checa, los
Países Bajos, Nueva Zelanda, el Reino Unido y los Estados Unidos ofrecen a
consideración algunas buenas prácticas. En estos países, el gobierno publica
una lista de las fuentes de sus exposiciones al riesgo con declaraciones sobre la
naturaleza, las sensibilidades y posibles implicaciones financieras y de asigna-
ción, de los riesgos. La declaración proporciona un estimado del posible costo
fiscal futuro asociado con cada renglón de la lista. Dicha información viene algu-
nas veces en una declaración separada de obligaciones contingentes, una decla-
ración de compromisos (inclusive adquisiciones a largo plazo o contratos de
subsidios), o un informe analítico sobre el riesgo fiscal distribuido, como uno de
los documentos del presupuesto.

En proyectos de infraestructura y otros proyectos auspiciados por el gobierno,
merecen atención el apoyo contingente del gobierno explícito e implícito asociado
con el riesgo no político. Con respecto a esto, tanto las prácticas del país, como la
supervisión de la política fiscal, deben ir más allá de la regulación existente.8

Las declaraciones de riesgo del gobierno local pueden complementar sus
informes existentes que se divulgan o someten a un ámbito superior de gobier-
no. Estas declaraciones pueden tratar sobre las garantías oficiales, cartas de
seguridades y otras obligaciones contingentes explícitas, los compromisos del
gobierno local, los límites de responsabilidad del gobierno local relativa a sus
obligaciones contingentes implícitas y actividades de empresas financieras y no
financieras controladas por el gobierno local. Entre los gobiernos locales, el
estado de Victoria de Australia, la provincia de Ontario de Canadá, el estado de
Tripura de la India e Inglaterra y Gales, del Reino Unido, ofrecen aspectos de
buenas prácticas.

Existen varios prerrequisitos para la divulgación, como también para el
conocimiento adecuado del riesgo, tanto en el gobierno central como en el local,
entre los que están una base de datos de las obligaciones directas y contingentes
del respectivo gobierno, para contar con una base para el análisis; capacidad
institucional adecuada, inclusive capacidad para reunir y analizar información
pertinente y evaluar exposiciones al riesgo; y para divulgación interna, un meca-
nismo adecuado de observancia forzosa que incluya un entorno político y legal

8 Con respecto a las asociaciones público-privadas, Eurostat (2004) recomienda que los
activos y pasivos asociados de una asociación público-privada deben clasificarse como
no pertenecientes al gobierno y, por tanto, mantenerse fuera del balance general del
gobierno, solamente si a) el socio privado asume el riesgo de la construcción y b) el
socio privado asume el riesgo de la disponibilidad o el de demanda. Si el riesgo de
construcción lo asume el gobierno, o si el socio privado asume solamente el riesgo de
construcción, los activos y pasivos se consideran del gobierno.
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de apoyo (por ejemplo, con respecto a que el gobierno local informe sobre obli-
gaciones directas y contingentes al gobierno central), para asegurar el cumpli-
miento. Para la divulgación pública, los gobiernos locales pueden acordar (o el
gobierno central emitir reglas para eso) el formato en el cual divulgar pública-
mente la información. Las agencias locales de origen popular, inversionistas y
presión pública local pueden ser efectivas en el control del desempeño del go-
bierno local, incluso la exposición al riesgo y la divulgación.

Además de divulgar su propia exposición al riesgo, el gobierno central y el
local deben promover la divulgación en el sector público y la economía en gene-
ral. Nuevamente, estos esfuerzos deben relacionarse con el estado y progreso de
los estándares de información financiera en el sector público y en el mercado
interno, pero no restringirse a ellos.

La contribución más vital que las organizaciones internacionales y otras
organizaciones influyentes pueden hacer para promover la divulgación en los
países es premiarla. Por ejemplo, los países que voluntariamente expongan la
escala completa de sus obligaciones contingentes y riesgos fiscales deberían,
ante todo, exaltarse públicamente. En tales casos, debe ponderarse el valor posi-
tivo de la transparencia cuidadosamente contra el negativo de los riesgos revela-
dos. Esto significa que quizás un país merezca una “calificación alta” por sus
esfuerzos en transparencia y no una “calificación baja” por los riesgos adiciona-
les que hayan sido revelados. Además, las organizaciones internacionales pue-
den ser instrumentales en arreglar asistencia adicional en la construcción de
capacidades de divulgación para los países, para la divulgación, según se discu-
tió antes.

Las organizaciones internacionales y otras, dentro de sus áreas de influen-
cia, deben también castigar la no transparencia y la asunción excesiva de riesgos.
Por ejemplo, puede castigarse a los países si afloraron obligaciones contingentes
explícitas que no habían sido admitidas anteriormente por el gobierno a causa
de su vencimiento, o si se realizaron obligaciones contingentes implícitas que se
sabía existían, pero no eran admitidas por el gobierno. Un castigo en la forma de
declaración pública de desaire sería de fácil implementación. Otra opción, más
difícil, pero más efectiva, sería que organizaciones internacionales, tales como la
Comisión Europea, el FMI y el Banco Mundial, exijan que el gobierno conforme
un fondo de obligaciones contingentes (los temas asociados con los fondos de
obligaciones contingentes se discuten adelante). Esto sería de importancia par-
ticular para países expuestos a excesivos riesgos fiscales y con altos niveles de
deuda del gobierno, acceso limitado a empréstitos y capacidad limitada de re-
corte de gastos bajo el presupuesto oficial. En forma alternativa, las organiza-
ciones internacionales podrían exigir a los países expuestos a excesivos riesgos
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fiscales mantener una deuda baja para crear un colchón de seguridad para la rea-
lización futura de obligaciones contingentes. Con respecto a esto, las organizacio-
nes internacionales podrían buscar fijar reglas sobre exposición de riesgos al go-
bierno y establecer un conjunto de indicadores de advertencia de riesgo fiscal.

Mejorar la contabilidad y el presupuesto

Las reglas contables y de presupuesto tienen influencia en la asignación de los
recursos, ya que afectan la oportunidad y reconocimiento de las transacciones, y
ofrecen oportunidades e incentivos para pasar costos y riesgos de un período a
otro y de una parte del gobierno (o del sector público) a otra. El presupuesto de
flujo de caja, que se implementa en la mayoría de los países, hace que las garan-
tías, los contratos firmes de compra y adquisición de servicios de infraestructu-
ra a proveedores privados parezcan más atractivos que los subsidios en dinero
y los proyectos de financiación pública. Trata los subsidios y proyectos con
financiación pública como gastos pero no reconoce las obligaciones contingen-
tes sino hasta su vencimiento, y entonces el gobierno ya no tiene alternativa sino
cumplir sus compromisos. Así, los proyectos de financiación pública y los sub-
sidios parecen costosos y las formas de apoyo contingente baratas y, para em-
peorar las cosas, en la contabilidad y el presupuesto con base en flujos de caja
cualquier ingreso obtenido por tarifas sobre garantías se registra como ingreso
corriente, dando a entender que el gobierno se beneficia por asumir esos riesgos,
con independencia de su costo.

Los sistemas contables y de presupuestos basados en la causación (o el de-
vengo) requieren que muchos costos no monetarios se incluyan en ellos y así
hacerse visibles desde que el gobierno decida contraerlos. En cuanto a las obli-
gaciones contingentes, el presupuesto y la información financiera basados en la
causación pueden ayudar a revelarlas a los autores de las políticas y confrontar-
los con los costos de las garantías y los contratos de adquisiciones a largo plazo.
Según se discutió en la sección sobre divulgación, las normas basadas en la
causación pueden requerir la divulgación de información sobre obligaciones
contingentes creadas por garantías y compromisos adquiridos por contratos
de adquisiciones a largo plazo. Sin embargo, la realidad de los costos que reflejen
los presupuestos e informes financieros basados en la causación dependerá de
los estándares particulares que se apliquen y cómo se hagan cumplir.

Las normas basadas en causación son útiles pero no son suficientes ni nece-
sarias para resolver todos los problemas. Los estándares contables basados en
causación no ocasionan la revelación de todos los costos y obligaciones y no
requieren necesariamente que se incluyan los costos de las garantías en los cál-
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9 En adición, existen varias reglas que pueden ser útiles con respecto a la exposición del
gobierno a los riesgos. Por ejemplo, de acuerdo con el FMI (2004), las empresas públicas
no financieras no administradas en forma comercial deben incluirse en las estadísticas
fiscales.

culos del déficit presupuestal, ni que las obligaciones creadas por acuerdos de
adquisiciones a largo plazo se reconozcan al lado de los pasivos ordinarios en el
balance general. Los estándares internacionales principales parecen estar mejo-
rando: Por ejemplo, The International Financial Reporting Standards, los
International Public Sector Accounting Standards (que modifican los primeros
para el uso del gobierno) y los Generally Accepted Accounting Principles en los
Estados Unidos, parecen converger hacia una contabilidad más precisa de tales
instrumentos. De acuerdo con cada uno de estos tres conjuntos de normas,
muchas garantías se reconocerían a su valor real y el valor de la mayoría de las
demás al menos se presentaría en los estados financieros. Sin embargo, proba-
blemente pasará algún tiempo antes de que las normas exijan un enfoque que sea
completamente satisfactorio (Irwin, 2003b).9 Además, aunque la adopción de
estándares de causación ayude en el tratamiento de los problemas, éstos pueden
atenderse también sin adoptar dichos estándares.

En el presupuesto del gobierno, los enfoques contemporáneos reflejan dos
principios importantes para presupuestar el riesgo fiscal (Brixi y Schick, 2002):

1. Aplicar un techo conjunto al costo del apoyo presupuestal y de fuera del
presupuesto a cada sector en un año fiscal. El apoyo por fuera de presupues-
to se considera una forma de subsidio y está así sujeto al mismo escrutinio y
límites que cualquier programa de gastos. El tamaño del subsidio oculto se
calcula como el valor presente del costo fiscal futuro esperado.

2. Reflejar inmediatamente en el presupuesto el costo fiscal probable completo
del apoyo contingente cuando se apruebe un esquema de apoyo contingente.

Otra opción, posiblemente complementaria, es crear un fondo de obligacio-
nes contingentes. Algunos gobiernos han creado un fondo especial (una nueva
cuenta bancaria, en otras palabras) utilizado para hacer frente a las exigencias
de garantías y otras obligaciones. Cuando se emiten las garantías, puede
requerirse al ministerio del sector que transfiera al fondo una cantidad igual al
valor estimado de la garantía. En Canadá y los Países Bajos, que siguen los dos
principios anteriores y también utilizan un fondo especial, el Ministerio de Fi-
nanzas calcula el desembolso anual esperado por obligaciones contingentes con-
traídas en representación de los programas de cada ministerio de línea. El Mi-
nisterio de Finanzas deduce entonces estos desembolsos esperados de la asigna-
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ción presupuestal anual para el ministerio pertinente. En Colombia, se han in-
tentado también acuerdos semejantes, inclusive mecanismos para el reembolso
al ministerio de línea por tales provisiones si no ocurre el desembolso ex post
por la obligación contingente.

Estos principios tienen varias implicaciones importantes para el desempe-
ño fiscal del gobierno. El presupuesto de riesgos puede o no afectar los estima-
dos basados en dinero del déficit fiscal del gobierno. Depende de si el efecto sobre
el déficit se registra cuando se transfiere el dinero del presupuesto a un fondo de
contingencias (entonces no se registra ningún efecto cuando se hace efectiva la
garantía y se paga por el fondo de contingencias), o solamente cuando se desem-
bolsan los pagos reales en dinero de la cuenta del programa. Pero el presupuesto
del riesgo hace que los autores de las políticas sean más neutrales con respecto al
sistema de caja, esto es, neutrales entre formas alternativas de ofrecer apoyo
oficial en términos de medición del déficit, techos en el presupuesto, o perspecti-
va fiscal a mediano plazo. Y lo que es más importante, quizás, el presupuesto de
riesgos promueva la conciencia de éste en los autores de las políticas.

La experiencia sugiere que los beneficios de un mayor escrutinio, la neutrali-
dad con respecto al sistema de caja y la conciencia de riesgo pueden lograrse con
o sin una transición integral de los sistemas contables y de presupuestos al
sistema de causación. Entre los países que han combinado con éxito la informa-
ción de obligaciones contingentes (y una mayor divulgación de los riesgos) con
la contabilidad por el sistema de caja, están la República Checa y Sudáfrica, y
entre los que presupuestan el riesgo con un sistema presupuestal de caja, están
Canadá, Colombia, los Países Bajos y los Estados Unidos. En forma similar,
puede introducirse el riesgo en el marco presupuestal del gobierno a mediano
plazo. Fijar el presupuesto oficial y las exposiciones al riesgo en el contexto de un
marco presupuestal a mediano plazo anunciado públicamente más tarde, hace
que cualquier desviación del análisis de riesgo original sea evidente. En muchos
países, esto ya ha fortalecido la responsabilidad de los autores de las políticas y
la calidad de la política fiscal, entre ellos Australia (incluida Nueva Gales del Sur
en el ámbito local), Canadá (incluidos Columbia Británica y Ontario en el ámbi-
to local), Hungría y Sudáfrica.

Es probable que la inclusión de obligaciones contingentes en las áreas de
interés de las organizaciones internacionales y los inversionistas estimule más
reformas en la contabilidad y el presupuesto. Las organizaciones internaciona-
les podrían ayudar también a ampliar el alcance del proceso del presupuesto
anual y a que incluya las cuestiones principales relativas a las exposiciones a
riesgos del gobierno, de manera que el proceso ofrezca una plataforma efectiva
para una discusión abierta de elecciones de políticas.
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Formar capacidad de gestión de riesgo fiscal

La experiencia de los gobiernos que tratan de administrar activamente sus exposi-
ciones al riesgo muestra que la gestión del riesgo fiscal es muy exigente. Para los
gobiernos la gestión del riesgo requiere: a) información adecuada y, por tanto, una
base de datos completa de todas las exposiciones principales al riesgo, capacidad
de recopilar información pertinente y oportunidad para la discusión abierta; b)
capacidad de comprensión, a la que puede contribuir un marco analítico útil, y c)
incentivos para actuar en forma correcta, apoyados con la divulgación y con re-
glas adecuadas de contabilidad y presupuesto, como ya se discutió.

Los incentivos apropiados para tratar con el riesgo del gobierno local se
apoyan en estructuras contables apropiadas. Los autores de las políticas deben
responsabilizarse por lo adecuado de sus análisis de riesgo, supuestos y decisio-
nes que impliquen riesgos fiscales y por manejar la exposición general del go-
bierno al riesgo. Por tanto, el papel de la entidad principal de auditoría (y las
oficinas locales de auditoría) es auditar todos los aspectos del análisis del riesgo
del gobierno y la gestión del riesgo.

La práctica ha demostrado la importancia de tres características adicionales de
la gestión del riesgo, a saber: una estrategia clara de gestión del riesgo (que especifi-
que hasta qué punto está preparado el gobierno para asumir el riesgo fiscal), una
autoridad centralizada encargada de la asunción del riesgo (posiblemente en la ofici-
na del presupuesto del Ministerio de Finanzas) y un control del riesgo separado de la
asunción del mismo (posiblemente la oficina de gestión de la deuda y la entidad
principal de auditoría podrían ser las responsables del control del riesgo, interna
y externamente, cada una). La división de responsabilidades y funciones en la
gestión del riesgo y los acuerdos de información subyacentes deben ser muy claros
para ofrecer una base de estructuras de responsabilidad adecuadas.

Para que el control del riesgo fiscal sea efectivo, debe ser integral. Espe-
cíficamente, debe cubrir todo el rango de canales por los cuales generan riesgos
fiscales tanto el gobierno central como los gobiernos locales, incluidas las cartas
de seguridades, fondos de crédito y garantías, corporaciones de desarrollo, em-
presas controladas por los gobiernos locales, etcétera.

Entre las agencias y departamentos del gobierno, la oficina de administra-
ción de la deuda es con mucha frecuencia la más preparada para analizar y ges-
tionar las exposiciones al riesgo del gobierno. Específicamente, la oficina de ad-
ministración de la deuda es, a menudo, la mejor equipada para recopilar y ana-
lizar información sobre las obligaciones contingentes del gobierno, evaluar su
exposición al riesgo y las posibles implicaciones futuras de las obligaciones contin-
gentes en la deuda oficial, reflexionar sobre el análisis de las obligaciones contin-
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gentes en la estrategia de endeudamiento y administración de la deuda, y aseso-
rar al gobierno en cuanto al posible costo fiscal futuro de los programas pro-
puestos recientemente, y sobre cómo estructurarlos, a fin de reducir la exposi-
ción del gobierno al riesgo. Es probable que las agencias de administración de la
deuda se encuentren también en buena posición de entender cuál es la deuda por
fuera del balance general en forma de acuerdos de adquisiciones a largo plazo.
En varios países, se ha encargado a las oficinas de administración de la deuda el
análisis del riesgo y de su gestión, notablemente en Suecia.

Adoptar medidas para reducir la exposición del gobierno al riesgo

La reducción de la exposición del gobierno al riesgo implica tres tareas comple-
mentarias: incluir al sector privado, transferir el riesgo a partes mejor capacita-
das para asumirlo y administrar cualquier riesgo residual que no pueda redu-
cirse o transferirse.

Incluir al sector privado implica principalmente reducir el riesgo en la fuente
y desarrollar los mercados financieros. A la postre, la reducción del riesgo con la
participación del sector privado es la estrategia más deseable a largo plazo. No
sólo reduce la exposición del gobierno a riesgos fiscales, sino también la vulne-
rabilidad de la economía a las sacudidas.10

La transferencia de riesgos implica principalmente crear acuerdos de riesgos
compartidos. Crear un buen mecanismo de riesgos compartidos requiere obje-
tivos claros de políticas y la comprensión de los riesgos fundamentales de un
proyecto. Para el gobierno central y los gobiernos locales, hasta el presente el
método primario de transferir riesgos ha sido por medio de provisiones de ries-

10 En infraestructura, los diseñadores de políticas deberán preguntarse cómo reducir la
dependencia de los proveedores e inversionistas privados de las garantías del gobierno
y otras clases de apoyo. Los cambios legales, reguladores y administrativos de alcance
nacional y las estrategias apropiadas de la gestión de la deuda facilitan el establecimiento
de un mercado interno de bonos eficiente, que a su vez suavizará el progreso de la
infraestructura privada y también mejorará la capacidad de absorción de riesgo del
gobierno. Los inversionistas y proveedores privados de infraestructura pueden también
estar más dispuestos a privarse de garantías oficiales cuando mejore el clima de
inversiones en el país. Los cambios en la regulación pueden estimular a las grandes
aseguradoras internacionales hacia el mercado local y a agrupar riesgos tales como el
de mal tiempo, que no son asegurables en una economía pequeña. Instrumentos
financieros nuevos, tales como valores respaldados por activos o bonos de catástrofes,
pueden ayudar a las entidades financieras domésticas a gestionar mejor el riesgo,
reduciendo así su demanda de garantías oficiales. Empero, las estrategias para promover
la reducción del riesgo y el desarrollo de mercados financieros, a menudo, dependen
de reformas sectoriales fundamentales, como las de los sistemas de precios, producción
y distribución de energía.
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gos compartidos en contratos de garantías y seguros. En infraestructura priva-
da, la práctica reciente ha sugerido que separar el riesgo comercial de la cobertu-
ra de garantías del gobierno reduce el riesgo moral del proyecto y limita la expo-
sición del gobierno al riesgo.

Algunas veces es posible protegerse contra el riesgo residual. El sector priva-
do, y para algunos riesgos, las entidades financieras internacionales, ofrecen
herramientas útiles para la reducción del riesgo. Por ejemplo, los gobiernos y
entidades del sector público utilizan algunas veces intercambios de monedas y
futuros de productos básicos como protección de los riesgos del cambio extran-
jero y los precios de los productos básicos. También han efectuado operaciones
de reaseguro para riesgos de desastres y del mal tiempo con grandes reasegu-
radoras internacionales. La mayor integración y liberación en el mercado de
seguros ha facilitado la agrupación de riesgos en los países y, cada vez más, el
asegurar riesgos que hasta recientemente se consideraban como no asegurables.
Los gobiernos podrían utilizar algunas de estas herramientas para proteger sus
exposiciones al riesgo en proyectos de infraestructura. Para los proyectos más
grandes con exposición a riesgos de catástrofes, los gobiernos podrían emitir
también bonos de catástrofe, que ofrecen menores rendimientos cuando sucede
una catástrofe. Sin embargo, dado que se está en las primeras etapas del merca-
do internacional de bonos de catástrofe y dadas también las debilidades en los
mercados de derivados, es probable que los gobiernos puedan reducir su expo-
sición a los riesgos con mayor efectividad, concentrándose primero en políticas
de reducción de riesgo en la fuente y desarrollar los mercados financieros inter-
nos discutidos anteriormente.

Los riesgos que no puedan evitarse o contra los que no se pueda proteger,
deberán absorberse, requiriendo el gobierno administrar sus activos financie-
ros de modo que pueda contar con efectivo cuando lo necesite. Si el gobierno no
puede evitar asumir un riesgo ni protegerse contra él, no puede hacer otra cosa
que absorberlo, esto es, asumir las pérdidas y, dependiendo de la naturaleza de
los contratos efectuados, realizar sus ganancias. Debe, por tanto, contar con
suficiente efectivo para efectuar los pagos a su vencimiento y puede programar
hacerlo en tres formas:
1. Depositar efectivo en el fondo de obligaciones contingentes (como se discu-

tió antes) y esperar que los fondos sean suficientes para cumplir con los
pagos futuros.

2. Utilizar el efectivo para reducir deuda y esperar poder usar rentas tributarias
o endeudamiento adicional si y cuando requiera efectuar pagos.

3. Efectuar un acuerdo de crédito de reserva con un banco que le apruebe el
préstamo en caso de que necesite efectuar los pagos.
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Cada opción tiene sus ventajas y desventajas. Contar con efectivo en un fondo
le da al gobierno mayor seguridad de lo que tendrá disponible cuando lo necesite.
Pero también tiene un costo, porque el dinero podría utilizarse en otra forma para
pago de deuda o inversión en servicios públicos. Utilizarlo para pago de deuda
podría ser más barato, pero deja abierta la cuestión de si el gobierno podrá endeu-
darse u obtener impuestos cuando venzan las obligaciones, posiblemente en un
momento de crisis. Un acuerdo de crédito de reserva, si se tiene disponibilidad de
él, resuelve el último problema, pero a un costo que puede ser alto.

Las opciones no son mutuamente excluyentes. Un gobierno puede, y de he-
cho puede tener que, utilizar más de una opción. Por ejemplo, el fondo de obliga-
ciones contingentes, no puede cubrir todas las contingencias. Aun si el fondo
tiene el propósito limitado de hacer efectivas las garantías, será lo bastante grande
para cubrir las mayores pérdidas posibles sólo si las contribuciones se estable-
cen de acuerdo con el valor nominal de las garantías y no según sus costos
esperados. Si las contribuciones son más pequeñas, puede ser que el fondo deba
combinarse con la dependencia de los ingresos tributarios y el endeudamiento o
de un acuerdo de crédito de reserva.

La existencia de dinero en un fondo puede también tentar al gobierno a
utilizar el dinero para otros fines. Una opción es contratar su gestión con una
entidad extranjera de buena reputación. El contrato podría especificar razones
permisibles para retirar dinero del fondo sin penalidad, y hacer otros reclamos
sujetos a penalidad y a previa divulgación pública.

La presente discusión ha indicado que reducir la exposición del gobierno a
riesgos, así como el manejo general de sus obligaciones contingentes y su riesgo
fiscal, es para los autores de políticas un asunto relativamente complejo y difícil
de abordar. Por eso, muchos países se beneficiarían de tener acceso a asistencia
técnica aplicable en estos campos.

Conclusiones

Los marcos del análisis y la gestión fiscal deben cubrir las obligaciones contingen-
tes para promover una divulgación apropiada y tratar con las obligaciones con-
tingentes. Este capítulo sugiere que el papel cada vez mayor de los gobiernos loca-
les y del sector privado en la prestación de los servicios públicos presenta la posi-
bilidad de que en el futuro aumenten las obligaciones contingentes del gobierno.

Los autores de las políticas, estimulados y apoyados por las entidades inter-
nacionales y otras organizaciones, deben promover la conciencia del riesgo y
reformas que fortalezcan aún más la capacidad del gobierno de atender las obli-
gaciones contingentes y las exposiciones al riesgo fiscal. Para mejorar los incen-
tivos para una mayor divulgación y gestión adecuada de las obligaciones con-
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tingentes, debe premiarse a los países en lugar de castigarlos cuando revelan sus
obligaciones contingentes, y deben castigarse en lugar de perdonarse cuando
aparecen sus obligaciones contingentes a causa de su vencimiento.
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Sobre la medición del valor neto
de un gobierno

Matthew Andrews y Anwar Shah

En en muchas formas se escucha la pregunta pública “¿cuánto vale el gobier-
no?”  o la de “¿cuál es el valor del gobierno?” Para intentar responderlas, los
ciudadanos usualmente tienen acceso a informes financieros limitados, como el
que se presenta en el cuadro 8.1. ¿Qué clase de información presentan típicamen-
te tales informes con respecto al valor del gobierno?

Muy poca es la respuesta. La información financiera sobre el gobierno se
limita notoriamente a actividades a corto plazo, según se representa en informes
por renglones que detallan el dinero que se ha gastado en insumos. De tales
informes es posible calcular el tamaño del servicio civil (al menos aproximada-
mente) y cuánto ha gastado el gobierno en exceso en el período actual (el déficit).
Los documentos adjuntos ofrecen algunas veces detalle en cuanto a capital a
largo plazo y posición de endeudamiento, pero esta información es usualmente
selectiva y difícil de localizar. Así, uno queda haciendo las preguntas típicas que
se hacen los hogares sobre su propio valor neto: “Aparte de mi posición a corto
plazo, ¿cómo me está yendo a largo plazo? ¿Son mayores mis activos a mis
obligaciones?” “¿Cuánto valen mis activos a largo plazo? ¿Mantienen su valor?
¿Los estoy usando en  forma eficiente?” “¿Cuánto valor agrego anualmente y qué
clase de desempeño logro con mis desembolsos de caja a corto plazo?”

Estas clases de interrogantes sugieren las dimensiones múltiples del valor de
un hogar o de una organización: la solvencia a corto plazo, el valor a largo plazo,
y el valor agregado (o desempeño). Estas dimensiones también se aplican al
gobierno. Las prácticas comunes de gestión financiera, en el mundo en desarro-
llo, con mucha frecuencia influidas por reformas enfocadas a la reducción del
déficit, reflejan la concentración del valor a corto plazo y estimulan el afianza-
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miento de incentivos asociados con dicha concentración. Este estrecho enfoque
de evaluación ignora las demás dimensiones importantes del valor.

La literatura de la reforma argumenta que las dimensiones del largo plazo y
el desempeño sólo pueden introducirse una vez se hayan establecido los funda-
mentos de la gestión financiera a corto plazo (Schick, 1998; Banco Mundial, 1998).
En el presente capítulo se argumenta en forma distinta: que un enfoque estrecho
y continuo de valoración produce daño organizativo potencialmente perma-
nente, debido a los estrechos incentivos de comportamiento que afianza. Si se
permite (y se estimula) a los gobiernos del mundo en desarrollo a concentrarse
sólo en las condiciones financieras a corto plazo, se debilitará la importancia de
la gestión financiera a largo plazo, y el desempeño en los servicios del sector
público y estas dimensiones del valor del gobierno se deteriorarán. Los gobier-
nos deben moverse más allá de un enfoque a corto plazo, adoptando herramien-
tas nuevas e institucionalizando nuevos procedimientos y convenciones de in-

Rentas
Gravadas por poder del gobierno

Tributación directa 21.260
Tributación indirecta 11.722
Tarifas, sanciones, penalidades y derechos obligatorios 258
Subtotal 33.240

Obtenidas mediante operaciones del gobierno
Ingresos de inversiones 1.154
Ganancias (pérdidas) no realizadas por cambios
en el valor de bosques comerciales 78
Otros ingresos operativos 420
Venta de bienes y servicios 689
Subtotal 2.341
Renta total 35.581
Renta total como % del PIB 36%

Gastos (por renglón)
Salarios y otros gastos de personal 13.000
Gastos de servicios 10.000
Gastos generales 8.000
Gastos de capital 2.000
Costos de capital 800
Capital de trabajo 100
Pagos de deuda 100
Otros 211

Gasto total 34.211
Gasto total como % del PIB 34,6%

Excedente: rentas menos gastos 1.370

Cuadro 8.1 Estado financiero del gobierno X para el año Y
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formación, a fin de asegurar que esté disponible en forma permanente un cuadro
efectivo y apropiado del valor neto.

Las tres dimensiones del valor del gobierno

La literatura de evaluación destaca que las evaluaciones del gobierno deben ex-
tenderse más allá de los temas a corto plazo del control y la liquidez (Osborne y
Gaebler, 1992; Shah, 1998). Se argumenta cada vez más (al menos en el mundo
occidental) que tales evaluaciones deberían reflejar las condiciones financieras a
corto plazo y también las preocupaciones financieras y los logros a largo plazo,
en términos de la prestación de servicios (Buschor y Schedler, 1994; Mikesell,
1995; Auerbach, Kotlikoff y Leibfritz, 1999). Estas tres dimensiones del valor se
presentan en el cuadro 8.2

La liquidez y la responsabilidad financiera a corto plazo son un punto cen-
tral importante en el sector público. Es importante que los gobiernos, como
cualquier empresa en curso, informen sobre su posición financiera periódica,
asegurando una visión constante de su liquidez y promoviendo la responsabili-
dad. Los gobiernos que no mantienen los saldos necesarios ni controlan los
fondos en forma confiable de presupuesto a actividad, se consideran ineficientes.
Una segunda dimensión del valor destacada en el trabajo reciente es la condición
financiera a largo plazo. La preocupación por la mala administración saturada
de las finanzas a largo plazo de los gobiernos ha llevado a un cierto grado de lo

Capacidad del gobierno de gastar
dentro de sus recursos de caja y no
agobiar a la sociedad con gastos
excesivos

Capacidad del gobierno de adminis-
trar efectiva y eficientemente los re-
cursos en el largo plazo y maximizar
el uso de los recursos sociales

Capacidad del gobierno de respon-
der a las necesidades de la ciudada-
nía efectiva y eficientemente, facili-
tando el crecimiento y el desarrollo

Cuadro 8.2 Dimensiones del valor del gobierno

Dimensión de valor Foco Resultado final

Condición financiera a
corto plazo

Condición financiera a
largo plazo

Desempeño en servi-
cios

Liquidez a corto plazo

Condición financiera a corto, media-
no y largo plazos

Prestación eficiente de servicios per-
tinentes
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que podría denominarse “angustia generacional”, “el temor de que estemos le-
gando enormes cuentas fiscales a nuestros hijos” (Kotlikoff y Leibfritz, 1999, 73).
Este interés ha estimulado la necesidad de evaluaciones de la gestión del gobierno
en los factores que afectan la riqueza organizativa y social: capital, obligaciones,
etc. La evaluación de estos aspectos estimula a los gobiernos a enfocarse en el
futuro y también en el presente. Sin embargo, la literatura reciente sugiere que
destacar el control y la liquidez a corto plazo y la posición financiera a largo plazo
es también insuficiente para ofrecer una visión completa del valor del gobierno.
Existe un creciente interés en la manera en que los gobiernos afectan a la sociedad
con su desempeño y un enfoque en hacer “a los administradores del gobierno…
responsables de asegurar que sus organizaciones sean tan productivas como sea
posible” (Dittenhofer, 1994, 103). Este enfoque produce un énfasis en la evaluación
del desempeño en los servicios del gobierno. La medida y la evaluación de dicho
desempeño son la fuerza impulsora del movimiento de los resultados.

La concentración en el déficit en las reformas de los países en desarrollo

La gestión financiera en el mundo en desarrollo incluye con mucha frecuencia
una mezcla de reglas arraigadas profundamente, y un desdeño por las reglas
arraigado con igual profundidad (Schick, 1998). Los comentaristas sugieren que
las reglas se aplican a limitar el acceso a la información financiera, y no a aumen-
tar la responsabilidad basada en la información como lo hacen en otras partes
(Andrews, 2002). Las reformas dominantes hacen énfasis en establecer controles
exigibles y promover una orientación del valor y unos mecanismos de evalua-
ción enfocados a mejorar la disciplina fiscal a corto plazo (Schick, 1998; Banco
Mundial, 1998).

El argumento de la reforma: las reglas a corto plazo ahora facilitan
otras preocupaciones por el valor mañana

Estas perspectivas de reforma argumentan que la perspectiva de valor público
multidimensional, encapsulando el interés por el desempeño en los servicios y la
riqueza a largo plazo, es pertinente sólo en gobiernos en los que se han estable-
cido los fundamentos de la gestión financiera. Estas opiniones apoyan la intro-
ducción de reformas enfocadas a mejorar la gestión financiera y los controles a
corto plazo, y encaminadas a lograr disciplina fiscal a corto plazo en los siste-
mas públicos de gestión financiera, antes de intentar desarrollar una orienta-
ción al desempeño, planeación a largo plazo y capacidad de presupuestación.
Como tales, estos comentaristas creen que una estrecha orientación al valor en
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el corto plazo podría expandirse una vez que tal orientación se establezca
confiablemente.

El argumento de la reforma: las reformas concentradas en el corto
plazo llevan al descuido de otras dimensiones del valor

Un buen ejemplo de estas reformas en acción es Sudáfrica, donde la contabilidad
por el sistema de caja apegado a las reglas y al incrementalismo caracterizaba las
prácticas tradicionales, y los déficit dominaban los informes financieros. Las
reformas de fines de los años noventa se dirigieron específicamente a disminuir
el déficit, reflejando la estrategia macroeconómica del Estado (Abedian, 1998;
Wray, 2004). Estas reformas incluyeron aplicaciones directas de legislación para
controlar el gasto en los gobiernos subnacionales, la imposición de duras res-
tricciones al presupuesto de los departamentos del gobierno, y el desarrollo de
marcos de gastos a mediano plazo para mejorar la eficiencia en la asignación a
corto plazo y proporcionar una base para la planeación a más largo plazo.

En un análisis de la condición de la gestión financiera y del presupuesto en
Sudáfrica entre 1997 y 2001, surge el enfoque en el valor a corto plazo. El país
tuvo éxito en la reducción del déficit como porcentaje del presupuesto total, por
lo cual recibió alabanzas significativas. Los departamentos oficiales y los go-
biernos subnacionales dieron la impresión de ser más disciplinados en su ges-
tión fiscal a corto plazo, lo que les mereció elogios. Sin embargo, infortunada-
mente, aun con estos logros positivos, sufrieron otras dimensiones del desem-
peño del gobierno, como las siguientes:

Se descuidaron en el presupuesto los intereses a largo plazo como las in-
versiones en capital nuevo y la gestión de obligaciones a largo plazo, por
varios años (Cameron y Tapscott, 2000-2003). El gasto de capital nacional
y provincial como porcentaje del presupuesto disminuyó y el enfoque del
presupuesto se colocó directamente en el control de actividades a corto
plazo, aun cuando el gobierno hizo énfasis en su propio papel en el desa-
rrollo a largo plazo en principio.1 Los aumentos en las asignaciones de capi-
tal en el período 2001-2003 no han llevado a mayores gastos porque muchos
departamentos carecen de capacidad para programar e implementar proyec-

1 El gasto nacional en activos fijos representó alrededor del 3% del presupuesto en 1990
y ahora representa un 1,3%, según las estadísticas del South African Reserve Bank
(Banco de la Reserva de Sudáfrica). El gasto de capital provincial fue de menos de 6%
del presupuesto en las nueve provincias y la de KwaZulu-Natal reportó cero gasto de
capital en 1999 (Cameron y Tapscott, 2000; Andrews, 2002).
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tos de capital. Wray (2004) escribió: “Se presupuestó el aumento en el gasto de
capital, considerado por muchos como la chaveta del crecimiento económico
futuro, en el 26%, lo que fue un cambio bienvenido en el énfasis, aunque poste-
riormente demostró ser válido el cinismo sobre la capacidad del Estado de
cumplirlo”.
El desempeño del gobierno en los servicios ha caído bajo creciente criticismo
y no se reporta con efectividad en el presupuesto o en los informes financieros.
Se argumenta que las entidades oficiales en todos los ámbitos carecen de la
capacidad de un buen desempeño aun en los servicios básicos, y se las critica
por concentrarse en administrar sus cuentas de personal infladas en lugar de
hacerlo en el desempeño en los servicios.

Preguntas candentes

Los observadores de las reformas de gestión financiera en países como Sudáfrica
quedan haciéndose las siguientes preguntas:

¿Tienen mayor peso las buenas evaluaciones a corto plazo, en términos de
cifra de déficit que las malas evaluaciones en términos de desempeño en los
servicios y condición financiera a largo plazo?
¿Causará daño a los países el descuido de dos dimensiones del valor del
gobierno –la posición financiera a largo plazo y el desempeño en servicios–
en el largo plazo, o facilitará el logro de valor a corto plazo una perspectiva
multidimensional en el futuro?
¿Cómo pueden administrarse las finanzas del gobierno (y reportarse sobre
ellas) para facilitar un reflejo multidimensional del valor del gobierno?

Incentivos asociados con evaluaciones a corto plazo y el interés
por el valor del gobierno

Todos los métodos de evaluación causan impacto en los incentivos. El viejo adagio
del desempeño es que lo que se mide se hace. Establecido esto, el argumento del
presente capítulo es que enfocarse en un aspecto del valor del gobierno (la discipli-
na fiscal a corto plazo), cuando el valor del gobierno tiene tres aspectos, lleva a
incentivos que hacen una perspectiva de evaluación más integral difícil de estable-
cer en el futuro. En gobiernos en los que la práctica arraigada y las reformas con-
vencionales fomentan una concentración en la disciplina a corto plazo, es típico
encontrar administradores comportándose en ciertas formas, respondiendo a
incentivos a corto plazo. Estos incentivos se arraigaron en el presupuesto del
sector público y las bolsas financieras, ocasionando una concentración en los
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insumos en lugar de resultados, el descuido del capital y el desplazamiento
intergeneracional del dinero.

Concentración de la acción oficial en los insumos y no en los resultados

El énfasis en la disciplina a corto plazo comunica que el valor del gobierno está
en su control de lo que hace, en lugar de en hacer lo que hace bien hecho y
asegurarse de que lo que hace es pertinente. Este mensaje contribuye a crear un
incentivo para que los administradores se concentren en los insumos en vez de
hacerlo en los resultados. Este incentivo se manifiesta internacionalmente don-
de los sistemas financieros oficiales tienen administradores públicos que conta-
bilizan sus gastos en insumos e informan sobre su capacidad de acatar las reglas
de procesos y procedimientos en lugar de los resultados que producen. Las re-
formas que se centran en estos factores afianzan este incentivo y reducen el po-
tencial de los administradores oficiales y los autores de las políticas de acoger
una perspectiva de valor más integral en el futuro.

Descuido del capital

Otro incentivo de la predisposición al corto plazo se manifiesta en la gestión
deficiente de los activos a largo plazo. La influencia de los métodos tradicionales
de evaluación en la administración del capital es bastante compleja y en cual-
quier forma negativa. Por una parte, los administradores descuidan el manteni-
miento de la infraestructura y la adquisición de nueva infraestructura en el pe-
ríodo actual, porque los desembolsos de caja a corto plazo para pagar el mante-
nimiento en el período actual no se compensan en forma visible con las ganan-
cias a largo plazo, en valor agregado de capital. Por otra parte, dado que el valor
del capital existente no se incluye en las evaluaciones regulares, los administra-
dores de servicios lo consideran un bien libre. Esto desalienta el uso responsable
de los activos y produce como resultado que los administradores se apeguen a la
infraestructura vieja que podría generar valor en otras manos. Los administra-
dores descuidan también el desarrollo de capital nuevo requerido para generar
valor y servicios en el futuro, omitiendo construir la capacidad de desarrollar
nueva infraestructura (pues las preocupaciones de los administradores se enfo-
can en el presente y no en el futuro). Sudáfrica es un ejemplo, que presenta dismi-
nuciones en su gasto de capital entre 1997 y 2001 (en términos absolutos, y como
porcentaje del gasto total) yendo tras la orientación de políticas a corto plazo y
las ganancias de valor a corto plazo (los déficit reducidos) (Andrews, 2002). La
evaluación positiva, medida en términos de un déficit reducido, tiene un precio
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alto cuando se estimula simultáneamente a los administradores a descuidar la
inversión futura. El argumento se contrarresta potencialmente cuando se consi-
deran las mayores asignaciones de capital en el período 2003-2005. Sin embargo,
las mayores asignaciones no han ocasionado mayores gastos de capital, en parte
porque la minimización de la importancia de esta clase de gasto ha limitado las
capacidades departamentales de realizar nuevos proyectos (Wray, 2004).

Desplazamiento intergeneracional del dinero

En la tentación de mover dinero ganado en ahorros anteriores o pendiente de
vencimiento para compromisos futuros, se manifiesta un último incentivo a fon-
dos corrientes para reforzar el cuadro del valor actual, pues desplazar los ingresos
futuros al presente puede reducir el déficit actual e impulsar los resultados de la
evaluación actual. Existen muchos ejemplos de reservas de gasto de los gobiernos
sin autorización o conocimiento de la ciudadanía y que presentan excedentes en el
período actual, cuando de hecho no se reportan las reservas decrecientes, o se
ocultan en los detalles de los informes financieros reflejando un sesgo en el período
actual. Los gobiernos también emplean el dinero destinado a compromisos futu-
ros para liquidar deficiencias actuales (los compromisos futuros podrían ser obli-
gaciones futuras explícitas, obligaciones contingentes o rubros intergeneracionales
como seguridad social o pensiones). Esta clase de comportamiento deja a los go-
biernos expuestos a significativas sacudidas financieras cuando venzan los com-
promisos futuros. Se arraiga cuando quiera que se permita la perspectiva de valor
a corto plazo para consolidar los intereses personales ya a corto plazo de los
individuos que participan en la elaboración del presupuesto.

Selección de herramientas para medir e informar sobre el valor
neto en todas sus dimensiones

El argumento obvio aquí es que los gobiernos deben ir más allá del énfasis en la
disciplina fiscal a corto plazo para que faciliten verdaderamente evaluaciones
del valor neto del gobierno, y creen incentivos para que los administradores
desarrollen las tres dimensiones de dicho valor. Con todo, la concentración de
evaluaciones del gobierno depende de los hechos y cifras sobre los que se basa la
evaluación. La calidad y alcance de estos hechos y cifras se relaciona fuertemente
con las herramientas utilizadas (y el foco que revelan) en el proceso contable del
que emanan tales cifras. Esto se presenta en el gráfico 8.1.

El desafío para los contadores del gobierno y los administradores financie-
ros es adoptar herramientas de contabilidad que sean tanto fuertes como
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multidimensionales, de manera que produzcan cuentas financieras que reflejen
los tres aspectos del valor del gobierno. Considérese, por ejemplo, el desafío de
reenfocar las cifras del déficit. Los gobiernos del mundo en desarrollo (y del
desarrollado) se evalúan a menudo con base en el desempeño de sus déficit,
aunque se acepta en algunos escenarios que “el déficit es un concepto contable
arbitrario cuyo valor depende de cómo elija el gobierno denominar sus ingresos
y pagos” (Kotlikoff y Leibfritz, 1999, 73). Por ejemplo, considérese que en países
desarrollados, como Estados Unidos, la estadística del déficit se desarrolla sin
reconocimiento de algunas obligaciones a largo plazo y compromisos públicos
importantes, en tanto que en países del mundo en desarrollo la estadística del
déficit se toma de un proceso contable en el cual las cuentas basadas en el sistema
de caja no reflejan siquiera los compromisos a mediano plazo hechos en un
período dado. Ningún país incorpora en el déficit cuentas que reflejen la efectivi-
dad o la eficiencia del gasto, principalmente por las limitaciones inherentes de la
medida y los varios intereses políticos que se oponen sistemáticamente a su
ajuste (por ejemplo, los intereses de reelección política se centran en los efectos
del gasto a corto plazo, no a largo).

Gráfico 8.1 Sistemas financieros, cuentas de ingreso nacional y evaluaciones
del déficit

Fortalezas, debilidades y
limitaciones en…

Sistemas, prácticas y
cuentas financieras in-
ternas

llevan a fortalezas, debilida-
des y limitaciones en…

medidas agregadas utilizadas
para evaluar al gobierno

llevan a fortalezas, debili-
dades y limitaciones en…

evaluaciones

A fin de asegurar que un gobierno se evalúe en un sentido multidimensional,
los administradores financieros del gobierno deben reconsiderar cómo deno-
minan sus ingresos y pagos, qué miden y cómo lo informan. Para hacer esto, los
gobiernos alrededor del mundo se obligan más allá de utilizar herramientas
contables tradicionales, que se centran en el valor a corto plazo. Algunos países,
tales como Malasia, Nueva Zelanda y el Reino Unido, se han basado en enfoques
contables tradicionales para ofrecer medidas más completas de las tres dimen-
siones el valor del gobierno. La principal dimensión de la contabilidad que se
destaca en las nuevas prácticas de la administración financiera en estos países es
el enfoque en el desempeño. Las herramientas particulares que se han adoptado
para mejorar la evaluación interna y externa en estos gobiernos incluyen la con-
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tabilidad por causación, la valoración explícita de obligaciones contingentes, la
contabilidad intergeneracional, los cargos de capital y el costeo basado en activi-
dades.

Contabilidad por causación

Varios países, entre ellos Australia, Islandia, Nueva Zelanda, Singapur, el Reino
Unido y los Estados Unidos, han adoptado la contabilidad por el sistema de
causación para sus estados financieros y presupuestos, cubriendo el total del
gobierno. La contabilidad por causación tiene varias implicaciones para la in-
corporación de temas de largo plazo en el proceso de presupuestal y en cifras
agregadas utilizadas para evaluar a gobiernos. Primero, se reconocen los gastos
cuando se contraen en lugar de cuando se pagan. Como resultado, los gastos que
se acumulan en el tiempo, pero no son pagables hasta más tarde, se reportan de
todas formas como gastos, mostrando los costos de los recursos totales com-
prometidos. Segundo, todos los activos, inclusive la infraestructura, se avalúan
y reportan en el balance general para llamar la atención a su administración y al
mantenimiento de sus valores. Tercero, todos los pasivos se registran en el ba-
lance general. Por ejemplo, los planes de pensiones del servicio público no finan-
ciados se reconocen como obligaciones en el balance general y, en forma corres-
pondiente, el aumento completo de este pasivo en cualquier período se registra
como un gasto en el estado operativo del presupuesto.

Valoración explícita de obligaciones contingentes

La mayoría de los procesos de cuentas públicas no reportan o adjuntan un valor
explícito de obligaciones contingentes. Este problema se atiende a través de un
proceso de dos líneas de información de tales obligaciones y de valorarlas me-
diante un proceso de mercadización. En nueva Zelanda, se presenta una Declara-
ción de Obligaciones Contingentes con los demás estados financieros, que faci-
lita la evaluación de los detalles de las obligaciones contingentes. Éstas también
se presentan en los estados financieros del gobierno australiano y desde 1996
dicha información aparece en las cuentas del sector público, y también en listas
separadas a fin de facilitar una evaluación parcial de las estadísticas dentro de
las cifras del déficit agregado y un análisis más completo que complementa tales
estadísticas (ofreciendo detalles de las obligaciones). En ambos países las obli-
gaciones contingentes se valoran en forma explícita mediante un proceso de
mercadización, del cual existen varias formas para las obligaciones contingen-
tes, inclusive la adquisición de seguros para cubrir gastos provenientes de obli-
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gaciones potenciales, venta de los derechos sobre el rendimiento de la deuda
pendiente y el reflejo de esa venta en el déficit.

Contabilidad intergeneracional

Una de las grandes preguntas sobre las cuentas del gobierno es ésta: ¿Cómo
afecta el gasto de hoy la condición fiscal de mañana? Una forma de valorar este
efecto intergeneracional es mediante la contabilidad intergeneracional, herra-
mienta que fue utilizada por primera vez en el presupuesto de los Estados Uni-
dos en 1993 y posteriormente en otros países, como Alemania, Italia, Nueva
Zelanda, Noruega y Suecia.2 Fue desarrollada con el fin de estimar lo que diferen-
tes generaciones pagarían en impuestos y recibirían en beneficios a lo largo de su
vida, dadas las políticas existentes, enfocándose así en cuestiones de equidad
intergeneracional. Si bien algunos autores son escépticos de la contabilidad
intergeneracional, su reciente popularidad dice mucho sobre su potencial, en
especial para ofrecer una valoración clara del impacto de los compromisos a
largo plazo en la sociedad y en el valor del gobierno (Haveman, 1994).

Costeo basado en actividades

Una buena contabilidad de costos es vital para recopilar datos precisos para la
evaluación. Existe una necesidad de “evaluar los costos de producir productos y
resultados en forma continua a fin de evaluar el desempeño y asignar los recur-
sos” (Rodríguez, 1995, 32). Sin embargo, en general, los gobiernos carecen de una
metodología aceptada de medición y evaluación de los costos, en particular,
alguna que permita comparaciones de costos de los productos (Tierney, 1994).
El costeo basado en actividades es el mecanismo más común que utilizan los
gobiernos orientados a resultados en el mundo desarrollado (Simpson y
Williams, 1996). Se ha utilizado ampliamente, especialmente por parte de go-
biernos locales y ha demostrado ser muy popular en entidades que intentan
comparar su desempeño con los estándares del sector privado, y evaluar los
costos totales de la producción (incluidos los costos administrativos y los de
capital) (Andrews y Moynihan, 2002). El costeo basado en actividades implica
relacionar los costos de los insumos con las actividades de la organización y
luego relacionar las actividades con los factores que dirigen los costos, general-
mente los objetivos de la organización.

2 Una lista de los países se encuentra en Auerbach, Kotlikoff y Leibfritz (1999).
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Cargos de capital

El costeo completo no sólo ofrece un cuadro más preciso de la eficiencia relativa
de la producción, sino que además tiene un papel importante en el desarrollo de
incentivos para una producción de resultados eficientes. Si no se exige a los
administradores medir con precisión sus costos administrativos y sus costos de
capital, les faltarán motivos para administrar estos recursos con eficiencia y
efectividad. Cuando incluyen estos costos en sus decisiones de gestión, tienen
motivos para administrar en forma activa el capital que utilizan y diseñar estra-
tegias sobre la capacidad latente. El costo de uso de los activos puede incorpo-
rarse también en el estado operativo mediante un cargo de capital, que es un
cargo contra la apropiación de un departamento o agencia para cubrir el costo
de los activos que utiliza en la ejecución de sus programas. Esto estimula la
atención a la gestión de los activos; por ejemplo, reduciendo o restringiendo los
niveles de sus activos, un departamento puede reducir la cantidad del cargo de
capital contra su apropiación. La experiencia en países como Nueva Zelanda
sugiere que los cargos de capital, cuando se aplican en conjunto con la contabi-
lidad por causación, incrementan el foco de interés en los asuntos de largo plazo.

Los cargos de capital requieren la valoración de los activos de capital, otro
elemento importante para determinar el valor neto del gobierno. Se está exigien-
do a muchos gobiernos valorar los activos e informar y rendir cuentas sobre su
uso (como lo evidencian, por ejemplo, los 34 requisitos de la Governmental
Accounting Standards Board [GASB] en los Estados Unidos). Con todo, tradicio-
nalmente, los gobiernos no han valorado sus activos y con frecuencia tienen
muchos interrogantes sobre cómo debería hacerse (interrogantes que también
son convenientes para ocultarse tras ellos). Las prácticas contables convencio-
nales en el sector privado exigen que se valoren los activos de acuerdo con su
costo histórico depreciado, pero los gobiernos generalmente tienen muy poca
información sobre los costos históricos de los activos, en especial los adquiri-
dos con décadas de anticipación (Patton y Bean, 2001). Debido a este tipo de
problemas, la GASB 34 concede tiempo para información retroactiva y exige sólo
informar sobre los activos mayores en los Estados Unidos. Los enfoques adop-
tados para evaluar activos incluyen el uso de registros históricos existentes para
algunos de ellos (recientemente construidos) como la base de valoración para
todos, y utilizar un enfoque de costo de reemplazo actual deflactado por medio
del cual se calcula un costo de reemplazo actual y luego se deflacta, según la edad
del activo en cuestión. Estos enfoques permiten al gobierno presentar algunos
detalles sobre el valor de su infraestructura física, que es un aspecto clave de su
valor neto y su valor social.
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Información multidimensional

Los distintos mecanismos discutidos brevemente aquí apuntan todos a un enfo-
que de gestión financiera que refleja el valor en términos de más que una pers-
pectiva a corto plazo. Es importante, que una vez se cuente con estas herramien-
tas, los administradores informen también sobre el valor según perspectivas
diferentes. En Nueva Zelanda esto se consigue presentando tres informes, el Es-
tado de Operaciones, el Estado de Posición Financiera y el Estado de Desempe-
ño en Servicios (países como Sudáfrica también están pasando en forma progre-
siva a este método de información multidimensional. Los tres se presentan en
los cuadros 8.3, 8.4 y 8.5, respectivamente, reflejando detalles del mismo gobier-
no con cuyo estado financiero se inició el capítulo con el cuadro 8.1. Considérese
el detalle de información mejorado, especialmente en lo que referente a la forma
en que se presenta el valor neto (en las tres dimensiones) del gobierno.

El cuadro 8.3 informa sobre la condición financiera a corto plazo en forma
sutilmente diferente a la del 8.1. Los gastos se relacionan por departamentos
funcionales, todos los cuales son responsables por su desempeño en términos de
contratos establecidos. Esto permite a la ciudadanía observar con exactitud en
qué se emplea el dinero (por departamentos, cada uno de los cuales es una enti-
dad de desempeño y un centro de costos independiente). También hay ítems de
gastos que facilitan la asignación a proyectos futuros y a contingencias.

El cuadro 8.4 permite observar el valor a largo plazo del gobierno, detallan-
do sus activos (que, notablemente, se han valorado todos) y sus obligaciones
(inclusive obligaciones contingentes tales como pensiones). Los observadores
pueden evaluar exactamente qué clases de activos posee el gobierno y pueden
comparar la riqueza en activos del gobierno con sus pasivos para investigar su
valor neto a largo plazo (calculado como la diferencia entre activos totales y
pasivos totales).

Como en el ejemplo del cuadro 8.5, los departamentos de países como Nueva
Zelanda y el Reino Unido producen una versión del Estado de Desempeño en
Servicios, resumiendo los productos hechos contra los objetivos de producción
fijados con marcas de referencia (Ball, 1994). Dado que los estados son unifor-
mes, para los que se requiere información sobre productos y resultados (en
términos de cantidad, calidad, oportunidad y costos), el gobierno puede resu-
mirlos y ofrecer estados financieros generales sobre los resultados del período
de las entidades del gobierno. En estos países los datos sobre desempeño se
presentan y publican en conjunto con otros estados financieros, ofreciendo una
fuente de evaluación del impacto social del gobierno y un mecanismo de ayuda a
los gobiernos para asignar estratégicamente los recursos. La clase de informa-
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Rentas
Gravadas por poder del gobierno

Tributación directa
Tributación indirecta
Tarifas, sanciones, penalidades y derechos obligatorios
Subtotal

Obtenidas mediante operaciones del gobierno
Ingresos de inversiones
Ganancias (pérdidas) no realizadas por cambios en el valor de bosques

     comerciales
Otros ingresos operativos
de bienes y servicios
Subtotal
Renta total
Renta total como % del PIB

Gastos (por departamento funcional, entidad, todos los cuales son
     responsables por el desempeño en términos de contratos establecidos)

Comisiones en valores
Educación
Seguridad social y bienestar
Salud
Servicios centrales del gobierno
Ley y orden
Defensa
Transporte y comunicaciones
Servicios económicos e industriales
Herencia, cultura y recreación
Vivienda y desarrollo comunitario
Otros
Costos financieros
Pérdidas/ganancias netas en cambio extranjero
Provisión para iniciativas futuras
Gastos de contingencia
Gasto total
Gasto total como % del PIB

Excedente: Rentas menos gastos

Nota: La información de los cuadros 8.1 y 8.3 se basa en los Statements of Financial Performance en Nueva
Zelanda (presentados en dólares de Nueva Zelanda).
– No disponible.

Cuadro 8.3 Información sobre la posición fiscal a largo plazo relacionada
con el valor. Estado de operaciones

21.260
11.722

258
33.240

1.154

78
420
689

2.341
35.581

36,0%

423
5.714

13.003
6.001
1.562
1.345
1.065

948
840
297

29
167

2.804
13

–
–

34.211
34,6%
1.370
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ción que se encuentra en tales estados ofrece conocimiento de los resultados
producidos por partes específicas el gobierno y, al resumirse, arrojan luz sobre
el desempeño (o valor agregado) del gobierno como un todo.

Conclusiones

En el presente capítulo se han observado los vínculos entre las evaluaciones
financieras y la forma en que el gobierno conceptúa su valor neto (e informa
sobre él). Ha mostrado que, aunque las tres dimensiones del valor del gobierno
se reflejan en la literatura, la mayoría de los países en desarrollo hacen énfasis
sólo en una dimensión en sus enfoques de gestión financiera y reformas. Las
opiniones dominantes de las reformas argumentan que esta orientación de va-
lor estrecho es apropiada para reformas en el corto plazo, y que se puede expan-
dir una vez tal orientación se establezca con confiabilidad. Los autores del pre-
sente capítulo están en desacuerdo con esto y sugieren que los incentivos asocia-
dos con la orientación de valor estrecho, y arraigada en las reformas actuales
enfocadas al corto plazo, constituyen una barrera para la evaluación financiera
basada en las tres dimensiones.

Activos
Caja y bancos
Valores y depósitos comerciales
Anticipos
Cuentas por cobrar
Inventarios
Empresas de propiedad del Estado
Otras inversiones
Activos físicos
Bosques comerciales
Autopistas estatales
Activos intangibles

Activos totales
Pasivos
Cuentas por pagar y provisiones
Emisión de moneda
Préstamos
Obligaciones de pensiones

Pasivos totales
Valor neto: Activos totales menos pasivos totales

Cuadro 8.4 Información sobre el valor fiscal a largo plazo

196
7.581
2.871
5.091

295
18.483

214
14.502

505
8.210

20
57.968

4.457
1.741

35.972
8.328

50.498
7.470
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El cuadro general de valor del gobierno es un dogma central de los recientes
éxitos en las reformas públicas en países como Australia y Nueva Zelanda. Estas
reformas hacen énfasis en el establecimiento de una cultura oficial y evaluacio-
nes del gobierno que enfatizan las tres dimensiones del valor. Este énfasis se ha
acreditado con los resultados exitosos de esas reformas y, quizá lo más impor-
tante, con el estímulo de incentivos para la responsabilidad pública en términos
de los fondos que los gobiernos utilizan en el corto plazo, los servicios que pres-
tan a sus electores y los planes que decretan para el desarrollo futuro. Este enfo-
que de evaluación integral puede contrastarse con la concentración en el corto
plazo en muchos países en desarrollo, países que también pueden contrastarse
con estos éxitos en términos de las clases de incentivos que caracterizan sus
organizaciones. Enfatizar un aspecto del valor con exclusión de los demás es
perjudicar la capacidad de estos gobiernos de lograr verdaderamente el valor
multidimensional. La única forma de lograr dicho valor es expandiendo su al-
cance y adoptando reformas en las que se introduzcan prácticas que enfoquen la
atención en flujos de caja, resultados e inversiones, pasando de una gestión fi-
nanciera unidimensional a una tridimensional.

Se está estimulando a los gobiernos a que adopten varias prácticas para
ofrecer un cuadro más general del valor del gobierno, facilitando una informa-
ción más efectiva en el desempeño del servicio y la posición financiera a largo
plazo, las dos dimensiones de la responsabilidad del gobierno en las que se ha
hecho énfasis en la literatura reciente y en las políticas. Sin embargo, prácticas
como la contabilidad por el sistema de causación no representan por sí solas
toda la diferencia porque cada práctica nueva individual refleja aspectos indivi-
duales del valor del gobierno. Esto se muestra en el cuadro 8.6 en el que cada
práctica se vincula generalmente sólo con uno o dos aspectos de la responsabi-
lidad del gobierno.

Las prácticas nuevas se combinan  (entre sí y con los viejos enfoques de
gestión de caja) sólo cuando ayudan a ofrecer un cuadro más general del valor
del gobierno, reforzando las cifras del déficit y complementándolas con otra
información de igual o mayor importancia en el actual entorno de cuentas pú-
blicas de tipo tarjeta de informe. Un ejemplo lo ofrece Nueva Zelanda.

Con base en la contabilidad de causación, la incorporación de cargos de
capital y el costeo basado en actividades, los departamentos del gobierno de
Nueva Zelanda proporcionan un conjunto completo de estados financieros al
ejecutivo y al tesoro cada mes. Este conjunto facilita el desarrollo de estadísticas
financieras agregadas más completas y, dado que los estados son uniformes,
pueden compendiarse para ofrecer un estado financiero general. Así, las cuentas
oficiales presentan el valor neto del gobierno. Los estados se complementan
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Contabilidad de caja, contabilidad de causa-
ción, mercadeo de obligaciones contingen-
tes, costeo basado en actividades

Contabilidad de causación, mercadeo de
obligaciones contingentes, contabilidad
intergeneracional, cargos de capital

Costeo basado en actividades, información
sobre desempeño

Cuadro 8.6 Ensamblar las prácticas para cerrar las brechas en la evaluación

  Aspecto de valor             Foco                   Práctica

Condición financiera a cor-
to plazo

Condición financiera a lar-
go plazo

Desempeño en el servicio

Liquidez a corto plazo

Condición financiera a cor-
to, mediano y largo plazos

Prestación eficiente de ser-
vicios pertinentes

además con un estado de desempeño en el servicio que resume los productos
realizados y sobre los que se ha acordado y ofrece información sobre el desem-
peño en las adquisiciones casi en igual forma a como lo haría una empresa priva-
da. Todas estas prácticas combinadas ofrecen información sobre la responsabi-
lidad fiscal y la posición a corto plazo del gobierno, su salud financiera y el valor
de sus activos a largo plazo y su valor agregado a corto plazo (o desempeño).
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9
Enfoques para un cambio
en la cultura burocrática

Anwar Shah

Introducción

El sector público sigue enfrentando una crisis de confianza pública tanto en los
países industriales como en los países en desarrollo. En la mayoría de los países
abundan los ejemplos de ineficiencia del gobierno y del malgasto. Por ejemplo,
en los Estados Unidos, la Federal Aviation Administration hasta recientemente
dependía de computadores dinosaurios de pantallas verdes que funcionaban
con tubos al vacío. Se estimó que estos computadores imponían una carga de
US$3.000 millones anualmente en desperdicio de combustible para aeronaves,
retrasos, conexiones faltantes y costos laborales. El Departamento de Defensa
de los EUA ha pagado en el pasado US$89 por cada destornillador que vale US$1
cada uno, y el Departamento de Agricultura tenía hasta hace poco una especifi-
cación de 2.700 palabras para las papas a la francesa (ver Gore, 1995, para ejem-
plos de regulaciones obsoletas y papelería sin sentido en el gobierno de EUA).
Desde luego, estos ejemplos palidecen en comparación con los grandes robos
que realizan los “bandidos políticos y burocráticos vagabundos” –para utilizar
la tipología de Mancur Olsen– en algunos países en desarrollo. En los países
industriales, los ciudadanos esperan que sus gobiernos hagan más con menos.
En los países en desarrollo, la disfuncionalidad claramente fundamental de la
gobernabilidad pública sigue siendo un campo de mayor preocupación. En unos
cuantos de estos países, se considera al gobierno como un depredador o aun
como un criminal. En algunos países, no existe el concepto de ciudadanía o
responsabilidad cívica, y la administración efectiva del Estado en este contexto
significa que la élite gobernante reparte beneficios a sus redes personalizadas
de clientes. Las percepciones de algunos gobiernos, como –en palabras de
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Nietzsche– “el más frío de todos los monstruos fríos... diga lo que diga, miente y
lo que tiene lo ha robado”, y como instituciones que existen simplemente para
extraer rentas, pueden no estar muy lejos de la verdad.

Una dificultad mayor en estos países es que el robo público de estos bandi-
dos vagabundos estimula la fuga de capitales y de mano de obra calificada, lle-
vando a la economía a un estado de colapso tal que no queda mucho ni para el
bandido vagabundo ni para sus víctimas, a menos que haya disponible ayuda
externa. Pero la ayuda externa agrava las tentaciones de dicho bandido porque
tiene un horizonte de tiempo corto. Ayuda si el bandido hace del país su hogar y
se convierte en el bandido estacionario de Olsen. En tales circunstancias el hori-
zonte de tiempo del gobernante se expande y su fortuna queda ligada a la fortuna
de la nación. Esto explica por qué, en países gobernados por bandidos vagabun-
dos, el pueblo muestra mucha tolerancia por los golpes de estado militares que
imponen el gobierno de bandidos estacionarios. Tales transformaciones condu-
cen típicamente a un período corto de tranquilidad, pero poca mejora en la
calidad de vida a largo plazo.

Por qué el camino de las reformas sigue siendo un sueño
en los países en desarrollo

Una manera simple de ver por qué el sector público es disfuncional y no aporta
mucho en los países en desarrollo pero es difícil de reformar, es acercar la mirada
a la misión y los valores del sector público, su entorno facultativo y su capacidad
operativa.

Misión y valores del sector público: Los valores y normas de la sociedad, tales
como los incorporados en la Constitución o en las declaraciones de políticas
del presupuesto anual, pueden ser puntos de referencia útiles para el manda-
to del sector público y los valores inherentes a estos mandatos. También
deben tenerse en consideración las normas no escritas de la sociedad com-
partidas o reconocidas ampliamente. En los países industriales la misión y
los valores del sector público se explican en forma clara en términos de un
marco de políticas a mediano plazo. Por ejemplo, en Nueva Zelanda existe un
requerimiento formal de que se ponga en lista en el Parlamento una declara-
ción de políticas de este tipo para el 31 de marzo (unos dos o tres meses antes
de la expedición del presupuesto). Los valores del sector público en los paí-
ses en desarrollo rara vez se atienden, debido a que la orientación del sector
público sigue siendo hacia el “mando y control” en lugar del servicio a la
ciudadanía. Para un funcionario entrenado en mando y control, puede pare-
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cer frívola la necesidad de desarrollar un código de conducta con una orien-
tación hacia el cliente.
Entorno facultativo: Éste incluye las entidades formales (procesos y entida-
des presupuestales) e informales de participación y responsabilidad. ¿Fun-
cionan estas entidades y procesos, como se pretende, en la provisión de un
entorno facilitador para que el sector público cumpla sus objetivos? ¿Ac-
túan los distintos ámbitos de gobierno en el espíritu de la Constitución al
ejercer sus responsabilidades? ¿Cuáles son los controles y equilibrios con-
tra el comportamiento desviacionista? En los países industriales las normas
institucionales son de estricta adherencia y existen severas sanciones mora-
les, legales, de votantes y del mercado en contra de la inobservancia. En los
países en desarrollo, la inobservancia con mucha frecuencia ni se controla ni
está sujeta a sanciones.
Capacidad operativa y restricciones: Lo que se autorice no es necesariamente
lo que se hará, pues la capacidad operativa disponible puede no ser coheren-
te con la tarea por realizar. Además, aun la capacidad operativa disponible
puede evadirla la cultura burocrática o los incentivos que recompensen el
comportamiento de búsqueda de beneficios mediante manipulaciones, el
mando y el control y la corrupción y el padrinazgo, con poca preocupación
por la sensibilidad a las preferencias ciudadanas en la prestación de servi-
cios y la falta casi total de responsabilidad para con los votantes. Algunas
preguntas clave, cuyas respuestas ofrecerán un mejor entendimiento de la
capacidad operativa, son las siguientes: ¿Tienen las agencias con responsa-
bilidad de varias tareas la capacidad de emprenderlas? ¿Cuentan con la com-
binación correcta de capacidades y tienen motivo para hacer las cosas debi-
das y hacerlas correctamente? ¿Es consistente la cultura burocrática con el
logro de los objetivos de la sociedad? ¿Existen contratos obligatorios con
los administradores públicos por su desempeño con respecto a los produc-
tos? ¿Contribuye la participación de la sociedad civil a moderar algunas de
estas restricciones? ¿Hasta qué punto pueden superarse estas restricciones
con la reorganización y reforma del gobierno? Mientras es de esperar que en
los países industriales las respuestas a la mayoría de las anteriores preguntas
sean afirmativas, ello no es válido en el caso de los países en desarrollo.

El gráfico 9.1 muestra que la discordancia entre misión, entorno facultativo
y capacidad operativa contribuye a un desempeño deprimente en el sector públi-
co en cuanto a la prestación de servicios públicos. Además, lo que se presta en
términos de productos y resultados es típicamente inconsistente con las prefe-
rencias ciudadanas. Por tanto, el reto de la reforma del sector público en cual-
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Productos,
resultados

Gráfico 9.1 Entorno institucional del sector público en los países en desarrollo

Valores,
misión,
objetivos

Capacidad
operativa

Entorno
facultativo

quier país en desarrollo es armonizar la misión y los valores del sector público,
su entorno facultativo y su capacidad operativa de forma tal que haya una co-
rrespondencia estrecha, si no perfecta, entre las tres aspectos de la gobernabilidad
(véase el gráfico 9.1). Dicha tarea es desalentadora para muchos países en desa-
rrollo porque a menudo tienen objetivos elevados pero carecen de un entorno
facultativo capaz de trasladar esos objetivos a un marco de políticas. A menudo,
este problema se agrava por los incentivos burocráticos que hacen que cual-
quier capacidad operativa disponible implemente dicho marco en forma com-
pletamente disfuncional.

El cuadro 9.1 presenta una comparación estilizada del entorno institucional
en una sociedad tradicional, un país en desarrollo y un país industrial. Es intere-
sante notar que, aunque la capacidad técnica en el sentido moderno no existía en
una sociedad tradicional, los resultados del sector público eran consistentes con
las preferencias de los miembros por la armonización de los objetivos de la
sociedad, su entorno facultativo y su capacidad operativa. Las culturas de di-
chas sociedades se enfocaban con frecuencia en la responsabilidad por los resul-
tados. El sistema de recompensa y castigo era verosímil y veloz, y muchas de las
relaciones de negocios se basaban en la informalidad y la confianza. Así, aunque
el PIB per cápita en tales sociedades era bastante bajo, se observaba que la satis-
facción de los miembros con la acción colectiva era alta y posiblemente no muy
lejos por debajo del grado de satisfacción con el sector público que se experi-
menta en las sociedades industriales de hoy.

Este cuadro contrasta con el de un país en desarrollo típico. En dicho país,
existe una discordancia en los objetivos de la sociedad, el entorno facultativo y la
capacidad operativa. Como consecuencia de esta desarmonía no se logra mucho
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Claros y realistas

Fuerte

Consistente y funcional

Fuerte

Control de insumos,
productos y resultados

Descentralizada

Formal y legal

Aprendizaje y mejoría

Cuadro 9.1 Entorno institucional del sector público. Hechos estilizados

Sociedad tradicional País en desarrollo País industrial

Objetivos

Entorno facultativo

Capacidad operativa

Capacidad de evalua-
ción

Orientación al sector
público

Toma de decisiones en
el sector público

Entorno del sector pri-
vado

Cultura de evaluación

Vagos y grandiosos

Débil

Disfuncional

Débil

Control de insumos, y
mando y control

Centralizada

Semiformalidad pero
falta de confianza y
poco aprecio por la ley
“Te atrapé”

 (“Gotcha”)

Claros y realistas

Fuerte

Consistente y funcional

Fuerte

Producto

Descentralizada

Informalidad y confianza

El juego de la oca

y las expectativas de los ciudadanos quedan desmentidas. La falta de responsa-
bilidad y enfoque de la cultura de evaluación en capturar un líder de la corrup-
ción ocasionalmente pero no hacer nada con el malestar sistémico significa que
se entorpece cualquier mecanismo de autocorrección que pueda existir. La
semiformalidad impone costos adicionales para hacer negocios pero no condu-
ce a beneficios en las relaciones comerciales por el desacato a la ley. Los contra-
tos no se respetan y por eso tienen poco valor. En vista de esta naturaleza com-
pletamente disfuncional del sector público en muchos países en desarrollo, es
importante que ellos pasen con un salto hacia delante (a aun hacia atrás) a una
cultura de sector público que otorgue un premio a la orientación al cliente y a la
responsabilidad por los resultados. Sin embargo, esto es improbable que suceda
pronto por razones que se discutirán más adelante.

En la sección que sigue, observamos la experiencia de los países industriales
para aprender algunas lecciones de interés para los países en desarrollo en la
armonización de la misión y los valores del sector público, su entorno facultati-
vo y su capacidad operativa.
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La génesis de la experiencia de los países industriales

La experiencia de los países industriales muestra que las instituciones de parti-
cipación y responsabilidad en la gobernabilidad, inclusive un paradigma de ad-
ministración que premie al gobierno por resultados, tuvieron un gran papel en
la creación de una gobernabilidad del sector público sensible y responsable. El
historial de los países industriales muestra que la participación democrática es
la única forma de gobierno con historial consistente de asegurar la buena
gobernabilidad. Esto es porque sólo la forma democrática de gobierno asegura
los derechos de propiedad y el cumplimiento de los contratos. Sin embargo, la
gobernabilidad democrática no puede simplemente ordenarse desde arriba.
Putnam (1993), en Making Democracy Work (“Hacer que funcione la democra-
cia”), argumenta que “las instituciones democráticas no pueden construirse de
arriba abajo, sino que deben construirse en las tradiciones cotidianas de con-
fianza y virtud cívica entre sus ciudadanos” (172). La localización y la responsa-
bilidad por los resultados contribuyen a construir tales confianza y virtud.

Con los años, los países industriales han presentado un cambio notable en el
desempeño de sus sectores públicos. Es interesante notar que este cambio no lo
ocasionó un sistema de controles jerárquicos como es el foco en la mayoría de
los países en desarrollo, sino a través de la mayor responsabilidad para con los
ciudadanos en general. Los representantes electos hicieron un compromiso por
el estilo del juramento requerido de los miembros de la ciudad de Atenas,
Georgia, que expresa: “Nos esforzaremos por dinamizar cada vez más el sentido
público del deber público que… transmitiremos a esta ciudad no solamente no
menor, sino mayor, mejor y más bello que el que nos fue transmitido”. (Juramen-
to ateniense inscrito en la base de la estatua de Atenea, localizada en el frente del
Athens Classic Center, Atenas, Georgia).

Esta responsabilidad por los resultados se fortaleció aún más con la respon-
sabilidad del ejecutivo para con la rama legislativa del poder. En general, el énfasis
de estos sistemas de responsabilidad ha sido ocasionar un cambio en la cultura
burocrática y en los motivos que tienen los empleados del sector público. Este
cambio cultural durante los años noventa lo ha causado el fortalecimiento de la
orientación a resultados del sector público y se ha hecho alejando la atención de
los procesos burocráticos internos y los controles a los insumos (controles du-
ros), y dirigiéndolos a la responsabilidad por los resultados (controles suaves).
Varios países han seguido diversas políticas para lograr esta transformación. El
marco subyacente impulsor de estas reformas es aproximadamente uniforme y
está enraizado con firmeza en el marco de gestión y evaluación orientadas a los
resultados (ROME). Bajo el marco ROME, una cadena basada en resultados pro-
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porciona un marco para medir el desempeño en el sector público. El gráfico 9.2
ofrece una ilustración de esta cadena basada en resultados que sugiere que, para
poner en vigor una cultura de responsabilidad por los resultados, se necesita
controlar actividades de programa e insumos (los recursos utilizados para pro-
ducir productos), inclusive insumos y productos intermedios (cantidad y calidad
de bienes y servicios producidos), resultados (progreso en la obtención de los
objetivos del programa), impactos (objetivos del programa) y alcance (quienes
se benefician o perjudican con el programa). Tal enfoque en el diálogo de la
administración refuerza la propiedad y la responsabilidad conjuntas del princi-
pal y el agente en el logro de objetivos compartidos, destacando los términos de
la confianza mutua.

La gestión orientada a los resultados y la cadena
de evaluaciones

La mayoría de los enfoques relacionados con ROME tienen los siguientes elemen-
tos comunes:

Contratos o acuerdos de programas de trabajo basados en productos espe-
cificados de antemano, objetivos de desempeño y asignaciones presupues-
tales.
Flexibilidad en la gestión pero responsabilidad por los resultados
Principio de subsidiariedad (esto es, la toma de decisiones en el sector públi-
co en el gobierno más cercano al pueblo, a menos que haya buenas razones
para asignación a nivel u orden superior).
Incentivos para la eficiencia en costos.

Los ROME ofrecen un marco coherente para la planeación estratégica y la
gestión basada en el aprendizaje y la responsabilidad en un entorno descentrali-
zado. La clave para la implementación exitosa de ROME es la transparencia que se
logre por el compromiso público con resultados esperados, pocos pero vitales,
que se basan a su vez en los objetivos estratégicos relacionados con los resulta-
dos de la agencia. Así, la información interna y externa se desplaza del enfoque
tradicional en los insumos a un enfoque en productos, alcance y resultados, en
particular productos que conduzcan a resultados. Además, estos resultados se
expresan ahora en términos de logros en el desarrollo. Programas, actividades,
procesos y recursos se sitúan en línea con los objetivos estratégicos de la agen-
cia. La flexibilidad en la definición y la implementación de proyectos se logra
mediante un cambio en el énfasis, de un control estricto a los insumos al control
de los resultados en el desempeño y sus medidas. El seguimiento del progreso
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hacia los resultados esperados se efectúa por medio de indicadores que se nego-
cian entre el proveedor y la agencia de financiación. Esta fijación de metas y la
información conjuntas aseguran la satisfacción al cliente en una base continua y
a la vez se construye asociación y propiedad en los proyectos.

Las reformas de tipo ROME dentro de una institución se refuerzan con la devo-
lución y la delegación de la autoridad. Esto requiere un flujo de información de
doble vía, que se alcanza a través de un mecanismo de responsabilidad más
fuerte en forma de información sobre el desempeño, mayor énfasis en el control
y evaluación de los resultados y acuerdos de desempeño individual que se enfo-
can en los resultados. Así, bajo ROME, la responsabilidad es positiva y de cara al
futuro, basada en realimentación y aprendizaje continuos y sistemáticos; esto
es, cada unidad suministra información sobre los resultados obtenidos contra
los objetivos estratégicos de la agencia, permitiendo comparaciones de marcas
de referencia y aprendizaje a través de fronteras organizativas. Los ROME propor-
ciona también a la alta administración evidencia concreta sobre la cual basar
decisiones de asignación. Así, devolución, participación y responsabilidad son
aspectos importantes de este proceso.

Bajo los ROME, las asignaciones presupuestales dan soporte a los contratos y
acuerdos de programas de trabajo, que se basan en productos y objetivos de
desempeño especificados de antemano. La flexibilidad de la administración en la
selección de insumos –inclusive la contratación y el despido de personal y la
ejecución de programas– se respeta completamente, pero al mismo tiempo los
administradores se hacen responsables por los resultados. El principio de
subsidiariedad (asignar la responsabilidad al ámbito inferior del gobierno, a
menos que haya buenas razones para asignarla a un ámbito superior) fortalece
la responsabilidad por los resultados mejorando la consistencia en la presta-
ción de servicios públicos con las preferencias locales. Por último, bajo un mar-
co ROME, la eficiencia en costos se recompensa con la retención de ahorros. El
costeo se basa en las actividades, esto es, se requiere el costo completo de cada
actividad, incluidos los cargos de capital y el uso de activos, para el cálculo de los
costos. Puesto que el centro del enfoque está en el aprendizaje, puede tolerarse la
falla en el cumplimiento de los compromisos, pero la falla en compartir valores
invita a sanciones severas.

Implicaciones de ROME en la reforma del servicio civil

Los servidores civiles en los países en desarrollo típicamente están mal pagados
por el trabajo realizado, pero reciben muchos privilegios adicionales y un núme-
ro significativo de ellos se enriquece además mediante el soborno y la corrup-
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ción, y ocupa su cargo en forma vitalicia. No se tolera la innovación ni la asun-
ción de riesgos. En el intento de limitar el soborno se ponen en vigor fuertes
controles a los insumos y responsabilidad descendente, se rota a los funciona-
rios más antiguos periódicamente de una posición a otra. Pero tales prácticas
debilitan aún más la responsabilidad. En contraste, un marco ROME aporta una
visión nueva para la administración pública en el sigo XXI (ver el cuadro 9.2).
Demanda salarios competitivos y especialización de tareas (una cultura de “man-
tente en eso”) y carencia de ocupación del cargo formal. A los proveedores públi-
cos se les da la libertad de fracasar o triunfar. En cambio, los empleados públicos
mantienen sus cargos siempre y cuando cumplan los términos de sus contratos.
Sólo los fracasos persistentes inician el proceso de salida.

La sensibilidad a la ciudadanía y a la responsabilidad por los resultados
forman la piedra angular de este enfoque. El marco ROME ofrece un gran potencial
en los países en desarrollo para mejorar la gobernabilidad del sector público
nutriendo una gobernabilidad sensible y responsable. También puede ser uno
de los equipos más potentes contra la corrupción y la mala conducta burocráti-
ca (ver Shah y Schacter, 2004). Un estudio empírico reciente sobre los determi-
nantes de la corrupción, efectuado por Gurgur y Shah (2005) apoya este punto
de vista, mostrando que la cultura política y burocrática y la centralización de la
autoridad representaron los determinantes más significativos de la corrupción
en una muestra de 30 países. Además hallaron que no es probable que una estra-
tegia anticorrupción basada simplemente en aumentar los salarios del sector
público sin reformas institucionales fundamentales produzca una reducción sig-
nificativa en la corrupción.

La experiencia con ROME

Varios países han experimentado con varias versiones de ROME. A continuación
se discuten las experiencias de Nueva Zelanda, Canadá y Malasia que ofrecen
perspicacias interesantes.

El Estado bajo contrato: el modelo de Nueva Zelanda

Nueva Zelanda representa una de las experiencias más audaces en la transfor-
mación del sector público, utilizando un enfoque administrativo y de medición
del sector privado para las funciones centrales del gobierno. Con el fin de intro-
ducir un cambio cultural de control de insumos a responsabilidad por produc-
tos en el sector público, durante la última década Nueva Zelanda modernizó un
servicio civil de vieja ocupación y cambió a contractuales todos los cargos, con
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Siglo XXI

Globalizada y localizada

El centro dirige

Gobernabilidad sensible y responsable

Participativa

Competitiva

Gobierno comprador y proveedor competitivo
de servicios públicos

Enfoque en resultados

Flexibilidad administrativa pero responsabilidad
por resultados

Responsabilidad ascendente

Salarios competitivos, pero poco más

Nombramientos contractuales

Especialización de tareas (cultura de “manten-
te en eso”), pero salida con fracasos persistentes

Abierta y rápida

Libertad de fracasar o triunfar

Ciudadanos facultados para demandar respon-
sabilidad al gobierno por el desempeño

Enfoque en gobernabilidad centrada en el ciu-
dadano

Cuadro 9.2 Paradigma de la administración pública para el siglo XXI

Siglo XX

Centralizada

El centro administra

Mando y control

Burocrática

Dependiente internamente

Gobierno como único proveedor

Control a insumos

Enfoque en reglas y procedimientos

Responsabilidad descendente

Salarios bajos pero muchos privilegios

Nombramientos vitalicios en el servicio civil

Rotación de factótums

Cerrada y lenta

Intolerancia al riesgo y la innovación

Ciudadanos como receptores pasivos de
servicios públicos

Enfoque en el gobierno

base en un conjunto acordado de resultados. Incluso al gobernador del banco
central se le exigió realizar un contrato con el Parlamento. Según los términos de
este contrato, la ocupación del cargo de gobernador del banco central se ligó a la
inflación, manteniéndose dentro de una banda de 3% por año y en forma separa-
da el desarrollo y la implementación de políticas, la financiación, la adquisición
y la provisión de funciones. Esto habilitó al gobierno para enfocarse en políticas
y financiación y traer al sector privado en asociación con el sector público en la
función de provisión. Se descentralizó la administración de programas en los
puntos de ejecución y operación y se les concedió flexibilidad y autonomía a los
administradores en las asignaciones presupuestales y la implementación de pro-
gramas, dentro del marco de políticas y el presupuesto definido. Se introdujeron
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los cargos de capital y la contabilidad por causación (se consideran efectuados
los gastos cuando se han contraído) a fin de ofrecer un cuadro completo sobre el
costo de los recursos de cada actividad del sector público. Las funciones no
públicas se comercializaron o se privatizaron y se estimuló la gestión fiscal res-
ponsable, exigiendo el mantenimiento de un valor neto positivo del gobierno
como parte del contrato del Ministro de Finanzas.

La versión de nuevo contractualismo de ROME introducida por Nueva Zelanda
llevó a una notable transformación de la economía, que cambió de una econo-
mía altamente protegida y regulada con un rango expansivo de intervenciones
impertinentes y costosas, a una economía abierta y desregulada con un sector
público reducido y eficiente (ver Boston, 1995, Walker, 1996, Kettl, 2000). Se eli-
minaron los déficit del gobierno central, se redujo la deuda y el valor neto del
gobierno se hizo positivo al tiempo que mejoraron la cantidad y la calidad de los
servicios públicos. Se obtuvieron resultados todavía más notables en el ámbito
local. Por ejemplo, a principios de los años noventa, el alcalde de Papakura,
introduciendo el nuevo contractualismo, dio un sorprendente giro a la suerte de
la ciudad, eliminando deuda y reduciendo impuestos mientras mejoraba la cali-
dad y la cantidad de los servicios públicos prestados.

Sin duda, hubo limitados residuos malignos de política social con este enfo-
que. La prestación de servicios sociales a comunidades minoritarias experimentó
algunas dificultades cuando presiones de recorte de costos en comercialización
llevaron ocasionalmente a un acceso restringido por parte de las comunidades
minoritarias. En casos aislados, el nuevo contractualismo fracasó debido a que
la incompetencia burocrática falló en asegurar los estrictos estándares de segu-
ridad, según lo atestiguó el colapso de una nueva plataforma de observación
recién construida en Cave Creek que produjo como resultado la muerte de
veintenas de turistas.

Hacer que el gobierno haga lo correcto: el enfoque canadiense

En 1994, Canadá adoptó su propia versión de ROME para atender los persistentes
déficit del sector público, un exceso de endeudamiento y creciente insatisfacción
ciudadana con el sector público. Canadá rechazó el nuevo contractualismo y en
su lugar optó por el marco de prestación de servicios alternativos para las refor-
mas del sector público, utilizando el enfoque de nuevo administracionismo. El
marco de prestación de servicios alternativos representa un proceso dinámico
consultivo y participativo de reestructuración del sector público, que mejora la
prestación de servicios a los usuarios, compartiendo funciones de gobernabilidad
con individuos, grupos comunitarios, el sector privado y otras entidades oficiales.
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Como parte del proceso de revisión de programas bajo este marco, se exigió
a los departamentos y agencias revisar sus actividades y programas contra los
seis siguientes lineamientos:

1. Prueba de interés público: ¿Continúa el área de programa o actividad sirvien-
do el interés público?

2. Prueba del papel del gobierno: ¿Existe un papel legítimo y necesario para el
gobierno en este campo de programas o actividad?

3. Prueba de federalismo: ¿Es apropiado el papel actual del gobierno federal o es
el programa un candidato para la reorganización con las provincias?

4. Prueba de asociación: ¿Qué actividades o programas deben o pueden trans-
ferirse en todo o en parte al sector privado o al sector voluntario?

5. Prueba de eficiencia: De continuar el programa o actividad, ¿cómo podría
mejorarse su eficiencia?

6. Prueba de asequibilidad: ¿Es asequible el paquete resultante de programas y
actividades dentro de las restricciones fiscales? Si no lo es, ¿qué programas o
actividades deberían abandonarse?

La experiencia canadiense con el marco de prestación de servicios alternati-
vos ha presentado resultados sobresalientes. El déficit federal se redujo de 7,5%
del PIB en 1993, para llegar a un presupuesto balanceado en 1998 y a superávit
presupuestales de ahí en adelante. El número de departamentos federales se
redujo de 38 a 25, y la nómina del servicio civil se redujo de 220.000 a 178.000
funcionarios. Las asignaciones para servicios sociales, justicia y ciencia y tecno-
logía aumentaron, en tanto que los servicios restantes experimentaron una re-
ducción en sus asignaciones de presupuesto. Se lograron mejoras en la presta-
ción de servicios centrados en el ciudadano, agrupando servicios de acuerdo con
las necesidades de los ciudadanos, promulgando reformas reguladoras para
estimular la competencia y la innovación, recuperando costos de servicios que
beneficiaban a segmentos especiales y continuando la revaluación de programas
para apoyar mecanismos de prestación de servicios alternativos. El impacto
general de estas reformas representó una mejora en la prestación de servicios y
la satisfacción ciudadana.

De gobernabilidad centrada en el gobierno a gobernabilidad centrada
en el ciudadano en Malasia

Los ROME no se formó en un día y existe en la actualidad abundante literatura
sobre las innovaciones de tipo ROME pioneras en Australia, Canadá y Nueva
Zelanda, entre otros países. En forma interesante por demás, esta literatura no
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ha dado reconocimiento completo a la contribución de Malasia, donde algunas
de las innovaciones anteceden a la experiencia de los países industriales. La expe-
riencia malaya es de importancia especial para los países en desarrollo, porque
su sector público sufrió por lo menos algo de la disfuncionalidad del sector
público experimentada en otros países en desarrollo a fines de los años ochenta.
Desde principios de los años noventa, Malasia ha ido gradual y exitosamente
estableciendo aspectos de la administración orientada a resultados para crear
una estructura de gobernabilidad del sector público sensible y responsable. Los
elementos más notables de este enfoque de reforma fueron los siguientes:

Misiones y valores: Se exige a todas las agencias públicas la especificación de
misión y valores con el objeto de justificar sus funciones y de inculcar valo-
res positivos en la administración pública.
Fortalecer la orientación al cliente y la gobernabilidad centrada en el ciudada-
no: Se estableció un “privilegio de cliente” en 1993 que exigía la especificación
de estándares de servicios para formar la base de responsabilidad pública de
agencias y departamentos oficiales. Este privilegio requiere que todas las
agencias y departamentos identifiquen sus clientes y establezcan sus necesi-
dades. Además se requiere que las agencias notifiquen a sus clientes sobre
los estándares de servicios disponibles. Las agencias públicas deben infor-
mar y publicar (en impresos y en la Web) anualmente las mejoras en el servi-
cio y las fallas de cumplimiento. Se exige acción correctiva para atender las
fallas de cumplimiento. Los clientes tienen también derecho a compensacio-
nes a través de la Public Complaints Bureau (Oficina de Reclamos Públicos).
Flexibilidad administrativa con fuerte responsabilidad por los resultados: Esto
se logra mediante la implementación de un sistema de presupuesto basado
en productos y un sistema de contabilidad basado en actividades. Se intro-
dujeron también los cargos de capital y la contabilidad por causación. El
sistema de presupuesto por productos requiere acuerdos de programa para
la entrega de productos, pero permite flexibilidad administrativa para lo-
grar los resultados acordados. Se mantienen y divulgan ampliamente
indicadores de desempeño para agencias del gobierno y otros proveedores
de servicios públicos.
Toma de decisiones descentralizada: Malasia ha buscado fortalecer con el tiem-
po la toma de decisiones descentralizada, fortaleciendo los gobiernos locales,
descentralizando y desconcentrando las funciones del gobierno federal.
Fortalecer la integridad del servicio civil malayo: Malasia tiene una de las leyes
anticorrupción más fuertes y dedica recursos significativos a la implemen-
tación de esta ley.
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Enfoque de asociación en la prestación de servicios: Se pretende un enfoque de
asociación en la prestación de servicios, asegurando asesoría en políticas
discutibles, desregulación y promoción activa de colaboración público-pri-
vada en los servicios públicos.
Asegurar la integridad financiera: Esto se logra mediante auditoría interna y
externa. El auditor general le suministra al Parlamento una auditoría de
integridad financiera y este informe se divulga ampliamente.

En resumen, Malasia está en el filo de la navaja del desarrollo, la innovación y
el desempeño institucional del sector público entre los países en desarrollo. Ha
seguido enfoques innovadores para mejorar el desempeño del sector público. Su
desafío es fortalecer la nueva cultura de la gobernabilidad que ha intentado crear,
tratando temas de implementación mediante la capacitación y la acción correctiva.

Más allá de ROME: medición del desempeño cuando no existe un
resultado final

El control completo del desempeño del gobierno es de interés para obtener una
medida general del desempeño del sector público y la responsabilidad del régi-
men político para con los ciudadanos. Dicha medida es cada vez más popular en
los países industriales. El estado de Oregón en los Estados Unidos formó una
junta independiente para desarrollar y controlar medidas de bienestar social
(158 medidas en 1991 reducidas a 20 en 1999) de los residentes del estado. El
estado de Florida estableció inicialmente 268 indicadores referentes al progreso
de familias y comunidades, seguridad, aprendizaje, economía, medio ambiente y
gobierno, pero más recientemente ha abandonado este empeño. La provincia
canadiense de Alberta ha establecido 27 indicadores de calidad de vida titulados
measuring up. Nueva Zelanda presenta un informe sobre el valor neto del gobier-
no. La Organización de las Naciones Unidas publica indicadores de desarrollo
humano. Huther y Shah (1998) desarrollaron indicadores integrales de la calidad
de la gobernabilidad, incorporando participación ciudadana, orientación del go-
bierno, desarrollo social y gestión económica para una muestra de 80 países.

La experiencia con la medición del desempeño del gobierno ha mostrado
resultados mixtos, en parte debido a una falta de interés por parte de los medios
y las legislaturas. En general, en ausencia de crisis mayores, las políticas sobre
toma de decisiones presupuestales reducen la utilidad de estos indicadores de
desempeño. Una dificultad mayor con indicadores de desempeño agregados surge
del “buscar las llaves donde cae la luz del poste del alumbrado”, queriendo decir
que lo que es mesurable y lo que se mide puede no ser importante para propósi-
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tos de políticas o responsabilidad. Las medidas de resultados en el nivel concep-
tual ofrecen responsabilidad difusa. En cambio, el enfoque en productos y alcan-
ce según se practica en Nueva Zelanda y Malasia ofrece mayor potencial para la
responsabilidad por resultados.

Epílogo: ROME. ¿Un mapa vial para despojos y ruinas
o para un mejor mañana?

El éxito de ROME en la práctica en unos cuantos países seleccionados ha provoca-
do controversias y debates acalorados entre los practicantes de la administra-
ción pública, con un grupo bastante elocuente (Schick [1998] es su principal
exponente), argumentando contra la aplicación de tales principios en los países
en desarrollo. Se propone una plétora de argumentos para apoyar este punto de
vista. Se ha argumentado que el tema real de la reforma del servicio civil no es su
eficiencia sino su subdesarrollo. Los sistemas de control de insumos no están
bien desarrollados. No hay sentido de responsabilidad pública y como resulta-
do la discreción administrativa mejorará las oportunidades para el abuso de
quienes ocupan los cargos públicos para su provecho propio. Debido a la inter-
ferencia política, el potencial de cumplimiento de los contratos es bastante débil.
El uso de ROME debilitará aún más la responsabilidad descendente cuando cam-
bie el foco a los resultados en lugar de los insumos, reglas y procedimientos. Se
argumenta además que el uso de este enfoque no funcionará para las organiza-
ciones de habilidad (investigación y desarrollo) y de trabajo frontal (por ejem-
plo, atención de desastres) porque el enfoque en productos desalentará la inno-
vación, la toma de riesgos y la respuesta oportuna. En servicios sociales, se argu-
menta que el acceso a los necesitados y los pobres no puede asegurarse con un
sistema que premia en gran medida la eficiencia operativa. Por último, otros han
argumentado que ROME es una novedad pasajera y los países en desarrollo simple-
mente deberían esperar a que pase la moda, hasta que surja una nueva novedad.

Aunque hay algún mérito en los argumentos presentados en contra del uso
de ROME, en definitiva la razón para su aplicación en los países en desarrollo se
fortalece aún más en vista de la debilidad institucional destacada anteriormente.
El argumento de la burocracia subdesarrollada y el control de los insumos su-
giere que los sistemas contables modernos que trazan flujos de los insumos han
demostrado no ser útiles. Esto sucede porque la experiencia muestra que las
ganancias en desempeño de la puesta en práctica de dichos sistemas han sido
mínimas; en cambio, estos sistemas ofrecen una cobertura para el abuso de los
fondos públicos bajo la guisa de “poner los libros en orden”. Dado que los pro-
ductos de una gran mayoría de servicios públicos son de observación inmediata
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y puede medirse su alcance, ROME ofrece un manejo mucho mejor sobre la res-
ponsabilidad en la gobernabilidad en entornos institucionales débiles.

La responsabilidad jerárquica basada en insumos típicamente ha fracasado
en el cumplimiento de los mandatos del sector público. De hecho, las organiza-
ciones de habilidad y trabajo frontal demandan cuidado en cómo se evalúa su
cadena basada en resultados. Similarmente, en los servicios sociales el diseño de
incentivos es crítico para anticipar cualquier residuo maligno y, en cambio, esti-
mula el acceso a todos mediante la competencia y la innovación. Por ejemplo,
una estructura de subvenciones que trate a todos los proveedores –públicos y
privados– con base en la igualdad y mantenga la elegibilidad de financiación
ligada al éxito en el cumplimiento de las condiciones para los estándares de los
servicios y el acceso a dichos servicios, en lugar de los niveles de gasto, puede
superar el riesgo moral (ver el recuadro 9.1).

Desde luego ROME no es tampoco una novedad de moda. Se practicó con gran
éxito en sociedades tradicionales mucho antes de haberse inventado la burocra-
cia moderna. Aun en la toma de decisiones personal y familiar, ROME es el único
enfoque utilizado típicamente por la mayor parte de los individuos (por ejem-
plo, para construir y arreglar un hogar o en la búsqueda de otros servicios).
Muchos países en desarrollo que se enfrentan a grandes crisis fiscales, en ausen-
cia de ayuda externa, simplemente no tendrían otra alternativa que la de adop-
tar ROME para superar estas crisis y poner sus hogares en orden. En general, la
responsabilidad ascendente es la clave del éxito de ROME y tal responsabilidad
requiere toma de decisiones descentralizada. En conclusión, globalización, loca-
lización y ROME ofrecen un fuerte potencial para el mejoramiento del desempeño
en el sector público en los países en desarrollo.

Base de asignación entre gobiernos locales: igual per cápita, basada en la
población de edad escolar (dígase entre 5 y 17 años).
Distribución a proveedores: igual por estudiante para colegios oficiales y
privados, basada en inscripciones escolares.
Condiciones: admisiones a colegios privados con base en méritos y pensio-
nes consistentes con la capacidad de pago de los padres; mejoras en tasas
de retención escolar, puntuaciones de logros en pruebas estandarizadas y
tasas de graduación; uso de los fondos de la subvención sin condiciones.
Penalidades: censura pública y reducción de fondos de la subvención.

l Incentivos: retención y uso de ahorros consistente con prioridades escolares

Recuadro 9.1 Subvenciones educativas para estimular la competencia y la innovación

Fuente: Shah, 1999, 408.
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10
Un marco de referencia
para evaluar instituciones
de responsabilidad

Mark Schacter

Por qué son importantes las instituciones
de responsabilidad

Si los hombres fueran ángeles, ningún gobierno sería necesario. Si los ángeles
gobernaran a los hombres, no serían necesarios controles externos ni internos en
el gobierno. Al enmarcar un gobierno en el que unos hombres administrarán a
otros hombres, la gran dificultad radica en esto: se debe primero capacitar al
gobierno para controlar a los gobernados y después obligarlo a controlarse a sí
mismo. La dependencia del pueblo es, sin duda, el control primario del gobierno,
pero la experiencia ha enseñado a la humanidad la necesidad de precauciones
auxiliares. (James Madison o Alexander Hamilton, The Federalist No. 51, en Rossiter,
1961).

En la política, como en el gobierno, primero viene el poder y luego la necesidad
de controlarlo (Schedler, 1999a). El concepto de responsabilidad, junto con las
instituciones a través de las cuales se articula e implementa el concepto, es tal vez
el factor individual más importante que controla a quienes tienen el poder admi-
nistrativo político y público. Como ha observado Thomas (1998), “la responsa-
bilidad está en el corazón de la gobernabilidad en las sociedades democráticas”
(348).

Los ciudadanos otorgan poderes arrolladores al ejecutivo político. Le con-
fieren la autoridad de obtener y gastar fondos públicos y la responsabilidad de
decidir el diseño y la implementación de las políticas públicas. Al mismo tiempo,
los ciudadanos desean protegerse contra el abuso de estos poderes por parte del
ejecutivo. En un nivel más operativo, también desean asegurarse de que el eje-
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cutivo utilice su poder sabia, efectiva y eficazmente y que sea sensible a las deman-
das de los ciudadanos para cambiar la forma en que realiza sus funciones. Ellos
esperan, por tanto, que el ejecutivo sea responsable ante ellos por sus acciones.

La responsabilidad es de una urgencia particular en el mundo en desarrollo,
donde muchos países están buscando a tientas su vía de transición a la democra-
cia, o buscan consolidar un orden democrático. Aunque pueden haberse instala-
do los arneses de la democracia, los estados todavía se encuentran “perseguidos
por viejos demonios que habían esperado exorcizar con la regla democrática:
violación de derechos humanos, corrupción, clientelismo, paternalismo y ejerci-
cio arbitrario del poder” (Schedler, Diamond y Plattner, 1999, 1).

En muchos estados democráticos, los gobernantes siguen libres para actuar
como les place hasta un grado inaceptable, sin el estorbo de una infraestructura
de controles y equilibrios. Esto indica que la responsabilidad directa para con
los ciudadanos a través del voto electoral no es suficiente para asegurar una
relación saludable entre gobernantes y gobernados. Como lo sugiere la cita al
principio del presente capítulo, existe un requisito adicional para que el Estado
se refrene a sí mismo, creando y sosteniendo instituciones públicas indepen-
dientes autorizadas para supervisar sus acciones, demandar explicaciones y,
cuando las circunstancias lo ameriten, imponerse sanciones por actividades
impropias o ilegales.

Responsabilidad horizontal contra vertical

Debe hacerse una distinción entre la responsabilidad impuesta a un gobierno
por sus ciudadanos y la que un gobierno se impone a sí mismo mediante la
creación de entidades públicas cuyo mandato es precisamente actuar como una
restricción para el gobierno (véase el gráfico 10.1). Algunos teóricos se refieren a
esta distinción como responsabilidad vertical (para con los ciudadanos directa-
mente) contra responsabilidad horizontal (para con instituciones públicas de
responsabilidad [IA]) (ver O’Donnell, 1999; Stevens, sin fecha).

La responsabilidad vertical pude incluir ciudadanos que actúan en forma
directa por medio del proceso electoral, o indirectamente por medio de organi-
zaciones cívicas (“sociedad civil”) o medios noticiosos (Schedler, Diamond y
Plattner, 1999). La responsabilidad horizontal, como se refiere al rango de enti-
dades públicas que controlan abusos de la rama ejecutiva del gobierno, pueden
ejercerla instituciones y organizaciones tan diversas, como:

La legislatura.
El sistema judicial.
Las comisiones y tribunales electorales.
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Gráfico 10.1 Responsabilidad horizontal y vertical
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Las agencias de auditoría.
Los organismos anticorrupción.
Los defensores del pueblo.
Las comisiones de derechos humanos.
Los bancos centrales.

Algunos de estos organismos pueden tener base constitucional, mientras
otros se fundamentan en estatutos. Algunos tienen una función puramente de
vigilancia, mientras otros pueden tener poderes cuasijudiciales o punitivos (ver
Diamond, 1999; Schedler, Diamond y Plattner, 1999; Stevens, sin fecha). Las ins-
tituciones de responsabilidad horizontal, llevando la categoría formal y legiti-
midad que va con el haber sido creadas y autorizadas por el mismo Estado,
tienen el papel dominante para restringir al poder ejecutivo. Como ha observa-
do el Banco Mundial (1997), “el desarrollo sostenible generalmente exige meca-
nismos formales de restricción que responsabilizan al Estado y sus funcionarios
por sus acciones. Para ser duraderos y verosímiles, estos mecanismos deben
anclarse en entidades estatales centrales” (99).

Aun así, las entidades de responsabilidad horizontal por sí mismas no bas-
tan. Se ha argumentado plausiblemente que las entidades de responsabilidad
horizontal y vertical están conectadas fundamentalmente, en que no es probable
que existan las primeras en forma significativa sin las segundas. La responsabili-
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dad horizontal, siendo el trabajo de las entidades públicas, equivale a una res-
tricción que el gobierno consiente en imponerse a sí mismo. Esto presenta la
cuestión:

¿Quién está dispuesto a responder a preguntas sucias en público? ¿Quién anhela el
castigo por el mal comportamiento? Los gobiernos usualmente, no. Ellos entien-
den que las instituciones de responsabilidad limitan su libertad de acción y que
contienen el potencial de introducirlos en situaciones dolorosas y embarazosas. De
manera que, ¿por qué deberían interesarse en establecerlas? (Schedler, 1999b,
334).

La respuesta es que los gobiernos acuerdan obligarse a sí mismos a través de
instituciones de responsabilidad bajo circunstancias en las que los ciudadanos
les castigarán por no hacerlo. En otras palabras, la responsabilidad horizontal
será efectiva y sostenible sólo si los gobiernos se benefician con ella, y es la ope-
ración de la responsabilidad vertical, en particular el proceso electoral, la que
causa que los gobiernos reciban esos beneficios.1

Existe buena razón para argumentar que una sociedad civil activa y organiza-
da es otro factor vertical importante que impulsa a los gobiernos a obligarse a sí
mismos con responsabilidad horizontal, especialmente cuando hay también un
proceso electoral democrático vigente. El trabajo reciente de Tendler (1997) pre-
senta evidencia persuasiva sobre este punto. Este capítulo se enfoca primaria, aun-
que no exclusivamente, en las instituciones de responsabilidad horizontal.

Un marco analítico para evaluar instituciones
de responsabilidad. Modelo de trabajo

En esta sección se propone un marco analítico o modelo para entender y evaluar
el desempeño de las IA, con respecto a su impacto en el control de la corrupción
en el sector público.

Los problemas de responsabilidad en los países en desarrollo son numerosos y
diversos, como lo son también sus causas e impactos eventuales. Se pretende que el
marco presentado aquí ayude al Banco Mundial y a sus países en desarrollo socios a
ver el bosque por los árboles. Se espera que haga el análisis más expedito y también
la fijación de prioridades de los problemas concernientes a las IA y a la corrupción en
los países en desarrollo. El marco debe proporcionar una base sólida sobre la que el

1 Schedler (1994b, 334) argumenta que deben aplicarse ciertas condiciones al proceso
electoral para que la responsabilidad vertical sea un incentivo para la creación de la
responsabilidad horizontal.
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Banco y sus socios puedan desarrollar e implementar estrategias para fortalecer la
responsabilidad como una fuerza compensatoria al comportamiento corrupto de
los funcionarios públicos.

El modelo que aquí se presenta se concentra en la interacción entre las IA y la
rama ejecutiva del poder y en cómo varios factores intermedian la interacción.
(Instituciones de responsabilidad vertical tales como la sociedad civil y los me-
dios noticiosos tienen un papel importante para afectar el desempeño de las IA

horizontal). Así, Aunque este capítulo se concentra primariamente en las IA ho-
rizontal, también atenderá estas IA vertical básicas). En el capítulo también se
dan pasos iniciales para desarrollar medidas de desempeño a fin de evaluar la
efectividad de las IA con respecto al control de la corrupción (ver el anexo 10.A).

En particular, el objetivo es aportar una herramienta analítica simple pero
robusta que facilite la labor anticorrupción del Banco Mundial ayudándolo a él
y a sus socios a:

Proceder con base en un modelo de trabajo sucinto y fuerte de IA y su relación
con la corrupción.
Identificar obstrucciones críticas para la operación efectiva de las IA con
respecto a la corrupción.
Desenredar los problemas de las IA que puedan atenderse efectivamente con
asistencia de desarrollo externa, de los que sean primariamente dependien-
tes de actores y esfuerzos locales.
Identificar las formas más importantes de asistencia para el desarrollo para
problemas particulares de IA.
Fijar prioridades y estrategias para el tratamiento de los problemas de las IA.

El ciclo de responsabilidad

En el centro del modelo analítico está un ciclo de responsabilidad establecido
dentro de factores contextuales (ver gráficos 10.2 a 10.4).

El ciclo de responsabilidad (ver gráficos 10.2 y 10.3) es un modelo idealizado de
la relación entre una IA y una unidad de la rama ejecutiva. Describe en forma
estilizada la lógica interna de la relación IA-ejecutivo. El ciclo tiene tres etapas:
información (o insumo), acción (o producto) y respuesta (o resultado). El modelo
asume que la presencia de un nivel de información mínimo es una restricción
obligatoria primaria en la operación efectiva del ciclo.

El análisis de información contextual es necesario para comprender y expli-
car el funcionamiento del ciclo de responsabilidad (ver gráfico 10.4). En algunos
casos, se puede explicar el grado al que funcione, bien o mal, el ciclo de responsa-
bilidad, por factores internos al ciclo mismo. Pero, con mucha frecuencia, el ciclo
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Factores contextuales

Gráfico 10.2 El modelo analítico: ciclo de responsabilidad incrustado en factores
contextuales
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estará afectado profundamente por factores sociales, políticos y económicos
que forman el entorno dentro del que opera el ciclo. Es probable que pretender
comprender el ciclo sin referencia a la información contextual lleve a conclusio-
nes engañosas e intervenciones remediales inapropiadas.

En el gráfico 10.3 se ilustra el ciclo de responsabilidad. El modelo describe
una relación entre la IA y el ejecutivo, cuyo último propósito es forzar al ejecutivo
a explicar y justificar su comportamiento y, donde sea apropiado, realizar ac-
ción correctiva.

El modelo tiene tres pasos, que pueden describirse como información, ac-
ción y respuesta2 (o insumo, producto y resultado), como sigue:

2 El modelo se sigue desde un entendimiento de sentido común de la relación entre las IA
y el ejecutivo político. Emerge también de la literatura de la responsabilidad. Thomas
(1998) observa que “el reporte regular de información, control y posibilidad de respuesta
son las manifestaciones de la existencia de una relación de responsabilidad” (353).
Schedler (1999a) sostiene que la responsabilidad “implica el derecho de recibir infor-
mación y la obligación correspondiente de emitir todos los detalles necesarios. Pero
también implica el derecho de recibir una explicación y el correspondiente deber de
justificar la propia conducta” (15).

Historia de relaciones entre ciu-
dadanos y el Estado

Gráfico 10.4 Algunos factores contextuales que afectan el ciclo de responsabilidad
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Información o insumo: El marco procede de la asunción de que la informa-
ción es el insumo crítico de la IA. El desempeño efectivo de la IA depende del
grado al que pueda obtener –sea directamente del ejecutivo o indirectamen-
te de otras fuentes– información pertinente, precisa y oportuna sobre las
actividades del ejecutivo. Los desarrollos en esta etapa del ciclo dependen de
la cantidad de la información puesta a disposición por el ejecutivo y de la
capacidad de la IA de recopilar la información que pueda estar disponible.
Acción o producto: Con base en los insumos de información, la IA debería
poder actuar. Produce demandas  (explícitas o implícitas)3 al ejecutivo para
que explique y justifique la manera en que está descargando sus responsabi-
lidades. Los desarrollos en esta etapa del ciclo dependen de lo que la IA pueda
y esté dispuesta a hacer con la información, esto es, la capacidad y disposi-
ción de la IA, primero, de evaluar y analizar la información y, segundo, utili-
zar esa información como base para hacer demandas pertinentes e impor-
tantes al ejecutivo para que explique y justifique sus acciones.
Respuesta o resultado: Los productos de la IA pretenden incitar una res-
puesta del ejecutivo. Para los propósitos del marco, un resultado es una
respuesta (que podría tener varias formas, tales como explicación, justifi-
cación, acción correctiva, etc.) del ejecutivo a la demanda presentada por la
IA. La efectividad de la IA se determina, a la postre, por lo apropiado y
oportuno de la reacción que es capaz de despertar una respuesta del ejecu-
tivo. Los desarrollos en esta última etapa del ciclo dependen del grado al
que el ejecutivo se sienta obligado a responder a la IA.

El ciclo de responsabilidad proporciona una plantilla para entender y evaluar
el desempeño de cualquier IA. El foco del análisis y la clase de indicadores de desem-
peño que podrían utilizarse para una IA particular dependerían de las característi-
cas y circunstancias de esa IA. Pero la lógica del ciclo de responsabilidad sugiere
que, en todos los casos, la evaluación se enfocaría en tres clases de preguntas:

¿Qué información puede obtener la IA y qué tanto cumple la información los
criterios de pertinencia, precisión, confiabilidad, oportunidad y amplitud?
¿Qué puede hacer la IA con la información?
¿Qué clase de respuesta puede generar la IA del ejecutivo?

3 Demanda implícita sería, por ejemplo, cuando una IA produce un reporte en que
sugiere prácticas inaceptables dentro del ejecutivo, pero no demanda explícitamente
una explicación. Bajo algunas circunstancias, la publicación de dicho reporte podría
generar una demanda de una respuesta, aun si la demanda no proviene directamente
de la IA que produjo el reporte.
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El ciclo de responsabilidad en su forma idealizada –esto es, en ausencia de
información contextual– ofrece una jerarquía de prioridades para ensamblar
un programa de acción y construir la capacidad de las IA. La secuencia infor-
mación-acción-respuesta se basa en el supuesto de que la información es la
condición más básica y necesaria para el funcionamiento efectivo de una IA.
Cada IA necesita un nivel mínimo de acceso a información relativa a las activi-
dades del ejecutivo. Asumimos que no es posible una relación de responsabili-
dad significativa en ausencia de una cierta cantidad y calidad mínima de infor-
mación disponible para una IA.4

Asumiendo que se puede superar el obstáculo de información fundamental,
se procede a la siguiente barrera crítica al desempeño efectivo de la IA, que se
relaciona con la capacidad de la IA de utilizar información para producir pro-
ductos, esto es, acciones con respecto al ejecutivo. Para ser efectiva, la IA debe ser
capaz de entender y analizar información sobre el ejecutivo, transformar el aná-
lisis en demandas coherentes al ejecutivo para que responda y comunicar esas
demandas al ejecutivo.

Por último, aun si la IA tiene el nivel mínimo de capacidad requerida para
hacer demandas al ejecutivo, debe tener bastante poder, formal o informal,5 para
despertar una respuesta significativa del ejecutivo.

Por tanto, si la evaluación de las IA presenta evidencia de un desempeño
deficiente en más de una de las tres áreas, la regla general evidente (antes de
agregar factores contextuales a la mezcla analítica) sería concentrar los esfuer-
zos remediales en el peldaño más bajo de la jerarquía, esto es, atender a los
problemas en la etapa de información antes de tratar los de la etapa de acción y
atender los problemas de la etapa de acción antes de los problemas de la etapa de
respuesta.

Esto no es sugerir que se podría operar de hecho en esta forma estrictamente
secuencial, aislando los problemas de un nivel de los problemas de los otros dos
y concentrándose sólo en una etapa del ciclo a la vez. La realidad es demasiado

4 Esta proposición está bien fundada en el sentido común y se la encuentra también en la
literatura académica y práctica. Algunos ejemplos son Dye y Stapenhurst (1998): “La
moneda de la responsabilidad es la información”; Caiden (1993) “…tratar con la
corrupción administrativa… [presupone] libertad de información” y “el público no
puede responsabilizar a nadie por cosas que no conoce”. Ver también Tendler (1997) y
Stevens (sin fecha).

5 Los medios noticiosos en las sociedades democráticas avanzadas son un ejemplo de
una IA con bastante poder informal significativo relativo al ejecutivo. El ejecutivo no
tiene responsabilidad formal particular para con los medios de noticias, y aun así puede
sentirse obligado a responder a nuevos artículos sobre el mal comportamiento del
sector público y quizás adoptar medidas correctivas como resultado.



260 Gestión fiscal

confusa y complicada para permitir tal enfoque quirúrgico. Esfuerzos para cons-
truir capacidad en las IA, como asunto práctico, pueden bien terminar diluyén-
dose en las tres áreas. Pero dada la escasez de los recursos y la necesidad de
concentrarlos en donde es probable que causen el mayor efecto, es útil contar
con una base analítica para concentrar los esfuerzos en una de las tres áreas. El
modelo del ciclo de responsabilidad ofrece una base para hacer las elecciones
necesarias.

Observar las IA a través del marco del ciclo de responsabilidad también ayu-
da a enfocar la atención en las clases apropiadas de intervenciones dentro de las
áreas prioritarias. Por ejemplo, si la restricción obligatoria sobre el desempeño
efectivo de una IA dada estuviera en el nivel de los insumos, esto sugeriría una
necesidad de analizar y tratar preguntas relacionadas con alguna combinación
de la cantidad, calidad, oportunidad e importancia de la información que fluya a
la IA.

Si la restricción obligatoria estuviera en el nivel de los productos, entonces
sería indicado un enfoque diferente, que se centrara en analizar y entender la
capacidad de la IA de recibir y analizar información y transformar el análisis en
demandas coherentes que se presenten entonces al ejecutivo.

Si la restricción obligatoria estuviera en el nivel de los resultados, entonces
uno estaría obligado a enfocarse en la naturaleza de la relación entre la IA y el
ejecutivo.

Factores contextuales

Los hallazgos y conclusiones que surgen de un análisis del ciclo de responsabili-
dad deben refinarse comprendiendo los factores contextuales relacionados en el
ámbito nacional.

Las IA no operan en el vacío. En cada etapa del ciclo de responsabilidad la
capacidad de una IA de interactuar efectivamente con el ejecutivo se ve afectada
por factores sociales, políticos y económicos que están por fuera del control de
la IA (ver el gráfico 10.3) pero que deben tenerse en cuenta al formular cualquier
estrategia para construir su capacidad. Los factores contextuales forman una
parte integral de la explicación de por qué funciona o falla una IA y ofrecen seña-
les para estrategias remediales efectivas.

Entre los factores contextuales se encuentran los siguientes:

Las actitudes de los líderes políticos con respecto a la corrupción, responsa-
bilidad y transparencia.
La naturaleza de la sociedad civil y las actitudes cívicas.
La legitimidad percibida del Estado.
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La historia de las relaciones entre los ciudadanos y el Estado.
El entorno político y electoral.
Las tensiones sociales basadas en distinciones étnicas, regionales o de clases.
La estructura de la economía.
Las reglas y prácticas relacionadas con la información pública.
Las prácticas de gestión en el sector público.

El mensaje operativo crítico con respecto a los factores contextuales que
rodean las IA es de dos partes: primero, las IA sólo son una parte (si bien impor-
tante) de la batalla contra la corrupción. No puede asumirse que conseguir que
las IA de un país sean “correctas” por sí solo sea equivalente a una cura general de
toda la corrupción del sector público. Segundo, el empeño en conseguir que las IA
sean correctas debe mirar más allá del funcionamiento interno de la IA y más allá
de la relación inmediata entre la IA y el ejecutivo, a los factores ambientales gene-
rales que median el impacto de las IA en el ejecutivo.6

Un modelo útil para entender la relación de responsabilidad con la corrup-
ción dentro de un contexto general de factores contextuales es la fórmula heurís-
tica bien conocida de Robert Klitgaard (1988, 75):

Corrupción = Monopolio + Discreción – Responsabilidad

La corrupción en el sector público, según sugiere la fórmula, puede explicar-
se en gran parte por dos variables independientes positivas (monopolio y dis-
creción) y una negativa (responsabilidad).

Tómese el ejemplo de una agencia del gobierno que tiene el monopolio de la
emisión de licencias de negocios a empresarios. Asumimos que hay pocas regu-
laciones detalladas que gobiernan esta actividad y que las copias de cualquier
regulación que pueda existir no se obtienen fácilmente. Por eso, la agencia del
gobierno no sólo tiene poder monopolista, sino que es también libre de ejercer
considerable discreción. La combinación de monopolio y discreción coloca a la
agencia en una posición fuerte con respecto a los solicitantes de licencias, quie-
nes serían reacios a resistir demandas de soborno a cambio de licencias porque
no tienen adonde más acudir y porque están inseguros de sus derechos (dado
que las regulaciones sobre licencias no son bien conocidas).

El modelo de Klitgaard implica tres posibles enfoques remediales: a) tratar
el problema del monopolio facultando a una o más agencias públicas para emi-
tir las mismas licencias; b) tratar el problema de la discreción, por ejemplo,

6 Un razonamiento lógico similar lo presentan Dye y Stapenhurst (1998), quienes describen
que los esfuerzos para combatir la corrupción se apoyan en ocho “pilares de integridad”.
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publicando ampliamente las regulaciones o instituyendo la emisión automática de
licencias con el lleno de un simple formulario y el pago de una tarifa; y c) crear presión
de responsabilidad en la agencia intensificando la supervisión de sus actividades.

La fórmula de Klitgaard ilustra cómo el impacto de una IA en la corrupción
depende de tres conjuntos de circunstancias interrelacionadas pero distintas
(ver el gráfico 10.5):

La IA misma. Sus fortalezas y debilidades internas y su relación inmediata
con el ejecutivo.
La fuerza de los factores contextuales que contribuyen a la falta de responsa-
bilidad y la corrupción, contra las cuales la IA es un contrapeso.
El grado al que los factores contextuales están sujetos al cambio.

El ciclo de responsabilidad aporta una base para indagar sobre el primer
punto, que describe mi principal preocupación. El segundo y tercer puntos de-
ben atenderse comprendiendo los factores contextuales pertinentes a la IA. En el
ejemplo simple citado aquí, los factores contextuales clave tienen que ver con la
estructura de la prestación de los servicios públicos (un monopolio sobre la
prestación de un servicio) y la gestión de los servicios públicos (reglas y prác-
ticas que permiten a los funcionarios de relativamente bajo nivel un alto grado
de discreción, y que le dan un valor bajo a la transparencia). La presencia de
estos factores fija límites a lo que la IA podría realizar.

Aparte de ofrecer una lista de muestra de factores contextuales (ver gráfico
10.4), este capítulo no ofrece un modelo explícito para incorporar los factores
contextuales en el análisis. El ciclo de responsabilidad es la herramienta analíti-

Gráfico 10.5 Factores múltiples que afectan el impacto de una IA en la corrupción

Impacto de la institución
de responsabilidad en la

corrupción
Determinado por …

La institución de responsabi-
lidad misma

Docilidad de los factores
contextuales con respecto al

cambio

Factores contextuales que
apoyan la corrupción
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ca primaria en este modelo. Señala la vía a las clases de preguntas contextuales
que no necesitan preguntarse; el resto depende del juicio, habilidad y sentido
común del investigador.

En este punto de la discusión, es útil destacar dos factores contextuales
críticos que surgen de la literatura y de las lecciones aprendidas en los últimos
15 años más o menos, de programación relacionada con la gobernabilidad
apoyada por agencias de ayuda al desarrollo. Estos dos factores son las actitu-
des del gobierno hacia la responsabilidad, la corrupción y la transparencia, y
el papel de la sociedad civil en la creación de demanda de responsabilidad.

Actitudes del gobierno hacia la responsabilidad

En el contexto del ciclo de responsabilidad, argumenté que la información era la
restricción obligatoria primaria al funcionamiento efectivo de las IA. En el uni-
verso contextual más general, argumentaría que la ausencia de apoyo firme y
dirección fuerte de la élite burocrática y política en asuntos de responsabilidad y
corrupción es una restricción obligatoria al funcionamiento efectivo de las IA.

La responsabilidad horizontal, por su propia naturaleza, no sucederá y no
podrá suceder a menos que el gobierno permita que suceda:

Por necesidad legal, todas las rutas de creación institucional pasan a través de las
oficinas de los principales funcionaros estatales y, en este sentido, las reformas de
promoción de responsabilidad no pueden provenir de ninguna otra parte que “de
arriba”. No existe forma de ignorar o eludir los centros de poder del Estado. A
menos que consientan institucionalizar la “autorrestricción”, la vía a la responsabi-
lidad horizontal está bloqueada (Schedler, 1999b, 339).

Numerosos casos de estudio y análisis de reformas relativas a la gobernabilidad
apoyados por agencias de desarrollo han llegado a conclusiones similares.7

Para propósitos del presente capítulo, la conclusión orientada operativamente
es que la ausencia de suficiente compromiso político y administrativo, con la res-
ponsabilidad y la disponibilidad insuficiente de información sobre las actividades
del ejecutivo, son las dos mayores restricciones primarias a la operación efectiva
de las IA.8 Las estrategias que no atienden ninguno de estos factores no producirán
IA efectivas y no causarán impacto significativo en la corrupción.

7 Ver, por ejemplo, Schacter (2000), que incluye referencias a otros estudios.
8 Naturalmente, las dos están claramente vinculadas. El compromiso político débil con la

responsabilidad es a menudo la razón de que el ejecutivo se rehúse a divulgar
información sobre sí mismo.
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Sociedad civil

En situaciones en que las IA son en gran parte disfuncionales, es ingenuo pen-
sar que se pueda contar con la élite política o administrativa para iniciar refor-
mas. En dichas situaciones es cuando el nexo de la responsabilidad horizontal
y la vertical se hace crítico. Como se acaba de sugerir, si las relaciones de res-
ponsabilidad horizontal no funcionan, es indudablemente porque quienes
detentan el poder lo desean así. “Alguien tiene que sacar al statu quo de su
punto de equilibrio” (Schedler, 1999b, 347). En los casos en que no es probable
que la élite política actúe y la influencia de los actores internacionales se vea
limitada, ese “alguien” puede bien ser la sociedad civil. El grado al que ésta
pueda articular demandas relacionadas con la responsabilidad y el gobierno
honesto, movilice el apoyo y comunique sus demandas al gobierno, es proba-
ble que cause un impacto importante en el fortalecimiento de la posición de las
IA con respecto al ejecutivo.9

Indicadores de desempeño

Con el marco analítico precedente se pretendió ofrecer un conjunto organizado
de conceptos para ayudar a comprender y evaluar el desempeño de las IA con
respecto a la corrupción del sector público. El marco debería ofrecer una base
para desarrollar un análisis de una IA que incluiría un panorama confiable  de
sus fortalezas y debilidades y de obstáculos internos y externos a su mejor des-
empeño. Tal análisis, a su vez, sería la base de un programa prioritario de acción
para construir la capacidad de la IA.

Además de que se me solicitara desarrollar este marco, fui invitado por el
Banco Mundial a ir un paso más allá, y proponer un conjunto de indicadores
cualitativos y cuantitativos para medir el desempeño de las IA con respecto a la
corrupción. Las listas de posibles indicadores, o de áreas en las que los
indicadores podrían desarrollarse, aparecen en el anexo 10.A.

Por las razones que se exponen adelante, he desarrollado esta lista de
indicadores con alguna vacilación. Se presentan principalmente como una base
para posterior consideración e investigación, más que como intento de una lista
definitiva. La lista ha tomado en préstamo en gran parte de otras que ya han

9 Tendler (1997) ofrece un reciente ejemplo convincente del impacto de la sociedad civil
en el enfoque de un gobierno hacia la responsabilidad. Ella atribuye al activismo de la
sociedad civil una gran parte de la rápida reforma de una de las administraciones
estatales más corruptas e irresponsables de Brasil. Ver también Banco Mundial (1998,
25 y 116).
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dedicado esfuerzos al desarrollo de varios indicadores relacionados con la
gobernabilidad.10

El marco analítico y los indicadores de desempeño pretenden ser complemen-
tarios. El marco analítico presenta conceptos alrededor de los cuales construir
una línea de historia analítica para un conjunto de IA. Estos conceptos centrales
están lo bastante bien definidos para producir un enfoque analítico consistente a
través de distintas IA (y distintos países) pero deja todavía el espacio de requisitos
para el contexto local y el juicio del investigador.

Sin embargo, el punto de los indicadores de desempeño es cubrir un conjun-
to preciso de herramientas para medir el progreso en un enfoque analítico nece-
sariamente ofuscado. En otras palabras, habiendo analizado el problema y pro-
puesto un plan para tratarlo, ¿cómo se sabría, exactamente, cuando se haya
logrado el éxito? ¿Cómo se sabría (una cuestión anterior que quizá se responda
con mayor facilidad) cuándo estarán dadas las condiciones que probablemente
conducirán al éxito eventual?

Con los indicadores de desempeño se pretende ayudar a responder estas
clases de preguntas. Son linderos que anuncian que se ha llegado al destino o (si
eso no puede determinarse) que se está en la dirección correcta, a una velocidad
satisfactoria. A diferencia de los componentes del marco analítico, los indicadores
de desempeño no pretenden ser, por su naturaleza, ofuscados. O se llega a un
lindero o no se llega a él (y si no se llega, se desea saber por cuánto no se llegó).
Además, los indicadores de desempeño, para ser útiles, deben ser utilizables, lo
cual significa que la conexión entre ellos y los temas subyacentes debería ser
clara, y que la recopilación de datos requerida para apoyar los indicadores no
debe ser onerosa ni administrativa ni financieramente.

Por esta razón, desarrollar indicadores de desempeño para IA en relación
con la corrupción es desde el principio una tarea aventurada (algunos dirían que
irreflexiva). Por un lado (refiriéndonos de nuevo al modelo del ciclo de respon-
sabilidad), es un cuadro claro de cómo es el desempeño exitoso de una IA. El éxito
se da cuando una IA apremia a alguna parte del ejecutivo a responder en forma
apropiada a la IA explicando y justificando sus acciones, y ejerciendo acciones
correctivas donde sean necesarias.

Pero, por otro lado, cuando se trata de reducir este cuadro de éxito al lengua-
je de indicadores de desempeño significativos, mesurables y utilizables, surgen
problemas serios. Para empezar, el fenómeno que a la postre se mide –la respues-
ta apropiada del ejecutivo a una IA– puede ser una cuestión argumentativa de

10 Las fuentes incluyen Stevens (1990), Makanda (1994), Banco Mundial (1997), Dye y
Stapenhurst (1998), OCDE (1998, 1999) y Usaid (1998).
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juicio. Supóngase, por ejemplo, que el ejecutivo responde a hallazgos de corrupción
introduciendo leyes o regulaciones que cubran ciertos comportamientos o proce-
sos. ¿Es apropiado eso? ¿Qué sucede si las leyes o regulaciones no se hacen cumplir
apropiadamente? ¿Debería el gobierno haber despedido gente también? ¿Debe-
ría haber iniciado juicios criminales? Estas preguntas importantes no se mane-
jan fácilmente en el contexto de un marco de desempeño basado en indicadores.

Además, aun si hubiera acuerdo en la descripción de una respuesta apropia-
da, surgirían cuestiones de atribución. Dado que la IA sólo es uno de muchos
factores que afectan el comportamiento del ejecutivo, ¿hasta qué punto se puede
atribuir la respuesta del ejecutivo a la acción de la IA? O, inversamente, ¿hasta
qué punto puede atribuirse la falla del ejecutivo en responder a alguna falla de
parte de la IA?

Esto no quiere decir que no deba pretenderse una medición del desempeño
en este campo. La información imperfecta, las relaciones causales opacas o com-
plejas y la inevitable necesidad de interpretación subjetiva presentan dificulta-
des para virtualmente todas las formas de medición de desempeño en el sector
público (Schacter, 1999). La tarea de la medición es factible, pero debe llegarse a
ella con el reconocimiento de que aunque los indicadores de desempeño puedan
complementar el propio entendimiento de las IA en relación con la corrupción,
sólo tendrán significado al incorporarse a un cuadro general que permita la
descripción, análisis y juicio abiertos. Entender el desempeño de las IA y su
interacción con el gobierno es, hasta un grado alto, una cuestión de historia,
contexto local y de experiencia del observador y conocimiento tácito. A Albert
Einstein se atribuye haber dicho que “No todo lo que cuenta puede contarse y no
todo lo que se puede contar cuenta”. Esto es tan válido en el desempeño de las IA

como lo es para cualquier otro fenómeno.
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Anexo 10.A Indicadores de desempeño relativos
a las instituciones de responsabilidad

La siguiente lista de indicadores se ofrece como base para mayor estudio e investigación y no
pretende ser una lista definitiva. Ofrece una idea del rango de indicadores, o áreas de medición,
de los cuales se puede elegir buscar desarrollar una lista confiable, práctica y razonablemente
exhaustiva. Las decisiones finales dependerían de un diverso rango de temas, incluida la IA en
cuestión, circunstancias locales, recursos disponibles, restricciones de tiempo, etcétera. Se re-
querirían investigación y análisis adicional –más allá de los recursos disponibles para este capí-
tulo– para desarrollar una lista más refinada de opciones.

La clase de datos y su recopilación requerida para apoyar estos indicadores varían
ampliamente, lo mismo que el costo de establecer y mantener los indicadores. Algunos de
ellos implican respuestas a preguntas simples de sí o no. Otros implican medidas cuantita-
tivas directas y otros requieren el desarrollo de datos de escalas o índices. Algunos indicadores
son cualitativos.

Las técnicas de recopilación de datos pueden incluir cuestionarios de encuestas, entre-
vistas abiertas, entrevistas a informantes clave, opiniones de panel de expertos, observacio-
nes de expertos, investigación de escritorio y revisiones de archivos. La mayoría de estos
indicadores se ha extraído del trabajo de otras personas.

Indicadores relativos a información puesta a disposición de la IA por la rama ejecutiva

Porcentaje de ciudadanos que creen tener acceso adecuado a información pública.
Porcentaje de periodistas que creen que el gobierno les proporciona acceso adecuado
a la información.
Porcentaje de organizaciones no gubernamentales (ONG) que dice poder obtener infor-
mación requerida de agencias públicas clave.
Porcentaje de legisladores y personal que dicen poder obtener información cuando la
necesitan.
Existencia de leyes y regulaciones que exigen acceso a la información.
Porcentaje de agencias públicas que proporcionan información completa al público
sobre los servicios que se les exige prestar.
Disponibilidad oportuna a la legislatura, medios y público de presupuestos oficiales.
Disponibilidad oportuna a la legislatura, medios y público de informes de gasto público.

Indicadores relativos a la sociedad civil como IA

Leyes que apoyan la libertad de expresión y asociación.
Número de ONG que abogan por la responsabilidad o en contra de la corrupción.
Número de ONG que tienen pericia y capacidad especializada en informar sobre corrupción.
Número de ONG que muestran mejora en su capacidad de abogar por asuntos relativos
a la responsabilidad, transparencia y corrupción.
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Número de políticas públicas modificadas consistentes con las demandas de las ONG.
Percepción de las ONG y otros grupos de la disposición del gobierno de vincularse a
diálogo sobre responsabilidad, corrupción y otros asuntos de interés público.
Porcentaje de ciudadanos que tienen conocimiento cívico.
Porcentaje de ciudadanos que muestran valores democráticos.
Ejemplos de decisiones del gobierno tomadas como consecuencia de presiones de
grupos cívicos.

Indicadores relativos a los medios noticiosos como IA

Porcentaje de población que confía en las fuentes de noticias disponibles
Número de acciones legales contra organizaciones de medios por criticar al gobierno.
Número de incidentes violentos dirigidos a periodistas.
Análisis del contenido de calidad de medios noticiosos informando sobre asuntos
relativos a la responsabilidad y la corrupción.

Indicadores relativos a las agencias de auditoría como IA

Existencia de un mandato de auditoría claro enmarcado en la legislación para la institu-
ción suprema de auditoría (SAI).
Papel de la SAI incluido en la constitución nacional.
Protección de la independencia de la SAI por vía de la legislación o tradición fuerte.
Relación de información directa del jefe de la SAI con la legislatura sin interferencia
política
Poder de la SAI para determinar qué auditorías se efectuarán y cómo se realizarán.
Libertad de la SAI para determinar cómo se reportarán los hallazgos de auditoría.
Poder de la SAI de acceso no restringido a información que necesita para realizar su
trabajo de auditoría.
Nivel adecuado de financiación para la SAI (por ejemplo, para espacio de oficinas, perso-
nal, instalaciones de comunicaciones, actividades de investigación y control).
Nivel adecuado de capacidad administrativa en la SAI (por ejemplo, número y nivel del
personal, equipo y materiales, estructuras y prácticas de gestión interna).
Porcentaje del presupuesto oficial (o de programas del gobierno) auditado en un año
fiscal.
Porcentaje o número de casos de infracciones a la ley, regulaciones procedimientos, etc.,
siendo investigados completa e imparcialmente y con transparencia hasta su cumpli-
miento forzoso.
Informes de la SAI fácilmente disponibles al público o a los medios noticiosos.

Indicadores relativos a agencias “tipo auditoría” como IA

Oficina general de inspector independiente que controla regularmente las prácticas de
contratación y proveeduría.
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Oficina de ética independiente que controla e implementa un código de ética formal del
sector público.
Agencia anticorrupción independiente para detectar infracciones de leyes y regulacio-
nes relativas a la corrupción en el sector público.
Agencias de tipo auditoría con nivel adecuado de financiación (por ejemplo, para espa-
cio de oficinas, personal, instalaciones de comunicaciones, actividades de investigación
y control).
Agencias de tipo auditoría con nivel adecuado de capacidad administrativa (por ejem-
plo, número y nivel del personal, equipo y materiales, estructuras y prácticas de gestión
interna).
Porcentaje de número de casos de infracciones de leyes, regulaciones, procesos, etc.,
siendo investigados completa e imparcialmente y con transparencia hasta su cumpli-
miento forzoso.

Indicadores relativos al sistema judicial como IA

Número de casos criminales que incluyen a élites políticas, económicas e institucionales.
Amplia disponibilidad de reglas, regulaciones y procedimientos escritos para realizar
las funciones de los tribunales.
Porcentaje de nombramientos al tribunal, o promociones, basados en criterios de
méritos.
Grado de seguridad de ocupación del cargo en el sector judicial.
Grado de independencia del sistema judicial de las ramas legislativa y ejecutiva.
Grado al que se hacen cumplir confiablemente las sentencias judiciales.
Salario judicial como porcentaje de lo que ganan profesionales comparables en el
sector privado.
Presencia de oficina disciplinaria interna en el sector judicial.

Indicadores relativos a la legislatura como IA

Índice de efectividad de supervisión legislativa de la rama ejecutiva.
Índice de supervisión de actividades ejecutivas del comité legislativo.
Índice de calidad de procesos legislativos.
Presencia de comité activo de cuentas públicas y/o comité de finanzas (u organismo
similar) que se centra en la supervisión de la gestión financiera pública.
Cantidad de personal por legislador o por comité.
Proceso adecuado de revisión legislativa del presupuesto.
Nivel de confianza entre los legisladores de que la legislatura tiene la capacidad de
realizar su función y actuar como organismo independiente.
Nivel de confianza entre los ciudadanos de que la legislatura actúa como control de la
rama ejecutiva.
Reglas de la legislatura que permiten participación equitativa de partidos de oposición.
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Miembros de la oposición a los que se han otorgado recursos (oficina, personal, etc.)
comparables a los del partido gobernante.

Indicadores generales

Código de conducta adecuado, bien conocido y bien cumplido sobre comportamiento
ético para políticos y servidores públicos.
Percepciones públicas de corrupción en la prestación o provisión de servicios del go-
bierno seleccionados.
Percepciones del sector privado de corrupción en el sector público.
Porcentaje de ciudadanos que muestran confianza en el gobierno.
Porcentaje de ciudadanos que piensan que el gobierno atiende sus prioridades.





“������������n años recientes las acciones fiscales de los gobiernos se han hecho menos transparentes y más difíciles
               de interpretar y medir. La simplicidad del pasado, cuando se financiaban gastos visibles con impuestos
               visibles, ha cedido el puesto a acciones y contabilidad progresivamente más complejas. Este cambio no se 
ha reflejado aún en los libros de texto estándar, por lo que es difícil informarse sobre estos desarrollos. Este libro, 
editado por Anwar Shah, pretende llenar ese vacío. Lo escribieron expertos fiscales con vasta experiencia y trato 
del pensamiento actual. Gestión fiscal presenta al lector los desarrollos que probablemente llamarán más la 
atención en forma progresiva en los próximos años”. 

— Vito Tanzi 
Ex secretario del Tesoro del gobierno de Italia 
Ex director del Departamento de Asuntos Fiscales del Fondo Monetario Internacional

“              ace décadas se han establecieron los principios de las finanzas públicas, pero no así la práctica. Ésta
                depende de la buena voluntad y la responsabilidad de las instituciones gubernamentales que, a 
                diferencia del mercado, no cuentan con seguridades ni incentivos incorporados. Este muy bienvenido 
volumen es único en su clase. Ofrece un panorama del estado del arte en los enfoques para facilitar la 
responsabilidad y la toma responsable de decisiones en el gobierno, combinando la economía política y las 
finanzas públicas con las prácticas administrativas y las restricciones institucionales. Ofrece una dosis necesaria 
de diseño institucional práctico para complementar el análisis tradicional de las finanzas públicas, imprescindibles 
para las buenas prácticas en el diseño de políticas. Este será un volumen de referencia esencial para los 
estudiantes y practicantes del análisis de las políticas”. 

— Robin Boadway
Professor Sir Edward Peacock de Teoría Económica
Editor de Journal of Public Economics
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