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Nota editorial

Quienes tienen la responsabilidad de tomar decisiones con re-
lación a la asignación de recursos públicos a través de los pre-
supuestos para el sector público, deben tener en cuenta tam-
bién cuáles son las verdaderas posibilidades de ejecutar el
gasto con eficacia. En la actualidad es imprescindible contar
con mecanismos y sistemas que aseguren que la voluntad de
los poderes del Estado no sólo se vea expresada en los presu-
puestos, sino que, además, pueda cumplirse cabalmente.

A esto se suma que cada vez son mayores las exigencias en
materia de disciplina y responsabilidad fiscal frente a los ciu-
dadanos, que son quienes pagan sus impuestos y quieren, por
lo tanto, recibir resultados colectivos más satisfactorios por
parte del Estado a cambio de esa contribución individual. Por
esta razón adquieren una creciente significación todos los es-
fuerzos que tienen por objetivo evaluar el verdadero desempe-
ño de los programas mediante diferentes indicadores.

La introducción de normas y sistemas que faciliten una
permanente aproximación al concepto de calidad total en la
prestación de los servicios públicos constituye, por ejemplo,
un aspecto central en los esfuerzos que debe realizar el sector
público con la finalidad de optimizar el rendimiento de los re-
cursos previstos en los presupuestos. Este concepto, que apa-
rece por primera vez esbozado en el sector privado en Japón
en la década del cincuenta, siendo posteriormente adoptado
por los Estados Unidos en los ochenta, se ha ido trasladando
en mayor o menor grado, según los países, al sector público.
Se trata, por lo tanto, de lograr que el Estado incorpore a su
accionar modernos criterios y metodologías que aseguren me-
joren resultados.

A partir de la gran importancia que estos temas tienen en
el manejo del sector público, la Revista Internacional de Pre-
supuesto Público contribuye a esta discusión tan importante
exponiendo los enriquecedores aspectos que aportan las expe-
riencias de Chile y España en esta materia.
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Se incluye en este número un importante artículo titulado
Evaluación de programas e indicadores de desempeño, en el
que su autora. Marcela Guzmán, economista jefa de la Divi-
sión de Control de Gestión de la Dirección de Presupuestos
del Ministerio de Hacienda de Chile, analiza la utilización de
diferentes instrumentos para evaluar el desempeño de las ins-
tituciones públicas a fin de incorporar nuevos elementos y jui-
cios evaluativos que permitan mejorar la situación de partida.

En un trabajo que lleva por título Nuevos ámbitos de la fis-
calización de las entidades públicas, Vicente Montesinos
Julve, miembro del Registro Oficial de Auditores de Cuentas
de España, estudia la incidencia de un nuevo modelo de ges-
tión pública basado en el equilibrio financiero estable, la cali-
dad y eficiencia de los servicios públicos, y la transparencia
sobre el control de las entidades públicas.

Por último, el ensayo de John Petersen y Thomas
McLoughlin titulado Políticas y normas relativas a la deuda,
tiene por objetivo analizar las principales características, los
puntos a decidir y los actores de la emisión de deuda conven-
cional a largo plazo vendida para el objetivo tradicional de fi-
nanciar bienes de capital en gobiernos locales.

La Revista Internacional de Presupuesto Público coloca nue-
vamente en el centro del debate temas de crucial importancia,
tratados con experiencia y conocimiento por expertos de di-
versos países, para arribar, mediante este fecundo intercam-
bio, por el método comparativo, a conclusiones que enriquez-
can la visión de quienes tienen la responsabilidad de adminis-
trar el sector público.



Evaluación de programas e indicadores
de desempeño
Transparencia y mejoramiento de los
procedimientos para la discusión presupuestaria*

Marcela Guzmán S.**

I. Introducción

Los interrogantes que surgen frente al desafio de evaluar el
desempeño de las instituciones públicas y sus acciones se
pueden sintetizar en dos preguntas fundamentales: ¿a través
de qué instrumentos es posible efectuar esta función?; y ¿có-
mo incorporamos los juicios evaluativos que surjan de tales
evaluaciones en acciones que mejoren la situación? Las res-
puestas a estas preguntas no son fáciles. En efecto, como es-
tá ya ampliamente documentado', la evaluación de las accio-
nes de dichas instituciones enfrenta las siguientes caracterís-
ticas del sector público.

• La amplitud y ambigüedad en la definición de sus objetivos,
debido en muchos casos a la larga data de las instituciones
y/o a la lógica del proceso político, derivando en una alta
heterogeneidad de productos y beneficiarios asociados.

• La vinculación compleja entre productos y resultados, es-

* El presente documento sistematiza la experiencia de diferentes iniciativas
desarrolladas en la División de Control de Gestión de la Dirección de Presu-
puesto del Ministerio de Hacienda de Chile.
** Economista, Jefa de la División de Control de Gestión de la Dirección de
Presupuestos del Ministerio de Hacienda de Chile.

Para mayores antecedentes ver Marcel (I999) y Mayne, J. y Zapico-Goñi
(2000).
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tos últimos en muchos casos diversos, con dimensiones
cualitativas difíciles de objetivar, con efectos no siempre ob-
servables en períodos de tiempo compatibles con los tiem-
pos que imponen los procesos administrativos o las agen-
das políticas, y en otros casos con efectos finales no com-
pletamente controlables producto de variables externas.
La ausencia de una relación transaccional con el beneficia-
rio, debido a que muchos de los productos o servicios se
proveen gratuitamente o con significativos subsidios que
impiden una adecuada expresión de la valoración de los
productos o servicios por parte de los usuarios, lo que tam-
bién dificulta disponer de un indicador de resultados de ges-
tión agregado. Contrariamente a lo que ocurre con el sector
privado, donde las ventas son un indicador claro de acepta-
ción y el balance un indicador agregado de resultados.

Los problemas recién mencionados se traducen en serias di-
ficultades para los tomadores de decisiones de asignación de
los recursos públicos, en un escenario de exigencias cada vez
mayores de disciplina fiscal y de responsabilidad por la cali-
dad del gasto frente a la ciudadanía. Esto ha traído como con-
secuencia, en los últimos años, un gran auge de los desarro-
llos teóricos y prácticos en relación a la evaluación y segui-
miento del desempeño de la gestión presupuestaria o presu-
puesto por resultados 2.

Chile no escapa de los problemas recién señalados ni de la
necesidad de mejorar su desempeño. Por esto, durante los úl-
timos anos, corno parte de un conjunto más amplio de inicia-
tivas de mejoramiento de la gestión pública, el Ministerio de
Hacienda ha desarrollado e introducido en el proceso presu-
puestario diferentes instrumentos con el objeto de hacer más
transparente y mejorar el análisis y formulación del presu-
puesto público, y por tanto de las decisiones en materia de
asignación de recursos a los diferentes programas, proyectos
e instituciones (ver figura N'1). Dichos instrumentos se han
perfeccionado en el tiempo, incorporando además nuevos ele-

2 Para mayores antecedentes ver OECD (200Ia), DECD (200Ib), Banco Mun-
dial (1998), World Bank y Mayne, J. y Zapico-Goñi (2000).
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Evaluación de programas e indicadores de desempeño 1I

mentos innovadores. Todos ellos enfatizan la búsqueda de re-
sultados, compromisos y transparencia en la gestión, y for-
man parte de un proceso gradual de cambio de práctica de la
gestión pública.

A partir de la elaboración del presupuesto 2001 se ha con-
tado con información evaluativa de un conjunto de progra-
mas, se incorporaron indicadores de desempeño de los Servi-
cios Públicos y se creó un Fondo Central de Recursos para
Prioridades Gubernamentales (Fondo Concursable), al cual
postulan en un formato estandarizado las iniciativas nuevas,
y las ampliaciones o reformulaciones sustantivas de progra-
mas existentes. Adicionalmente, en esta misma línea, a partir
del año 2001 se incorporó el desarrollo de evaluaciones en
profundidad, las que serán utilizadas en la elaboración del
próximo presupuesto.

Por otra parte, se dio un nuevo impulso a la elaboración de
balances institucionales a través de los Balances de Gestión
Integral (BGI) creados en el año 1997, y se estableció una
nueva instancia de evaluación de la ejecución presupuestaria
que precede a la presentación del Proyecto de Ley de Presu-
puestos en el. Congreso Nacional.

Figura N° 1
Instrumentos de Evaluación

e Integración al Ciclo Presupuestario
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En este documento se describen los instrumentos Indicadores
de Desempeño, Programa de Evaluación, -que incluye Eva-
luación de Programas Gubernamentales (EPG) y Evaluaciones
en Profundidad-, y la Presentación de Iniciativas al Fondo
Concursable. Se presentan los principales elementos que han
caracterizado sus desarrollos, se destacan los elementos con-
ceptuales y metodológicos centrales, su vinculación con el ci-
clo presupuestario y los principales avances, aprendizajes y
resultados de este proceso iniciado hace ya siete años.

II. Indicadores de desempeño

1. Puesta en marcha y desarrollo de los indicadores
de desempeño

1.1 Objetivos y requisitos

La incorporación de indicadores y metas de desempeño al
proceso presupuestario se inició en el año 1994 3 , con el obje-
to de disponer de información del desempeño de las institu-
ciones y enriquecer el análisis en la formulación del presu-
puesto y su discusión en el Congreso Nacional. Si bien esta lí-
nea se discontinuó entre los años presupuestarios 1999-
20004 , hasta el año 1998 se vio incrementado el número de
instituciones integradas a este trabajo. A partir del proceso de

3 La iniciativa de incorporar indicadores de desempeño en el presupuesto tie-
ne su base en el Plan Piloto de Modernización de la Gestión en Servicios Pú-
blicos llevado a cabo por la Dirección de Presupuestos del Ministerio de Ha-
cienda en el año 1993, y en el que participaron cinco instituciones. El pro-
ducto final de este plan era obtener indicadores de gestión y la construcción
de un sistema de control de gestión en cada institución.
4 En el año I998 se inició la aplicación de los Programas de Mejoramiento de
la Gestión (Ley N° 19.553). Dichos programas incorporaron indicadores y me-
tas asociando su cumplimiento a un incentivo monetario para los funciona-
rios. La exigencia cíe los indicadores propuestos fue baja y de difícil verifica-
ción. Los programas, que cubren a la mayoría de las instituciones públicas,
fueron reformulados en el año 2000 (ver recuadro N°5) .
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formulación del proyecto de presupuestos 2001 los indicado-
res de desempeño fueron reincorporados a dicho proceso, rea-
firmando su objetivo originals.

Los indicadores de desempeño son una herramienta que
entrega información cuantitativa respecto del logro o resulta-
do en la entrega de los productos (bienes o servicios) genera-
dos por la institución, pudiendo cubrir aspectos cuantitativos
o cualitativos de este logro. Es una expresión que establece
una relación entre dos o más variables, la cual, comparada
con períodos anteriores, productos similares o una meta o
compromiso, permite evaluar desempeño.

Los indicadores de desempeño incorporados en el presu-
puesto incluyen una meta o compromiso; así, el resultado de
los indicadores permite inferir una medida del logro de las
metas propuestas. Estas metas pueden estar directamente re-
lacionadas con alguno de los productos (bienes o servicios)
que ofrece la institución, o tener un carácter más amplio que
englobe todo su quehacer.

Los indicadores de desempeño deben cumplir algunos re-
quisitos básicos para una correcta definición, entre los cuales
se destacan la pertinencia, la independencia de factores exter-
nos, la comparabilidad, requerir de información a costos ra-
zonables, ser confiables, simples y comprensivos y constituir
información de carácter público.

Los indicadores deben cubrir los aspectos más significati-
vos de la gestión, privilegiando los principales objetivos de la
organización, pero su número no puede exceder la capacidad
de análisis de quienes los van a usar.

La continuidad de esta línea de trabajo, entendiéndola co-
mo un proceso, permitirá en los próximos años contar con
más y mejores indicadores, lo que crecientemente enriquece-
rá el compromiso y evaluación de desempeño de las institu-
ciones, contribuyendo a la transparencia y a una mejor cali-
dad del gasto.

5 Se exceptúan algunos Servicios en los que, debido a que su misión no com-
prende la ejecución directa, o a través de terceros, de productos o servicios a
usuarios, resulta más dificil evaluar su desempeño a través de indicadores.
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1.2 Focos de los indicadores de desempeño
y elementos metodológicos

1.2.1 Dimensiones o focos del desempeño

Las dimensiones o focos de la gestión de una institución que
son factibles y relevantes de medir a través de un indicador
son su eficacia, eficiencia, economía y calidad del servicio. A
continuación se describen cada uno de estos conceptos:

a) Eficacia. Se refiere al grado de cumplimiento de los objeti-
vos planteados, es decir, en qué medida el área, o la insti-
tución corno un todo, está cumpliendo con sus objetivos,
sin considerar necesariamente los recursos asignados pa-
ra ello. Es posible obtener medidas de eficacia, en tanto
exista la claridad respecto de los objetivos de la institución.

b) Eficiencia. Describe la relación entre dos magnitudes: la
producción física de un producto (bien o servicio) y los in-
sumos o recursos que se utilizaron para alcanzar ese nivel
de producto. En otros términos, se refiere a la ejecución de
las acciones, beneficios o prestaciones del servicio utilizan-
do el mínimo de recursos posibles.

En el ámbito de los servicios públicos existen muchas aproxi-
maciones a este concepto. En general, se pueden obtener me-
diciones de productividad física relacionando el nivel de acti-
vidad, expresado como número o cantidad de acciones, bene-
ficios o prestaciones otorgadas, con el nivel de recursos utili-
zados (gasto en bienes y servicios, dotación de personal, etc.).

Otro tipo de indicadores de eficiencia es el que relaciona
volúmenes de bienes y servicios, o recursos involucrados en
su producción, con los gastos administrativos incurridos por
la institución.

c) Economia. Este concepto se relaciona con la capacidad de
una institución para generar y movilizar adecuadamente
los recursos financieros en pos de su misión institucional.

En el marco de la misión institucional, la administración de
recursos exige siempre el máximo de disciplina y cuidado en
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el manejo de la caja, del presupuesto, de la preservación del
patrimonio y de la capacidad de generar ingresos.

Algunos indicadores de economía de una institución pue-
den ser su capacidad de autofinanciamiento, la eficacia en la
ejecución de su presupuesto o su nivel de recuperación de
préstamos.

d) Calidad del Servicio. La calidad del servicio es una dimen-
sión específica del concepto de eficacia que se refiere a la
capacidad de la institución para responder en forma rápi-
da y directa a las necesidades de sus clientes, usuarios o
beneficiarios. Son atributos de los productos (bienes o ser-
vicios) entregados, tales como: oportunidad, accesibilidad,
precisión y continuidad en la entrega del servicio, comodi-
dad y cortesía en la atención.

Recuadro N° 1
Ejemplos de indicadores de desempeño por dimensión

A. EFICACIA
1. Porcentaje de cambio en la calidad de vida de los
Agricultores (Instituto de Desarrollo Agropecuario, INDAP)
2. Porcentaje de niños obesos menores de 6 años bajo
control (Subsecretaria de Salud)

B. EFICIENCIA
1. Promedio de Fiscalizaciones por Fiscalizador
(Superintendencia de Instituciones de Salud Previsional)
2. Promedio mensual de reclamos resueltos por funcionario
(Superintendencia de Electricidad y Combustibles. SEC)

C. ECONOMÍA
1. Porcentaje de recursos aportados por terceros (Comisión
Nacional del Medio Ambiente, CONAMA)
2. Porcentaje de Cobranza (Comisión Chilena de Energía
Nuclear, CCHEN)

D. CALIDAD
1.Tiempo promedio de entrega de viviendas (Servicio de
Vivienda y Urbanización, SERVIU)
2. Tiempo promedio de solicitudes de Bonificación
(Corporación Nacional Forestal, CONAF)
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Algunas relaciones que reflejan este concepto son, por ejem-
plo, el número de reclamos sobre el total de casos atendidos,
el tiempo de tramitación de beneficios, y el de espera en ofici-
nas de atención de público o velocidad de respuesta ante car-
tas, las llamadas o reclamos por parte de los usuarios.

Ejemplos de indicadores para cada dimensión descrita se
presentan en el recuadro N° 1.

1.2.2 Consideraciones metodológicas para la elaboración
de indicadores

En el marco de los requisitos definidos para la elaboración de
indicadores de desempeño y con el objeto de optimizar dicho
proceso y orientar las acciones necesarias para avanzar en las
mediciones, la identificación y elaboración de indicadores
considera los aspectos y elementos que se señalan a conti-
nuación:

(i) Temporalidad. La identificación de los indicadores de de-
sempeño deben considerar el momento en que los diferen-
tes resultados deberían ocurrir, dependiendo de la natura-
leza de los objetivos (procesos / productos / resultados), y
por tanto comenzar a medirse.

Esto es particularmente importante en el caso de productos
(bienes o servicios) cuyos resultados son de mediano y largo
plazo en relación a los años de su implementación, y por tan-
to, si bien es posible identificar indicadores éstos no podrán
ser medidos en lo inmediato. No obstante, su identificación
orientará la definición de los procesos y desarrollos necesarios
para obtener la información para las mediciones, cuando sea
técnicamente recomendable realizarlas.

(ii) Fuentes de información. Una vez identificado el ámbito en
el que se deben elaborar indicadores es necesario también
tener presente cuál debería ser la forma de obtención de la
información para efectuar las mediciones. En muchas
oportunidades la información requerida para las medicio-
nes constituye información que, razonablemente, debe for-
mar parte de los procesos regulares de gestión de los pro-
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gramas o iniciativas, y por tanto obtenerse a través de ins-
trumentos de recolección de información que formen parte
de las actividades del programa, ya sea a nivel censal o
muestral, recogidos como estadísticas del programa, a tra-
vés de encuestas, pautas de observación, etc., dependien-
do del aspecto a medir. En estos casos las fuentes de ob-
tención de información son identificables, aunque no estén
disponibles, y por tanto deben ser diseñadas o rediseñadas
con el objeto de obtener las mediciones. La periodicidad de
las mediciones en estos casos puede tener una mayor fre-
cuencia (anual, semestral, trimestral, etc.).

En otras oportunidades el ámbito de la medición es más
complejo, requiriéndose por lo tanto de procesos también
complejos y costosos de recolección y procesamiento de la in-
formación a través de la aplicación de metodologías específi-
cas, para lo cual deben efectuarse estudios o evaluaciones.
Si este es el caso quizás las mediciones no podrán obtenerse
a través de procesos regulares de obtención de información,
afectando también la periodicidad de medición de los indica-
dores. En estos casos es altamente recomendable identificar
el o los momentos más oportunos para efectuar las medicio-
nes, atendiendo a lo señalado anteriormente en el punto de
temporalidad.

Finalmente, en situaciones quizás excepcionales, pudiera
ocurrir que no exista una metodología que mida razonable-
mente los efectos de un programa o componente, o bien ésta
sea lo suficientemente costosa de manera que no resulte re-
comendable su utilización en comparación con el monto del
programa y/o los vacíos de información que pretende llenar
(los beneficios de obtenerla).

Teniendo en consideración los elementos anteriores, una
propuesta de elaboración de indicadores debe permitir dispo-
ner de indicadores factibles de medir, en momentos adecua-
dos al desarrollo del programa y, por tanto, de los beneficios
esperados de él, y con una periodicidad que equilibre adecua-
damente las necesidades de información con los recursos
(técnicos y financieros).
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Recuadro N° 2
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EficienciaCalidad
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1.2.3 Presentación de indicadores en el presupuesto

La presentación de los indicadores y sus metas anuales se
efectúa identificando, para cada indicador, el producto insti-
tucional (bienes o servicios), la fórmula de cálculo, el valor
efectivo del indicador en años recién pasados, la asignación o
asignaciones presupuestarias 6 con que se vincula y los me-
dios de verificación, como se muestra en el recuadro N° 2.

La primera columna de información permite analizar con-
sistencia con definiciones estratégicas de las instituciones? La
fórmula de cálculo del indicador es la expresión matemática
que permite cuantificar el nivel o magnitud que alcanza el in-
dicador en un cierto periodo de tiempo (anual, semestral, etc.),
de acuerdo a los valores de las variables correspondientes. La
información histórica consiste en el valor efectivo del indica-
dor y permite analizar la consistencia de la meta comprometi-
da con la trayectoria del indicador y los recursos que se asig-
nen en el presupuesto, de modo que el compromiso que se
asuma sea exigente. Por su parte, la identificación de asigna-
ciones presupuestarias tiene por objeto facilitar el análisis de
la relación resultados-recursos, además de permitir aproxi-
marse a dimensionar aquella parte del presupuesto que está .

dando cuenta de su desempeño a través de este instrumento.

1.3 Marco institucional y actores involucrados

La elaboración de indicadores y metas de desempeño consti-
tuye parte de los anexos con información que acompaña a la
presentación del Proyecto de Ley de Presupuestos al Congre-
so Nacional. La institución responsable de tal presentación es

6 El indicador se puede asociar directamente a una asignación o a varias asig-
naciones, a un item o a varios items, a un subtítulo o a varios subtítulos, y a
un programa o un conjunto de programas.
7 Las definiciones estratégicas son presentadas conjuntamente con la pro-
puesta de presupuesto de cada Servicio. pudiendo provenir de procesos de
planificación estratégica formulados con anterioridad por la institución o bien
de otros procesos de planificación, análisis o documentos elaborados por el
Servicio.
8 Programa, Subtitulo, Ítem o Asignación de acuerdo al Clasificador Presu-
puestario de la Ley de Presupuestos.
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la Dirección de Presupuestos del Ministerio de Hacienda, co-
mo institución responsable de dicha iniciativa legislativa.

Las instituciones participan del proceso de formulación de
indicadores y metas de desempeño directamente, puesto que
la presentación de estos debe ser efectuada conjuntamente
con la presentación de su propuesta presupuestaria. Dicha
presentación es analizada en el Ministerio de Hacienda consi-
derando dos aspectos fundamentales: las exigencias y requi-
sitos técnicos de la formulación de indicadores, y la consis-
tencia de las metas comprometidas y los recursos asignados.
Las observaciones efectuadas son trabajadas con las institu-
ciones para su incorporación.

1.4 Seguimiento

En el período 1994-1997 el cumplimiento de las metas de de-
sempeño comprometidas en los indicadores fue informado al
Ministerio de Hacienda por cada uno de los servicios en el pe-
ríodo de formulación del presupuesto del año siguiente, efec-
tuándose un análisis de los resultados. Los informes de cum-
plimiento en cada año fueron enviados al Congresos Nacional.

A partir de los compromisos o metas fijadas para el año
2001, el cumplimiento se informará en el Balance de Gestión
Integral (ver recuadro N° 3) del año correspondiente, durante
el primer trimestre del siguiente año, efectuándose a conti-
nuación las reuniones técnicas que corresponda para analizar
los resultados. Los medios de verificación definidos son la ba-
se de información en esta etapa. El informe completo de cum-
plimiento se presentará al Congreso junto con el Proyecto de
Ley de Presupuestos.

1.5 Integración al ciclo presupuestario

La etapa de análisis y formulación de indicadores y metas es
realizada considerando las asignaciones de recursos que con-
templa el Proyecto de Ley de Presupuestos en cada caso. Por
otra parte, los resultados de los indicadores y, por tanto, el
cumplimiento de las metas, constituye información para el
próximo período presupuestario. Al igual que en la experiencia
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Recuadro N° 3
Balance de gestión integral (BGI)

Desde el año 1997 la Ley de Presupuestos ha establecido que
los órganos y servicios públicos regidos por el Título II de la Ley
18.575 (Gobierno Central), tendrán la obligación de proporcio-
nar información acerca de los objetivos, metas y resultados de
su gestión. Con este fin el decreto del Ministerio de Hacienda
N° 47 (1999) y sus modificaciones creó los Balances de Gestión
Integral (BGI) a través de los cuales se informa de dichos resul-
tados como cuenta pública al Congreso Nacional.

Los Balances son elaborados por los propios Servicios Públicos
en el marco de las instrucciones que para estos efectos define
el Ministerio de Hacienda, a través de la Dirección de Presu-
puestos. Es esta última institución la responsable de las defi-
niciones generales para este proceso y de su envio al Congreso
Nacional.

En la elaboración de los BGI correspondientes al año 2000 se
introdujeron una serie de modificaciones orientadas a perfec-
cionar el diseño y contenidos del instrumento, de modo de ga-
rantizar una mejor información de los resultados globales de
gestión de las instituciones públicas.

Los principales aspectos que comprende este balance institu-
cional son: i) Presentación de las definiciones estratégicas y de
los resultados más relevantes de la institución, ii) Identificación
de la institución en aspectos tales corno: estructura organiza-
cional, dotación, principales productos, iii) Resultados de la
gestión incluyendo informe de desempeño, de gestión financie-
ra, de recursos humanos, entre otros aspectos.

Los BGI son enviados al Congreso Nacional a más tardar el 30
de abril de cada año. Además, a partir del año 2001 la informa-

ción que estos contienen es utilizada en el proceso de evalua-
ción interna que realiza la Dirección de Presupuestos, previo al
proceso de formulación presupuestaria.
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de la etapa 1994-1998 esta información es analizada en el Mi-
nisterio de Hacienda. A partir del año 2002, el cumplimiento
de las metas de los indicadores correspondiente al año ante-
rior se analizará en la etapa de evaluación interna que com-
prende el proceso presupuestario de esta institución (ver re-
cuadro N" 4).

Recuadro N° 4
Proceso presupuestario. Etapa de evaluación interna

A partir del año 2000, el proceso presupuestario en el Ministe-
rio de Hacienda consolidó una etapa inicial de evaluación inter-
na de cada Servicio y Ministerio. En ella se analizan todos los
antecedentes disponibles en relación a la gestión financiera y
de desempeño de las instituciones, análisis que sirve de base
para las definiciones de presupuestos exploratorios y marcos
presupuestarios para la siguiente etapa de Formulación del
Proyecto de Ley de Presupuestos.

Como se señalara, las metas y grado de cumplimiento de los
indicadores se envían al Congreso Nacional como parte de la
información que acompaña la presentación del Proyecto de
Ley de Presupuestos.. con el objeto de que los integrantes de
las Comisiones Legislativas cuenten con estos antecedentes
en la tramitación de dicho proyecto (ver figura N" 2) .

En relación con los resultados de los indicadores cabe tener
presente que el objetivo de los indicadores de desempeño en
relación con la asignación de recursos no necesariamente im-
plica una relación mecánica, inmediata y directa de más o me-
nos recursos dependiendo del cumplimiento de su meta. En
algunos casos de programas, productos (bienes o servicios)
con resultados insuficientes, con el fin de no perjudicar a los
beneficiarios con reducciones significativas del presupuesto,
puede ser más recomendable fijar condiciones que propicien o
exijan un mejor desempeño, condiciones que pueden ser esta-
blecidas en la propia Ley de Presupuestos o en procesos vin-
culados a su preparación. De este modo, con posterioridad, se
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podrá revisar la decisión en base al desempeño que muestren
el o los indicadores, según corresponda. En otros casos, áreas
con buen desempeño pueden no requerir de recursos adicio-
nales si su oferta cubre adecuadamente las necesidades.

Atendiendo a las razones descritas, los indicadores y sus
resultados son utilizados con prudencia, ya sea que estos
constituyan fundamento o condicionantes de decisiones fi-
nancieras. Adicionalmente, los indicadores no siempre po-
drán dar cuenta en forma integral del desempeño institucio-
nal, requiriéndose de otros antecedentes complementarios pa-
ra esto, lo que refuerza un uso prudente.

1.6. Diseño operativo

A partir del año 2001, el proceso de trabajo se inicia con una
propuesta de indicadores de desempeño para un conjunto de
instituciones por parte del Ministerio de Hacienda 9 . Esta pro-
puesta recopila y selecciona indicadores de desempeño prove-
nientes de diferentes fuentes de información disponibles, ta-
les corno indicadores incorporados en el presupuesto del año
anterior, indicadores que provienen de los programas evalua-
dos en el EPG (ver punto III) e informes de desempeño del Ba-
lance de Gestión Integral.

La propuesta se incorpora en los formularios para la pre-
paración del Proyecto de Ley de Presupuestos con el objeto de
que esta sea perfeccionada y ampliada por cada institución, y
presentada junto con su propuesta de presupuesto.

Una vez presentada al Ministerio de Hacienda, es revisada
y, en un trabajo conjunto con la institución, se define la pre-
sentación que se incorpora en la información que acompaña
al Proyecto de Ley de Presupuestos. Esta etapa final incluye
el análisis de consistencia entre la meta comprometida y el
presupuesto asignado.

Finalmente, la etapa de seguimiento, corno se señalara, se
efectúa sobre la base de lo informado en el Balance de Ges-
tión Integral correspondiente.

9 En los años anteriores el proceso se inició con las propuestas de las Insti-
tuciones. Para el proceso de formulación del Presupuesto 2002 se envió una
propuesta de indicadores al 64% de las instituciones.
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2. Balance de la experiencia. Principales avances

2.1 Sistematicidad de la experiencia

En la experiencia correspondiente a la formulación del presu-
puesto 2001, no obstante que los indicadores de desempeño
no eran un concepto nuevo, las presentaciones iniciales fue-
ron insuficientes, concentrándose en indicadores de produc-
tos y procesos más que de resultados. Esto requirió de su ri-
gurosa revisión por parte del Ministerio de Hacienda, con el
objeto de corregir aspectos de formulación y de definición de
metas en un trabajo conjunto con las instituciones, de modo
de cumplir con los requisitos técnicos de estas mediciones.

Por su parte, la experiencia en la formulación del presu-
puesto 2002 mostró significativos mejoramientos. Si bien aún
no se dispone de un conjunto de indicadores para la totalidad
de los productos y servicios claves de las instituciones, se ha
avanzado en comprometer mediciones y metas en importan-
tes aspectos del desempeño, contando con un número mayor
de indicadores y de mejor calidad.

2.2 Efectividad

El presupuesto correspondiente al año 2001 incorporó indica-
dores de desempeño para un total de 72 servicios públicos
presentando 275 indicadores. Estos indicadores cubren prin-
cipalmente las funciones sociales y económicas, y mayorita-
riamente miden el ámbito de eficacia de productos o servicios
institucionales, como muestra el cuadro N° 1. Su cumpli-
miento será evaluado una vez finalizado el año 2001.

El presupuesto correspondiente al año 2002 incorpora 537
indicadores para 109 servicios públicos, número significativa-
mente mayor que en el año anterior. Un 56% de los indicado-
res presentados corresponden al ámbito de la eficacia, como
se observa en cuadro N° 2. En este último año los indicadores
se vinculan con un 33% de los productos (bienes o servicios)
provistos por las instituciones 1 o,

10 Uno o más indicadores por producto estratégico definido. Para estos efec-
tos se entiende por productos (bienes o servicios), aquellos que materializan
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Cuadro N° 1
Indicadores de desempeño Año 2001

Funciones Eficacia Eficiencia Economía Total Porcentaje (%)

A Funciones
generales

42 2 9 53 21,4

B Funciones
sociales

72 14 27 113 41,0

C Funciones
económicas 86 8 15 109 39,6

TOTAL 200 24 51 275 100

Nota: Clasificación de acuerdo a la Clasificación Funcional del Gasto, Es-
tadísticas de las Finanzas Públicas, Dirección de Presupuestos, Ministe-
rio de Hacienda.

2.3 Desarrollo institucional

La experiencia de estos dos últimos años ha creado espacios
de trabajo con los profesionales de las instituciones, lo cual,
junto con los indicadores ya definidos, constituyen elementos
básicos para trabajos futuros. De igual modo, el proceso en
las instituciones ha generado articulaciones entre las unida-
des de gestión y de finanzas en un número importante de
ellas, práctica que también es un requisito necesario para me-
jorar la gestión interna y fortalecer sus procesos de análisis y
elaboración de propuestas presupuestarias.

la razón de ser de la misión institucional. Estos pueden corresponder a una
definición agregada de las prestaciones o programas que el servicio ofrece co-
mo respuestas para atender a las necesidades de sus clientes, beneficiarios o
usuarios. Los productos se deben generar bajo la responsabilidad de la ins-
titución, ya sea por producción directa o por subcontratación.
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Cuadro N° 2
Indicadores de desempeño Año 2002,

Ambitos o focos de evaluación

Funciones Eficacia Eficiencia Economía Calidad Total Porcentaje %

A Funciones
generales

51 7 8 16 82 15.3

B Funciones
sociales

133 33 38 62 266 49,5

C Funciones
económicas 115 13 21 40 189 35,2

TOTAL, 299 53 67 118 537 100

Notas: Clasificación de acuerdo a la Clasificación Funcional del Gasto.
Estadísticas de las Finanzas Públicas, Dirección de Presupuestos,
Ministerio de Hacienda.
En el proceso de formulación de indicadores 2002 se incluye
indicadores de la dimensión de calidad.

2.4 Calidad

2. 4.1 Consolidación. metodológica

En estos dos últimos años se han perfeccionado los formatos
de presentación de indicadores v los documentos técnicos que
orientan su elaboración, lo que ha permitido ir consolidando
la metodología. Cabe señalar que, con el objeto de homologar
criterios técnicos básicos, ésta ha pasado a formar parte de la
Evaluación de Programas Gubernamentales (ver punto III), ha
sido incorporada en el formato estándar de presentación de
iniciativas al Fondo Concursable (ver punto y), y forma parte
también de los antecedentes técnicos para el desarrollo del
sistema de Planificación y Control de Gestión de los Progra-
mas de Mejoramiento de Gestión (ver recuadro N° 5) que diri-
ge el Ministerio de Hacienda.
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Recuadro N° 5
Programa de mejoramiento de gestión (PMG)11

En el año 1998, con la implementación de la Ley 19.553, se ini-
ció el desarrollo de los Programas de Mejoramiento de la Ges-
tión (PMG) en los Servicios Públicos, asociando el cumplimien-
to de objetivos de gestión a un incentivo de carácter monetario
para todos los funcionarios que se desempeñan en ellos.

En al año 2000 se consideró necesario perfeccionar la elabora-
ción y aplicación de este instrumento con el objeto de contri-
buir, a partir del año 2001, al desarrollo de áreas estratégicas
para la gestión pública. A partir de ese año la elaboración de los
PMG por parte de los servicios se enmarca en un conjunto de
áreas de mejoramiento de la gestión comunes para la mayoría
de las instituciones del Sector Público, las que constituyen el
Programa Marco.

El Programa Marco de los PMG 2001 comprende etapas de de-
sarrollo o estados de avance posibles de los sistemas de gestión
vinculados a las áreas de mejoramiento. Cada etapa de desa-
rrollo es definida especificando claramente sus contenidos y
exigencias, constituyendo un objetivo de gestión posible de
comprometer en un programa anual. De este modo, con el
cumplimiento de la etapa final el sistema debe alcanzar su
completo desarrollo según características y requisitos básicos.

Las áreas de gestión establecidas son: Recursos Humanos,
Atención de Usuarios, Planificación / Control de Gestión, Au-
ditoría Interna, Desconcentración, Administración Financiera.
Asociado a estas áreas se definen 11 sistemas de gestión. El
Programa Marco de los PMG 2002 incorpora además el área
Enfoque de Género.

11 Ver documento "Programa de Mejoramiento de la Gestión (PMG)", Ministe-
rio de Hacienda, DIPRES disponible en página web http://www.dipres.cl en
la sección Control de Gestión, Publicaciones.
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2.4.2 Generación de competencias

La elaboración de indicadores para su incorporación en el
presupuesto, así como en los otros instrumentos recién seña-
lados, ha permitido avanzar en al generación de competencias
al interior de las instituciones. Además, la relación de trabajo
más directa con los profesionales encargados ha permitido un
análisis más detallado de los aspectos técnicos, facilitando
además la comprensión del objetivo de las mediciones. Todo
lo anterior debería ir generando una mayor sinergia para su
elaboración y uso como herramienta de gestión.

2.5 Retroalimentación en la toma de decisiones

2.5.1 Calidad de los indicadores

El disponer de un número mayor de indicadores y de mejor ca-
lidad, en particular más pertinentes a los ámbitos instituciona-
les y niveles de objetivos, es un claro avance para su uso en la
toma de decisiones. En el proceso para el año 2002, un 46% de
los indicadores miden resultados intermedios o finales, como se
observa en cuadro N° 3 y se ejemplifica en el recuadro N° 6.

Cuadro N° 3
Indicadores de desempeño Año 2002, Ambitos de control

Funciones Proceso Producto Resultado Total
Intermedio Final Total

A Funciones
generales

12 34 30 6 36 82

B Funciones
sociales

44 68 88 66 154 266

C Funciones
económicas 22 72 72 23 95 189

TOTAL 78 174 190 95 285 537

Nota: Clasificación de acuerdo a la Clasificación Funcional del Gasto, Es-
tadísticas de las Finanzas Públicas, Dirección de Presupuestos, Ministe-
rio de Hacienda.
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Recuadro N° 6
Ejemplos de indicadores de desempeño por resultado

A. EFICACIA
a. Porcentaje de egreso favorable de niños y niñas egresados
de programas proteccionales (Servicio Nacional de Menores,
SENAME)
b. Tasa anual de variación de reclusos con contrato de tra-
bajo (Gendarmería de Chile)

B. EFICIENCIA
a. Promedio de controversias resueltas por abogado (Supe-
rintendencia de ISAPRES)
b. Promedio de Inspecciones a faenas mineras por fiscaliza-
dor (Servicio Nacional de Geología y Minería, SERNAGEO-
MIN)

C. ECONOMÍA
a. Porcentaje de créditos de corto plazo recuperados (Insti-
tuto de Desarrollo Agropecuario, INDAP)
b. Porcentaje de cuentas por cobrar con relación a ventas
(Central de Abastecimientos. CENABAST)

D. CALIDAD
a. Porcentaje de declaraciones y pagos vía Internet y plani-
lla electrónica (Instituto de Normalización Previsional, INP)
b. Tasa de Cesárea con herida operatoria infectada (Servi-
cios de Salud)

2.5.2 Integración al ciclo presupuestario

En el presupuesto del año 2001, a pesar de la discontinuidad
de esta línea de trabajo, el número de instituciones que partici-
paron en la elaboración de indicadores fue mayor que en todos
los años anteriores, permitiendo disponer de un conjunto sig-
nificativo de metas de desempeño compatibles con los recursos
asignados. La información del cumplimiento de dichas metas
comenzará a ser utilizarla en el próximo ciclo presupuestario.

Adicionalmente, corno se señalara, para facilitar su utiliza-
ción a partir de la preparación del presupuesto del año 2002,
se ha incorporado en su formato metodológico la identifica-
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ción de la asignación presupuestaria correspondiente al pro-
ducto (bien y/o servicio) cuyo desempeño esta siendo medido.

2.5.3 Seguimiento

La experiencia del período 1994-1998 se basó en la autoexi-
gencia y honestidad de los servicios públicos, quedando már-
genes para la manipulación de la información o explicaciones
del no cumplimiento aduciendo a elementos técnicos de difí-
cil verificación. No obstante esto, un número significativos de
servicios informaron de metas no cumplidas.

Para el proceso de seguimiento de los indicadores 2001 y
2002 se han identificado los medios de verificación con que
se constatará el grado de cumplimiento de las metas com-
prometidas, avanzando hacia un proceso de seguimiento
más riguroso.

3. Aspectos pendientes y soluciones

La experiencia de estos años muestra que aún subsisten pro-
blemas de implantación y utilización de la información no re-
sueltos completamente. Con el objeto de superar estas dificul-
tades, se continuará reforzando actividades y procedimientos
ya iniciados con este fin, pero que, debido a su aún corto pe-
riodo de implementación, no alcanzan su total consolidación
y efectos esperados.

3. I . Formulación, disponibilidad de información e
internalización en las instituciones

No obstante el aumento del número de indicadores presenta-
dos en el Proyecto de Ley de Presupuestos correspondientes al
año 2002, aún se requiere un esfuerzo por medir mejor los re-
sultados de los productos y servicios centrales o claves para
el cumplimiento de los respectivos objetivos estratégicos. Lo
anterior requiere superar problemas relativos a la formula-
ción de indicadores, disponibilidad de información para su
medición e internalización en las instituciones.

En relación a la formulación y medición es necesario seguir
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avanzando en la generación de registros de información ade-
cuados y práctica en la elaboración de indicadores. Por otra
parte, aún cuando se ha iniciado la socialización e internali-
zación de los indicadores de desempeño como instrumento de
gestión al interior de las instituciones, en muchos casos estos
son elaborados por un grupo reducido de profesionales, reo
socializándose debidamente en todos aquellos funcionarios de
los cuales depende su resultado ni utilizándose en el análisis,
evaluación institucional y toma de decisiones.

Para avanzar en la solución de estas insuficiencias es pri-
mordial la estabilidad de esta línea de trabajo, dándole conti-
nuidad y reforzando la consolidación de sus procesos. Al res-
pecto, el método de trabajo instalado, más cercano con cada
institución, se debe continuar profundizando a través de las
siguientes dos líneas de acción:

• Planificación y Control de Gestión. El desarrollo del sistema
de Planificación y Control de Gestión que contempla el ins-
trumento Programas de Mejoramiento de la Gestión que
cubre a las instituciones públicas (ver recuadros N° 5 y 7).
Este sistema incluye la identificación y elaboración de in-
dicadores asociados a los principales productos (bienes o
servicios) y los desarrollos de adecuados sistemas de reco-
lección y sistematización de información.

• Asistencia Técnica. La asistencia técnica que, en materia
de elaboración de indicadores, se efectúa con motivo de las
presentaciones en el proceso presupuestario de la Evalua-
ción de Programas Gubernamentales y del Fondo Concur-
sable, por parte de la Dirección de Presupuestos del Minis-
terio de Hacienda y del Ministerio de Planificación y Coope-
ración (ver punto IV).

3.2. Seguimiento

Considerando la crucial importancia del seguimiento, además
de la identificación de los medios de verificación y de estable-
cer el procedimiento a través del cual se debe presentar el
cumplimiento de las metas comprometidas, se está estudian-
do delegar la realización de auditorias a las bases de datos, al
menos de un modo aleatorio, en las auditorias internas de los
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Recuadro N° 7
Programa de mejoramiento de gestión (PMG),

Sistema de planificación I Control de gestión 12

El sistema de Planificación y Control de Gestión incorporado en
el Programa Marco del Programa de Mejoramiento de la Ges-
tión. tiene por objeto que los servicios diseñen e implementen
un Sistema de Información para la Gestión (SIG) que permita
la construcción de indicadores de desempeño para apoyar la to-
ma de decisiones.

El sistema se desarrolla en etapas; la primera establece las de-
finiciones estratégicas, esto es; misión, objetivos estratégicos,
productos. clientes. La segunda diseña el sistema de informa-
ción para la gestión, el que incluye, entre otros, centros de res-
ponsabilidad e indicadores de desempeño por producto. La ter-
cera coloca en funcionamiento el SIG y, en la cuarta etapa, el
servicio presenta los indicadores de desempeño de sus principa-
les productos en la formulación del Presupuesto.

Servicios en el marco de las actividades del Consejo de Audi-
toria Interna General de Gobierno 13.

3.3 Integración al ciclo presupuestario

Habiéndose retornado la incorporación de indicadores y metas
de desempeño en el presupuesto, el cumplimiento de las nie-
tas comprometidas constituirá información a ser utilizada en
las diferentes etapas del ciclo presupuestario. En efecto, como
se mencionara, dicho ciclo cuenta con una etapa interna de
evaluación de cada Servicio donde se analizan todos los ante-
cedentes disponibles en relación a la gestión financiera y de
desempeño de cada uno de ellos. A partir del año 2002 se in-
corporarán los resultados de los indicadores correspondien-
tes, en este caso del año 2001.

12 Ver -Programa de Mejoramiento de la Gestión, Año 200I". Documento Téc-
nico en página web htip://www_dipres.cl  en la sección Control de Gestión,
Publicaciones.
13 El Consejo de Auditoria Interna General de Gobierno está radicado en el
Ministerio Secretaria General de la Presidencia.
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III. Evaluación de programas gubernamentales

1. Puesta en marcha y desarrollo del programa

1.1. Objetivos y requisitos

Con el objeto de disponer de información que apoye la gestión
de los programas públicos y el análisis de resultados en el
proceso de asignación de recursos públicos, a partir del año
1997 el Gobierno de Chile incorporó la evaluación ex - post de
programas públicos a través de la Evaluación de Programas
Gubernamentales (EPG). La creación de la iniciativa formó
parte de un Protocolo de Acuerdo firmado entre el Congreso
Nacional y el Ministerio de Hacienda con motivo de la aproba-
ción de la Ley de Presupuestos de ese año, dejándose la res-
ponsabilidad por su ejecución en esta última institución. Des-
de entonces se han evaluado 120 programas públicos.

El diseño del programa fue definido sobre la base de seis
requisitos o principios que deben cumplir las evaluaciones:
que sean independientes, públicas, confiables, pertinentes,
oportunas, y eficientes.

Para responder al carácter de independiente se ha optado
por una modalidad de ejecución de las evaluaciones externa
al sector público, a través de paneles de expertos, con una ad-
ministración del proceso también externa a la institución res-
ponsable del programa.

El carácter público de la información se concreta, formal-
mente, a través del envio de los informes finales de cada eva-
luación al Congreso Nacional y a las instituciones públicas
con responsabilidades sobre la toma de decisiones que afec-
ten al programa respectivo, estando dichos informes siempre
disponibles a quien lo solicite.

Las evaluaciones realizadas por paneles de expertos no só-
lo buscan independencia en los juicios evaluativos, sino tam-
bién que sus resultados sean técnicamente confiables. Para
esto último, la conformación de los paneles se efectúa a tra-
vés de un proceso de concurso público que garantiza la selec-
ción de los mejores profesionales.

La pertinencia de las evaluaciones se aborda en la defini-
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ción de los ámbitos de evaluación incorporados en un diseño
metodológico y en la exigencia de que, considerando los resul-
tados de dichas evaluaciones, se formulen recomendaciones
para mejorar el desempeño.

El requisito de oportunidad se relaciona con la necesidad
de que los resultados de las evaluaciones constituyan, efecti-
vamente, información para el proceso de asignación de re-
cursos.

Finalmente, el requisito de eficiencia dice de una relación
con la necesidad de que las evaluaciones se realicen a costos
posibles de solventar, lo que, unido a los requisitos anterio-
res busca lograr, en plazos y costos razonables, juicios eva-
luativos de los principales aspectos del desempeño de los
programas.

1.2. Focos de la evaluación y elementos metodológicos

La evaluación se distingue del monitoreo por ser un proceso
analítico más global e integrado. Teniendo en consideración lo
anterior y los objetivos y requisitos de las evaluaciones, éstas
se han basado en la metodología de marco lógico utilizada por
organismos multilaterales de desarrollo, como el Banco Mun-
dial y el BID. Dicha metodología se centra en identificar los
objetivos de los programas y luego determinar la consistencia
de su diseño y resultados con esos objetivos. La metodología
utilizada permite que, sobre la base de los antecedentes e in-
formación existente 14, se concluya, en un plazo razonable, en
juicios evaluativos de los principales aspectos del desempeño
de los programas.

La evaluación se inicia con la elaboración de la matriz d e
marco lógico, que comprende los diferentes niveles de objeti-
vos del programa a través de la identificación de su fin y pro-
pósito (objetivo general), los objetivos específicos de cada uno
de sus componentes, sus principales actividades y sus corres-
pondientes indicadores de desempeño y supuestos tal como
se Presenta a continuación.

14 En algunos casos, ecuando se ha considerado necesario y compatible con
los plazos, se han efectuado estudios complementarios principalmente orien-
tados a recoger nueva información o sistematizar la existente.
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Recuadro N° 8
Matriz de marco lógico

MATRIZ DE MARCO LÓGICO
Programa:
Servicio:

1
Enunciado
del objetivo

2
Indicadores /
Información

3
Medios de
verificación

4
Supuestos

FIN:

PROPÓSITO:

COMPONENTES:

ACTIVIDADES:

Teniendo como base estos antecedentes se desarrolla la eva-
luación considerando los focos o ámbitos que a continuación
se señalan:

(i) Justificación. La justificación es la etapa en que se anali-
za el diagnóstico o problema que dio origen al programa y
que éste espera resolver (o contribuir a solucionar).

(ii) Diseño. La evaluación del diseño consiste en el análisis
del ordenamiento y consistencia del programa conside-
rando sus definiciones de fin y propósito (objetivos), y
componentes y actividades para responder a ellos. Lo an-
terior considera la justificación inicial del programa y có-
mo estos elementos de diagnóstico han evolucionado.

(iii) Organización y Gestión. La evaluación de la organización
y gestión es el análisis de los principales aspectos institu-
cionales dentro de los cuales opera el programa, y de los
principales procesos, instancias de coordinación e instru-
mentos de que éste dispone para desarrollar sus activida-
des y cumplir su propósito.

(iv) Resultados. La evaluación de resultados o desempeño se
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centra fundamentalmente en la evaluación de la eficacia,
eficiencia y economía del programa.

El concepto de eficacia comprende el grado de cumplimiento
de los objetivos planteados, tanto en términos de producción
de bienes y servicios como de los resultados en la población
objetivo. Se incluye en este concepto la dimensión de calidad
de los bienes o servicios o atributos de éstos, medidos a tra-
vés de factores tales como oportunidad y accesibilidad, y la
sustentabilidad de los resultados. Incluye, por lo tanto, indi-
cadores a nivel de producto, resultados intermedios y finales.

El concepto de eficiencia comprende la relación entre re-
cursos y productos, centrándose en los costos unitarios de
producción, uso de insumos y niveles de actividad, y gastos
de administración. Incluye también la identificación de activi-
dades prescindibles o posibles de externalizar y el grado de
competencia de estos procesos, entre otros aspectos.

Por su parte, el concepto de economía se refiere a la capa-
cidad del programa para generar y movilizar adecuadamente
sus recursos financieros, observándose aspectos tales como
la capacidad de ejecución presupuestaria, la capacidad de re-
cuperación de préstamos y la capacidad de generar ingresos
cuando estos no interfieren con el objetivo del programa.

Sobre la base del análisis del diseño, organización y ges-
tión, y resultados o desempeño del programa, la evaluación
también incorpora un juicio respecto de la sostenibilidad del
programa en términos de capacidades institucionales, la con-
tinuidad del programa considerando la evolución del diagnós-
tico inicial, y un conjunto de recomendaciones para corregir
problemas detectados y/o mejorar sus resultados.

1.3. Marco institucional y actores involucrados

Desde la creación de la iniciativa ésta forma parte de un Pro-
tocolo de Acuerdo firmado entre el Congreso Nacional y el Mi
nisterio de Hacienda con motivo de la aprobación de la Ley de
Presupuestos de cada año.

La Evaluación de Programas Gubernamentales (EPG)
cuenta con un Comité Interministerial, el que tiene por obje-
to asegurar que el desarrollo de las evaluaciones sea consis-
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tente con las políticas gubernamentales, que las conclusiones
que surjan de este proceso sean conocidas por las institucio-
nes que conforman el comité y que se disponga de los apoyos
técnicos y coordinaciones necesarias para el buen desarrollo
del mismo. Este Comité está conformado por un representan-
te del Ministerio Secretaría General de la Presidencia, del Mi-
nisterio de Planificación y Cooperación (MIDEPLAN) y del Mi-
nisterio de Hacienda, a través de la Dirección de Presupues-
tos, siendo presidido por esta última cartera.

La Dirección de Presupuestos del Ministerio de Hacienda
tiene la responsabilidad de la ejecución y funcionamiento de
la EPG. Corresponde a esta institución definir el diseño meto-
dológico y operativo del programa, la provisión de recursos
para su funcionamiento, la administración de su operación, la
recepción y envío de los informes de evaluación a las instan-
cias respectivas (Ejecutivo y Congreso Nacional) y su integra-
ción al ciclo presupuestario.

Los paneles evaluadores, constituidos por tres profesiona-
les seleccionados por concurso público, tienen la responsabi-
lidad de efectuar las evaluaciones técnicas de acuerdo a los
procedimientos definidos por el Ministerio de Hacienda.

Las instituciones responsables de los programas evaluados
se incorporan al proceso a través de las siguientes actividades:

(1) Proveer de un conjunto de información del programa pa-
ra su entrega al panel evaluador, al inicio del proceso, y
de cualquier otra información disponible y necesaria du-
rante la evaluación.

(ii) Elaborar la matriz de marco lógico preliminar, para su en-
trega al panel evaluador como insumo base.

(iii) Participar en todas aquellas reuniones que solicite el pa-
nel evaluador y el Ministerio de Hacienda para analizar
aspectos específicos del proceso de evaluación.

(iv) Analizar y emitir comentarios a los resultados interme-
dios y finales de la evaluación, los que son entregados al
panel de evaluación a través del Ministerio de Hacienda.

(v) Analizar y emitir comentarios a las recomendaciones y, a
partir del año 2000, participar en el proceso de fijación de
compromisos en torno al mejoramiento de los programas,
proceso que se describe más adelante.
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(vi) Informar del cumplimiento de los compromisos institu-
cionales.

1.4. Recomendaciones y seguimiento

Como ya se señalara, la evaluación de cada programa incor-
pora como etapa final la presentación de recomendaciones co-
mo respuesta a las debilidades o insuficiencias identificadas
en el proceso de evaluación.

Estas recomendaciones pueden tomar las siguientes
formas.

(i) Eliminar el programa porque ya no se justifica o, justifi-
cándose, sus componentes no contribuyen al logro del
propósito y por tanto del fin.

(ii) Eliminar componentes porque ya no se justifican o, justi-
ficándose, no contribuyen al logro del propósito y por tan-
to del fin.

(iii) Modificar significativamente componentes para adecuarse
a cambios en el diagnóstico (justificación inicial) o para
cumplir de un mejor modo el logro del propósito y fin.

(iv) Modificaciones menores de los componentes (modifica-
ción de actividades) para adecuarse a cambios en el diag-
nóstico (justificación inicial) o para un mejor cumplimien-
to del logro del propósito y fin.

(v) Agregar componentes nuevos para sustituir componentes
eliminados o por incorporación de un nuevo objetivo es-
pecifico (objetivo del componente) que permita de mejor
forma el cumplimiento del propósito y fin.

(vi) Independiente o complementariamente con lo anterior, in-
troducir modificaciones en aspectos de gestión u organi-
zación con el objeto de mejorar el logro del propósito y fin.

En la práctica, desde el punto de vista de los recursos, las re-
comendaciones pueden ser incorporadas en el marco de los
recursos disponibles en el programa, en algunos casos susti-
tuyendo componentes y/o actividades, en otros con ahorros
derivados de ganancia de eficiencia en la ejecución de algunos
de ellos. En este caso se busca mejorar el desempeño de los
recursos ya asignados al programa. Si las situaciones señala-
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das no son posibles considerando el funcionamiento del pro-
grama y el carácter de las recomendaciones, entonces su in-
corporación estará supeditada a la disponibilidad de recursos
adicionales.

No obstante lo anterior, es necesario tener en cuenta que
las recomendaciones también pueden ser incorporadas con
recursos asignados a la institución o Ministerio, más allá de
los recursos asignados directamente al programa. En estos
casos se requiere de una revisión más amplia de disponibili-
dades financieras y uso de recursos, análisis que está fuera
de las posibilidades de un panel evaluador de un programa.
Así, lo que señale la evaluación en esta materia no es conclu-
sivo sino una propuesta inicial para su análisis.

A partir del año 2000, las recomendaciones formuladas por
los evaluadores son analizadas en el Ministerio de Hacienda
en conjunto con la institución responsable del programa, con
el objeto de precisar cómo serán incorporadas y su oportuni-
dad, identificar los espacios institucionales involucrados (ins-
titución, ministerio, otras instituciones públicas), y posibles
restricciones legales y de recursos 15. El producto final es es-
tablecer, formalmente, compromisos institucionales de incor-
poración de recomendaciones en cada uno de los programas
de evaluación. Dichos compromisos constituyen la base del
seguimiento del desempeño de los programas.

El seguimiento es una etapa que busca recoger informa-
ción acerca de cómo las recomendaciones han sido efectiva-
mente incorporadas y cómo ha evolucionado el desempeño del
programa, antecedentes que deben enriquecer el análisis de
asignación de recursos públicos.

Atendiendo a lo anterior, el programa se ha propuesto que
el seguimiento no sea una actividad burocrático-administratima
va, sino un espacio de reflexión y análisis en torno a la rela-
ción resultados-recursos. Para estos electos se han definido
dos momentos de seguimiento, oportunos al ciclo presupues-
tario. El primero, que comprende hasta el 31 de diciembre de

15 El proceso de análisis de recomendaciones con las instituciones se inició
en el año 1999; no obstante. este fue parcial y no estableció compromisos for-
males con las instituciones.
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cada año, cuyos antecedentes son incorporados por la insti-
tución en el BGI, y el segundo junto con la presentación de la
propuesta de presupuesto por parte de cada Servicio, lo que
ocurre en el mes de julio.

Paralelamente, desde el año 2001 se está avanzando en
perfeccionar los indicadores de desempeño de los programas
evaluados, con el objeto de analizar su evolución a través de
un seguimiento más permanente e incorporación de dichos
indicadores en la preparación y discusión del Proyecto de Ley
de Presupuestos.

1.5. Diseño operativo

El diseño operativo comprende ocho etapas, las que se pre-
sentan en el Recuadro N° 9 y se describen a continuación.

Recuadro N° 9
Diseño operativo

1. Selección de Programas
2. Selección de Consultores
3. Preparación de Antecedentes
4. Capacitación y Preparación de Marcos Lógicos

Preliminares

5. Evaluación
• Resultados
• Recomendaciones 

6. Envio al Congreso

7. Compromisos Institución / Ministerio de Hacienda
• Acciones Especificas
• Plazos

8. Seguimiento
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(i) Selección de Programas. El proceso de evaluación se inicia
con la selección de los programas. Esta se efectúa con la
participación del Congreso Nacional sobre la base de una
propuesta presentada por el Ministerio de Hacienda. A su
vez, esta propuesta tiene como base diferentes fuentes de
información respecto de las necesidades de evaluación de
programas, provenientes del propio Ministerio u otras
Instituciones Públicas.

(ii) Selección de Consultores. Una vez efectuada la selección
de los programas se realiza la selección de consultores, a
través de un concurso público, y se conforman los pane-
les evaluadores.

(iii) Comunicación a las Instituciones Responsables de los Pro-
gramas Evaluados. Paralelamente a la selección de los
evaluadores se informa del inicio del proceso de evalua-
ción a los Ministerios e instituciones responsables de los
programas seleccionados, y se les solicita la preparación
de los antecedentes del programa, información base para
efectuar la evaluación.

(iv) Preparación para las Evaluaciones. Previo al inicio de las
evaluaciones se capacita en la metodología de evaluación
a los evaluadores que conforman el panel y a los profesio-
nales que se desempeñan en las unidades responsables
de los programas. Con estos últimos se inicia la prepara-
ción preliminar de los marcos lógicos de cada uno de los
programas.

(y) Ejecución de la Evaluación. Se inicia la evaluación tenien-
do como base de información los antecedentes del progra-
ma y los marcos lógicos preliminares. La etapa de ejecu-
ción de la evaluación contempla la entrega de un informe
de avance e informe final, los que son comentados por la
institución responsable del programa evaluado y el Minis-
terio de Hacienda.

(vi) Envío al Congreso. Se envía oficialmente al Congreso Na-
cional el informe final de las evaluaciones efectuadas por
los paneles, informe ejecutivo preparado por el Ministerio
de Hacienda en base al informe final, y los comentarios fi-
nales a la evaluación por parte de la institución responsa-
ble del programa evaluado.

(vil) Formalización de Compromisos. Sobre la base de las reco-
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mendaciones efectuadas por los paneles evaluadores se
definen compromisos entre la institución responsable del
programa y la Dirección de Presupuestos del Ministerio de
Hacienda.

(viii) Seguimiento. El seguimiento de los compromisos institu-
cionales en relación con las recomendaciones se efectúa
al 31 de diciembre y al 30 de junio de cada año.

1.6. Integración al ciclo presupuestario

El objetivo del programa con relación a la asignación de recur-
sos no necesariamente implica una relación mecánica e inme-
diata de más o menos recursos dependiendo de los resultados
de la evaluación en el período. En algunos casos de progra-
mas con resultados insuficientes, con el fin de no perjudicar
a los beneficiarios con reducciones significativas del presu-
puesto, es más recomendable fijar condiciones que propicien
o exijan un mejor desempeño, condiciones que pueden ser es-
tablecidas en la propia Ley de Presupuestos o en el proceso de
definición de compromisos institucionales de mejoramiento
ya descrito. De este modo, con posterioridad se podrá revisar
la decisión en base al desempeño que presente el programa
con las modificaciones introducidas. En otros casos, progra-
mas bien evaluados pueden no requerir de recursos adiciona-
les si su oferta cubre adecuadamente las necesidades. Por es-
tas razones los resultados deben ser utilizados con prudencia,
ya sea que estos constituyan fundamento o condicionantes de
decisiones financieras.

La integración al ciclo presupuestario, como se presenta en
la figura N° 3, se concreta principalmente a través de los pro-
cesos de análisis de los resultados en el proceso de formula-
ción del presupuesto; presentación de los resultados a las co-
misiones de Hacienda y subcomisiones de Presupuestos del
Congreso; e incorporación de la información de seguimiento
de las recomendaciones en la etapa de evaluación interna del
proceso presupuestario de la Dirección de Presupuestos del
Ministerio de Hacienda.



Figura N° 3
Integración al ciclo presupuestario
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En relación al primer proceso, a partir del año 2000 los resul-
tados finales de las evaluaciones son analizados en reuniones
con el Director de Presupuestos del Ministerio de Hacienda,
en las que participan los analistas correspondientes de la Di-
visión de Control de Gestión y de los Sectores Presupuestarios
de la Dirección. Tales antecedentes sirven de base para las
definiciones de los marcos presupuestarios y la formulación
del presupuesto, en algunos casos afectando directamente es-
tas asignaciones o dando lugar a condiciones para la ejecu-
ción del gasto (glosas presupuestarias).

Además, los informes finales de las evaluaciones son en-
viados al Congreso Nacional en forma previa al envío del Pro-
yecto de Ley de Presupuestos de cada año, acompañados de
los comentarios a los resultados de la evaluación por parte de
las instituciones responsables de los programas. Este último
documento cumple con permitir que la institución exprese,
formalmente, sus acuerdos o discrepancias con los juicios
evaluativos finales que emite el panel evaluador, en su carác-
ter de instancia de evaluación externa.

A partir del año 2000, los informes de síntesis 16 de las eva-
luaciones y comentarios de las instituciones responsables de
los programas también forman parte de los anexos con infor-
mación que acompañan al Proyecto de Ley de Presupuestos,
información que es presentada en las Subcomisiones de Pre-
supuestos. Estos anexos incluyen, además, indicadores de
desempeño, información sobre personal y gastos efectivos,
entre otros antecedentes.

Finalmente, a partir del año 2001 la información de resul-
tados de las evaluaciones y del seguimiento de los compromi-
sos institucionales con el avance de la incorporación de las re-
comendaciones también constituye información que es utili-
zada en el ciclo presupuestario, específicamente en la etapa
de evaluación de cada servicio al inicio de este proceso. Como
se señala en el recuadro N° 4, ésta se efectúa en forma previa
y es la base para las definiciones de los marcos presupuesta-

16 Los informes de síntesis pueden ser encontrados en la siguiente dirección
de página web: http://www.dipres.cl , en la sección Control de Gestión, Pro-
grama de Evaluación, Evaluación de Programas Gubernamentales.



A. Funciones generales 	 26.047

B. Funciones sociales 	 1.358.852

C. Funciones económicas 	 129.559
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Cuadro N° 4
Programas evaluados 1997 — 2001

FUNCIONES TOTAL ACUMULADO PORCENTAJE (%)
1997 - 2001

(millones de pesos 200I)

Nota:
Clasificación de acuerdo a la Clasificación Funcional del Gasto, Estadís-
ticas de las Finanzas Públicas, Dirección de Presupuestos, Ministerio de
Hacienda. Se considera el gasto efectivo del programa en el año en que
fue evaluado. Los programas que han sido reevaluados, hecho ocurrido a
partir del año 2001, consideran el presupuesto de este último ario.
En el caso de aquellos programas que tienen presupuesto en dólares, el
tipo de cambio se valoriza en (tc) = $594,7.

ríos que más tarde el Ministerio de Hacienda envía a cada una
de las instituciones, junto con las instrucciones para la pre-
paración de sus propuestas de presupuestos.

2. Balance de la experiencia. Principales avances

La evaluaciones de programas tienen ya cinco años de exis-
tencia; incluyendo el ciclo 2001 se han evaluado un total de
120 programas públicos. A partir de la experiencia del equipo
técnico que lo dirige, así como también sobre la base de ante-
cedentes de diferentes procesos evaluativos del mismo progra-
ma, durante este período se han incorporado modificaciones
en diferentes aspectos con el objeto de perfeccionarlo. A con-
tinuación se señalan los principales avances.



Evaluación de programas e indicadores de desempeño 47

2.1. Sistematicidad de la experiencia

Durante los cinco años de aplicación del programa se han
mantenido los principios básicos sobre los cuales fue creado,
constituyéndose éstos en ejes orientadores de las revisiones y
análisis efectuados y de los cambios introducidos para su me-
joramiento. Lo anterior ha permitido dar estabilidad al pro-
grama y a su propósito, fortaleciendo su desarrollo.

2.2. Efectividad

Se han evaluado 120 programas públicos. Los recursos anua-
les invertidos en estos programas alcanzan alrededor de 1.514
millones de pesos: de ellos, un 90% está destinado a progra-
mas de carácter social como se observa en cuadro N° 4.

2.3 Desarrollo institucional

Se ha mantenido la Comisión Interministerial, se ha fortaleci-
do la función de contraparte del Ministerio de Hacienda y se
ha avanzado en consolidar el trabajo con las instituciones in-
volucradas.

Por otra parte, con el objeto de resguardar la objetividad de
los resultados, la constitución de los paneles de evaluación
evolucionó, desde una con participación  de evaluadores
institucionales 17 , a otra conformada exclusivamente por consulto-
res externos al sector público.

2.4 Calidad

2.4.1 Consolidación de la metodología

En general la metodología es considerada apropiada, y ele-
mentos esenciales de ésta han sido incorporados en un for-
mato estándar para la presentación a financiamiento de ini-

17 Profesionales de las instituciones Ministerio de Planificación y Coopera-
ción, Ministerio Secretaría General de la Presidencia y Ministerio de Hacien-
da. todos ellos externos a las instituciones responsables de los programas
evaluados.
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ciativas nuevas, ampliaciones o reformulaciones sustantivas
de programas existentes (ver punto V).

En los sucesivos procesos de ejecución del programa se
han introducido cambios, precisando ámbitos y alcances de la
evaluación, los que se han traducido en modificaciones de los
formatos y orientaciones técnicas a los paneles de evaluación.
Entre estos se destacan:

• incorporación del ámbito de organización y gestión del
programa;

• precisión de los aspectos relativos a calidad de Ios pro-
ductos y sustentabilidad de los resultados en el ámbito de
eficacia;

• ampliación del capitulo de análisis de eficiencia y economía
para incorporar el análisis de actividades prescindibles, de
los mecanismos de externalización y pago, de recuperación
de costos, y la incorporación de un formato especial de
identificación de los aspectos presupuestarios y de costos:

• la incorporación de un anexo metodológico para la elabo-
ración de indicadores;

• precisiones del alcance requerido para las recomendaciones.

Adicionalmente se ha mejorado la elaboración de los indica-
dores. Esto, con posterioridad al término de las evaluacio-
nes, permitirá efectuar un mejor seguimiento al desempeño
de los programas, así como también impulsar un trabajo
con las instituciones para orientar y avanzar en el desarro-
llo de sistemas de información para mejorar y obtener nue-
vas mediciones.

2.4.2 Generación de competencias en evaluación .

Un número importante de consultores ha participado en los
paneles de evaluación, desarrollándose con ello recursos pro-
fesionales especializados en programas públicos y en el pro-
ceso de evaluación. Cincuenta panelistas han participado en
dos o más de estos procesos desde la creación del programa.
Por otra parte, se ha capacitado a más de 160 profesionales
de las instituciones y Ministerios responsables de las inicia-
tivas evaluadas, profesionales que con posterioridad han
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participado en el proceso de evaluación, lo que les ha permi-
tido un espacio de reflexión y análisis del programa del que
son responsables.

Lo recién señalado es una contribución al desarrollo de un
capital humano especializado, el que a su vez hace posible
continuar fortaleciendo la evaluación de las acciones públicas.

Los avances anteriores han permitido, gradualmente, so-
cializar e incorporar el concepto de evaluación como una ne-
cesidad y práctica regular, tanto para mejorar y dar cuenta
del desempeño de los programas, como para hacer más trans-
parente y pública la gestión.

2.5 Retroalimentación a la toma de decisiones

2.5.1 Calidad de las recomendaciones

El mejor desarrollo del proceso de evaluación ha permitido
también contar con recomendaciones más pertinentes, con-
sistentes con los problemas y resultados obtenidos, identifi-
cando con más precisión los principales elementos técnicos a
considerar en los cambios que deba incorporar el programa.
Esto permite un mejor análisis en el proceso de definición de
los compromisos institucionales.

A continuación se presenta recuadro con las implicancias
de los resultados y recomendaciones para los programas eva-
luados en cal año 2001.



Situaciones 	 Programas

Ajustes menores
Considera programas evaluados que re-
quieren de ajustes menores, tales como el
perfeccionamiento de sus sistemas de re-
colección de información y monitoreo, in-
cremento en el uso de recursos tecnológi-
cos y perfeccionamiento de mecanismos
de recuperación de costos

* Programa Participación Ciudadana -CONAMA

* Programa Fondo de Protección
Ambiental ---. CONAMA

* Programa Inspección de
Exportaciones - SAG

* Programa Redes de Medición - MOP
Programa Planes de Aprendizaje - SENCE

Modificaciones en el diseño de alguno
de sus componentes y/o procesos de
gestión interna
Considera programas evaluados que re-
quieren incorporar modificaciones, ya sea
en el diseño de alguno de sus componentes
y/o actividades, revisión de sus criterios de
focalización, y/o modificaciones en sus
procesos de gestión interna. tales como
mejoramiento de sistemas de monitoreo:
perfeccionamiento de la coordinación inter-
na y/o externa con actores institucionales
involucrados: v mejoramiento de procesos
administrativos en relación al traspaso de
recursos financieros

* Programa cíe Escuelas de Sectores
Pobres (P-900) - MINEDUC

* Programa de Subsidio Consumo
de Agua Potable y Alcantarillado
MIDEPLAN / SUBDERE

* Programa Fomento Productivo -
FOSIS

* Programa Desarrollo Social -
FOSIS

* Programa Subsidio Directo a la Micro
y Pequeña Empresa - SENCE

* Programa de Prevención al Consumo
de Drogas - CONACE

* Programa Fondo Social - MINTER

Reformulaciones en el diseño o
Lineas de acción sustantivas
Considera programas evaluados que re-
quieren reformulaciones sustantivas en el
diseño del programa y/o sus lineas de ac-
ción, en sus procesos de gestión interna
y/o en su estructura organizacional

* Programa de Equipamiento
Comunitario - MINVU

* Programa Grandes Obras de
Riego - MOP/CNR

* Programa de Reconversión Laboral - SENCE
* Programa de Reforzamiento de

Urgencia y Unidades Criticas - MINSAL

Finalización período de ejecución
comprometido
Considera programas evaluados que fina-
lizan su periodo de ejecución comprometi-
do. El análisis de su continuidad requiere
considerar una evaluación completa de
sus resultados. lo que, conjuntamente con
la experiencia adquirida, sea la base de las
acciones que se defina efectuar a futuro.
Lo anterior puede significar la redefinición
de su cobertura, criterios de focalización.
modificaciones de sus procesos de gestión
interna, entre otros aspectos.

* Programa Montegrande -- MINEDUC
* Programa de Fortalecimiento de la

Formación Inicial de Docentes -
MINEDUC

* Programa Saneamiento y
Normalización Tenencia Irregular --
Ml3N

Recuadro N° 10
Programas evaluados año 2001
Recomendaciones-Implicancias
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2.5.2 Oportunidad de la información e integración al ciclo
presupuestario

Actualmente se dispone de información de los resultados de
las evaluaciones y ésta se ha incorporado en el proceso pre-
supuestario. Tal como fue señalado, a partir del año 2000 los
resultados de las evaluaciones efectuadas en el año fueron
analizados en reuniones con el Director de Presupuestos del
Ministerio de Hacienda, en forma previa a la formulación del
Proyecto de Ley de Presupuestos, en las que participaron pro-
fesionales de la Divisiones de Control de Gestión y Sectores
Presupuestarios de la institución.

Lo anterior ha permitido que tales antecedentes se utilicen
en la preparación de los presupuestos, en algunos casos afec-
tando directamente estas asignaciones o dando lugar a condi-
ciones para la ejecución del gasto (glosas presupuestarias).

Como se señalara, a partir del año 2000 la información
también forma parte de los anexos con información que
acompañan al Proyecto de Ley de Presupuestos, información
que es presentada y discutida en las Subcomisiones de Pre-
supuestos.

2.5.3 Incorporación de un proceso regular de definición
de compromisos y seguimiento

El principal objetivo de las evaluaciones es mejorar el desem-
peño de los programas públicos en un trabajo colaborativo
entre las instituciones y Ministerios involucrados y el Minis-
terio de Hacienda, a través de la Dirección de Presupuestos.
Es por esto que, a partir del año 2000, las recomendaciones
surgidas en las evaluaciones fueron analizadas por profesio-
nales responsables de los programas evaluados, contrapartes
asignadas en cada Ministerio, y profesionales del Ministerio
de Hacienda. La incorporación de este proceso ha tenido por
objeto definir compromisos entre cada institución y este Mi-
nisterio con relación a la incorporación de modificaciones en
los programas. Tales compromisos señalan la forma particu-
lar en que se dará respuesta a los problemas o insuficiencias
detectadas y sus plazos.

Este trabajo constituye la base de un proceso de segui-
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miento más riguroso, pertinente y regular, con el fin de impul-
sar la incorporación de los cambios necesarios en los progra-
mas. En el año 2001 la información resultante del seguimien-
to ha pasado a formar parte de un modo más preciso en el
proceso de trabajo del Ministerio de Hacienda durante el ciclo
presupuestario.

Complementariamente, se perfeccionó la elaboración de los
marcos lógicos y sus indicadores de desempeño en cada uno
de los programas evaluados en el año 2001, con el objeto de
avanzar en más y mejores mediciones que a su vez permitan
un seguimiento más permanente del desempeño futuro de los
programas.
2.5.4 Diseño de programas y disponibilidad de información
para la evaluación

Considerando que el período de evaluación está planificad()
para cuatro meses, en algunos casos insuficiencias en las de-
finiciones iniciales de los objetivos de los programas y de sus
componentes debido a la ausencia de un marco lógico inicial,
así como también problemas de información, han dificultado
su desarrollo impidiendo concluir juicios evaluativos más
precisos.

En particular, puesto que un aspecto importante del tra-
bajo de los paneles es reconstruir el marco lógico del progra-
ma, como una forma de ir superando estos problemas, a par-
tir de la preparación del presupuesto 2001 se incorporó un
nuevo procedimiento para los casos de programas nuevos,
reformulaciones o ampliaciones sustantivas. Dicho procedi-
miento exige que las iniciativas sean presentadas a un Fon-
do Concursable en un formato estándar, el que incluye un
conjunto de antecedentes básicos de los programas que co-
rresponden, en su mayoría, al formato del marco lógico utili-
zado en la Evaluación de Programas Gubernamentales. De
esta forma se busca que los programas dispongan de un me-
jor ordenamiento e información para su monitoreo y evalua-
ción (ver punto V).
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3. Aspectos pendientes y soluciones

No obstante los avances logrados, aún se observan algunos
problemas de implantación y utilización de la información no
resueltos completamente, en relación con:

• El diseño inicial de los programas y la disponibilidad de in-
formación.

• Indicadores de desempeño para el seguimiento regular.
• Integración a la discusión legislativa.

Con el objeto de superar estas dificultades se considera nece-
sario continuar reforzando actividades y procedimientos ya
iniciados con este fin, pero que, debido a su aún corto perio-
do de implementación, no alcanzan su total consolidación y
efectos esperados.

3. 1 . Diseño de programas y disponibilidad de
información para la evaluación

Como ya se señalara, puesto que un aspecto importante del
trabajo de los paneles es reconstruir el marco lógico del pro-
grama, se continuará reforzando el procedimiento de presen-
tación a financiamiento en el presupuesto en formato están-
dar en base al marco lógico utilizado en la Evaluación de Pro-
gramas Gubernamentales, para todos aquellos programas
nuevos o con reformulaciones o ampliaciones sustantivas (ver
punto V).

3.2. Mediciones de indicadores de desempeño

Se continuará perfeccionando la elaboración de indicadores
y sus mediciones con el objeto de que, una vez finalizadas las
evaluaciones, los programas cuenten con su matriz de mar-
co lógico e indicadores de desempeño que permitan un moni-
toreo y seguimiento permanente, tanto en la propia institu-
ción, en sus procesos de gestión interna, como en el Ministe-
rio de Hacienda.
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3.3. Integración a la discusión legislativa

Como se  señalara e npuntoLepartir del año2001con
el objeto de mejorar los procedimientos para la discusión presu-
puestaria, se creó una instancia de evaluación de la ejecució n
presupuestaria que antecede a la presentación del Proyecto
de Ley de Presupuestos. Al igual que, como se mencionara pa

ra el caso delos indicadoresde desempeño,haciaesta instanciapresupuestariase deberán canalizar los resultados de
las evaluaciones.

IV. Evaluaciones en profundidad

1. Puesta en marcha y desarrollo de las evaluaciones

Considerando que, en general, la  metodología de marco lógico
utilizada en el programa  EPG es aplicada haciendo uso de la
información disponible por el programa y en un período de
tiempo relativamente corto 18, a lgunos juicios evaluativos so
bre resultados finales de éstos en los beneficiarios son no con-

clusivos.Atendiendo a lo anterior;a partir del año 2001 se incorporó una nuevalinea de trabajoconsistente en
EvaluacionesenProfundidad deprogramaspúblicos. Las evaluaciones

correspondientes al año 2001 se establecieron en el Protocolo
de Acuerdo entre el Congreso y el Ministerio de Hacienda con

motivo de la aprobación de la Ley de P resupuestosde ese año.
Las evaluaciones e n profundidad se complementan con

las evaluaciones en base al marcológico desarrolladándose de
acuerdo a los mismos requisitos  y principios. De igual

modo. el marco institucional, actores involucrados y  principa-les aspectos deldiseñooperativoyprocesos diseñados para

su integración al proceso presupuestario siguen los mismos
lineamientos.

"En algunos casos, en que se ha considerado necesario y compatible con los
plazos, se han efectuado estudios complementarios principalmente orienta

dos a recoger nuev a informa ción o siste matizar la existente .
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Esta línea de evaluaciones tiene por objeto que, a través de
la utilización de instrumentos y metodologías rigurosas de re-
colección y análisis de información, se integre la evaluación
de los resultados de los programas, entendidos como los be-
neficios de corto, mediano y largo plazo (impacto del progra-
ma) según corresponda, con la evaluación de eficiencia y eco-
nomía en el uso de los recursos, y con los aspectos relativos
a la gestión de los procesos internos de los programas.

A diferencia de las evaluaciones en base al marco lógico,
las evaluaciones en profundidad son efectuadas por institu-
ciones externas, ya sea universidades o consultoras. Además,
al requerir de una mayor investigación en terreno, de la apli-
cación de instrumentos de recolección de información prima-
ria y del procesamiento y análisis de un conjunto mayor de
antecedentes de los programas, estas evaluaciones toman
más tiempo en desarrollarse y, consecuentemente, son tam-
bién más costosas.

2. Avances

Actualmente se encuentran en desarrollo dos Evaluaciones en
Profundidad cuyos resultados finales se obtendrán a fines del
mes de marzo del año 2002. El Informe de Avance ha sido en-
viado al Congreso Nacional en el mes de agosto de acuerdo a
lo comprometido en el Protocolo de Acuerdo señalado.

V. Fondo central de recursos para prioridades
gubernamentales. Presentación de programas nuevos y/o
ampliaciones o reformulaciones sustantivas

1. Puesta en marcha y desarrollo

1.1 Objetivos y requisitos

Con el objeto de disponer de mejor información en el proceso
presupuestario y mejorar la asignación de recursos públicos
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a nuevos programas, reformulaciones o ampliaciones sustan-
tivas de ellos, disminuyendo así el carácter inercia! del presu-
puesto, a partir de la preparación del presupuesto 2001 se in-
corporó un procedimiento que difiere en aspectos importantes
del sistema aplicado en años anteriores. Este procedimiento
tiene dos características centrales.

Primero, los Ministerios inician su proceso de elaboración
de propuesta de presupuesto con información de un marco
presupuestario vinculado a sus gastos de carácter inercia]
(determinados por leyes, compromisos de mediano y largo
plazo, etc.), pudiendo postular a un Fondo Central de Recur-
sos para Prioridades Gubernamentales (Fondo Concursable)
todos aquellos programas nuevos, reformulaciones o amplia-
ciones sustantivas de programas existentes, no incorporados
en este marco.

Segundo, es requisito que las iniciativas que postulan al
Fondo deban presentarse en un formato estándar, el que in-
cluye un conjunto de antecedentes relevantes, básicos, para,
analizar la necesidad y pertinencia de la iniciativa. Los con-
ceptos incorporados en este formulario corresponden en su
mayoría a aquellos utilizados en la metodología del marco ló-
gico que utiliza la Evaluación de Programas Gubernamentales
(EPG), y son la base para el análisis y selección de iniciativas
para financiamiento.

1.2. Focos y elementos metodológicos

Como se señalara, los conceptos incorporados en el formato
estándar para las presentaciones de programas corresponden
en su mayoría a aquellos utilizados en la metodología de mar-
co lógico. La institución presenta sus programas en una Ficha
de Presentación de Programas, la que forma parte de los for-
mularios para la Formulación del Proyecto de Presupuesto de
los Organismos del Sector Público' 9. Los aspectos centrales
contenidos en la Ficha de Presentación son los siguientes:

19 Formulario E en el proceso de formulación del presupuesto para el año
2002, del Ministerio de Hacienda.
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• Justificación del programa
^ Población objetivo y beneficiada
• Antecedentes presupuestarios y de costo, y petición de

presupuesto
• Fin y propósito del programa
• Descripción de Componentes
• Indicadores y Medios de verificación

1.3 Marco institucional y actores involucrados

La presentación de programas se efectúa en c] marco de las
instrucciones para la formulación del presupuesto cuya insti-
tución responsable es el Ministerio de  Hacienda , a través de
la Dirección de Presupuestos. La selección definitiva de los
programas a ser financiados por el fondo es efectuada en reu-
niones con el Presidente de la República con motivo de la pre
sentación del conjunto del presupuesto público. Los
programas¬seleccionados pasan aformar parte delProyecto deLey

de Presupuestos, el que debe ser discutido y aprobado por el
Congreso Nacional.

A partir de la preparación del presupuesto 2002, las inicia
tivas son presentadas a MIDEPLAN 20  para so revisión y
calificación, antecedentes base para el análisis y toma de decisio-

nes en la formulación del Proyecto de Ley de Presupuestos
e n elMinisterio deHacienda21.

Las instituciones participan directamente, puesto que son

sonlas responsablesdela presentaciónde susprogramas. Considerando que disponen de profesionales que han sido capaci-

tadosen lametodología de marcológico,seles sugiere que recurran a ellos para apoyar técnicamente la elaboración de las
presentaciones de programas al Fondo.

2° En m primer año de aplicación de este instrumento las  iniciativas fueron
tadas a la DIrección de Presupuesto del Ministerio de Hacienda y fu

eron revisadas con el apoyo de MIDEPLAN.
21 De acuerdo a lo establecido en u Resolución Exenta N' 0832. que

aprueba convenios entre el Ministerio de Planificación y Cooperación(MIDEPLAN)
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1.4 Seguimiento

El proceso de seguimiento anual de los programas selecciona-
dos e incorporados al presupuesto se efectuará, en lo que co-
rresponda, a partir de los indicadores de desempeño. según lo
establecido para este instrumento (ver punto II. 1.4). Además, se
incorporarán en procesos futuros de evaluación de programas.

1.5 Diseño operativo

El diseño operativo de las presentaciones de programas com-
prende tres etapas. La primera corresponde a la selección de
iniciativas presentadas al Fondo: la segunda al perfecciona-
miento de las iniciativas seleccionadas para una mejor ejecu-
ción seguimiento y monitoreo: y la tercera centrada en el se-
guimiento corno información para apoyar la discusión y ela-
boración de futuros presupuestos.

En la primera etapa se desarrollan los siguientes procesos
de trabajoo (ver figura N° 4).

(i) Presentación de Programas. El proceso se inicia conjunta-
mente con el proceso de Formulación de Presupuestos,
una vez comunicado el marco presupuestario de cada ins-
titución por parte del Ministerio de Iacienda. Las presen-
taciones deben efectuarse a MIDEPLAN de acuerdo al for-
mulario definido para estos efectos como parte del proce-
so presupuestario.

(ii) Asistencia Técnica, Revision y Calificación. Este proceso es
efectuado por MIDEPLAN. Sólo una vez que los programas
cuenten con la revisión y calificación de esta institución
pueden ser enviados al Ministerio de Hacienda. Este en-
vío debe efectuarse conjuntamente con la presentación
oficial de la propuesta de presupuesto de cada ministerio.

(iii) Análisis y Selección. En base a los antecedentes de la re-
visión v calificación (le las presentaciones, y consideran-
do también otros antecedentes de desempeño, y de perti-
nencia o prioridad institucional, se efectúa una preselec-
ción de programas de acuerdo a la disponibilidad de re-
cursos. Dicha preselección es presentada al Presidente de
la República para su selección definitiva.
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(iv) Incorporación al Proyecto de Ley de Presupuestos. Una
vez seleccionados los programas a ser financiados con
recursos del Fondo, estos se incorporan en el Proyecto de
Ley de Presupuestos para su tramitación en el Congreso
Nacional.

La segunda etapa consiste en el perfeccionamiento de los di-
seños o rediseños de los programas en aquellos casos en que
las presentaciones no fueron satisfactorias, debiendo volver a
presentarse a MIDEPLAN.

La tercera etapa corresponde al seguimiento, que corno ya
se ha señalado se efectuará en base a los indicadores de de-
sempeño.

1.6. Integración al ciclo presupuestario

El Fondo es un instrumento de asignación de recursos que
forma parte del proceso formal de formulación de presupues-
tos y la presentación a éste en un formato estándar es el pro-
cedimiento definido para estos efectos. La integración al ciclo
presupuestario se ilustra en la figura N° 4.

2. Balance de la experiencia. Principales avances y
resultados

En base a la experiencia adquirida en el primer año de imple-
mentación del Fondo se incorporaron cambios en algunos de
sus procedimientos, con el objeto de perfeccionar el instru-
mento para su segunda aplicación y avanzar en su consolida-
ción. A continuación se señalan los principales avances.

2.1 Sistematicidad de la experiencia

En los dos años de funcionamiento del Fondo se ha obtenido
un alto cumplimiento de los requisitos exigidos por parte de
las instituciones. Esta respuesta institucional es consistente
con muchas opiniones de directivos que han destacado la ma-
yor rigurosidad técnica que impone.

Por otra parte, los cambios introducidos en el segundo



Evaluación de programas e indicadores de desempeño 61

año de aplicación no han modificado sus objetivos ni ele-
mentos metodológicos centrales; al contrario, estos han sido
reforzados. La continuidad en esta línea de trabajo en la for-
mulación de presupuestos futuros contribuirá a su comple-
ta consolidación.

2.2 Efectividad

No obstante su corto período de existencia, la operación del
Fondo a través de su formato estándar de presentación y pro-
cedimientos ha facilitado el análisis para la selección de ini-
ciativas al disponer de información de mejor calidad y en un
orden más apropiado para su revisión y análisis. Esto ha dis-
minuido la inercia en la formulación del presupuesto, permi-
tiendo que los recursos incrementales se asignen consideran-
do las mejores iniciativas nuevas y las ampliaciones de los
mejores programas existentes.

A los avances logrados han contribuido los procesos esta-
blecidos en las instrucciones para la formulación de presu-
puestos y su aplicación. Entre otros, allí se solicitó que las
presentaciones de iniciativas al Fondo respondieran a un ri-
guroso proceso de análisis y selección en las instituciones,
considerando las prioridades definidas tanto al interior de los
Servicios como a nivel de los Ministerios a los que pertenecen.

En el proceso correspondiente al año 2002 se selecciona-
ron 126 programas.

2.3. Desarrollo institucional

Para el proceso 2002 se definió una modalidad de trabajo inter-
institucional con la participación de MIDEPLAN en las activida-
des ya señaladas en punto VI.1.5. Esta modalidad ha requeri-
do de un trabajo técnico entre esta institución y el Ministerio de
Hacienda, particularmente en lo que se refiere a la Ficha de
Presentación de Programas e informe técnico de sus revisiones.
A su vez, se estableció con mayor claridad los procesos y res-
ponsabilidades de cada una de las instituciones. Ambas líneas
de trabajo han mejorado la aplicación del instrumento.

Por otra parte, esta segunda aplicación permitió avanzar
en la institucionalización del procedimiento en las institucio-
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nes, lo que a futuro debería ir mejorando también sus proce-
sos internos de preparación del presupuesto.

2.4.  Calidad

2.4.1 Consolidación. metodológica

Previo al inicio del proceso correspondiente al año 2002 se
efectuaron talleres de presentación de los aspectos metodoló-
gicos centrales del formato, por parte del Ministerio de Ha-
cienda y MIDEPLAN, a instituciones que lo solicitaron. Esto.
unido a la capacitación efectuada en el marco de las evalua-
ciones de programas, la asistencia técnica brindada por MI-
DEPLAN en el proceso de presentación de las iniciativas, un
formato más amigable y la experiencia en la aplicación ante-
rior por parte de las instituciones, se ha traducido en un sig-
nificativo avance en la calidad de las presentaciones, y, por
tanto, en la consolidación de la metodología.

Además, cabe destacar que en el proceso de preparación y
formulación del presupuesto correspondiente al año 2002, la
Dirección de Presupuestos del Ministerio de Hacienda ha que-
rido incorporar con mayor profundidad el enfoque o conside-
raciones de género en las presentaciones de iniciativas al Fon-
do Concursable22 . Para esto ha incorporado dicha temática al
formato estándar de presentación (ver recuadro N° 1.1) .

2.4.2 Generación de competencias en diserto y monitoreo
de programas

Los avances descritos más el propio proceso de preparación
de las presentaciones por parte de las instituciones, natural-
mente, han contribuido a generar competencias básicas en el
diseño y rediseño de programas, partiendo por su justifica-
ción  e identificación más precisa de sus resultados esperados
a nivel de tin y propósito.

22 Este desarrollo se efectuó en el marco de los compromisos establecidos por
el Ministerio de Hacienda en el Plan de Igualdad de Oportunidades entre
Hombres y Mujeres, y contó con la colaboración del Servicio Nacional de la
Mujer, SERNAM.
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Recuadro N° 11
Incorporación del enfoque o perspectiva de género en las

presentaciones de programas al fondo concursable

El análisis de género se puede incorporar en las diferentes eta-
pas de formulación de un programa. Es por esto que el formato
estándar de presentación al Fondo Concursable lo incluye en el
diagnóstico. identificación de beneficiarios. fin y propósito del
programa, definiciones de componentes e indicadores.

En particular. a nivel de componentes (bienes y/o servicios) se
solicita la identificación precisa de diferencias necesarias de
considerar en la definición del (o de los) componente (s), depen-
diendo de si los beneficiarios son hombres, mujeres o ambos,
para que efectivamente se logre el propósito u objetivo del pro-
grama. Estas diferencias pueden corresponder a las caracterís-
ticas de los bienes y/o servicios, al modo de acceso o provisión
de éstos y/o a los procesos vinculados.

Finalmente, al aplicar análisis de género los indicadores deben
medir los efectos o resultados del programa y sus componentes
en la situación de hombres y mujeres.

2.5. Integración al ciclo presupuestario

El Fondo Concursable y su formato estándar de presentación
forman parte del proceso presupuestario, al que han contri-
buido a mejorar significativamente.

Cabe señalar que en su primer año de aplicación se instru-
yó a las instituciones con programas seleccionados que envia-
ran sus presentaciones finales perfeccionadas y actualizadas
a MIDEPLAN, quien revisó dichas presentaciones y las califi-
có. Dicho proceso se extendió hasta el mes de marzo del año
2001. Con posterioridad, las calificaciones fueron analizadas
en el proceso de evaluación interna que se lleva a efecto en la
Dirección de Presupuestos del Ministerio de Hacienda en el
mes de mayo. A partir de esto se definió excluir del presu-
puesto marco todos aquellos programas seleccionados en el
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Fondo que, pudiendo ser ejecutados por más de un año, no
entregaron en forma satisfactoria los antecedentes solicita-
dos, contribuyendo con esto a disminuir el componente iner-
cial del presupuesto. Dichos programas, para su eventual
continuidad, debieron volver a presentarse al Fondo, y, por
tanto, competir con otras iniciativas presentadas.

3. Aspectos pendientes y soluciones

No obstante los avances descritos, aún se observan dificulta-
des en aspectos técnicos del procedimiento, necesarios de re-
forzar para su mejor uso.

Es necesario profundizar en algunos aspectos técnicos del
formato de presentación con las instituciones; en particular,
se observan aún debilidades en la elaboración y medición de
indicadores. Para avanzar en este aspecto se efectuarán las
siguientes acciones:

(i) MIDEPLAN continuará y ampliará la asistencia técnica a
las instituciones con el propósito de cubrir un mayor nú-
mero de ellas, profundizando en los aspectos técnicos del
formato de presentación. Esto se efectuará en forma pre-
via al inicio del proceso presupuestario del próximo año.

(ii) El Ministerio de Hacienda, a través de los procesos ya es-
tablecidos para el desarrollo de las evaluaciones de pro-
gramas e Indicadores de Desempeño (ver puntos II y  III!),
contribuirá a profundizar en los elementos conceptuales y
metodológicos comunes al formato estándar.
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Nuevos ámbitos de la fiscalización
de las entidades públicas*

Vicente Montesinos Julve**

I. Los nuevos escenarios de actuación de las entidades
públicas. Características de la nueva gestión pública

Las circunstancias económicas actuales exigen una nueva
concepción de la gestión pública, basada a nuestro juicio en
tres parámetros fundamentales: equilibrio financiero estable,
calidad y eficiencia en los servicios públicos, y transparencia.
El objetivo de este trabajo se centrará en la incidencia del
nuevo modelo de gestión pública y del entorno actual sobre el
control a llevar de la actividad de las entidades públicas y la
forma en que se emplean los recursos económicos que les son
asignados.

Conseguir el equilibrio financiero significa lograr el cumpli-
miento de las condiciones en un escenario financiero estable,
que en el caso de la UE se concreta en los conocidos cuatro
principios rectores de precios estables, finanzas públicas,
condiciones monetarias sólidas y balanza de pagos estable
(art. 3A.3 del Tratado). Centrándonos en las condiciones de
estabilidad de las finanzas públicas, se observa la preocupa-
ción de la UE por garantizar el cumplimiento de los indicado-

* Publicado originalmente en la Revista Española de Control Externo. N" 4. Vo-
lumen II, enero 2000 y reproducido en la Revista de Control. Fiscal, N° I46,
mayo-agosto de 200I.
** Catedrático de economía financiera y contabilidad de la Universidad de Va-
lencia, España.
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res de déficit y endeudamiento públicos. Estas variables si-
túan el énfasis en la estabilidad financiera del Sector público,
que inevitablemente supone un estancamiento, cuando no
una reducción, de sus dimensiones (vid. Fuentes, 1997; Ba-
rna, 1997a, 1997b) .

La contención del crecimiento del gasto público plantea la
necesidad de adoptar decisiones inaplazables en cuanto a qué
partidas reducir: una solución fácil e irracional será acudir a
recortes lineales y no meditados; pero la alternativa racional
y lógica, aunque más difícil, será la reforma y reestructura-
ción del sector público. Esta reforma se viene acometiendo en
los países occidentales bajo el prisma de la búsqueda de la ca-
lidad y la eficiencia en los servicios públicos y en la gestión a
partir de una profunda reflexión acerca del papel y del funcio-
namiento del sector público tradicional, que ha venido plas-
mándose en nuevas propuestas y modelos recogidos bajo el
rótulo genérico de la Nueva Gestión Pública (New Public Ma-
nagement, NPM), a la que más adelante nos referiremos. El
parámetro de la calidad vamos a entenderlo en este punto co-
mo eficacia en la consecución de los objetivos, de forma efi-
ciente y económica, respetando los principios éticos de la
equidad y las exigencias de la conservación del medio ambien-
te. En definitiva, el respeto a las cinco «Es», tradicionalmente
mencionadas como paradigma rector de una gestión pública
de calidad, aunque escasamente concretadas en términos
operativos en la mayor parte de las ocasiones (vid. Benito y
Hernández, 1995) . En el escenario actual de la economía in-
ternacional, caracterizado por la globalización, calidad en los
servicios ha de significar también competitividad del sector
público, lo que supone que la gestión pública ha de ser lo su-
ficientemente sólida para resistir su comparabilidad con los
resultados conseguidos por otros agentes económicos que lle-
van a cabo actuaciones iguales o similares a las desarrolladas
por un ente público determinado, lo que modernamente se ha
instrumentado a través de la técnica del benchmarking.

Es evidente que la reforma y la racionalización de la ges-
tión pública planteará nuevos requerimientos informativos
para la adopción de las decisiones, al tiempo que su orienta-
ción hacia el ciudadano exige un nuevo concepto de rendición
de cuentas, con mayores y más desarrolladas necesidades de
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información, tanto económico-financiera como social y me-
dioambiental. En definitiva, se hace imprescindible una supe-
rior transparencia de las entidades públicas.

En la Administración Pública tradicional, el sistema orga-
nizativo ha permitido y estimulado el desarrollo de una cultu-
ra de la gestión basada en la rutina y la inercia, donde las
nuevas iniciativas y la innovación han encontrado, por lo ge-
neral, todo tipo de dificultades y bastantes riesgos para su di-
seño y puesta en práctica. Esta situación es difícilmente com-
patible con un sector público importante, garantía de los más
débiles y que funcione de acuerdo con los requerimientos de
equilibrio financiero, calidad y transparencia señalados con
anterioridad. Un funcionamiento egoísta de los insiders ha
contribuido a alimentar y prolongar esta situación, radical-
mente incompatible con las exigencias de un Estado moderno
en el mundo occidental.

Esta situación ha puesto así de manifiesto la necesidad ur-
gente de una reforma de la gestión pública, dentro del marco
de una nueva cultura política, social y administrativa que
cuente con el apoyo de los diferentes agentes implicados, en
especial de los propios empleados públicos. Ante la crisis evi-
dente del modelo burocrático de gestión pública (vid. Adamas-
chek, 1998; Barea, 1997a . ; Barca y Gómez, 1994; Jenkins,
Caines y Jackson, 1989: McCullock y Ball, 1992: Budäus y
Buchholtz, 1996: Schedler, 1996) se han desarrollado unas lí-
neas maestras para su reforma que parten de la teoría del Pu-
blic Choice y que han dado lugar a lo que se conoce interna-
cionalmente como New Public Management (NPM). La descrip-
ción de estas líneas maestras la centraremos en los aspectos
que comentamos a continuación (Fig. 1).

1. Desregulación

El exceso de normas, que aspiran a cubrir todos los aspectos
de la actividad económico-financiera a un nivel de detalle ex-
cesivo, constituye sin duda un aspecto paralizante para la
buena gestión, Es refugio de burócratas y mecanismo obs-
truccionista de primer orden en manos de personas con cono_ .

cimiento de los entresijos de las normas y empeñadas en
paralizar cualquier reforma. Se buscará, pues, al igual que en e
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2. Orientación hacia el cliente

Frente a una función pública orientada hacia dentro se impo-
ne una atención a los clientes de la entidades públicas. Estos
clientes son diversos, pero en último lugar siempre están los
ciudadanos, que son los principales destinatarios de los ser-
vicios públicos, ante los cuales convendría introducir la filo-
sofia de la calidad total y la prestación de servicios sin dilacio-
nes innecesarias en el tiempo oportuno. Además de clientes,
los ciudadanos son los «principales» de una relación de agen-
cia, por razones democráticas y por razones financiero-patri-
moniales, en tanto que financiadores de los servicios a través
de impuestos, tasas y precios públicos, y depositarios últimos
de la soberanía popular. Sobre esta relación hablaremos más
adelante en este mismo trabajo.

3. Énfasis en las responsabilidades de gestión y
motivación para las mejoras

En el modelo tradicional existen responsabilidades penales, ci-
viles y administrativas de los gestores públicos, tanto funciona-
rios como electos y otros funcionarios que de forma directa o in-
directa gestionen recursos públicos. Sin embargo, en la mayor
parte de los casos no existen propiamente responsabilidades de
gestión ante la ausencia de objetivos y delimitación de funcio-
nes y responsables. Se trata, pues, de definir adecuadamente
los objetivos, diseñar los procesos de gestión y asignar respon-
sabilidades en los diferentes niveles. Sólo a partir de un siste-
ma diseñado por responsabilidades podremos hablar propia-
mente de establecimiento de incentivos que sirvan de manera
efectiva para la mejora de la gestión, más bien desmotivada o
desincentivada en los esquemas burocráticos tradicionales.

4. Introducción de la competencia y el mercado

La ausencia de competencia se considera una de las causas
fundamentales de las deficiencias de los servicios y comporta-
rnientos públicos. En consecuencia, la introducción de los
mecanismos de mercado constituye una preocupación central
en el marco de la nueva gestión pública no solamente en el ca-
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so de servicios asumibles por la iniciativa privada, sino tam-
bién corno referencia para el caso de servicios públicos puros.
Del lado de la demanda, conectaremos con la orientación ha-
cia el cliente, y cuánto puede, debe o está dispuesto a pagar
por unos servicios. Del lado de la oferta, los entes públicos no
funcionan en un mundo distinto y aislado de los competido-
res privados, con los cuales deberá coexistir sin privilegios es-
peciales, excepción hecha de razones estratégicas especiales.
Cuando los mercados existan, sean reales, la regla será utili-
zarlos y competir; cuando no existan o no funcionen, la regla
será imitarlos, crear mercados virtuales o de referencia: en es-
te sentido la técnica del benchmarking está resultandode
utilidad.

5. Métodos de evaluación y técnicas de gestión

La evaluación debe estar presente ens todos los niveles de la
gestión pública: evaluación de políticas, funcionamiento de
sistemas, desempeño de los responsables, impacto de las me-
didas en los ciudadanos, eficiencia en el empleo de los recur-
sos, etc. Para ello hay que acudir a cuantificaciones, financie-
ras o no, de magnitudes que puedan ser representativas de
aquellos aspectos que se pretende evaluar. Las nuevas técni-
cas de management, desarrolladas en las últimas décadas en
el campo empresarial, deben introducirse igualmente en el
nuevo marco de hi gestión pública. Para ello será necesario re-
formar estructuras legales, actualizar la cultura de gestión,
interesar a los funcionarios de forma activa e introducir los
recursos humanos y materiales necesarios, en especial en
materia de tecnología de la información.

6. Descentralización

En los años ochenta se desarrolla en el Reino Unido el proyec-
to Next Steps, inspirado en la filosofía de la mejora de la Ad-
ministración Pública a través de la utilización de los recursos
disponibles en la prestación de servicios de más calidad. Así,
frente a la idea de una gran organización dirigida desde el
centro, se opta por unidades de gestión más pequeñas y dis-
cretas, una estructura más <federal» (Phippard, 1994 ,.-). En es-
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ta línea, la descentralización supone asignar objetivos más
concretos, con una perspectiva más operativa, y poder así lle-
var a cabo su seguimiento con mayor efectividad. La creación
de agencias o entidades públicas más reducidas, con más fle-
xibilidad en la normativa a aplicar y sometidas a la lógica del
mercado, sería el instrumento adecuado para llevar adelante
la descentralización. Es cierto, sin embargo, que en muchas
ocasiones nuestra experiencia ha sido la de creación de em-
presas públicas que homologan sus sueldos a las privadas,
pero que en realidad siguen sin la debida eficiencia, al abrigo
de los auténticos mecanismos competitivos del mercado (vid.
Gimeno, 1997).

7. Reorganización e implicación de la función pública
en la gestión y las reformas

La función pública tradicional, al abrigo de los mecanismos
de reclutamiento, formación continuada y actualización, rees-
tructuración y despido propios de las empresas y sin los me-
canismos de responsabilidad y motivación señalados, puede
ser un freno importante para cualquier reforma. Parece nece-
sario, imprescindible implicar a los servidores públicos en la
reforma de gestión pública, ya que son, al menos en el caso
de la administración, los principales inputs y los directos
prestadores de los servicios públicos a los ciudadanos. Difícil-
mente puede pensarse en el éxito de cualquier reforma, aun-
que sea discreto, al margen de esta función pública. El equi-
librio entre la debida independencia y profesionalidad de es-
tos funcionarios y la consecución de los objetivos estratégicos
de las organizaciones constituye así el gran reto que éstas tie-
nen planteado en la actualidad.

8. Mayor sensibilidad hacia cuestiones
medioambientales e implicación ciudadana
en programas de solidaridad social

Junto con los parámetros anteriores, que suponen en gran
medida una importación al sector público de las exigencias
del mercado v la cultura de la calidad en la gestión, las enti-
dades públicas tienen que tomar nota de un cambio malita-
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tivo en la apreciación de los ciudadanos en cuestiones me-
dioambientales y programas de solidaridad social, entendida
dentro del marco de la globalización no sólo económica, sino
también humanitaria. Las proporciones de los presupuestos
dedicadas a estos fines son cada día más significativas, y no
ha crecido de forma pareja la eficacia de los mecanismos de
control, por lo que se trata de un ámbito especialmente sen-
sible desde el punto de vista de la fiscalización y la auditoría
de la gestión pública y la asignación de sus recursos.

Por encima de los aspectos particulares descritos se sitúa la
perspectiva estratégica en la gestión de las entidades públicas,
traducida en el establecimiento claro de unos objetivos, de una
cultura gerencial y de una identificación de todos los miembros
de la organización con esos objetivos y esa cultura. La conse-
cución de esta reforma, hasta su mismo planteamiento, re-
quiere, sin duda, de una voluntad política decidida y clara. Es
necesario el convencimiento de que cualquier recorte en el Sec-
tor público llevado a cabo en forma simplista y lineal, sin con-
siderar su reestructuración y la mejor atención al ciudadano,
será injusto y se traducirá en un retroceso de las conquistas y
prestaciones sociales, porque la asignación de recursos no se-
rá la adecuada. Todo lo que no sea partir de esta premisa y
asumir los costes políticos que inevitablemente conlleva será
una operación de «maquillaje» que sólo generará frustración,
desprestigio para las reformas y, en definitiva, mayor injusti-
cia. La existencia de experiencias de éxito en estas materias es,
sin duda, una inyección de optimismo y una exigencia moral
para su consecución. La red de ciudades seleccionadas y es-
tructuradas por la Fundación Bertelsmann para experimentar
y estimular la implantación de mejoras en la gestión municipal
constituye, sin duda, una referencia importante y de gran uti-
lidad en el ámbito local (Adamaschek, 1998; Pröhl, 1997) .

En nuestro país [España], la Constitución consagra el Esta-
do social y democrático de Derecho, en el que la libertad, la
justicia, la igualdad y el pluralismo político son los valores su-
periores en los que se fundamenta (art. 1). Por otra parte, el ar-
tículo 31.2 de nuestra Carta Magna establece que el gasto pú-
blico realizará una asignación equitativa de los recursos públi-
cos, sujetándose en su programación y ejecución a los criterios
de eficiencia y economía.
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En términos más concretos y próximos a la concepción de
la gestión pública descrita en párrafos anteriores se manifies-
ta la Ley de Organización y Funcionamiento de la Administra-
ción General del Estado (LOFAGE), que recoge los criterios
inspiradores de la gestión pública en los términos siguientes:

• En lo relativo a la desregulación, y salvado en cualquier ca-
so el principio de legalidad, se plantea desde la propia ex-
posición de motivos la necesidad de acometer procesos de
supresión y simplificación administrativa, objetivo que liga
con el mejor servicio a los ciudadanos, dentro del principio
de simplicidad, claridad y proximidad a los ciudadanos
(art. 3). La racionalización y agilidad de los procedimientos
administrativos y de las actividades materiales de gestión
es un principio de funcionamiento que conecta igualmente
con la simplificación normativa y con el énfasis en los ob-
jetivos, al cual nos referiremos más adelante.

• La orientación hacia el cliente se plasma en el principio de
servicio a los ciudadanos, que propugna la efectividad de
sus derechos en relación con la Administración, haciendo
referencia a la mejora de los procedimientos, servicios y
prestaciones públicas, así como al establecimiento de es-
tándares de calidad (arts. 3 y 4).

• En cuanto al énfasis en las responsabilidades de gestión y
motivación para las mejoras, se habla del principio de je-
rarquía y del principio de responsabilidad por la gestión
pública entre los principios de organización (art. 3). Estos
principios no encuentran, sin embargo, un desarrollo ulte-
rior que suponga un camino efectivo para la mejora de la
gestión.

• La introducción de la competencia y el mercado no se con-
templa explícitamente en el texto legal, pero si se mencio-
nan con insistencia los criterios de economía y eficiencia:
economía, suficiencia y adecuación estricta de los medios
a los fines institucionales, así como eficiencia en la asigna-
ción y utilización de los recursos públicos (art. 3).

• El énfasis en los objetivos y su nivel de cumplimiento es-
tá recogido en los principios de eficacia en el cumplimien-
to de los objetivos fijados y el de programación y desarro-
llo de objetivos y control de la gestión y de los resultados
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(art. 3). No se aborda, sin embargo, ni siquiera en térmi-
nos programáticos, el desarrollo de técnicas de evaluación
de la gestión.

• La descentralización es uno de los aspectos en los que se
hace más énfasis en la LOFAGE, estableciendo los princi-
pios de descentralización funcional y desconcentración
funcional y territorial, complementados con los principios
de coordinación y cooperación y coordinación con las otras
Administraciones Públicas. El desarrollo incide especial-
mente en la organización territorial y servicios periféricos
del Estado, más que en el desarrollo de la cultura y los mé-
todos de descentralización en la gestión (art. 3, junto con
los capítulos II y III) .

• No se aborda la implicación de la función pública en la ges-
tión de la reforma y su reorganización, salvo la profesiona-
lización de los órganos directivos, cuyos titulares deberán
designarse atendiendo a criterios de competencia profesio-
nal y experiencia.

• Es importante el énfasis en la objetividad y transparencia
de la actuación administrativa (art.3), que en la exposición
de motivos se concibe no sólo como una garantía para los
ciudadanos, sino también como un criterio de actuación
general del aparato público.

La información sobre la gestión, su seguimiento y su control
no se encuentra, sin embargo, desarrollada. La reciente refor-
ma de la Ley General Presupuestaria no ha pasado de ser un
ajuste técnico de la misma a la LOFAGE y a las sucesivas Le-
yes de Presupuestos, quedando pospuesta su reforma en pro-
fundidad, en la que se aborde una revisión de alcance de los
objetivos y contenido de la información pública y la rendición
de cuentas, con inclusión en la misma de aspectos no finan-
cieros, relativos a la gestión y su calidad, al cumplimiento de
los objetivos, a los costes de los servicios públicos y la eficien-
cia productiva de los entes públicos, entre otros aspectos ne-
cesarios para evaluar y controlar la gestión de los recursos
económicos por parte de las entidades públicas.

En definitiva. en nuestro país nos encontramos en los ini-
cios del proceso. En la fase de los principios generales, sin que
se haya iniciado propiamente la fase de las reformas reales y
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la introducción de la nueva cultura de la gestión y transpa-
rencia en la información. Quizá lo más negativo sea que se ha
hablado demasiado de la información y el control de la efica-
cia, la eficiencia y la economía, sin una contrapartida consis-
tente en la realidad. Con ello puede haberse creado un clima
de complacencia y estancamiento en uno de los casos, de es-
cepticismo e incredulidad en otros, y de frustración y desáni-
mo entre quienes han dedicado esfuerzo e ilusión a tal proyec-
to. En cualquier caso, las reformas son imprescindibles y el
resto es hacerlas de manera adecuada, lejos de los reajustes
y recortes improvisados e irracionales, cuyo mal diseño y eje-
cución siempre acabará pasando factura, de forma inmedia-
ta, a los funcionarios más honestos y competentes, y al final
del proceso, a los ciudadanos.

II. Entorno y estructura organizativa
de los entes públicos

El análisis de la actuación de las entidades públicas se efec-
túa tomando en consideración dos tipos de variables: las va-
riables relativas al entorno en el que llevan a cabo su actua-
ción, así como el impacto de la misma sobre aquél, y las va-
riables relativas al funcionamiento interno y organización de
las propias entidades. Tanto unas como otras variables son de
tipo financiero y no financiero. La tradicional exclusión de va-
riables de carácter no financiero de los sistemas de informa-
ción estructurados por las entidades está haciendo crisis rá-
pidamente, dada la insuficiencia de las variables financieras
para adoptar correctamente las decisiones y posibilitar un
adecuado control de la gestión.

En cuanto al entorno en el que desarrollan su actuación las
entidades públicas, las variables que las definen y caracterizan
son de índole diversa, incluyendo variables socio-políticas,
económico -financieras y medioambientales. Estas variables
supondrán información relevante para la toma de decisiones
de las entidades públicas e incorporarán igualmente el impac-
to de su actuación. En consecuencia, existirá información re-
ferente al entorno en sí de las entidades y al impacto de su ges-
tión sobre los escenarios socio-económicos en los que actúan.
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La información sobre este impacto será la que deberán anali-
zar los evaluadores y auditores, considerando al propio tiempo
los condicionantes que el propio entorno impone a la gestión.

La información sobre el propio entorno reviste un especial
interés para cualquier entidad en tanto en cuanto de ella de-
penderán las posibilidades de obtención de recursos financie-
ros (a través de impuestos, tasas y precios públicos, transfe-
rencias o endeudamiento, fundamentalmente), realización de
proyectos de inversión concretos o reforma de la propia es-
tructura organizativa y filosofía de gestión de la entidad. Así,
la evolución económica y social -tanto la internacional como
la nacional y la más próxima geográfica y socialmente a la en-
tidad-, los mecanismos financieros y el comportamiento de
los mercados, las percepciones y aspiraciones de los ciudada-
nos, la evolución del marco legal y la propia cultura política
son variables que necesariamente habrán de tenerse en cuen-
ta para analizar la situación, las actuaciones y las estrategias
a seguir por la entidad considerada. Especial sensibilidad ciu-
dadana generan, sin duda, las variables de tipo medioambien-
tal, así como la actuación solidaria y en pro de la equidad so-
cial desarrollada por las instancias públicas, ya directamente
o a través de ayudas y regulación de entidades privadas, co-
mo es el caso de las organizaciones no gubernamentales.

La información referente a estas variables de entorno vie-
ne recogida en:

• Los propios estados contables de las empresas y otras enti-
dades con las que se relaciona la entidad considerada (infor-
mes de carácter microeconómico derivados de los sistemas
de información contable de otras empresas y entidades).

• Las cuentas nacionales, cuya información ha de resultar
comparable y fácilmente reconciliable con la derivada de la
contabilidad pública microeconómica (vid. Jones y Lüder,
1996) .

• Las bases de datos, especialmente de carácter estadístico y
contenidos socioeconómico y medioambiental.

• Otras fuentes de información escasamente estructuradas,
como los medios de comunicación de masas, los contactos
derivados de la propia actuación de la entidad, etc. (sobre
relación entre contabilidad nacional y contabilidad pública).
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Por lo general, los gestores públicos no utilizan suficiente-
mente esta información sobre el entorno, en parte por la difi-
cultad para obtenerla y en parte por las deficiencias que en
muchas ocasiones presenta. Sin embargo, la ausencia de
comparabilidad con otras entidades similares, la falta de rea-
lismo en las hipótesis de crecimiento de los ingresos, el des-
conocimiento de la evolución de las necesidades de servicios
públicos, etc., generan los más graves problemas con los que
suelen encontrarse las entidades públicas en su gestión.

La otra vertiente informativa será la incidencia de la actua-
ción de las entidades sobre este entorno. Tradicionalmente,
esta incidencia o impacto sólo ha sido reconocida en sus as-
pectos financieros. En la actualidad nos encontramos con la
necesidad de profundizar y perfeccionar, por una parte, la
presentación de esa información financiera, y, por otra, incor-
porar variables no financieras. De ello hablaremos algo más
en el epígrafe dedicado a la rendición de cuentas.

Una segunda categoría de variables es la constituida por
las variables de funcionamiento interno y organización de las
propias entidades. Estas variables se refieren, tanto al proce-
so interno de generación de valor y prestación de servicios, co-
mo a los procedimientos y controles internos que permiten
otorgar seguridad en cuanto a protección de recursos, gestión
de la calidad y cumplimiento de las normas.

No todas estas variables se incluyen en la rendición de
cuentas. Sin embargo, por la propia naturaleza del sector pú-
blico y sus usuarios, el número de variables de funcionamien-
to interno y organizativas a incluir en las cuentas públicas ha
de ser mucho mayor que en el caso de las empresas privadas.
La descripción de los objetivos, los presupuestos de los que se
parte, los costes de los servicios prestados o el impacto de los
mismos son aspectos sobre los que las empresas privadas no
suelen informar, entre otras razones por las de índole compe-
titiva. Sin embargo, en las entidades públicas observamos
una demanda creciente de este tipo de información, acorde
con la mayor toma de conciencia sobre sus derechos por par-
te de los ciudadanos.

Como variables internas más relevantes podemos mencio-
nar las siguientes (vid. IGAE, 1993):
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• Los planes, programas y presupuestos por los que se rige
la actuación de la entidad, identificando objetivos y metas,
estrategias y políticas, y recursos asignados.

• Las referentes a la estructura organizativa de las entida-
des, que informarán sobre las unidades existentes y su
composición, lo que permitirá analizar su congruencia con
los objetivos y metas asignados.

• La estructura funcional, con las actividades a desarrollar y
las tareas que las componen, así como las cargas de traba-
jo y los costes.

• Los procedimientos aplicados y su relación con las funcio-
nes y tareas a desarrollar.

• Los recursos humanos, incluyendo una valoración de la
plantilla y su especialización, la fragmentación del trabajo
y la responsabilidad.

• Los medios materiales disponibles, comenzando por el es-
pacio físico disponible y su distribución, con un énfasis es-
pecial en los recursos informáticos y su adecuación a las
funciones asignadas a cada unidad orgánica.

III. Gobierno y relación de agencia de las entidades
públicas. Alcance y contenido actual de la rendición
de cuentas

En el marco de la concepción actual de la gestión pública, el
Gobierno de los entes que componen el sector público tiene
que entenderse como una actividad llevada a cabo por los ór-
ganos encargados de dicho Gobierno en interés y tomando en
consideración las opiniones y valoraciones de todos los colec-
tivos implicados en la misma (stakeholders) y no una parte de
los mismos, por muy cualificados que resulten. En este senti-
do, deberá tenerse en cuenta de manera preferente la satisfac-
ción de los ciudadanos con los servicios públicos recibidos,
dentro, por supuesto, del marco de valores superiores recogi-
dos en la Constitución y los Tratados Internacionales. Deberá
vigilarse cuidadosamente el funcionamiento de la relación de
agencia y sus implicaciones, procurando minimizar los costes
derivados de esta relación y revisar de forma continuada las
estrategias y políticas en función de los intereses del principal
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último de la relación, que son los ciudadanos. En este senti-
do, la presencia de mecanismos intermedios de control, de or-
ganizaciones ciudadanas y de personalidades independientes
puede ofrecer mecanismos importantes para conducir el go-
bierno de los entes públicos de forma próxima a los intereses
y preferencias de esos stakeholders, a los que se debe.

Quizá convenga en este punto introducir alguna reflexión
a propósito de la relación de agencia en la gestión pública e
iniciar una nueva lectura de la misma dentro del marco con-
ceptual adoptado, que supone una modificación importante
de las relaciones entre los responsables de las decisiones es-
tratégicas y los responsables de gestionar de forma profesio-
nal la producción de servicios públicos (Fig. 2). Se produce
así una separación más clara entre quienes adoptan las de-
cisiones de carácter político y los responsables profesionales
de las actuaciones tácticas y operativas. Entre ambos se es-
tablece una relación de agencia, con la particularidad de que
el principal es en último término el ciudadano, representado
por los cargos políticos electos, que a su vez mantienen una
cierta relación de agencia con la ciudadanía, ante la cual se
comprometen a gestionar la consecución de unos objetivos
estratégicos determinados. Los gestores públicos profesiona-
les, como responsables ejecutivos, reciben un mandato de los
gobiernos (que actúan frente a ellos como principal), frente a
los cuales deben ofrecer unos resultados, informando ade-
cuadamente de ellos y respondiendo en consecuencia de su
gestión. (Ver figura 2)

Estamos, pues, ante una cadena de relaciones de agencia
(ciudadanos-asambleas de electos-gobiernos-responsables
ejecutivos) con un último eslabón representando por los ciu-
dadanos y una primera línea operativa representada por los
que producen o prestan directamente los servicios públicos a
los ciudadanos (vid. Gago, 1996; Huerta, 1997; Montesinos,
1998) . La contratación externa y la privatización de los servi-
cios públicos introducen otro componente adicional a esta ca-
dena de agencia, constituido por los terceros a los que se en-
carga la prestación de los servicios públicos, que no pueden
dejarse al margen de la responsabilidad pública precisamen-
te por el tipo de servicios que gestionan.

Al igual que las nuevas coordenadas de la gestión pública
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Figura 2
La relación de agencia de las entidades públicas                 
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(h)                          

	( SERVICIOS PÚE3LICOS         

(a) Delegación de funciones. (b) Rendición de cuentas. (c) Servicios reci-
bidos por el cliente principal de la relación.

tienen un importante impacto en la rendición de cuentas,
también introducen peculiaridades significativas en la cade-
na de relaciones de agencia de las entidades públicas. En
efecto, si la relación de agencia ya presenta de por sí proble-
mas en el ámbito de las empresas (vid. Gago, 1996: 37 y ss),
en el ámbito de las entidades públicas, especialmente las ad-
ministrativas, esta relación tiene unos costes mayores para
el principal en tanto en cuanto la discrecionalidad directiva
de los agentes es mayor y los mecanismos compensatorios
mediante incentivos a su actuación en el sentido perseguido
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por el principal son más difíciles de introducir y mucho más
de mantener establemente en funcionamiento (vid. Huerta,
1997).

La aversión al esfuerzo y el oportunismo de los agentes en
los diferentes niveles son factores negativos para el funciona-
miento de la relación de agencia, cuya reducción por medio de
sistemas de promoción, complementos salariales, prestigio,
etc. resulta mucho más difícil que en las empresas, funda-
mentalmente por la rigidez tradicional de la función pública.
Junto a los incentivos, el principal tiene que soportar los cos-
tes derivados de la introducción de controles (costes monito-
ring) y de las restricciones a su actuación derivadas de las
condiciones de los contratos (costes bonding). costes que en la
Administración Pública tienden a hacerse más potentes ante
la menor efectividad de los incentivos y la menor experiencia
técnica de los principales; sin embargo, el carácter más exi-
gente o estricto de estos controles no quiere decir que sean
más efectivos, efectuados como están a su vez por personas
que desempeñan el papel de agentes y se hallan, por tanto,
sujetas a una dinámica similar a aquéllos cuya conducta han
de controlar. Los costes residuales de la agencia pública,
aquéllos que restan satisfacción a los principales sin ser evi-
tados por los costes monitoring y bonding, tienden así a ser
más significativos que los de la relación privada de agencia.

Por su parte, los principales disponen como regla general
de menos información que los agentes, lo cual dificulta su ac-
ción para hacer que el agente se comporte de acuerdo con sus
intereses. En el caso de los representantes políticos, su impe-
ricia, rotación en el cargo y ausencia de formación técnica au-
menta por lo general esta asimetría informativa, lo cual viene
a agudizar en términos comparativos el problema de la agen-
cia pública. Por su parte, los ciudadanos todavía tienen una
asimetría informativa mayor con respecto a sus representan-
tes y los funcionarios con los que se relacionan.

En cuanto a la subcontratación y privatización de servicios
públicos, frente a los beneficios de la mayor competitividad
hay que tener en cuenta que se producirán nuevos costes de
agencia, tanto de monitoring como bonding, junto con unos
costes residuales que pueden ser significativos, especialmen-
te cuando el control y seguimiento de la calidad de las pres-
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taciones no resulta efectivo, por no realizarse correctamente o
por presentar dificultades insuperables.

En este contexto, el concepto de responsabilidad política,
social y financiera de los gestores públicos frente a sus prin-
cipales resulta sensiblemente reforzado y correlativamente se
ve ampliado el contenido y alcance de la rendición de cuentas.
Dentro de los mecanismos intermedios de control destinados
a proteger los intereses de los principales de la relación de
agencia en las entidades públicas, la auditoría, y en especial
la auditoría externa, está llamada a desarrollar uno de los pa-
peles más significativos. Habida cuenta que el papel de la fis-
calización y la auditoría públicas incidirá fundamentalmente
en la verificación del adecuado cumplimiento de la responsa-
bilidad de los gestores y en la explicación de su gestión reali-
zada a través de la rendicion de cuentas, cuyas característi-
cas están sufriendo un cambio tan importante y significativo,
no resulta aventurado señalar que nos encontramos ante una
perspectiva de profunda revisión del papel y del alcance de
esa fiscalización de la gestión pública en orden a garantizar
su objetividad y eficacia.

Al comenzar este trabajo hemos hablado de la transparen-
cia informativa como uno de los parámetros en los que se ha
de fundamentar la reforma de la gestión pública. Esta trans-
parencia es necesaria tanto hacia fuera como hacia dentro de
las entidades, en tanto en cuanto habrá que facilitar la ade-
cuada adopción de decisiones, tanto por parte de los terceros
que se relacionan con las entidades públicas como por los
gestores de las mismas.

El concepto de rendición de cuentas constituye la principal
manifestación ele la responsabilidad por la administración de
los recursos públicos, puestos en milanos de los electos y ges-
tores públicos por parte de los ciudadanos. En la actualidad,
la rendición de cuentas cobra una dimensión y un alcance di-
ferentes a la vista de los nuevos y más amplios objetivos y
pautas de comportamiento atribuidos a las entidades públi-
cas. Parece imponerse la necesidad de una mayor apertura de
los gestores públicos hacia todas aquellas instancias que re-
presentan a los depositarios de la soberanía popular (la ciu-
dadanía y los representantes electos); las fuentes de sus re-
cursos financieros (los contribuyentes, entidades públicas y
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privadas que efectúen aportaciones); los clientes de los bienes
y servicios públicos (fundamentalmente los ciudadanos y el
público en general, junto con terceros vinculados por relacio-
nes empresariales o de otra índole), y los suministradores de
bienes y servicios, con o sin contraprestación. Frente a todas
estas categorías de usuarios, los entes públicos y sus gesto-
res han de asumir una cultura de rendición de cuentas y pre-
sentación de información más transparente, cualitativamente
distinta a la tradicional, oportuna en el tiempo, relevante y so-
metida a controles externos e independientes, garantes profe-
sionales de la veracidad y adecuación de la información que
se proporciona.

En la información a rendir por parte de las entidades pú -
blicas podernos diferenciar dos grandes grupos de componen-
tes: componentes financieros y componentes de gestión (Fig.
3). Los primeros se corresponden con el concepto convencio-
nal de estados financieros, en tanto que los segundos incor-
poran información específicamente de gestión. No cabe duda
de que los estados contables de la contabilidad financiera y
presupuestaria de las entidades públicas incorporan informa-
ción referente a la gestión en tanto en cuanto incluyen varia-
bles económicas y financieras derivadas de la misma: sin em-
bargo, su elaboración y presentación van orientadas funda-
mentalmente hacia la evaluación de su equilibrio financiero,
más que a la evaluación de su gestión, que requieren desarro-
llos específicos, centrados por lo general en los denominados
indicadores de gestión. (Ver firgura 3)

En lo referente a los componentes financieros de la rendi-
ción de cuentas, existen dos criterios para la rendición de
cuentas y la toma de decisiones: el criterio de la autorización,
para la asignación de fondos y el criterio del control o la pro-
piedad (IFAC., 1996, § 32-79).

De acuerdo con el criterio de la autorización para la asig-
nación de los fondos, los recursos considerados en las cuen-
tas son únicamente los fondos líquidos, y las entidades que
informan y transacciones incluidas son aquéllas que se finan-
cian predominantemente a través del presupuesto, es decir, el
sector presupuestario.

Cuando se adopta el criterio del control o de la propiedad
se incluyen en la cuentas todos los recursos de los que el Go-
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Figura 3
Componentes de la información a rendir

por las entidades públicas

A) Componentes financieros

B) Componentes de gestión

• Impacto final (outcome). Efecto redistributivo (equidad).
Impacto en el medio ambiente (ecología).

• Bienes y servicios producidos (outputs).
• Recursos utilizados (inputs).
• Eficacia. eficiencia, economía.
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bierno es responsable. Las entidades que informan y las tran-
sacciones consideradas son aquéllas que el Gobierno contro-
la o posee, es decir, tanto el sector presupuestario corno el no
presupuestario.

Finalmente, si la información de las entidades públicas ha
de servir para una adecuada rendición de cuentas y para faci-
litar la adopción de decisiones a los distintos tipos de usua-
rios, parece lógico que, junto con la información financiera
convencional mencionada, se incorporen a la rendición de
cuentas componentes de gestión más específicos. En tal sen-
tido, resulta significativa la posición del GASB norteamerica-
no, cuando considera que la información de esta naturaleza
-información SEA (Service Efforts and Accomplishments Re-
porting)- debe incluirse entre la información externa de carác-
ter general de las entidades públicas, si bien reconoce la au-
sencia de normas reguladoras en los propios Estados Unidos
(GASB, 1987: § 77; 1994: § 5 y 6; Benito y Hernández, 1995).

Los aspectos a los que ha de venir referida la información
de las entidades públicas en materia de gestión son la efica-
cia, la eficiencia y la economía, aspectos a los que cada vez re-
sulta más adecuado añadir los de equidad y ecología,

La eficacia surge de la comparación entre los objetivos fi-
jados a las acciones y los resultados o impacto real de las
mismas (eficacia en los objetivos). También se habla de efica-
cia en el coste cuando se comparan estos resultados finales
de las acciones con los costes en los que se ha incurrido pa-
ra lograrlos.

La eficiencia, rendimiento o productividad resulta de la
comparación de los productos o servicios obtenidos de la ac-
tividad pública (outputs) y los recursos productivos utilizados
para ello (inputs), en unidades físicas o valoradas ambas mag-
nitudes en términos monetarios.

La economía se traduce en la consecución de los menores
costes de los recursos productivos utilizados en la adquisición
de dichos recursos en igualdad de características técnicas y
suponiendo las mismas condiciones en cuanto a la eficacia y
la eficiencia del proceso.

A estos tres conceptos suelen añadirse otras dos «Es»: la
equidad, planteada como incidencia de los resultados finales
de la acción pública sobre la justicia y el equilibrio en la si-
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tuación de los ciudadanos, y la
ecología,centrada enelanálisis de impacto de la actuación de las entidades públicas so-

bre el medio ambiente. La eficacia, la equidad y la preserva-
ción del equilibrio ecológico han de considerarse responsabi-
lidades genuinas de la alta dirección política. La eficiencia es
responsabilidad de la dirección ejecutiva y la consecución de
la economía ha de procurarse por parte de los responsables
de los diferentes departamentos de la entidad.

La información sobre estos aspectos,  y en concreto sobre
la eficacia. eficiencia y economía. está relacionada en bastan
tes ocasiones con las magnitudes incluidas en la cuenta de
resultados. Así, los ingresos por recaudación nos informarán
de la eficacia con la que se han cubierto los objetivos fijados;
en tal sentido los costes de los servicios nos aproximarán a la
economía con la que se ha trabajado, y los segmentos del re-
sultado nos proporcionarán información sobre la eficiencia de
la gestión. No obstante, la utilidad de esta información  será.demasiado limitada. bien porque aparece demasiadoagrega-

da., bien porque no seencuentrantodas las variables necesarias paraelaborar unaopinión, ya que muchasde ellasno
son financieras.

La información sobre la gestión sobrepasa, pues, los estric-
tos límites de la información financiera y puede resultar muy
prolija, lo cual le restará utilidad, ya que al usuario le será di
ficil detectar los aspectos significativos. Por eso es importan-

teseleccionarydesarrollar un conjuntode indicadores de la eeficacia, eficiencia y economía de la actuación de la entidad
que reúnan determinadas características para resultar útiles
con vistas a cubrir los objetivos para esta área de los sistemas
de información, que bien podemos considerar inserta dentro
de la contabilidad analítica de la entidad. Los requisitos más
significativos de estos indicadores son la fiabilidad, claridad,
relevancia, sencillez, comparabilidad, oportunidad, uniformidad

y aceptación por parte de los agentes y usuarios. En la
búsqueda y definición de estos indicadores habrá que tener
muy presente el enfoque estratégico y la cultura de la gestión
de la entidad que se considere. Estos indicadores resultarán

especialmenterelevantes y necesarios para la puesta en práctica del nuevo modelo de gestión pública descrito al comienzo
de este trabajo.
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Los indicadores se pueden clasificar atendiendo a diversos
criterios, de los cuales tornaremos aquí tres en consideración:
a) la eficacia, eficiencia y economía (Fig. 4); b) los objetivos es-
tratégicos, y c) las funciones que desarrolla la entidad consi-
derada (Fig. 5). Comenzando por el primer criterio clasificati-
vo, tendremos (vid. GASB, 1994) :

1. Indicadores de eficacia o medidas de cumplimiento, diferen-
ciando los relativos a las unidades de productos o servicios
(outputs) obtenidas y los indicadores de resultados o impac-
to (outcome) producidos por la actuación de la entidad.

2. Indicadores de economía, relativos a los recursos utiliza-
dos, tanto en términos financieros como no financieros,
cuantitativos o no cuantitativos.

3. Indicadores de eficiencia, que relacionan los productos o
servicios obtenidos y su impacto con los recursos utiliza-
dos y su coste. Pueden utilizarse unidades físicas o mone-
tarias o combinar ambas medidas.

Los objetivos estratégicos identifican las grandes áreas de
atención de la política de la entidad para un periodo determi-
nado, y puede ser adecuado centrar entre ellos el desarrollo
de una batería de indicadores. Así, por ejemplo, un municipio
puede establecer como principales objetivos estratégicos (vid.
Adamaschek, 1998):

1. El cumplimiento de tareas especificas. Los indicadores de
eficacia, eficiencia y economía se enfocarán por actividades
y responsables.

2. Satisfacción de los clientes, esencialmente los ciudadanos.
En este caso, los indicadores de eficacia, en cuanto a im-
pacto, serán sin duda los más utilizados.

3. Satisfacción de los empleados. Indicadores de economía y
eficiencia serán los más representativos de la satisfacción
de los empleados y su reflejo en el trabajo que realizan.

4. Eficacia de los costes. Implicará el cálculo de recursos uti-
lizados y su coste para su ulterior comparación con los re-
sultados obtenidos o impacto de los mismos.



RECURSOS
(Imputs)
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Figura 5
Principales áreas funcionales de

las corporaciones locales
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Finalmente, el énfasis en el primero de los objetivos señalados
conduce al desarrollo de indicadores por cada una de las fun-
ciones desarrolladas por la entidad. Ésta es la metodología de-
sarrollada para las Corporaciones Locales inglesas por la Au-
dit Commission como parte de la Carta de los Ciudadanos
(vid. Audit Commission, 1993; Navarro, 1996).

A partir de la información segmentada por funciones, un
buen sistema de información contable deberá permitir esta-
blecer estados financieros sectoriales (Coopers & Lybrand,
1992), que podrían agruparse en torno a dos grupos de infor-
mación (información de naturaleza económica y de gestión, ya
que la financiera se presentará consolidada para toda la enti-
dad o grupo local): a) estado de objetivos y gestión de servi-
cios: b) estado de costes e ingresos operativos del ejercicio.

El estado de objetivos y gestión de los servicios ha de pre-
sentar, para cada función considerada, de forma clara y con-
cisa, la descripción de la actividad, el objetivo estratégico, al-
gunos indicadores significativos de la gestión realizada (pocos
indicadores y cuantificados), así como un breve comentario de
la gerencia sobre la actuación realizada.

En cuanto al estado de costes e ingresos operativos, ha de
presentar un detalle de los ingresos, costes e información sig-
nificativa acerca del consumo de los principales factores de
producción. No todas las funciones generan ingresos, por lo
que en muchas de ellas se trata más bien de un estado de cos-
tes de las operaciones del ejercicio.

IV. Coordenadas actuales para el desarrollo de
la auditoría de las entidades públicas

Tal como se ha descrito en los apartados anteriores, en los úl-
timos años están teniendo lugar cambios significativos en la
gestión de las entidades públicas, tanto por el entorno en el
que desarrollan su actividad y las sensibilidades ciudadanas
como por la evolución de las estructuras de las organizaciones
y los recursos humanos y materiales con los que trabajan.

Esta evolución de la realidad socioeconómica tiene una do-
ble incidencia sobre la auditoría de los entes públicos: modi-
ficación de los alcances y contenidos, y cambios en la meto-
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de nuevas técnicas de management y tecnologías de la in-
formación.

d) Mayor prioridad por la vigilancia e investigación de situa-
ciones de fraude y corrupción.

e) Claridad, concisión, oportunidad y difusión de los infor-
mes, con vocación de servir como instrumento eficaz para
la política de transparencia informativa y salud democráti-
ca de las administraciones públicas.

1. Ampliación del ámbito de las actuaciones a fiscalizar,
paralelamente a la ampliación producida en el ámbito de
la rendición de cuentas

Se ha comentado en el apartado anterior la ampliación que se
viene produciendo en el ámbito de las responsabilidades pú-
blicas y el contenido de la rendición de cuentas, paralelamen-
te a la introducción del nuevo modelo de gestión pública. Ob-
viamente, de forma inmediata a la exigencia de un mayor es-
fuerzo de transparencia informativa, le sigue una adaptación
de los mecanismos de control. Decimos que el control deberá
seguir a la ampliación del tipo de información proporcionada,
pero no precederles. Ciertamente en nuestra legislacion se ha
introducido la obligación de practicar controles de eficacia,
eficiencia y economía antes de proceder al desarrollo de los
instrumentos informativos pertinentes. Por lo general, y así lo
avala la experiencia, resultará sumamente difícil que los con-
troladores y evaluadores internos y externos practiquen este
tipo de controles y auditorías sin que las entidades hayan de-
sarrollado los instrumentos necesarios para recoger, elaborar
y presentar este tipo de información.

No obstante, esta insuficiencia de información relevante
sirve en ocasiones como excusa o cobertura para no avanzar
prácticamente nada en la apertura de nuevos caminos a la fis-
calización de la gestión pública, argumentando que no existen
indicadores o la dificultad para obtener información debida-
mente elaborada. Siendo cierta esta penuria informativa, no
es menos cierto que a partir de la modestia de los datos exis-
tentes podría llegarse bastante más lejos, explotando, por
ejemplo, los datos disponibles de la clasificación funcional de
los gastos en las Corporaciones Locales en cierta dimensión,
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combinados con datos socioeconómicos fáciles de conseguir
(en torno a los esfuerzos desarrollados en España en materia
de establecimiento de objetivos y medición de resultados, vid.
IGAE, 1997a).

De forma más concreta, en lo referente a los componentes
financieros de la rendición de cuentas, tenemos que señalar
lo siguiente:

• Es previsible que los componentes financieros de las cuen-
tas de las entidades públicas se vean sensiblemente mejo-
rados, incorporando una información más próxima a la
imagen fiel. En ello influye la propia dinámica profesional
que existe en estos momentos a nivel mundial, impulsada
por organismos como la IFAC o la FEE. Esta circunstancia
dará gradualmente un mayor peso en los planes de audito-
ría a los estados no presupuestarios, balance, cuenta de
resultados, cuadro de financiación y estado de tesorería.

• Aunque es cierto que la Comisión Europea no presta en es-
tos momentos ninguna atención a la armonización de las
contabilidades públicas nacionales y su conciliación con
las cifras de la Contabilidad Nacional, la transparencia in-
formativa y la buena imagen de la sinceridad de las decla-
raciones de los Gobiernos conducirán gradualmente a una
aproximación -o cuando menos una conciliación- entre las
cifras de Contabilidad Nacional y las de Contabilidad Pú-
blica Microeconómica. Con ello, en los informes del órgano
de control nacional tendría que hacerse una referencia al
cumplimiento de los requerimientos de estabilidad finan-
ciera, derivados de los estados contables públicos y su con-
ciliación con las cifras de la Contabilidad Nacional.

• La comparabilidad de los estados financieros de las Comu-
nidades Autónomas resultará mejorada, con lo que las re-
ferencias comparativas en los informes de fiscalización de
los OCEX serán posibles y necesarias.

• La proliferación de fórmulas de financiación destinadas a
posponer el impacto presupuestario de las deudas exigirá
investigaciones específicas, y la introducción de la carta de
confirmación o manifestaciones firmada por el auditado. El
protagonismo de la auditoría del balance de situación y la
introducción de un mayor rigor en las técnicas aplicadas y
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la evidencia obtenida parecen una exigencia realmente ine-
ludible para cualquier auditor financiero de las cuentas de
una entidad pública.

En cuanto a los componentes no financieros de la rendición
de cuentas, conviene resaltar lo siguiente:

• Como se ha dicho, es cierto que hay un insuficiente desa-
rrollo de indicadores de gestión referentes al impacto eco-
nómico, social y medioambiental de las políticas, la eficien-
cia de las organizaciones y la economía de los procesos, lo
que supone una barrera infranqueable para un control ex-
terno efectivo en estos ámbitos. Sin embargo, lo más cómo-
do al respecto para los órganos de control es no plantear-
se la realización de auditorías de gestión, ni mencionar su
existencia. Esta política es también el mejor camino para
que nada se mueva, salvo cuando se produzca alguna ca-
tástrofe y, por supuesto, para que nunca se actúe con la
debida racionalidad en la asignación de los recursos públi-
cos. En consecuencia, la denuncia de estas carencias de
indicadores será una primera medida a aplicar por los au-
ditores, seguida de la realización de auditorías operativas a
partir de la información que se pueda conseguir, aunque
su alcance sea lógicamente más limitado y su realización
mucho más dificultosa.

• La realización de auditorías de gestión tiene que aumentar
su peso en la carga de trabajo de una institución de con-
trol, si se quieren alcanzar estándares de países más avan-
zados. En torno a un 50 por ciento puede ser una propor-
ción razonable, lo que da idea del largo camino a recorrer,
habida cuenta del escaso desarrollo de este tipo de audito-
rías por parte de los órganos externos de control externo.

• El trabajo de equipos multidisciplinarios de auditoría pare-
ce un requisito indispensable para llevar a cabo este tipo
de análisis. La decisión de incorporar especialistas a las
plantillas o contratar sus servicios externamente será una
decisión que deberá sopesarse en cada ocasión, siendo por
lo general recomendables soluciones de carácter mixto.

Hasta aquí nos hemos referido a ampliaciones del campo de
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la auditoría derivadas de variaciones en el contenido de las
cuentas rendidas, de forma más o menos completa. Sin em-
bargo, el marco legal y la sensibilización ciudadana exigen en
ocasiones llevar la fiscalización más allá del propio contenido
de las cuentas rendidas. Un ejemplo lo constituyen las audi-
torías ecológicas, que están recibiendo una atención diferen-
ciada como consecuencia de la demanda social y de la prolija
legislación que se ha venido desarrollando al respecto, con in-
dependencia de que las cuentas rendidas hagan o no mención
a este tipo de información (vid. Tribunal de Cuentas Europeo,
1992; Martín, 1993;. 	 Carmona, 1994; González, 1997).

2. Mayor énfasis en los resultados de la gestión pública,
su incidencia sobre los ciudadanos y la calidad de los
servicios públicos

El énfasis en los resultados de la gestión y su incidencia en
los «clientes» constituye un criterio de referencia para evaluar
la actuación de una entidad pública a través de una auditoría
de gestión. Para ello será necesario verificar cuáles son los ob-
jetivos y cuáles son los clientes a los que la entidad debe diri-
gir sus servicios. El concepto de «cliente» en el sector público
no siempre es fácil de establecer. El ciudadano es el destina-
tario último de los servicios públicos y, por tanto, el cliente
por excelencia. No podrá olvidarse, sin embargo, que en la
práctica será necesario analizar internamente los procesos, ya
que existe gran cantidad de actividades públicas cuyos desti-
natarios son clientes intermedios, y no usuarios finales como
los ciudadanos. Por ejemplo, los destinatarios de informes
técnicos y jurídicos son servicios internos de una administra-
ción; el destinatario de los informes de auditoria interna es el
Gobierno, y el destinatario inmediato de los informes de fisca-
lización de los órganos de control externo es el Parlamento.

Los servicios públicos deberán prestarse buscando la cali-
dad total de los mismos. Este concepto se introduce en el sec-
tor empresarial a partir del primer tercio del siglo XX, alcan-
zando un desarrollo significativo en Japón a partir de los años
cincuenta y en Estados Unidos a partir de los años ochenta.
La introducción de la cultura de la calidad total en el sector
público es relativamente reciente, arrancando de los años
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ochenta y con un mayor desarrollo en los noventa. En la ac-
tualidad, la cultura del aseguramiento de la calidad está cada
día más extendida (vid. Tribunal de Contas do Estado do Rio
de Janeiro, 1990); así, por ejemplo, de acuerdo con el Grupo
de Calidad de la Asociación de Corporaciones Locales británi-
ca, 97 por ciento de las Corporaciones Locales británicas es-
tán implicadas de alguna forma en iniciativas de calidad, si
bien solamente 53 por ciento de estas iniciativas han alcanza-
do sus objetivos de forma efectiva (vid. Alvarez et alt., 1995;
Bendell el. alt., 1997) .

Las normas internacionales de calidad, especialmente las
ISO 9000, se aplican desde hace años a las entidades públi-
cas con el fin de verificar el cumplimiento de los requisitos bá-
sicos de calidad de los sistemas, sus procesos internos, docu-
mentación y control. La aplicación de estos procedimientos
puede conducir, sin embargo, a una cierta burocratización de
las organizaciones, en la medida que estimula el desarrollo de
procesos formalizados, sin introducir ningún énfasis especial
en las actuaciones innovadoras. En este sentido, una super-
visión de los órganos institucionales de control parece muy
conveniente en estos momentos por el escaso conocimiento
que existe de cómo aplicar las normas de calidad a la Admi-
nistración Pública y lo que ello significa, con el consiguiente
peligro de manipulación y utilización interesada de estos ins-
tru mentos.

Otro terreno en el que los órganos institucionales de con-
trol y auditoría pueden tener un papel significativo, y de he-
cho lo están teniendo en algún caso, es en la aplicación a las
entidades públicas Competitive Benchmarking (vid. IFAC,
1993: § 67 - 71). El benchmarking lleva a cabo una compara-
ción continua de los productos, servicios y práctica de la en-
tidad frente a las de sus competidores más avanzados, que
constituyen las denominadas Best Practices. Esta compara-
ción exige una medición de los resultados, pero también una
evaluación de los procesos desarrollados para alcanzar esos
resultados. De todas estas medidas de referencia la más im-
portante es sin duda la satisfacción de los clientes. La puesta
en práctica del benchmarking precisa de unos indicadores pa-
ra evaluar los resultados y los procesos, así como de un con-
junto de entidades integradas en una base de datos actuali-
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zada permanentemente y que cuente con indicadores compa-
rables. Ejemplos significativos de  benchmarking los encontra-
mos en la red de ciudades establecida por la Fundación Ber-
telsinann (experiencia planteada a nivel mundial); el segui-
miento realizado en Inglaterra y Gales por la Audit Commis-
sion a partir de los indicadores de actuación incluidos en la
Citizen's Chart (experiencia planteada a nivel de país) y el se-
guimiento efectuado en la ciudad de Quebec desde 1988 a
partir de un conjunto de indicadores útiles para la compara-
ción inter-períodos dentro del propio municipio y la compara-
ción con otras ciudades del área metropolitana y del resto de
Canadá con características similares (experiencia planteada
desde una ciudad).

3. Análisis más profundo de los sistemas organizativos
de las entidades, con atención especial a la efectividad
de los sistemas de control interno y a los efectos de la
implantación de nuevas técnicas de management y
tecnologías de la información

En los últimos años hemos asistido a cambios muy importan-
tes en las técnicas de gestión empresarial que han introduci-
do nuevas culturas en las organizaciones: la atención al aná-
lisis estratégico como driver para la mejora de la gestión, la
búsqueda de la calidad total y la actuación «justo a tiempo»,
el énfasis en las actividades y el análisis de los procesos son
hilos conductores de cambios revolucionarios en la gestión
empresarial que están siendo adaptados a la gestión de las
entidades públicas.

Paralelamente, estamos asistiendo a una auténtica revolu-
ción en el terreno de las tecnologías de la información, que,
por una parte, permite una calidad en los resultados de la
gestión, unas posibilidades analíticas y un ahorro de tiempos
insospechados hace sólo una década, pero, por otro lado, in-
troduce riesgos de gestión y posibilidades de fraude MUY im -
portantes en la medida en que el diseño y el funcionamiento
de los controles no siempre han sido suficientemente experi-
mentados, las personas no están suficientemente adiestradas
o los acontecimientos ruedan excesivamente rápido.

Finalmente, hay que tener muy presente que la efectividad
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del mecanismo de control interno de las organizaciones es la
pieza de control fundamental para la evaluación de la seguri-
dad de los sistemas y procedimientos, el cumplimiento de los
objetivos de las entidades y la fiabilidad de la información.

Dentro de este cambio de cultura, técnicas y procedimien-
tos de las organizaciones, el auditor no solamente ha de tener
un conocimiento razonable de sus características y funciona-
miento, sino que debe estar en condiciones de evaluar su ni-
vel de implantación y su funcionamiento en las organizacio-
nes públicas. Así, pues, debe cubrir razonablemente los as-
pectos siguientes:

a) Evaluación del control interno, con especial énfasis en el
grado de implantación y el funcionamiento de las tecnolo-
gías de la información.

b) Utilización de técnicas informáticas en su propio trabajo de
auditoría.

c) Evaluación de la planificación estratégica de la entidad
analizada, objetivos establecidos, funcionamiento de los di-
ferentes procesos dentro del sistema de la entidad, recur-
sos disponibles y resultados.

En cuanto al primero de los aspectos señalados, el volumen
de transacciones de las entidades y su tratamiento informáti-
co ha desplazado el énfasis de los programas de auditoría des-
de las pruebas sustantivas a las pruebas de cumplimiento,
evaluando la fiabilidad del sistema de control interno. Esta
observación es plenamente aplicable a las Administraciones
Públicas, y ciertamente podemos constatar una creciente in-
formatización de las transacciones. Hace falta, sin embargo,
una superior formación informática de los auditores y un re-
curso sistemático a la evaluación del funcionamiento y los
controles internos de los sistemas informáticos. En la actua-
lidad no puede hablarse de una auditoría informática como
una herramienta a utilizar de forma esporádica o excepcional,
sino como una fase previa que condicionará el resto de las
pruebas a realizar y de la que va a depender la fiabilidad de
todo el sistema. En cuanto a la utilización de técnicas infor-
máticas por el propio auditor, aparte de las herramientas con-
vencionales de hoja electrónica. procesador de textos o bases
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de datos, existen programas específicos de auditoría, llama-
dos a implantarse gradual y progresivamente en el mundo de
la fiscalización (vid. IGAE, 1997b; Lanza, 1998).

La evaluación de las políticas desarrolladas por las entida-
des públicas, su coherencia con los objetivos establecidos y
su conformidad con las pautas de gestión previstas constitu-
yen aspectos importantes de la fiscalización si pretendemos
que ésta constituya un instrumento para una eficiente asig-
nación de recursos y una adecuada gestión de las entidades
públicas. Los programas de auditoría tendrán que hacer én-
fasis así no solamente en el cumplimiento de unas normas le-
gales, sino en su propia coherencia con los objetivos estraté-
gicos y los planes diseñados. El auditor nunca discutirá los
objetivos estratégicos, pero sí evaluará la adecuación de las
políticas y las consecuencias económicas y sociales no sola-
mente de los incumplimientos de la normativa legal, sino de
las ineficiencias en los procesos diseñados y la gestión de los
recursos.

4. Mayor prioridad por la vigilancia e investigación
de situaciones de fraude y corrupción

Tradicionalmente se ha dicho que la auditoría no estaba
orientada al descubrimiento de fraudes, sino que en todo ca-
so los ponía de manifiesto en la medida que se detectaban
dentro del normal desarrollo del proceso de auditoría. Esta
apreciación está siendo matizada en los últimos tiempos co-
mo consecuencia de la aparición de casos importantes de
fraude y corrupción en el sector público. Las matizaciones
conducen fundamentalmente a una reducción del riesgo de
auditoría al respecto, perfeccionando los mecanismos de con-
trol aplicados y diseñando en su caso mecanismos ad hoc pa-
ra áreas específicas, donde el riesgo se ha mostrado superior.

Una vez más, el énfasis debe recaer sobre la evaluación de
los sistemas y procedimientos de las entidades, y especial-
mente sobre el funcionamiento de sus sistemas de control in-
terno. Existen áreas con riesgos elevados que presentan ca-
racterísticas diferenciadoras específicas que requieren la apli-
cación de herramientas desarrolladas igualmente de minera
específica. Por ejemplo, los fraudes informáticos serán cletec-
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tados en la medida que se disponga de herramientas informá-
ticas capaces de trabajar sobre el mismo software, ya que
otros procedimientos difícilmente nos asegurarán un riesgo
razonable. Otro ejemplo podemos buscarlo en el terreno de las
actuaciones humanitarias, en el que las subvenciones se ges-
tionan en muchos casos por organizaciones que carecen de
estructura y medios suficientes para ello, convirtiéndose en
un área con un riesgo potencial elevado; la reducción de este
riesgo requerirá de mecanismos de control específicos que
simplifiquen los procedimientos para los gestores y canalicen
lo más directamente posible las ayudas; desde el punto de vis-
ta de auditoria, lo más efectivo será verificar el diseño y fun-
cionamiento de estos sistemas, más que perderse en un ele-
vado número de pruebas sustantivas que. al  margen de la
evaluación del procedimiento, no nos aportarán seguridad
adicional.

En cualquier caso, el auditor siempre buscará el equilibrio
entre el binomio clásico materialidad/ riesgo. Si es cierto que
en la normativa, se indica, que la materialidad no puede apli-
carse propiamente en materia de cumplimiento de legalidad,
ello no significa que no deba tomarse en consideración la ma-
terialidad de las consecuencias y el impacto de los incumpli-
mientos a la hora de evaluar los riesgos y diseñar las pruebas
de auditoría.

5. Claridad, concisión oportunidad y
difusión de los informes

Los informes de auditoria (le las entidades públicas carecen
en muchas ocasiones de eficacia y utilidad no porque no ha-
yan tomado en consideración alcances o técnicas ambiciosos,
sino porque adolecen de la claridad, la concisión, la oportuni-
dad y la difusión necesarias. No resultan útiles con ello como
instrumento eficaz para lograr la transparencia informativa y
la salud democrática de las Administraciones Públicas.

Conectando con la revolución de las tecnologías de la infor-
mación anteriormente comentada, hay que reconocer que gra-
dualmente van desapareciendo muchas de las razones que jus-
tificaban retrasos importantes en la aparición de los informes
de fiscalización de las entidades públicas. Lo mismo cabe indi-
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car de la difusión de sus resultados cuando organismos y em-
presas están introduciendo en tiempo real información sobre
los más diversos aspectos económicos. sociales y financieros.

El aval del auditor muestra una garantía imprescindible
para los usuarios de la información contable y de gestión de
las entidades públicas. Si para las grandes corporaciones em-
presariales funciona un calendario razonable, que permite
aprobar o rechazar las cuentas anuales en el mes de junio,
acompañadas de la opinión del auditor, resulta cada día más
difícil de justificar que tenga que discutirse un presupuesto
sin haber analizado la ejecución del anterior y la situación fin
nanciera a la que ha conducido, y esto a partir de cifras debi-
damente avaladas por la opinión de un auditor cualificado pa-
ra ello.

Del mismo modo, en la información intermedia que han de
facilitar los ejecutivos, tendría que plantearse de qué forma el
auditor dictamina sobre el significado y fiabilidad de las cifras
que incorpora, al igual que recomienda el informe Cadbury
para las corporaciones mercantiles.

En cualquier caso, la auditoría pública no puede ser extra-
ña al mecanismo de renovación de la gestión pública descrito
anteriormente, y no puede olvidar que el destinatario último
de sus informes es el ciudadano, de manera que los informes
deben ser claros y concisos en su lenguaje, permitiendo al
ciudadano medio entender su contenido y extraer sus propias
conclusiones. La realidad es que hoy día nos encontramos con
que ni tan siquiera los parlamentarios, destinatarios inmedia-
tos de los informes de fiscalización, suelen alcanzar una com-
prensión razonable de los mismos, por complejidad de éstos o
por ausencia de un excesivo interés. En cualquier caso, éste
sería un indicador del que debería extraerse alguna conse-
cuencia.

V. El referente de la auditoría empresarial

Al igual que ocurría hace quince años en nuestro país en ma-
teria de contabilidad pública, nos enfrentamos con frecuencia
a fuertes reticencias con respecto a la aplicación a las entida-
des públicas de la experiencia y desarrollos de la auditoría
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empresarial. Estimamos que una postura negativa a priori ca-
rece de justificación, ya que si bien es cierto que no pueden
trasladarse mimética y automáticamente al ámbito público
los parámetros que rigen la auditoría empresarial, también es
cierto que son mucho más significativos los vínculos y mate-
rias comunes que los unen que los que los separan.

Lo cierto es que, por centrarnos en el marco de la Unión
Europea, mientras en materia de auditoría empresarial existe
una preocupación creciente por clarificar cuál es su papel, al-
cance y objetivos, en materia de auditoría pública las iniciati-
vas son escasas y los resultados bastante desalentadores, al
menos en términos comparativos.

Así, mientras en materia de gobierno de las sociedades
asistirnos a la creación de comités de expertos y a la aparición
de informes y códigos sobre dicho gobierno y el papel que en
el mismo ha de desarrollar la auditoría, el papel de la audito-
ría independiente en el gobierno de las entidades públicas no
logra enmarcarse adecuadamente y no se observa una inquie-
tud real en torno a esta cuestión, tanto a nivel nacional como
en nuestro entorno internacional.

Del mismo modo, si bien en materia de desfases de expec-
tativas la Unión Europea ha llegado a reunir unas conclusio-
nes que sirvieron de punto de reflexión, como ocurre en el Li-
bro Verde sobre la Auditoría, no nos encontrarnos con inicia-
tivas similares que clarifiquen cuáles han (le ser los objetivos
de la auditoría pública y permitan transmitir a los usuarios,
y en especial a los ciudadanos, un mensaje claro con respec-
to a lo que pueden esperar y exigir de sus auditores.

Finalmente, falta una visión estratégica de la gestión públi-
ca, y en consecuencia de su auditoría, que permita jerarqui-
zar y clarificar sus objetivos, alejando el fantasma de una au-
ditoría burocrática y rígida, sin visión de futuro y sin perspec-
tivas claras para su evolución.

En materia de gobierno de las sociedades están siendo ob-
jeto de debate en nuestro país los diferentes pronunciamien-
tos internacionales y nacionales que han ido apareciendo al
respecto, erg especial el informe Cadbury (Reino Unido, 1994)
y, lógicamente, el informe Olivencia (España, 1998). En ellos
se presenta y discute el papel de la auditoría externa y del
control interno, así como los mecanismos necesarios para fa-
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cilitar el mejor aprovechamiento de las informes de los audi-
tores externos independientes, y en especial la constitución
de comités de auditoría (vid. Bueno, 1998a, 1998b).

En el ámbito público, los mecanismos descritos son prác-
ticamente inexistentes. La existencia de comisiones de audi-
toría formadas por expertos independientes constituye una
necesidad en nuestras entidades públicas más allá de las ac-
tuales comisiones, constituidas por representantes de las di-
ferentes fuerzas políticas, por lo general con escasos conoci-
mientos financieros y de auditoría, y cuyo juicio se encuentra
fuertemente condicionado a priori, llegando en ocasiones a no
influir prácticamente en dicho juicio el contenido concreto de
los informes que se consideran y analizan.

El debate en torno a la importancia de la auditoría externa
para las entidades públicas, la objetividad profesional, las for-
mas de aumentar la eficacia y el valor de la auditoría, la res-
ponsabilidad del auditor público o la confianza en la audito-
ría están prácticamente sin iniciar, al contrario de lo que ocu-
rre en el ámbito de la auditoría empresarial, y ello a pesar del
volumen de recursos que se gestionan y de la sensibilidad del
ciudadano frente al adecuado empleo de los recursos a los
que contribuye con los impuestos que satisface.

En 1996 aparece el Libro Verde sobre el papel, posición y
responsabilidad del auditor legal en la Unión Europea. En él
se abordan cuestiones tan relevantes como la definición de la
auditoría legal, el informe de auditoría. la  cualificación del au-
ditor. su independencia, su posición respecto de los órganos
de dirección de las entidades auditadas el control de calidad,
la responsabilidad civil del auditor y la libertad de estableci-
miento y prestación de servicios (vid. `tico, 1997:177-188).

En el ámbito de la auditoria pública no se ha abordado de
manera sistemática el análisis de ninguna de las cuestiones
indicadas, quizá por la dificultad que supone la misma disper-
sión de prácticas entre países y, aun dentro de un mismo
país, quizá por un temor de la clase política a otorgar un pro-
tagonismo no deseado al control de sus actuaciones, a través
de una discusión pública y reflexiva del papel, objetivos y li-
mitaciones de la auditoría.

Abordar aquí la diversidad de aspectos mencionados re-
sulta absolutamente irrealista y queda al margen de nues-
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tros objetivos. Sin embargo, con carácter ilustrativo basta-
ría reflexionar acerca de la muy negativa incidencia que so-
bre el desfase de expectativas y la confianza en la auditoría
ejerce una insuficiente clarificación de sus objetivos y alcan-
ces, por lo general muy diversos de auditoría a auditoría y
escasamente concretado por norma o acuerdo alguno. ¿Cuál
ha de ser la postura del auditor externo frente a la investi-
gación del fraude en las entidades públicas? ¿Bastará eva-
luar la eficacia al respecto del control interno? ¿Cuál ha de
ser el alcance de la auditoría de legalidad? ¿Cuál ha de ser
el análisis de la solvencia de la entidad que se plantee el au-
ditor público?

Ciertamente, en la mayor parte de los casos la reflexión so-
bre este abanico de cuestiones es insuficiente y los consensos
que se plasmen en normas de actuación, escasos e incluso no
buscados. Así las cosas, los acontecimientos toman por sor-
presa al auditor público en muchas ocasiones, con lo que és-
te tiene que improvisar soluciones de emergencia, que lógica-
mente no suelen dejarle en demasiado buen lugar. A título de
ejemplo, la declaración sobre fiabilidad de las cuentas de la
Comunidad Europea, exigida por el artículo 188C, apartad()
1, del Tratado de la Unión, supuso una dificultad muy impor-
tante para el Tribunal de Cuentas Europeo, para la que no se
encontraba suficientemente preparado, por no referirnos a las
nubes de dudas o al menos de incomprensión ciudadana que
la actual crisis de la Comisión hace planear sobre la eficacia
de este Tribunal y sus informes.

Finalmente, se ha dicho que una de las características más
importantes de la nueva gestión pública, quizá la más signifi-
cativa, es su orientación hacia el cliente. Ello supone conocer
las necesidades de los ciudadanos y diseñar una estrategia
para atenderla. En definitiva, se hace necesario un enfoque
estratégico de la gestión que tome en consideración los servi-
cios que los ciudadanos esperan y requieren de la entidad y la
forma más eficaz, eficiente y económica de atenderlos. Se asu-
me que la actuación pública mejorará en la medida en que se
introduzca de algún modo la competitividad en las entidades
públicas, ya sea acudiendo directamente a los mercados rea-
les o imitando sus pautas de conducta a través de la creación
de mercados virtuales. La situación tradicional de monopolio
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de las Administraciones Públicas ha convertido a los
ciudadan¬osen"clientescautivos» que contemplan impotentes cómo
frente a sus intereses priman los de los agentes económicos
situados en r] lado de la oferta pública (vid. Audit Commis-
sion, 1883; Adamaschek y Banner, 1997; Bendell et o8.,
1997; Maij. 1997;L izcano. ]980).

Este énfasis en los aspectos estratégicos condicionará de-
cisivamente el desarrollo de lasauditoríasdelas entidades
públicas  (vid. Bell et alt., 1897). Quizá sobre este terna, o más
bien sobre sus implicaciones (calidad, análisis
medioambiental, indicadores , etc.), exi ste una sensibilización mayor en el
ámbito de la auditoría pública, pero muy pocas realizaciones

y excesiva indefiniciónde los objetivos, que por lo mismo suelen considerarse utópicos, irrealizables y políticamente moles-
tos . D's éste un terreno delicado en el que hay que dejar muy
claro que el auditor verifica al existen estrategias y si se ges-tiona adecuadamente para conseguirunosobjetivos, pero ja-

másinterfiereel diseñodeesas estrategiasy el establecimiento de esos objetivos.

Conviene , pues , igualmente desarrollar de forma metódica
una discusión en torno a lo que es y lo que supone la
auditoría pública con enfoqueestratégico hasta donde puedellegar.riapública con enfoque estratégico, hasta donde puede llegar

Cabe, pues , concluir que, a nuestro juicio, resulta urgentela elaboraciónde un documento swdiscusiónsobreel signifi-
cado, papel,objetivos y alcance de la auditoríapública dentro

del marco de la Unión Monetaria Europea y el Pacto de Esta-
bilidad. El reforzamiento de la  auditoría
públicacomo instituciónlibrede cualquiermonopolio, exigiblealos entes públi-
cos sin privilegios frente a las empresas como respuesta a
una necesidad social que debe ser explicada a los ciudadanos,
constituye un reto inaplazable (Vid. García Benau et alt.,
1998).

Inaplazable no quiere decir, sin embargo, inevitable.  Buy
caminos alternativos donde los reajustes se producen de for-
ma menos racional y menos equitativa, aunque quizá se per-
ciba corno más cómoda y con un menor coste político.

Estimamos que éticamente deberíamos trabajar en esta di-
rección, porque lo que en los momentos actuales puede pare-
cer utópico, lejano y siempre incómodo creemos que constitu-
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ye el camino correcto, quizá el único, para justificar la pervi-
vencia y el desarrollo de esta profesión.

VI. A modo de conclusión

En páginas anteriores hemos efectuado un breve recorrido
por lo que supone la reforma y nuevas tendencias de la ges-
tión pública para su auditoría y fiscalización. La apertura de
las entidades públicas a la competitividad, el énfasis en la sa-
tisfacción del ciudadano y la actualización de los mecanismos
de control no han de constituir fórmulas para destruir y debi-
litar a estas entidades; antes bien han de actuar como herra-
mientas para su defensa y justificación. Si los desequilibrios
financieros en el sector público imponen un control y un fre-
no en su crecimiento, el único camino para evitar las injusti-
cias y los recortes lineales, que siempre recaen sobre los más
desfavorecidos, será el de la racionalización de sus estructu-
ras organizativas. Habrá que recortar y prescindir de lo malo
y lo ineficiente de las organizaciones antes que recortar las
prestaciones sociales que alivian a los más débiles y que, de-
searíamos, constituyesen conquistas irrenunciables del Esta-
do del Bienestar.

Esta modernización y estas exigencias afectan también, y
de forma muy especial, a la auditoría y a los órganos institu-
cionales de control externo, que deberán suministrar el entra-
mado de control necesario para garantizar un adecuado fun-
cionamiento de la gestión pública y los mecanismos adecua-
dos para llevar adelante su adecuado pilotaje. Para ello, no
cabe duda que debe revisarse el alcance de las auditorías y
adaptar los trabajos a las nuevas tendencias de la gestión y
tecnología de la información.

En este camino de modernización y adaptación de la fisca-
lización externa en nuestro pais no cabe duda que se ha avan-
zado mucho y que se ha trabajado bien. Sin embargo, no re-
sultaría realista una posición complaciente. Por ello se hace
necesario adoptar una actitud más abierta a la ciudadania y
al impacto que sobre ella tienen las políticas públicas. Quiere
ello decir que el objetivo del servicio al ciudadano no debe ver-
se obstruido o dificultado por privilegios o escalones interim.-
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dios, y que esta idea debe presidir en todo momento la actua-
ción del auditor público, por supuesto siempre dentro del
marco legal que en un Estado de derecho define las reglas del
juego democráticas. La consideración de la experiencia desa-
rrollada en el ámbito de la auditoría empresarial constituye,
sin duda, uno de los instrumentos más útiles y poderosos pa-
ra promover el avance y modernización de la auditoría de las
organizaciones públicas.

Asumido el objetivo general, surgen de él una pluralidad de
cuestiones que, por su importancia, dificultad o carácter no-
vedoso, podrían considerarse como cuestiones emergentes en
auditoría pública, como son la auditoría medioambiental, la
de sistemas y procedimientos, la de programas, la auditoría
informática o las auditorías de calidad. Esta relación hay que
considerarla como meramente indicativa de los importantes
retos con los que la función fiscalizadora deberá enfrentarse
en este nuevo siglo.
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Políticas y normas relativas a la deuda*

John E. Petersen y Thomas McLoughlin

El acto de pedir prestado, de obtener fondos hoy a cambio de
la promesa de reembolsarlos mañana, es una de las activida-
des más fuertes y profundas emprendidas por las finanzas
públicas. Dado que permite a las administraciones liberarse
de las limitaciones de sus recursos actuales, reunir grandes
sumas de dinero, y obligar a las futuras legislaturas y a los
ciudadanos a recaudar ingresos, el poder de pedir prestado es
una de las actividades de los gobiernos locales seguidas con
mayor atención y reguladas con más firmeza. Las administra-
ciones pueden emitir títulos para numerosos fines y en su
propio nombre y en nombre de otros. Las diferencias entre los
prestatarios, sus usos de los procedimientos y los atributos
técnicos de cada tipo de instrumento de deuda utilizado cons-
tituyen consideraciones importantes en el diseño y la comer-
cialización de una emisión en particular. Pero, por técnicos
que sean los detalles específicos, las decisiones que deben to-
marse son de naturaleza muy similar.

Este capítulo se centra en las principales características,
los puntos a decidir y los actores de la emisión de deuda con-

* El presente artículo es una traducción del Capitulo 14 de la obra Local Go-
vernment Finance, editada por John Petersen y Dennis Strachota. Ha sido in-
cluido en esta edición de la Revista Internacional de Presupuesto Público con
la autorización de la Government Finance Officers Association de los Estados
Unidos y Canadá.
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vencional a largo plazo vendida para el objetivo tradicional de
financiar bienes de capital. Consta de cinco grandes partes.
La primera aborda la financiación de la deuda en el contexto
más amplio del proceso de decisión relativo al financiamiento
del capital y las tendencias recientes más importantes en la
financiación de los gastos de inversión. Luego, se traza un pa-
norama de los métodos alternativos de financiación y el pro-
ceso de elegir uno. Este proceso de selección se produce den-
tro del marco legal que rige y condiciona la elección de las téc-
nicas de financiación en general y de las obligaciones de deu-
da en particular. Las siguientes dos partes analizan las distin-
tas decisiones relativas a la estructura y el tipo de instrumen-
to a utilizar, su diseño, su documentación y el proceso de co-
mercializarlo. El capítulo termina abordando el tema de la
contratación de servicios especializados para asistir en la emi-
sión de la garantía.

Últimas tendencias en la financiación de capital

Tradicionalmente, la financiación de capital en el sector pú-
blico significó recaudar fondos para mejoras en las estructu-
ras físicas de las cuales depende el funcionamiento cotidiano
de los gobiernos. La infraestructura, definida, por lo demás,
como los bienes de una comunidad que son propiedad públi-
ca, está compuesta por bienes que producen bienes y servi-
cios (como rutas, tuberías de agita y desagües y cloacas) y bie-
nes que funcionan como orígenes y destinos (como los aero-
puertos, las escuelas, los edificios municipales y las plantas
de saneamiento). Los gastos relativos a estos bienes durade-
ros son episódicos y costosos. Una vez que se gastan los fon-
dos, no hay necesidad de volver a gastar fondos para ese pro-
pósito hasta que el bien se haya depreciado en el punto en
que haga falta su renovación o su reemplazo.

Existe una importante distinción entre los gastos de inver-
sión y lbs gastos recurrentes u operativos. En el requisito de
equilibrio presupuestario que prevalece para la mayoría de los
gobiernos locales, los gastos operativos normalmente se cu-
bren con los ingresos corrientes. No obstante, tanto por ley
como per costumbre, los gobiernos han recibido libertad para
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contraer deuda con el fin de financiar bienes duraderos. Por
consiguiente, el uso de deuda a largo plazo, sobre todo, au-
mentó la flexibilidad de financiación de los gobiernos. Vistos
en su conjunto, los gastos de inversión de las administracio-
nes de los Estados y las municipalidades pueden financiarse
mediante tres fuentes importantes:

• Ingresos corrientes de las propias fuentes del gobierno
• Ayuda federal
• Pedir prestado en los mercados de crédito

La Figura 1 presenta los gastos anuales medios en inversión
fija (estructuras y equipamiento) de los gobiernos estatales y
locales correspondientes a intervalos de cinco años desde
1955 a 1989. También se muestra la composición de las prin-
cipales fuentes de fondos utilizadas para pagar el gasto. Co-
mo puede verse, si bien los niveles de gasto aumentaron sis-
temáticamente, la composición de las fuentes de los fondos
fue cambiando a lo largo de los años.'

En la década de 1950, antes del crecimiento dramático de
las administraciones estatales y locales, sus gastos de inver-
sión se financiaban en gran medida con las ventas de bonos
a largo plazo. En los años sesenta, la ayuda federal para obras
públicas aumentó, al igual que las contribuciones de los in-
gresos corrientes, y la importancia de los fondos obtenidos e n
préstamo disminuyó. La década de 1970 asistió a tin aumen-
to considerable de la importancia de la ayuda federal como
fuente de fondos de capital y a una caída continua de los
aportes de los ingresos corrientes, ya que esta fuente de fon-
dos se vio presionada por las protestas de los contribuyentes
y las condiciones de recesión. En los '80, la tendencia apuntó
a una menor ayuda federal y a depender cada vez más del fi-
nanciamiento de deuda.

Por razones que se tratan a continuación, es evidente la es-

I Para una discusión relativa a la definición del gasto público de capital y la
estimación de las fuentes que lo financian, véase a John E. Petersen, The Fu-
ture of Infrastructure Needs and Financing. estudio encargado por MBIA Cor-
poration (Washington: Asociación de Funcionarios Públicos de Finanzas. di-
ciembre 1988), capítulo 2.
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Figura 1
Niveles anuales medios de gasto de los gobiernos estatales y

locales para activos fijos y fuentes estimadas de fondos:
Promedio quinquenal. 1955-1989
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Fuentes: Informes de la Oficina del Censo de Estados Unidos y estima-
ciones del Centro Estatal de Investigaciones sobre Finanzas.

casa posibilidad de que los subsidios federales aumenten con
demasiada fuerza. Resultó dificil ampliar el financiamiento
con los ingresos corrientes, pese a que los medios alternativos
de financiamiento "sin deuda" han ganado aceptación. Una
vez más, creció la importancia de la opción del financiamien-
to de la deuda.
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Ayuda federal para los gastos de inversión

La ayuda federal ha sido de gran importancia para financiar
los gastos de inversión estatales y locales. Su importancia,
naturalmente, varió según la categoría funcional. La ayuda fe-
deral ha sido de suma importancia en el área de autopistas,
cloacas y tránsito. 2

Es prácticamente indudable que el efecto de la ayuda fede-
ral se ha hecho sentir ampliamente tanto en los tipos de gas-
tos de inversión que emprendieron los gobiernos estatales y
locales como en la forma en que los financiaron. Para los go-
biernos receptores, los subsidios paritarios a menudo genero-
sos bajaron considerablemente los costos de capital y tendie-
ron a desviar los presupuestos estatales y locales hacia las
áreas de proyecto en las que había ayuda federal disponible. 3

Asimismo, los fondos federales se reemplazaron por fondos
que en muchos casos podrían haber sido recaudados por los
propios Estados y localidades. 4

Ya en la década de 1990 fue evidente que la asistencia fe-
deral en general, incluida la relativa a la ayuda para inversio-
nes, disminuyó marcadamente. Todo indica que la ayuda fe-
deral será cada vez menos significativa. 5

Dentro del sector del gobierno estatal y local, la asisten-
cia intergubernamental incluye pagos estatales a los gobier-
nos locales. Dicha asistencia puede darse en forma de sub-
sidios, similares a los pagos de ayuda federal mencionados
anteriormente, o diferentes formas de asistencia crediticia
(que, si generan deuda por parte de las localidades, se tratan
como una forma de toma de préstamo). Si bien los subsidios
de ayuda estatales son importantes para los gastos de inver-

2 Ibid., p. 1I-5
3 Oficina del Presupuesto del Congreso de Estados Unidos, Federal Policies
for Infrastructure Management, Washington; U.S.G.P.O, junio 1986, pp.
80-86.
4 ,John E. Petersen, Financing Clean Water, New York: First Boston Corpora-
tion, 1985.
5 La contracción de la ayuda federal y sus consecuencias para los gobiernos
locales y estatales aparece documentada en la Oficina General de Contabi-
lidad, Federal-State-Local Relations: Trends of the Past Decade and Emerging
Issues (Washington: GAO, marzo 1990).
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sión en ciertas áreas funcionales, tales corno la educación lo-
cal, las autopistas y los proyectos ambientales, no se dispo-
ne de información a nivel nacional relativa al valor dólar de
estos programas para los gastos de inversión propiamente
dichos. No obstante, como los Estados están limitados en in-
gresos corrientes y a menudo prefieren que las localidades
paguen en definitiva por las mejoras, ha habido una expan-
sión de diversas formas de asistencia crediticia, como pro-
gramas de préstamo y de garantía de préstamo patrocinados
por los Estados. 6

La asistencia federal y estatal puede no siempre ser una
ganga para los gobiernos locales. Muchas veces estos progra-
mas se ven acompañados por un fuerte elemento de coerción
si el gobierno local se ve obligado a emprender una mejora
que de lo contrario no habría elegido llevar a cabo. En esos ca-
sos, el programa de asistencia puede ayudar a disminuir la
carga local o eliminar el argumento de que no es posible
afrontar el gasto.

Financiamiento con ingresos corrientes

En los años 1950, los ingresos corrientes de los gobiernos es-
tatales y locales aportaban hasta un 50% de los fondos para
gastos de inversión. Pero esta fuente de fondos fue perdiendo
importancia en forma constante a lo largo de los años, si bien
sigue siendo importante en áreas funcionales particulares y
en determinados niveles de gobierno. Un ejemplo sobresalien-
te lo constituye el área de las autopistas, calles y caminos,
donde las recaudaciones impositivas sobre el combustible son
utilizadas con frecuencia directamente por los Estados o deri-
vados a las localidades para los gastos de inversión. Los go-
biernos locales muchas veces usan los ingresos corrientes, al-
gunos de los cuales están asignados para esos fines, para pa-
gar sus desembolsos de capital recurrentes y más pequeños.
Estudios realizados por el Consejo Económico Conjunto de

6 Véase John Petersen, et. al, Credit Pooling to Finance Infrastructure (Chica
-go: Asociación de Funcionarios Públicos de Finanzas, septiembre 1988).
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Estados Unidos documentaron que ciudades de todos los ta-
maños financian en promedio alrededor del 40% de su gasto
público general de capital con fuentes de ingresos corrientes,
ya sea actualmente recaudados o acumulados en saldos dife-
ridos de años fiscales anteriores.?

Uno de los problemas del uso de los ingresos corrientes pa-
ra gastos importantes es la cantidad relativamente magra de
ingreso disponible para muchos gobiernos locales. Además,
los intentos por acumular fondos en una "cuenta de ahorro"
aumentando los saldos de fondos no sólo posponen el ingreso
de los beneficios del gasto deseado, sino que requieren una
disciplina política que rara vez es sostenible.

Históricamente, una fuente importante de ingresos locales
ha sido el impuesto sobre los bienes. El incremento de esta
fuente se vio limitado legislativamente en los últimos años por
la aplicación de leyes como la Propuesta 13 en California y la
Propuesta 2 de Massachusetts. Como consecuencia de dicha
legislación, los gobiernos en muchos casos tuvieron que redu-
cir el nivel de la inversión de capital a largo plazo financiada
con ingresos corrientes. Un estudio reciente en el cual fueron
encuestados funcionarios públicos a nivel estatal y local sobre
las formas preferidas de financiar la inversión de capital indi-
có que financiar infraestructura mediante aumentos de los
impuestos locales es, sin lugar a dudas, para los funcionarios
públicos, la alternativa disponible menos atractiva. 8

Un cambio importante en las finanzas públicas fue el paso
a las tarifas públicas para bajar la carga del sistema tributa-
rio general sobre los bienes. Una de las nuevas formas de in-
greso de "aporte del usuario" es la tarifa de impacto, que ha
adquirido una gran importancia especialmente en áreas en
las que el desarrollo precede el crecimiento de la base tribu-
taria. La conexión entre las tarifas de impacto y los gastos de
inversión es particularmente estrecha teniendo en cuenta el
hecho de que las mejoras de infraestructura necesarias en ge-

7 John Petersen y Deborah Matz. Trends in the Fiscal Condition of Cities:
1983-1085 (Washington: Comisión Económica Conjunta, mayo I985), pp. I2-
13.
8 Touche Ross and Col. Financing Infrastructure in America (Chicago: Touche
Ross and Co., 1985), p. 1.
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neral constituyen el nexo legal para la imposición de dichas
tarifas. 9

Hay una cantidad grande, pero desconocida, de bienes de
capital que los gobiernos no compran sino que más bien les
son "dados" a través de cesiones hechas por proyectistas pri-
vados. Dichas exacciones son en muchos casos requeridas co-
mo condición para muchos tipos de desarrollo planificado. El
carácter, la ubicación y el número de los bienes que se desti-
narán al uso del público general forman parte de las negocia-
ciones que rodean los proyectos de desarrollo urbanístico y la .

aprobación de los planos del sitio. Proyectos de esta naturale-
za pueden de hecho ser financiados por distritos especiales
mediante la venta de bonos exentos de impuesto, pero la se-
guridad que se da es en muchos casos el crédito del proyec-
tista, y el pago del capital y el interés se refleja más en los pre-
cios de venta y los niveles de alquiler más altos que a través
de ingresos fiscales generales y tarifas públicas. Estas técni-
cas se emplearon considerablemente en algunos Estados y se
adaptan más a zonas de crecimiento rápido.

AL considerar métodos para obtener servicios de capital
usando los ingresos corrientes, cabe señalar que se desarrolla-
ron muchas técnicas de financiamiento para obtener el uso de
los bienes de capital y sin comprar los bienes directamente o
recurrir a lo que se define legalmente como tomar préstamos.
El financiamiento por alquiler-compra, a través del cual el go-
bierno local puede financiar la compra de bienes de capital en
el tiempo mediante pagos periódicos de cuotas, está volviéndo-
se cada vez más popular. Otra alternativa importante es el uso
de contratos de servicio, en los cuales la unidad de gobierno
compra todo un servicio (no sólo el uso de la instalación). De
esa forma, el gobierno puede disfrutar de los servicios de capi-
tal sin asumir la posesión inmediata de la propiedad o "pidien-
do prestados" los fondos tal como lo define la ley estatal. 10 En
razón de estos mecanismos, el gasto de inversión implícito (y a

9 Cynthia Angell y Charles A. Shorter, "Impact Fees: Private Sector Participa-
tion in Infrastructure Financing". Government Finance Review, octubre 1988,

20.
10 John Petersen, et. al.. Non-Debt Financing of Public Works (Washington:
Asociación de Funcionarios Públicos de Finanzas, julio 1986).
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menudo la toma de préstamos implícita) no aparece como de-
sembolsos de capital sino más bien como gastos operativos co-
rrientes. Se desconoce el alcance de este comportamiento, pe-
ro es probable que sea equivalente a varios miles de millones
de dólares en desembolsos de capital por año. 11

Financiamiento de la deuda

Tomar préstamos ha sido tradicionalmente muy importante
para financiar las mejoras de capital. Los avances de fines de
la década de 1980 reforzaron el significado de esta fuente de
fondos. No obstante, al examinar el proceso de préstamo es
importante no olvidar que si bien financiar las bienes de capi-
tal es el objetivo más importante del préstamo, es una de las
razones por las cuales los gobiernos se endeudan. Siguiendo
esta misma línea, no toda la deuda nominalmente originada
por los Estados y los gobiernos debe verse bajo la misma luz
debido a los diferentes objetivos para los cuales se contraen y
las diferentes fuentes de pago.

En lo que queda de este capítulo y todos los capítulos si-
guientes del libro se abordará el proceso de préstamo y los mer-
cados de valores que se ocupan de las obligaciones de los go-
biernos estatales y locales. Desde el momento que los pagos de
intereses sobre estas obligaciones están total o parcialmente
exentos de los impuestos sobre las rentas del Estado federal y
de la mayoría de los gobiernos locales y estatales, a esta clase
de valores se les aplica el término genérico "exento de impues-
to". Es necesario, sin embargo, establecer distinciones conside-
rables en cuanto a los objetivos para los cuales se toma el prés-
tamo y los tipos de garantía prometida para su pago.

En los últimos años, la magnitud y la composición del merca-
do de títulos libres de impuestos fluctuó mucho bajo la influen-
cia de condiciones económicas y financieras cambiantes y las po-
líticas fiscales estatales federales cambiantes relativas a distin-
tos tipos de préstamo. Después de alcanzar un pico de más de $
200.000 millones en ventas de títulos a largo plazo en 1985, el
préstamo exento de impuestos menguó a apenas un poco más

11 Ibid., p. I-12.
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de $ 100.000 millones en ventas en 1987 y aumentó a un ritmo
más cómodo hasta el final de la década. El principal factor, tan-
to para la explosión del préstamo como para su posterior caída,
fue que se aflojaron y posteriormente se restringieron los usos
admisibles de la garantía exenta de impuestos, sobre todo con la
sanción de la Ley de Reforma Impositiva de 1986. 12

La cantidad de deuda pendiente y la futura corriente de pa-
gos de capital e interés necesarias para extinguir la obligación
son de una importancia considerable a largo plazo para el
emisor público. La deuda pendiente aplica una carga sobre el
gobierno local obligado a reembolsar la deuda. El ingreso fu-
turo debe ser suficiente como para prestar servicios y pagar
las obligaciones de capital previas. La carga de la deuda sólo
resulta lógica si su pago es visto en relación con las bases de
ingreso público implícito disponibles para sustentarla. Entre
los gobiernos individuales, la base de ingreso y la fuente de
pago comprometidas con el pago del endeudamiento varían
enormemente, tema que se abordará más adelante.

Aunque se admite que no existen medidas perfectas, los
analistas municipales se basan en medidas amplias relativas
a la actividad o los recursos económicos, como el producto
bruto interno (a nivel nacional), el ingreso personal o el pro-
ducto bruto estatal (a nivel estatal), el valor global de merca-
do de la propiedad imponible (a nivel local) para obtener un
denominador en el cálculo de las cargas de la deuda. Analizar -

las cargas de la deuda de los gobiernos locales y estatales re-
quiere mucho cuidado porque no toda la deuda vendida en su
nombre constituye, de hecho, su obligación. Esto ha ocurrido
sobre todo en la última década porque mucha de la deuda no-
minalmente "municipal" o exenta de impuestos representa en
realidad reclamos contra los prestamistas implícitos, tales co-
mo las unidades familiares, las sociedades sin fines de lucro
o las empresas con fines de lucro, en virtud de los cuales el
Estado rechaza toda responsabilidad por la obligación. 13

12 Petersen, The Future of Infrastructure, capítulo 3.
13 Estas obligaciones se denominan a menudo "títulos intermediarios" ya que
el emisor estatal del título simplemente actúa como un intermediario al mer-
cado de títulos exento de impuestos. Véase Petersen, The Future of Infrastruc-
ture, pp. 1I-21-II-24.
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Usando las distinciones antes mencionadas sobre la natu-
raleza de los ingresos comprometidos y el obligado implícito,
es posible hacer afirmaciones significativas acerca de las car-
gas de la deuda. Tomando la deuda pendiente exenta de im-
puestos total, tanto de las entidades estatales como privadas,
encontramos que en los últimos veinte años fluctuó como por-
centaje del PBI. Primero, el porcentaje cayó de 14,2% en 1970
a 12,9% en 1980 y luego aumentó rápidamente a comienzos
de los '80, cuando llegó al 16,3% en 1985. Posteriormente ba-
jó a alrededor de 15% a fines de 1989. 14

Estas cifras ocultan lo que estaba sucediendo con el prés-
tamo en el cual una unidad estatal es el deudor último. Du-
rante el período mencionado, la deuda con fines públicos bajó
de más del 14% en 1970 a 11% del PBI en 1980; desde enton-
ces, ha fluctuado entre el 10 y el 12% del PBI en la última dé-
cada. El cambio más significativo fue, sin embargo, el paso de
la garantía sostenida por el impuesto a una deuda de obliga-
ción limitada. El primero bajó de casi un 8% del PBI en 1970
a 5,4% del PBI en 1980, llegando a una estimación del 4% del
PBI en 1989. 15 En otras palabras, los gobiernos fueron dismi-
nuyendo gradualmente su dependencia de las obligaciones
sostenidas por el impuesto. En gran medida, el papel mucho
menor de la garantía exenta de impuesto sostenida por el im-
puesto refleja el impacto de la rebelión de los contribuyentes
que dominó las finanzas estatales y locales durante la década
de 1980. La dependencia de los ingresos fiscales y estatales ge-
nerales se redujo a favor de distritos y empresas especiales y
el corolario de una mayor dependencia de las tarifas públicas.

Financiamiento del capital: análisis de las alternativas

En principio, un gobierno que contempla la posibilidad de fi-
nanciar capital debe analizar todas las fuentes alternativas de
fondos. Las más comunes son los ingresos corrientes o las re-
servas acumuladas, los subsidios, los aportes de privados, los

Ibid., pp. II-33-II-36. Las estimaciones fueron actualizadas por los autores.
15 Ibid.
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fondos de emisiones anteriores de títulos o los ingresos de
nuevos préstamos. En el mismo orden, los nuevos préstamos
pueden adoptar una serie de formas o el gobierno puede op-
tar por adquirir servicios de capital a través de distintas for-
mas de contratos de arrendamiento o de servicio. A los fines
prácticos, la mayoría de los gobiernos en general pueden sin-
tetizar las opciones en algunas alternativas factibles una vez
que se consideran la naturaleza y la escala del proyecto y las
circunstancias fiscales actuales del gobierno, los poderes le-
gales y las condiciones del mercado.

El problema del financiamiento en general se expresa en
términos de fondos propios. Normalmente, cuando hay dispo-
nibles donaciones o subsidios intergubernamentales, dichas
fuentes se usan a menos que surjan restricciones o demoras
apremiantes. De una importancia cada vez mayor en los últi-
mos tiempos ha sido la sustitución de las fuentes financieras
privadas como las tarifas de impacto por recursos públicos.
Como ya se dijo, en los Estados que gozan de un crecimiento
rápido, gran parte de la infraestructura pública es aportada
por proyectistas privados como condición para los privilegios
de desarrollo a través de ofertas y cesiones. 16 Por otra parte,
los gobiernos pueden optar por ir más lejos aún y "privatizar"
determinadas funciones y bienes, ya sea según sus capacida-
des regulatorias para proteger el interés público o simplemen-
te distribuyendo las cargas de prestar el servicio.

Principios rectores

Al elegir un método para financiar las mejoras de capital, los
funcionarios de los gobiernos locales deben tener en cuenta
tres principios rectores: equidad, efectividad y eficiencia.17 La

16 Para una discusión de las distintas técnicas de frnanciamiento relacionadas
con el crecimiento y los acuerdos de privatización que pueden utilizarse, véase
Susan Robinson, ed., Financing Growth: Who Benefits? Who Pays? And How
Much? (Chicago: Asociación de Funcionarios Públicos de Finanzas, 1990).
17 Para una discusión del proceso de selección entre las alternativas de finan-
ciamiento y las aplicaciones de los principios bajo presión, véase National As-
sociation of Counties, et. al, Building Together: Investing in Community Infras-
tructure, (Washington: Asociación Nacional de Constructores de Casas, I990),
capítulos 3 y 4.
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equidad o justicia de un método de financiamiento propuesto
es de una importancia considerable. El principio de equidad
puede formularse diciendo que los que se beneficien de la me-
jora deben pagar por ella. Pero algunas mejoras, en efecto, se
consumen en común y el uso de una persona no priva a las
otras del beneficio. De hecho, se considera que algunos bie-
nes (como la educación) benefician a la sociedad en su con-
junto, lo cual se utiliza como justificación para el apoyo gene-
ral. Una visión opuesta apunta a considerar la capacidad de
un usuario para pagar por la mejora. Este punto de vista sos-
tiene que el ingreso y la riqueza son en sí mismos medidas del
beneficio o, a la inversa, que ciertos bienes y servicios son
buenos para la ciudadanía y no deben asignarse según los
medios de los ciudadanos para pagar por ellos.

Un método de financiamiento efectivo aporta una cantidad
suficiente de dinero cuando hace falta. Algunos métodos para
recaudar dinero no son eficaces porque pueden resultar me-
nos confiables que otros o no ser lo suficientemente producti-
vos en términos de ingresos. Por ejemplo, las fuentes de ingre-
sos corrientes pueden ser suficientes para hacer frente a las
necesidades de capital en pequeña escala, pero es posible que
haga falta financiar la deuda para reunir las grandes sumas
globales necesarias para hacer una mejora importante. Y, si
bien una fuente de ingresos particular puede ser la fuente de
fondos más apropiada para pagar el servicio de la deuda, pue-
de hacer falta un apuntalamiento de los ingresos generales
para dar una garantía suficiente que permita pedir prestado
a tasas razonables.

La eficiencia es el tercer principio rector al elegir un méto-
do de financiamiento. La eficiencia del método de financiación
se refiere a los costos relativos de obtener fondos, sea cual
fuere el sistema de financiación seleccionado. Por ejemplo, el
costo global de emitir títulos incluye los honorarios por asis-
tencia de asesoramiento legal y financiero, así como los cos-
tos totales de recaudar los ingresos fiscales sobre la propie-
dad incluyen los costos de avalúo de las propiedades y el cos-
to de recaudación.

Otro aspecto relacionado con la eficiencia es la asignación
de recursos limitados. La capacidad del método de financia-
ción para poner precio a bienes públicos y con ello transmitir
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información a los consumidores acerca del verdadero costo de
prestar servicios públicos puede contribuir a asignar y conser-
var recursos. Por ejemplo, las tarifas por el servicio de agua
pueden determinarse por la cantidad de agua consumida,
puede cobrarse por el servicio una tarifa plana o el costo pue-
de ser cubierto por los ingresos generales. Si el gobierno cobra
una tarifa basada en la cantidad de agua consumida, lo más
probable es que los consumidores usen el agua en forma más
eficiente. Este sistema requiere, sin embargo, medidores, un
costo de capital agregado y que la gente los lea, un costo de
operación agregado. Además, la asignación sobre la base del
precio puede estar en pugna con las ideas relativas a la capa-
cidad de pago, y da por sentado que la gente está razonable-
mente satisfecha con la distribución del ingreso o la riqueza.

Retención de impuestos al percibir el beneficio
versus préstamo

En la mayoría de las jurisdicciones, el dilema político clave es
pagar de los ingresos corrientes (pago al percibir el beneficio)
o tomar préstamos.

Usar la opción del pago al percibir el beneficio para un pro-
grama de mejoramiento del capital tiene sus ventajas. Por
ejemplo, los ahorros de intereses realizados loor no contraer
deuda pueden usarse para ampliar futuros servicios o redu-
cir la tasa fiscal. El uso de financiación actual para las mejo-
ras de capital significa que se destina menos presupuesto a
los pagos anuales fijos del servicio de la deuda, lo cual permi-
te una mayor flexibilidad en el futuro. Asimismo, al restringir
el nivel de préstamo, los gobiernos locales pueden conservar
capacidad de deuda y alcanzar una calificación crediticia más
favorable, disminuyendo con ellos los costos de interés cuan-
do es necesario el préstamo.

Un argumento favorable al hecho de asignar por lo menos
una parte del programa de mejoras de capital al financiamien-
to corriente, es el deseo de dejar un legado de infraestructura
paga a la siguiente generación de usuarios. El concepto de pa-
trimonio está implícito en la noción de pagar por el reempla-
zo y la renovación con ingresos corrientes y resulta de lo más
lógico en comunidades estables y establecidas.
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A la inversa, la opción de pago al percibir el beneficio para
financiar la deuda tiene sus desventajas. Primero, los bienes
con frecuencia se financian mediante la emisión de deuda
simplemente porque es imposible recaudar suficiente dinero
de golpe. Esto ocurre sobre todo cuando se utilizan las ganan-
cias de los títulos para construir una nueva infraestructura
capaz de generar ingresos. Pocos usuarios de un sistema de
agua y cloacas nuevo están dispuestos a pagar una tarifa an-
tes de recibir el servicio con el fin de acumular reservas para
la mejora. Más contundente es el argumento de que financiar
proyectos con deuda sobre su vida Útil es equitativo y eficien-
te porque quienes se beneficiarán con una infraestructura de-
ben contribuir a sus costos a medida que los servicios se con-
sumen con el tiempo. Este argumento resulta cada vez más
convincente en razón de la gran movilidad de individuos y fa-
milias en la sociedad estadounidense.

En la practica, la decision se toma normalmente en base a
consideraciones pragmáticas: si los requerimientos de capital
son recurrentes, de relativa pequeña escala o son mejoras de
corta duración, la tendencia es incorporarlos a los niveles de
gasto corrientes (o emplear arrendamientos). Por otro lado, las
mejoras de capital importantes que supuestamente no son re-
currentes y duran mucho son candidatas al financiamiento
con deuda. En muchos casos, se utiliza una combinación de
fondos, y las reservas o los ingresos actuales se utilizan para
pagar una parte del proyecto y el resto con los importes de la
deuda.

Políticas relativas a la deuda

Las políticas relativas a la deuda describen las prácticas fis-
cales y administrativas que tratan de integrar las necesidades
físicas a largo plazo de la comunidad y los recursos financie-
ros disponibles. Lo ideal es que la política relativa a la deuda
forme parte de una política general de financiamiento del ca-
pital que demuestre un compromiso de satisfacer las necesi-
dades de infraestructura a través de un programa planificado
de financiamiento futuro.

Las políticas relativas a la deuda deben desarrollarse dentro
del contexto de la legislación existente y la posición financiera
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actual de un gobierno local y sus perspectivas. Las políticas re-
lativas a la deuda deben incluir un comportamiento planifica-
do que refleje tanto las necesidades de capital de la jurisdicción
como los parámetros con los cuales se satisfarán. Los factores
clave que normalmente se encuentran en las políticas tienen
que ver con los niveles aceptables de endeudamiento, las prio-
ridades entre los tipos de proyectos que deben financiarse, las
políticas relativas al uso de la deuda sostenida por el impues-
to frente a la deuda que se sostiene sola, la mezcla entre el uso
de los ingresos corrientes y el préstamo, y los niveles de endeu-
damiento a corto plazo aceptables y apropiados.

Las políticas relativas a la deuda deben someterse a la con-
sideración y aprobación de los funcionarios electos de la ju-
risdicción. A través de la adopción pública, los funcionarios
designados por el gobierno local pueden implementar los pro-
gramas y las normas detalladamente en base a una orienta-
ción general y de acuerdo con los parámetros aceptados. Pa-
ra resultar eficaces, las políticas deben revisarse a intervalos
regulares.

En general, son tres las razones para establecer una polí-
tica relativa a la deuda. Primero, las políticas establecen un
criterio para la emisión de obligaciones de la deuda que no ex-
cedan los niveles aceptables de endeudamiento. Segundo, las
políticas relativas a la deuda transmiten un mensaje a los in-
versores y los organismos de calificación que evalúan esa
prueba del compromiso de una comunidad con la gestión fi-
nanciera. Tercero, las políticas relativas a la deuda pueden
dar coherencia y continuidad al desarrollo de las políticas pú-
blicas. A los funcionarios designados se les dan una serie de
pautas para manejar la planificación y ejecución de transac-
ciones y proyectos particulares.

La base legal

Tomar préstamos, al igual que recaudar ingresos y hacer gas-
tos, es una actividad que debe ajustarse a las leyes estatales
y locales. Para que las localidades emitan deuda de distintos
tipos para fines específicos, la capacidad de hacerlo debe ser
expresamente acordada por la constitución o la autoridad es-
tablecida por la ley o estar contenida en éstas. En algunos Es-
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tados, dicha autoridad se confiere ampliamente y puede estar
contenida en la capacidad de las ciudades de regirse por una
carta constitucional. Pero aun en el caso de una ciudad regi-
da por una carta constitucional, una ordenanza o cédula de-
be autorizar directamente el incurrir en deuda.

Dentro de la capacidad de los gobiernos para incurrir en
deuda está implícito el requerimiento de que satisfaga un fin
público. 18 En general, este requisito significa que tiene que
haber una relación entre la mejora que se financia y el bene-
ficio del público. Si bien los requisitos de fin público pueden
constituir una barrera para ciertos tipos de proyectos, la gran
mayoría de los Estados (y tribunales de justicia) han amplia-
do considerablemente la idea de qué es un beneficio público,
dejando en gran medida que la legislatura del Estado esta-
blezca dicha determinación.

Las leyes estatales regulan fuertemente los tipos de deuda
que pueden utilizarse y el proceso por el cual puede emitirse.
La naturaleza de estas restricciones -que apuntan ante todo
a la deuda mantenida por el impuesto- han tenido una in-
fluencia importante en la elección del tipo de garantía que se
utiliza y la naturaleza legal del emisor. Con bastante frecuen-
cia, restricciones firmes fomentaron condiciones en las cuales
el énfasis pasó del uso de obligaciones sostenidas por el im-
puesto vendidas por unidades de gobierno generales a las
obligaciones limitadas vendidas por la administración general
(con limitaciones necesarias sobre los ingresos comprometi-
dos) o por distritos y autoridades especiales que no tienen po-
deres generales para gravar.

Las principales limitaciones que afectan al endeudamiento
son las limitaciones de la deuda, los requisitos de referéndum
y distintas limitaciones fiscales y de gastos.

Limitaciones relativas a la deuda. Las municipalidades de 44
Estados enfrentan limitaciones constitucionales o por ley en
cuanto a la cantidad de deuda general por obligaciones que
pueden generar. 19

18 David Gelfand, ed., State and Local Government Debt Financing (Deerfield,
III: Callaghan and Co.) volumen 1, capítulo 1.
19 John Petersen, et. al.. Constitutional. Statutory and Other Impediments to



I32 	 Asociación Internacional de Presupuesto Público - ASIP

Estos límites, en general relacionados con algún porcenta-
je de los niveles de propiedad inmobiliaria de una municipali-
dad, en la práctica tienen muy poco efecto, ya que las muni-
cipalidades en general mantienen los niveles de endeuda-
miento por debajo del tope. 20 La existencia de límites de deu-
da es en parte psicológica. Los analistas de crédito que estu-
dian los problemas municipales han demostrado un deseo por
mantener los limites aun reconociendo que rara vez se ponen
a prueba. La importancia de la existencia de las limitaciones
para los acreedores aumenta a medida que disminuye la cali-
ficación crediticia general de una municipalidad, aunque la
ciudad en apuros no esté cerca de su margen legal de deuda.
Para las ciudades con fuertes recursos financieros, los analis-
tas de mercado en general propician que se conserven los lí-
mites porque eliminarlos introduciría una fuente potencial de
volatilidad en las fluctuaciones en las tasas de interés que de-
manda el mercado. 21

Los límites que establece la ley para las tasas de interés
también se utilizan para controlar la deuda municipal en 40
Estados. 22 La relevancia de este límite es dudosa debido a la
voluntad de los Estados de ajustar los límites cuando sea ne-
cesario para responder al mercado crediticio y a la exención
de muchos tipos de deuda.

Requisitos de referéndum. Otra forma importante de con-
trol de la deuda general en obligaciones es el requisito de re-
feréndum sobre endeudamiento local. En 42 Estados se re-
quiere la aprobación, por parte de los votantes, de las emi-
siones de bonos de responsabilidad general. Los funcion a

-rlos locales sienten considerablemente el impacto de esta li-
mitación pues consideran que hacen falta más gastos de in-
versión; más de un tercio de éstos considera que los requi-
sitos de referéndum constituyen una limitación importante

Local Government  Infrastrutcture Financing (Washington: Asociación de Fun-
cionarios Públicos de Finanzas, 1987) p. 40.
20 Ibid. p. 41.
21 Comité Legislativo del Estado de Nueva York para las Relaciones Estatales -
locales, New York's Limits on Local Taxinging and Borrowing - Time, for a Chan-
ge? (Albany, N.Y.: Legislatura del Estado, 1983), p. 119.
22 Petersen, et al., Constitutional and Statutory Impediments, p. 42.
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al endeudamiento. 23 Debido a estos requisitos, las munici-
palidades encontraron varios métodos para emitir deuda sin
la aprobación de los votantes, entre otros:

• Emitir deuda en bonos de responsabilidad general en can-
tidades o vencimientos por debajo del mínimo reglamenta-
rio que requeriría un referéndum.

• Emitir titulos menos regulados, como obligaciones pagade-
ras mediante ingresos, para actividades anteriormente fi-
nanciadas con bonos de responsabilidad general.

• Trasladar el costo de la construcción de capital a los pro-
yectistas rebajando el costo mediante incentivos o exencio-
nes fiscales.

Aunque normalmente los requisitos de referéndum se evaden,
tienen sus defensores. Los analistas han mostrado en sus in-
vestigaciones que consideran la existencia de los requisitos de
referéndum como la limitación más deseada para la deuda
pública, especialmente cuando decae la salud financiera ge-
neral de una municipalidad. 24

Restricciones a tos impuestos y los gastos. Las restriccio-
nes a los impuestos y los gastos han tenido un efecto perju-
dicial sobre todas las formas de gasto público local, incluido
el gasto de inversión, especialmente cuando este último se fi-
nancia con ingresos corrientes. Frente a las restricciones le-
gisladas sobre los ingresos, los gobiernos tendieron a pospo-
ner los gastos de inversión. Si bien pedir prestado puede pa-
recer el método adecuado para evitar ciertas limitaciones re-
lacionadas con los ingresos, las restricciones a los poderes
para recaudar ingresos futuros tienden a reducir la fiabili-
dad de las perspectivas de servicio de la deuda. Más directa-
mente, negaron la capacidad de los gobiernos de muchos Es-
tados para hacer la promesa tradicional de la "responsabili-
dad general" de los impuestos sobre la propiedad, ilimitados
en tasa o cantidad, para respaldar la deuda. Menos directa-

23 Michael Pagano. How the Public Works: Major Issues in Infrastructure Finan-
ce (Washington: Liga Nacional de Ciudades, I986), p. 16.
24 Comité Legislativo del Estado de Nueva York, New York's Limits. p. 151.
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mente, pero de importancia considerable, es la impresión
que deja la adopción de limitaciones que afectan retroactiva-
mente la capacidad de los gobiernos para enfrentar las obli-
gaciones pendientes. En California y Massachusetts, la
adopción de estas limitaciones fue seguida por importantes
bajas en las notas de las calificaciones de crédito existentes,
y el costo del préstamo y el acceso al mercado se vieron afec-
tados adversamente. 25

Estructura del instrumento

Una vez que se decidió pedir prestado, un emisor enfrenta nu-
merosas cuestiones estructurales que tienen que ver con el ti-
po de garantía que se utilizará, la estructura de vencimientos,
la dimensión de la emisión, las disposiciones relativas a la pe-
tición de fondos y, para los títulos de responsabilidad limita-
da, el diseño del contrato de fideicomiso. Además de estas
cuestiones referidas al diseño del instrumento, hay otras re-
lativas al método de venta y la base de adjudicación y la opor-
tunidad de las ventas -todo lo cual se analiza a continuación.
Normalmente, la mayoría de los emisores requieren asistencia
externa para tomar estas decisiones, pues se ven afectadas
por consideraciones legales y de mercado que requieren con-
sideración técnica de expertos.

La estructura de la garantía debe diseñarse de tal forma
que permita el pago pronto de la obligación cumpliendo a la
vez con los requisitos legales y adhiriendo a la política adop-
tada en relación a la deuda. Por ejemplo, si la política relativa
a la deuda de la comunidad requiere un pago rápido, el ven-
cimiento final de la obligación no debe exceder determinado
número de años. Si el gobierno local prefiere una obligación
de servicio de la deuda en cuotas anuales iguales, entonces la
obligación debe estructurarse con mayores requisitos de fi-
nanciación del capital.

Además de ajustarse a las políticas de los gobiernos loca-
les, la obligación de la deuda debe estructurarse de tal mane-

25 Petersen. et al., Constitutional and Statutory Impediments, pp. 15 -24.
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ra que aproveche el deseo del mercado de títulos de un tipo
específico de inversión. En algunos mercados, la obligación
puede diseñarse para atraer el interés de inversores institu-
cionales a largo plazo. Otras veces, el diseño puede hacerlas
atractivas para los individuos.

Formas de garantía

Las garantías de deuda pública local y estatal pueden clasifi-
carse en dos tipos principales, según la naturaleza de los fon-
dos comprometidos para su pago:

Bonos de responsabilidad general. A estas garantías se
las denomina comúnmente de esta manera porque se basan
en la promesa de una unidad estatal de recaudar los impues-
tos necesarios para pagar la deuda. Se hace una promesa in-
condicional de pagar el interés y cancelar el capital.

Bonos rescatables con recursos específicos o de res-
ponsabilidad limitada. Los fondos para pagar el interés y
cancelar el capital sobre estos títulos provienen únicamente
de ingresos o tarifas públicas restringidos. En tanto clase, es-
tos bonos se clasifican por lo que no son: no son respaldados
por la capacidad de gravar. Por consiguiente, no se incluyen
en los límites de deuda habituales, y a menudo no requieren
la aprobación de los votantes.

Hay cuatro clases principales de bonos de responsabilidad
limitada:

Bonos pagaderos con ingresos empresarios. Bonos emi-
tidos para proyectos públicos empresarios que generan ingre-
sos por tarifas para pagar la deuda. Esta forma se utiliza co-
múnmente para los servicios públicos corno el agua, las cloa-
cas, el gas y la electricidad.

Bonos de alquiler-arriendo. Bonos para financiar insta-
laciones que se alquilan por contrato a un gobierno local,
que paga un alquiler suficiente como para servir la deuda.
Se han utilizado para financiar escuelas, edificios públicos,
parques, medios de transporte y hospitales. Con frecuencia
se usan para eludir las restricciones de préstamo que pesan
sobre los poderes públicos que recaudan impuestos para pa-
gar la deuda.
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Bonos pagaderos mediante ingresos de intermedia-
rios. Bonos para financiar instalaciones privadas corno casas,
hospitales y fábricas para aumentar las oportunidades de em-
pleo, promover el desarrollo económico o alcanzar un objetivo
socialmente útil. Las instalaciones se arriendan o se prestan
fondos a una entidad privada. Los pagos del alquiler o el cré-
dito cubren el servicio de la deuda sobre los bonos. El térmi-
no intermediario se refiere al hecho de que el gobierno patro-
cinador no asume ningún compromiso de pagar o garantizar
el servicio de la deuda, sino que simplemente otorga al deu-
dor implícito acceso al mercado exento de impuestos.

Bonos del gobierno deducibles al pagar impuestos es-
peciales. Bonos cuyos capital e interés son pagados a partir
de un impuesto específico como el impuesto a la nafta; un
impuesto con un fin especial corno el que recauda un área de de-
sarrollo; o una evaluación especial. Según el alcance del im-
puesto, estas garantías pueden ser cercanas a la garantía de
responsabilidad general.

La Tabla 1 ofrece un resumen de las ventajas y desventa-
jas que tiene utilizar las garantías de responsabilidad general
o limitada. El compromiso de los bonos de responsabilidad ge-
neral de un gobierno estatal o local se considera el tipo de ga-
rantía más fuerte porque obliga al emisor a aplicar su capaci-
dad ilimitada de gravar para asegurar el pago. Para un gobier-
no local ha significado normalmente su capacidad de recau-
dar ad valoren impuestos sobre la propiedad en tasas o can-
tidades ilimitadas. A menudo se utiliza un compromiso fiscal .

limitado cuando las constituciones del Estado restringen la
capacidad del gobierno para fijar la tasa o la cantidad (le im-
puestos. En estos casos, se considera que, pese a ser amplia,
la autoridad tributaria contrae una obligación limitada.

Un gobierno local puede emitir bonos en base a impuestos
especiales en casos en que la mejora de capital beneficia a
una clase específica de usuarios. Por ejemplo, una emisión de
títulos para autopistas puede garantizarse mediante la fija-
ción de un impuesto a la nafta o un área de desarrollo puede
emitir mediante un bono garantizado por la recaudación de
un impuesto especial sobre los dueños de la propiedad que se
benefician. Los bonos pagaderos con ingresos en general se
emiten cuando el gobierno local supone que la empresa gene-
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TABLA 1
Ventajas y desventajas de los bonos

de responsabilidad general y limitada

BONOS DE RESPONSABILIDAD GENERAL

Ventajas

1. El compromiso mayor del
gobierno local en general
produce el costo de intereses
más bajo.
2. Los aspectos administrativos
de preparación del préstamo
son más simples y normalmente
más baratos.
3. Comúnmente vendido en
una venta competitiva en vez
de una negociación, por lo
general reduciendo el costo de
los intereses.
4. El voto del pueblo confirma
que el proyecto o programa
cuenta con el apoyo popular.

Desventajas

1. La necesidad de votación
puede dilatar la financiación
del capital.
2. Se ve restringido por el
límite legal de endeudamiento.
Puede ser un problema si el
límite es inferior al limite
estatal en razón de la
legislación local.
3. Si se paga con impuestos,
puede no ajustar los beneficios
al costo.
4. Los costos de proyecto
pueden no ajustarse a la vida
útil de la mejora.

BONOS DE RESPONSABILIDAD LIMITADA

Ventajas

1. Permiten acción rápida por
no requerir la aprobación de
los votantes.
2. No contribuye al margen de
endeudamiento legal.
3. Con bonos pagaderos con
ingresos, el costo de la deuda
se distribuye a los usuarios
que se benefician con el
servicio.
4. Los costos de
financiamiento deben pagarse
durante la vida útil del
proyecto.

Desventajas

1. En general requieren una
tasa de interés más alta.
2. No es necesaria la
aprobación de los votantes: los
funcionarios electos son
menos responsables.
3. Mayor preparación y costos
administrativos.
4. Los bonos son más aptos
para vender a través de
negociaciones, lo cual
aumenta los costos de los
intereses.
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radora de ingresos podrá pagar la deuda. Al garantizar de es-
ta forma el pago de una obligación de deuda, los usuarios de
los bienes pagan por las mejoras sin depender de la autoridad
tributaria general de la jurisdicción.

Estructura de los vencimientos

Los bonos municipales tienen un valor nominal (valor a la par)
que se devuelve a los inversores en una fecha específica (fe-
cha de vencimiento). Mientras la obligación está en circula-
ción, pagos periódicos de interés (generalmente cada seis me-
ses) se pagan a un porcentaje especificado de interés del va-
lor nominal. A la inversa, el bono puede venderse bajo la par
y todo o parte del interés se acumula hasta que el bono es pa-
gado a la par en la fecha de vencimiento final.

Cuando se emiten bonos, normalmente consisten en un
montón de vencimientos, unidos en una sola emisión de títu-
los. Para diseñar la estructura de vencimiento de los bonos
existen dos enfoques básicos. El primero es la emisión de tí-
tulos en serie, donde hay una gama de vencimientos indivi-
duales que van desde el primero al último año de la emisión.
El segundo tipo importante de estructura es el bono a térmi-
no, donde hay un solo vencimiento final para todos los bonos
de la emisión. Los títulos municipales a menudo se estructu-
ran como para incluir ambos tipos de títulos en la misma
emisión.

Los requisitos relativos al servicio anual de la deuda de-
penden del esquema de pagos de capital e interés adoptado
por el emisor. Los gobiernos locales pueden estructurar el ser-
vicio de la deuda de acuerdo con un programa de pago en cuo-
tas iguales, descendente o ascendente. En un esquema de
servicio de deuda en cuotas iguales, la suma anual de pagos
de capital e interés se mantiene constante durante la vida de
la emisión (en gran medida igual que el programa de amorti-
zación de la hipoteca de una casa). El esquema de pago de ca-
pital en cuotas iguales, por otro lado, es utilizado a menudo
por los emisores que quieren la cancelación rápida de la deu-
da pendiente. El proceso de pagar cuotas iguales del capital
pendiente cada año genera pagos del servicio de la deuda ini-
cialmente más altos. El uso de estas alternativas se toma mu-
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chas veces como prueba de la capacidad del emisor para pa-
gar sus obligaciones pendientes sin dificultad.

Un programa ascendente de servicio de la deuda que au-
menta con el tiempo puede requerir, por su parte, un mayor
análisis del rendimiento operativo del emisor por parte de los
analistas de crédito para averiguar si la demora en el pago es
atribuible a dificultades financieras. Hay, sin embargo, un
número limitado de casos en que el uso de un programa as-
cendente de servicio de la deuda se considera más apropiado.
Por ejemplo, los sistemas de servicios públicos y otras empre-
sas municipales muchas veces financian las mejoras sustan-
ciales de capital mediante la emisión de obligaciones de deu-
da a largo plazo. Las mejoras aumentan la capacidad del sis-
tema empresario de prestar servicios públicos y generar ma-
yores ingresos. En estas circunstancias, un programa de ser-
vicio de la deuda ascendente permite que el emisor capte más
tarifas públicas a lo largo del tiempo y pague una cantidad
mayor de servicio de la deuda sin problema.

Contrato de fideicomiso para los bonos
pagaderos con ingresos

Los bonos pagaderos con ingresos requieren un contrato es-
pecifico entre el tomador del préstamo y el inversor. Este con-
trato está incluido en el contrato de fideicomiso, un documen-
to que establece en detalle la promesa de los ingresos, cómo
serán obtenidos y desembolsados y varias otras estipulacio-
nes que controlan la construcción y la operación del bien y el
manejo de los fondos. Los bonos de responsabilidad general
se garantizan mediante la responsabilidad general del emisor
y por lo tanto no requieren este convenio. En cambio, los bo-
nos de responsabilidad limitada se garantizan mediante una
promesa más restrictiva de ingresos o tarifas de consumo de-
rivados del bien.

El contrato de fideicomiso en general cubre el desembolso
del rendimiento de los bonos, la utilización de los ingresos y
la tasa aplicada por los servicios y otros acuerdos.

Desembolso del producto de los bonos. Desde el momen-
to que los ingresos del bien que se financia son la fuente de
los pagos del servicio de la deuda, es importante que se con-
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trole el uso del producto de los bonos. Esto se hace a través
del contrato de fideicomiso, que requiere que los fondos de los
bonos sean colocados en una cuenta especial de construcción
para garantizar que los fondos para el proyecto de capital no
se desviarán a otros usos, como gastos. Los pagos de esta
cuenta pueden hacerse sólo de la manera indicada en el con-
trato de fideicomiso. Al completar el proyecto, cualquier dine-
ro que quede en la cuenta de construcción se utiliza normal-
mente para pagar el servicio de la deuda pendiente.

Utilización de ingresos (Movimiento de fondos). El con-
trato de fideicomiso prescribe cómo se aplican los ingresos del
bien al costo de operación y mantenimiento, al servicio de la
deuda, al mantenimiento de la reserva y las contingencias.
Esta secuencia de depósitos se denomina "movimiento de fon-
dos". Normalmente, se establece un fondo de ingresos para
recibir todos los ingresos provenientes de las operaciones del
bien. El dinero de este fondo de ingresos se distribuye luego a
otros fondos en el orden descrito a continuación.

I. Fondo de operación y mantenimiento - Primero, se satisfa-
cen todos los gastos de operación siguiendo la teoría de que
el bien debe funcionar para generar ingresos.

2. Fondo del servicio de la deuda - Luego, se apartan los fon-
dos suficientes para pagar el capital y el interés. Con los
bonos en serie, normalmente se deposita un importe men-
sual igual a un sexto del siguiente vencimiento semianual
de los intereses más un duodécimo del siguiente pago
anual del capital.

3. Fondo de reserva - Luego, fondos suficientes para pagar
capital e intereses, en caso de alguna deficiencia, se colo-
can en el fondo de reserva del servicio de la deuda. En ge-
neral se acumula en los 60 primeros meses de la emisión
de títulos. El monto acumulado puede expresarse como re-
quisito máximo anual del servicio de la deuda, el servicio
de la deuda anual promedio o una suma especificada.

4. Fondo para contingencias - Por último, se depositan fondos
para responder a gastos de operación de emergencia, en
general durante los meses que siguen a una emisión en un
nivel específico.
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La tasa y otros acuerdos. El establecimiento de un acuerdo
de tasa, por el cual hay un compromiso de mantener las ta-
sas suficientes para hacer frente al costo de operación y de
mantenimiento, pagar el servicio de la deuda, crear reserva y
hacer frente a contingencias, es muy importante. Específica-
mente, el tomador de un préstamo se compromete a mante-
ner un margen de seguridad denominado "cobertura del ser-
vicio de la deuda". "La cobertura", que se expresa como una
relación de los ingresos netos con el servicio anual de la deu-
da, puede variar de 1.0 a 1.5 o más. Una cobertura de 1.2 sig-
nifica que el gobierno local acuerda mantener tasas adecua-
das como para generar ingresos netos (ingresos de operación
menos gastos de operación) suficientes para pagar 1.2 veces
un importe específico de servicio de la deuda. El servicio de la
deuda que debe cubrirse puede expresarse como el importe
anual máximo, el importe promedio, el importe a pagar el año
próximo, o una suma especifica.

Los contratos de fideicomiso, que pueden llenar más de
cien páginas, pueden contener una infinidad de otros acuer-
dos pensados para garantizar el funcionamiento del bien y
proteger los intereses del inversor. Entre los elementos que
comúnmente son cubiertos por los acuerdos figuran el uso
de ingenieros asesores, la retención de un fideicomisario,
auditorías anuales, cobertura de seguros, restricciones a la
oferta de bonos adicionales, actos de falta de pago y los re-
medios, y prohibiciones de llevar a cabo servicios libres y
malversaciones de fondos. Normalmente, se designa a un fi-
deicomisario para supervisar la aplicación del contrato de
fideicomiso.

Establecer la dimensión de la emisión

Decidir cuánto hace falta pedir prestado puede constituir una
decisión bastante complicada. Además de la cantidad necesa-
ria para pagar la mejora, deben capitalizarse distintos elemen-
tos y pagarse con el rendimiento de los bonos. Lo que compen-
sa esto es la capacidad del emisor de obtener rentas de capital
por el producto de los bonos antes de que éste sea desembol-
sado. Para complicar el proceso, al dimensionar una emisión
de títulos debe tenerse en cuenta la restricción establecida por
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el Tesoro de Estados Unidos a la inversión de las ganancias
procedentes de bonos.

Para evaluar bien una nueva emisión de títulos, el emisor de-
be considerar primero el costo estimado del proyecto. Las ga-
nancias procedentes de los bonos deben ser suficientes para
hacer frente al costo de adquisición o construcción esperado.
Para los proyectos de construcción, debe obtenerse del contra-
tista un programa preciso de construcción. A continuación pue-
de calcularse el programa mediante el cual se extraerán los ren-
dimientos de los bonos. Las rentas de capital por fondos inver-
tidos mantenidas en la cuenta de construcción pueden utilizar-
se para reducir la dimensión inicial de la emisión de títulos.

La dimensión de la emisión de títulos también se ve afecta-
da en la medida que haya otros fondos disponibles para pagar
las mejoras. Si éstos pueden cubrir una porción del programa
de mejora del capital, la magnitud del capital de la emisión de
títulos se reduce en consecuencia.

La dimensión de la emisión también puede determinarse
considerando si el emisor opta por capitalizar algunos costos
de seguro. Por ejemplo, el emisor puede optar por pagar los
costos del seguro de los bonos y los servicios de ingeniería, le-
gales, asesoramiento legal y suscripción con las ganancias
procedentes de los bonos. Si bien estos "costos débiles" son
candidatos a la capitalización para la mayoría de las emisiones
de bonos, se ven limitados en el caso de ciertos bonos de la ac-
tividad privada por regulaciones del Tesoro de Estados Unidos
a un 2% o menos de la suma total tomada en préstamo. 26

La naturaleza de la garantía desempeña un papel integral
en la determinación de la dimensión de la emisión de títulos.
Los bonos de responsabilidad limitada, por ejemplo, se es-
tructuran a menudo con fondos de reserva para aportar una
garantía adicional al tenedor de bonos en caso de que la
corriente de ingresos prometida sea insuficiente y el emisor in-
cumpla su obligación. Existen regulaciones del Tesoro de Es-
tados Unidos que restringen la dimensión del fondo de reser-

26 Las diferentes restricciones a los préstamos exentos de impuestos son muy
complejas. En Virginia Horler, Guide to Public Debt Financing In California
(New York: Packard Press, 1987), pp. 20-39 puede encontrarse un sumario
útil.
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va; en general,oo pueden exceder el menor servicio anual má-
ximo de la deuda, 10% de la suma a la par o 125% del servi-
cio anual promedio de la deuda. Los fondos de reserva au-
mentan la dimensión de la emisión de títulos si se financian
con rendimientos de los bonos. No obstante, las rentas de ca-
pital por la reserva pueden usarse para pagar el servicio anual
de la deuda, y pueden usarse para pagar la totalidad o Parte
del pago del servicio de la deuda del último año. 27

E% interés capitalizado también cs cada vez más . uncompo-
nente frecuente del bono de responsabilidad limitada. Cuan-
do se financia con las ganancias procedentes del bono, sc au-
menta lusuroade)acroieiÜo.|Zlio(crémcupiLaDzndoscdcyo-
sita en un fondo aparte y se utiliza para pagar el interés se-
mmianual por la emisión del título hasta concluir las mejoras.
La inclusión del interés capitalizado es un arma de doble filo.
Por un lado, da al inversor una garantía adicional en caso de
demora en el programa de construcción o de daño a la propie-
daddad que está siendo mejorada otorgando más tiempo antes de
realizar pagos más grandes del servicio de la deuda con recur-
sos propios del cuúsoc Por otro lado, genera una emisión de
títulos más grande y pagos del servicio (le la deuda más pesa -
(loscoelb/turo.

Disposiciones de cancelación

Muchos emisores estructuran sus emisiones de bonos con un
rescate optativo, o elemento de "cancelación". Un bono redi
mible ohrga al emisor el privilegio de pagar la obligación an-
tes de la fecha de vencimiento establecida. El emisor entrega
al tenedor del bono una nota de redención tal como se espe-
cifica endcontratodcfideicomiso. 28 La capacidad capacidad (le acele-
rarlafechadcamortizaciÜodeunb000tieneoovalorparü-
cular para el emisor en caso de que las tasas de interés bajen.
Si los títulos pendientes pueden ser exigibleseotes para su
caooe\eciÜo, una suma equivalente de deuda nueva puede

27 Ibid.. p. 222.
28 Lennox moax 	 nicipal Bonds 	 and Administration (Chica
go: Asociación de Funcionarios Públicos de Finanzas. 1982). p. 384.
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venderse a las tasas más bajas. Consecuentemente, pueden
hacerse considerables ahorros. Naturalmente, el inversor rer
conoce este riesgo y normalmente exige un rendimiento inicial
más alto para compensar el riesgo de reinvertir con rendi-
mientos más bajos.

La inclusión de un elemento opcional de cancelación otor-
ga al emisor más ventajas además del potencial de ahorros en
servicios de deuda futuros. La cancelación temprana permite
al emisor modificar con mayor facilidad el programa de venci-
miento de las obligaciones pendientes. El programa de pago
de deuda pendiente puede ser alargado para ajustarlo mejor
a la corriente de ingresos prometidos para pagar la deuda o
revisado para reducir los pagos de servicio de la deuda en los
años en que se supone que la corriente de ingresos prometi-
dos no será suficiente.

Una tercera razón para incluir una disposición de cancela-
ción es la capacidad de aliviar al emisor de acuerdos sobre bo-
nos onerosos. Los bonos de responsabilidad limitada muchas
veces cercenan la capacidad del emisor de vender más deuda
a menos que se cumpla con determinadas relaciones de co-
bertura del servicio de la deuda. Por ejemplo, acuerdos sobre
bonos existentes pueden impedir que el emisor venda más
deuda cuando hace falta o puede exigir al emisor levantar las
tasas lo suficiente corno para generar un nivel de ingresos ne-
tos que no coincida con sus políticas financieras. Una vez re-
dimidos o legalmente anulados los bonos mediante un reinte-
gro anticipado, el emisor puede proceder siguiendo una nue-
va serie de acuerdos. 29

El proceso de comercialización

La comercialización, aunque se trate de una pequeña emisión
de títulos municipales, requiere la coordinación de varios ac-
tores que deben tomar las medidas necesarias y producir los
documentos que hacen falta para la venta. Dado que el

29 Para una discusión sobre devolución anticipada y otras técnicas de reor-
ganización de la deuda. véase Moak. Municipal Bonds, pp. 313-330.



Políticas y normas relativas a la deuda 145

do de venta impondrá a los actores del proceso y sus tareas,
se abordará primero ese tema, seguido de una discusión acer-
ca de la base de adjudicación y el momento de las ventas. Los
emisores reunirán un equipo de asistencia para las distintas
fases de preparación de la venta y para contribuir a producir
los documentos esenciales ligados a las ventas y esas activi-
dades se tratarán a continuación. La siguiente parte se refie-
re a la obtención de servicios especializados legales, financie-
ros y otros para asistir al emisor en el diseño y la venta de los
títulos.

Método de venta

El emisor de títulos municipales puede vender títulos de dos
maneras. A diferencia del mercado para los instrumentos de
deuda de sociedades comerciales, donde la venta de los títu-
los a través de negociación es casi universal, los bonos muni-
cipales a menudo se venden por subasta. 30 En la venta com-
petitiva, los bonos se otorgan en una subasta a la firma un-
derwriter que ofrezca al emisor la mejor oferta por sus títulos.
Los parámetros de oferta se establecen antes de la fecha de
venta y se utilizan para determinar qué oferta producirá el
menor costo de interés efectivo.

En una venta negociada, el emisor elige al comprador ini-
cial de sus títulos (generalmente un underwriter que tiene
pensado reofertarlas) antes de la fecha de venta. Los términos
de la venta están sujetos a negociación entre el emisor y el
comprador inicial. Las leyes estatales requieren con frecuen-
cia que ciertos tipos de bonos municipales, normalmente obli-
gaciones generales, se vendan mediante el proceso de subas-
ta. De todos modos, la proliferación de los bonos de respon-
sabilidad limitada ha contribuido a crear una marcada ten-
dencia hacia la venta negociada. 31

30 Ya a partir de fines de la década de I980, aproximadamente 25% del volu-
men en dólares de bonos exentos de impuestos se vendía en forma competi-
tiva, según The Bond Buyer Yearbook 1989 (New York: Thomson Publishing,
1989).
31 Thomas McLoughlin, "Choosing an Underwriter for a Negotiated Bond Sa-
le", Government Finance Review, junio 1990, p. 28.
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Las protecciones intrínsecas que aporta la competencia
abierta están ausentes cuando se elige la negociación como
método de venta. Pese a verse aliviado de algunos deberes, en
la venta negociada el emisor asume muchos otros. El funcio-
nario de economía debe supervisar las condiciones de merca-
do para garantizar que se reciban las tasas de interés más ba-
jas, y en una venta negociada también debe desempeñar un
papel activo en la determinación del nivel de compensación
para el underwriter.

Al elegir entre la venta competitiva o por negociación deben
considerarse varios factores. El primero es la complejidad re-
lativa de la emisión. Los títulos municipales con característi-
cas de garantía complejas requieren un esfuerzo de venta ma-
yor por parte del underwriter. En una venta competitiva, el
underwriter no sabe si tendrá bonos para vender hasta que no
se abran las ofertas. Como consecuencia de ello, su fuerza de
venta puede no estar dispuesta a invertir mucho tiempo co-
mercializando una emisión competitiva antes de la fecha de
venta. Para compensar características de garantía más com-
plejas o más débiles de los bonos de responsabilidad limitada,
lo más aconsejable para el emisor es identificar a los poten-
ciales compradores al comienzo del proceso de suscripción
para convencerlos de hacer la inversión. Por consiguiente,
una venta negociada puede resultar preferible si la emisión
requiere un esfuerzo más fuerte de comercialización.

La volatilidad del mercado municipal es el segundo factor
que debe considerarse en la elección de un método de venta.
Cuando el mercado de títulos municipales está sujeto a cam-
bios abruptos en las tasas de interés demandadas por los in-
versores, los gobiernos estatales y locales frecuentemente uti-
lizan la venta negociada. Cuando los mercados son volátiles,
los underwriters se resisten a ofertar agresivamente; por esa
razón, las ventas competitivas pueden derivar en la recepción
de un número menor de ofertas y más conservadoras. Cuan-
do durante la década de 1980 el mercado se volvió más volá-
til, la proporcion de bonos vendidos a través de negociación
aumentó.

Tercero, la familiaridad de los underwriters con el crédito
del emisor también tiene un impacto directo en la disposición
de los underwriters a ofertar en forma agresiva. Los títulos de
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responsabilidad general de emisores poco frecuentes pueden,
además, venderse en forma competitiva, pero debe hacerse un
esfuerzo suplementario para familiarizar a los inversores con
la capacidad de crédito del emisor.

El cuarto y último factor a considerar es la dimensión de la
emisión. Por ejemplo, la probabilidad de atraer muchas ofer-
tas para una emisión que supere los $ 200 millones es limita-
da, especialmente en mercados volátiles. Una emisión grande
puede inducir a la formación de consorcios de oferta tan gran-
des que pueden reducir el número de postores potenciales a
uno o dos consorcios. Para emisiones de gran dimensión, es
poco probable que el proceso competitivo derive en menores
costos de capital.

Base de adjudicación

Para determinar cuál de los grupos competidores de under-
writers ofrece comprar los títulos del emisor al menor costo,
el emisor debe determinar el costo efectivo de los intereses de
cada oferta. Existen dos métodos para hacer el cálculo del
costo de los intereses.

El primer método es el cálculo del efecto de la licitación en
el costo neto de los intereses, o CNI, de la emisión de títulos.
El costo neto de los intereses es la tasa de costo promedio de
los intereses sobre una emisión de títulos calculada en base
al interés simple. 32 La suma total de interés pagadera duran-
te la vida de los bonos se divide simplemente por la suma tor
tal de los bonos vendidos multiplicada por la vida media del
bono. Pese a ser fácil de calcular, el CNI tiene una desventaja
importante pues trata al dólar de interés pagado hoy como un
dólar pagado dentro de veinte años (es decir, no descuenta los
pagos futuros de interés). El método de costo neto de los inte-
reses para calcular el costo efectivo neto de los intereses de
una emisión de títulos originalmente se aplicó a las emisiones
de obligaciones a término, cada una de las cuales tenia una
sola fecha de vencimiento y una sola tasa de interés. 33

32 Lennox Moak, Municipal Bonds, p. 356.
33 Ibid.. p. 182.
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El método preferido para calcular el costo efectivo de los in-
tereses de una oferta es el cálculo del costo real de los intere-
ses (CRI) . El CF-ZI es la tasa que produce un valor actual pre-
cisamente igual a la suma de dinero recibida por los emisores
a cambio de los bonos cuando se utiliza para descontar todos
los futuros pagos del servicio de la deuda. 34 El uso del costo
real de los intereses como método para calcular el costo efec-
tivo de los intereses más bajo efectivamente obliga al oferente
a eliminar las tasas de interés altas, o "rendimientos sanción"
sobre los vencimientos tempranos. La complejidad que impli-
ca calcular la CRI en su momento desalentó su uso, pero con
el advenimiento de las micro-computadoras, la complejidad
del cálculo ya no es un problema.

Programación de la emisión

Antes de programar la venta de deuda deben realizarse nume-
rosas consideraciones. En una venta negociada, el momento
resulta menos fundamental porque es mucho más fácil repro-
gramar la venta de los bonos para cuando las condiciones del
mercado sean más favorables. En cambio, cuando los bonos
deben venderse en forma competitiva la fecha de venta debe
elegirse con sumo cuidado.

Algunas reglas básicas pueden servir de ayuda. La fecha
elegida no debe representar un conflicto con la venta progra-
mada de otras unidades de gobierno que compitan tratando
de captar inversores. Además, la fecha de venta no debe caer
en una fecha en que el Tesoro de Estados Unidos venda sus
obligaciones, pues esto puede distraer a potenciales inverso-
res. O peor aún, el resultado de la venta puede afectar nega-
tivamente a las inversiones de renta fija.

En general, las emisiones de bonos se venden a comienzos
de la semana para dar suficiente tiempo al mercado para ven-
der las obligaciones antes de que surja el nuevo torrente de
emisiones la semana siguiente. El martes es el día más popu-
lar, aunque también se eligen con frecuencia los lunes y los
miércoles. La distracción de un feriado se menciona a menu-

34 Ibid., p. 36 1. .
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do como una razón suficiente para no programar una venta
de bonos en la misma semana.

Equipo de emisión: actores y roles

El núcleo operativo de una emisión de títulos es un equipo
formado por participantes que contribuyen a diseñar la emi-
sión, toman decisiones claves de comercialización y desarro-
llan la documentación que acompaña la oferta. Según los
mercados, la dimensión de la emisión, el tipo de venta utiliza-
do, el uso de los rendimientos, y otras variables, los actores y
las normas varían en los detalles; pero, como se dijo anterior-
mente, los roles primordiales son claros. 35

Como mínimo, el equipo está formado por el emisor estatal
(generalmente representado por un funcionario responsable
de las finanzas), un asesor experto en títulos (un especialista
en la legislación sobre títulos municipales), y un asesor finan-
ciero (que actúa en calidad de especialista financiero para co-
laborar en la transacción). Si la venta es negociada, el emisor
selecciona a un underwriter antes de la venta y pasa a ser
miembro del grupo de emisión. En una oferta competitiva, el
underwriter no se integra al equipo hasta que se consuma la
venta, pero sí está presente durante el período anterior a la
venta en una transacción negociada.

En las emisiones más grandes, el equipo también puede in-
cluir a otros especialistas, como un ingeniero u otro tipo de
consultor de proyectos (que opina sobre la posibilidad de lle-
var a cabo el proyecto si la emisión debe garantizarse con in-
gresos generados por el mismo), un auditor (que opina sobre
los informes financieros del emisor), y quizás un abogado que
represente al underwriter si la transacción es negociada. Oca-
sionalmente, pueden sumarse al grupo un reforzador del cré-
dito, un asesor legal para el reforzador del crédito o un espe-
cialista en derecho tributario. La función de estos profesiona-
les actuando en conjunto es estructurar el instrumento y la

35 Para una discusión del equipo y sus funciones, véase John Petersen, Infor-
mation Flows in the Municipal Bond Market (Chicago: Asociación de Funcio-
narios Públicos de Finanzas, febrero, 1989), pp. 3-11.
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transacción y asistir al emisor en la comercialización de la
oferta, así como producir y difundir los documentos ligados a
la oferta.

En términos de gestión real del proceso de emisión y de in-
formar al mercado sobre la venta inminente, la asignación de
tareas dentro del equipo puede distribuirse de una infinidad de
maneras. Una medida inicial en el proceso es la asignación de
las responsabilidades entre los miembros del equipo y el esta-
blecimiento de una agenda de actividades. El emisor es quien
debe llevar a cabo esta asignación y coordinación de tareas,
pero lo más probable es que sea manejada por el asesor finan-
ciero o, en la oferta negociada, por el underwriter del bono. 36

Funciones de divulgación de los participantes

Pese a no estar sujetos a la regulación federal directa, los go-
biernos y los funcionarios públicos que emiten títulos deben
preocuparse por las leyes relativas a los títulos y las respon-
sabilidades que les incumben. Las declaraciones oficiales y
otros documentos de venta producidos conjuntamente con la
venta de títulos desempeñan una función capital en lo que se
refiere a dar información sobre el emisor y las emisiones pa-
ra que los inversores puedan tomar decisiones de inversión
bien fundadas. Por consiguiente, los emisores deben asegu-
rarse de ofrecer en estos documentos la divulgación plena y
precisa de información pertinente. No hacerlo puede significar
entrar en conflicto con las leyes federales relativas a títulos,
por no mencionar las leyes estatales y el derecho común.

Las funciones de divulgación de los participantes en el
mercado de bonos municipales son flexibles, situación que
surge del marco regulatorio singular del mercado de títulos
municipales. Los emisores normalmente recurren a las leyes
locales y estatales, a la costumbre y a las normas profesiona-
les como las Disclosure Guidelines for State and Local Govern-
ment  Securities (Pautas de divulgación) para orientarse en el
proceso. 37 Los underwriters y los asesores financieros se apo-

36 Ibid.. pp. 8-9.
37 Asociación de Funcionarios Públicos de Finanzas, Disclosure Guidelines for
State and Local Government Securities (Chicago: GFOA, 1988).
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yan en las mismas fuentes y las normas de la Comisión de Va-
lores y Cambios y la Junta Normativa de Títulos Municipales
fijan los requisitos formales relativos a sus deberes. El asesor
experto en títulos y otros expertos también se apoyan en la
costumbre establecida así como en las normas aplicadas a su
profesión. Todos los participantes deben ponerse a tono con
sus responsabilidades, que están implícitas en las disposicio-
nes anti-fraude de las leyes sobre títulos federales. 38

Documentos relativos a las ventas

Antes y durante la venta de un título municipal recién emiti-
do, el emisor, asistido normalmente por sus asesores especiar
lizados, genera una serie de documentos importantes y otros
elementos informativos.

La notificación de venta es un documento esencial en la
emisión de títulos por medios competitivos. Se trata de una
publicación oficial del emisor que describe los términos de
venta de una nueva oferta proyectada de títulos. La costum-
bre, el derecho y circunstancias individuales pueden imponer
documentos de longitudes y con detalles sumamente varia-
bles. No obstante, en la mayoría de los casos, la notificación
de venta contiene la fecha, el momento y el lugar de la venta;
el importe de la emisión; la naturaleza del título; información
referida a la declaración oficial y entrega de bonos: y el méto-
do de entrega. La notificación de venta también sirve como ba-
se para una publicidad oficial de la oferta, que normalmente
se imprime en el Bond Buyer y en los diarios locales.

La declaración oficial es un documento (o serie de docu-
mentos) que se prepara conjuntamente con las ventas de títur
los públicos estatales y locales para brindar información a los
potenciales compradores de los títulos. La declaración oficial
funciona, pues, como el principal documento de divulgación.
Si bien en algunas ocasiones se utilizan otros términos como

38 El área de regulación de los títulos municipales evolucionó rápidamente
con la adopción de la nueva norma de la Comisión de valores 15c2-I2. Véa-
se John Petersen, The New SEC rule on Municipal Disclosure: Implications
for Issuers of Municipal Securities", Government Finance Review, octubre
1989, pp. 17-20.
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"prospecto" o "circular de oferta" para la declaración oficial,
existen diferencias significativas entre estos documentos y la
declaración oficial. La circular de oferta muchas veces no es
el documento "oficial" del emisor, sino más bien un artículo
informativo que puede ser publicado por el underwriter o el
asesor para generar interés en el financiamiento propuesto.
Por su parte, la declaración oficial cuenta con la autorización
o aprobación del emisor, lo cual hace de ella un documento
del emisor; y es una "declaración", una exposición directa de
información relativa a la oferta.

La declaración oficial brinda una exposición escrita com-
pleta y precisa que presenta la información de manera que no
distorsione u omita ningún dato material que el inversor ne-
cesite para tomar una decisión sobre inversiones. Una guía de
los elementos que deben considerarse para incluir en la decla-
ración oficial aparece en las Disclosure Guidelines guberna-
mentales. Desde su introducción en 1976, las Disclosure Gui-
delines fueron bien aceptadas como base para definir el con-
tenido de las declaraciones oficiales, lo cual queda puesto de
manifiesto en la creciente uniformidad e integridad de las de-
claraciones oficiales. En la práctica, un emisor publica dos
versiones de la declaración oficial: La declaración oficial preli-
minar, o "DOP", es un documento previo a la venta que el emi-
sor y sus agentes distribuyen para despertar interés y ofrecer
información sobre la próxima venta. La DOP es un documen-
to borrador y está sujeto a modificación y conclusión antes de
entregar la versión final. El documento se recibe a pedido,
aunque antes de la venta programada el emisor suele enviar
una copia a los potenciales underwriters (en una venta com-
petitiva), a las entidades de calificación y a importantes inver-
sores institucionales. En una venta negociada, los interme-
diarios deben dar la DOP, si se elabora una, a los potenciales
compradores. 39 En el caso de la venta competitiva, la DOP
normalmente se distribuye una o dos semanas antes de la
venta de los bonos.

Una vez adjudicados los bonos, el underwriter suministra
información adicional, entre otras cosas, las tasas de dividen

3J Ibid., p. 20.
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do a las que se ofertan nuevamente al público los títulos. El
emisor incorpora las tasas de interés establecidas al antepro-
yecto de los programas de servicio de la deuda. Una vez que
se modifica la declaración oficial de esta forma. el documento
es remitido como declaración oficial final y se entrega a los
underwriters para que lo distribuyan a los inversores. 40

En algunos casos, el emisor puede tomar la delantera ela-
borando la declaración oficial y otros documentos relativos a
las ventas. Los gobiernos locales, sobre todo, han ido volvién-
dose usuarios cada vez más sofisticados de las micro-compu-
tadoras. Su familiaridad con esta tecnología hace que cada
vez más declaraciones oficiales se editen internamente. En
otros casos, la tarea del emisor se concentra en ofrecer la in-
formación básica para incorporarla al documento de divulga-
ción y revisar dicho documento y garantizar la veracidad y
claridad de la información allí contenida.

Entidades de calificación

La mayoría de los emisores de bonos municipales solicitan
una calificación para evaluar la capacidad crediticia de los tí-
tulos a emitir. La agencia de calificación hace una evaluación
independiente de la capacidad crediticia relativa de las obliga-
ciones de deuda para el mercado municipal. El sistema de ca-
lificación consiste en notas expresadas en letras que transmi-
ten la evaluación que hace la organización sobre la capacidad
y disposición del emisor para pagar la deuda. Las calificacio-
nes activan el proceso de comercialización aportando al mer-
cado información que puede utilizarse para determinar el ni-
vel de riesgo contenido en el pago de la deuda a los inverso-
res. Debido a su amplio seguimiento, influyen en las tasas de
interés que los emisores pagan por sus obligaciones.

Moody's Investors Service, Standard & Poor's Corporation
y Fitch Investors Service son las principales entidades de ca-
lificación para deuda municipal. A cambio de una remunera-
ción, cada una de las agencias ofrece calificaciones de los tí-

40 Las declaraciones oficiales finales deben entregarse a los underwriters den-
tro de los siete días de la venta. Véase Petersen, "New SEC Rules", p. 18.
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tubos que se ofrecen en venta sobre la base de información su-
ministrada con la emisión que ellos complementan con su
propia investigación. Hay matices en cuanto a la manera de
interpretar las calificaciones, pero esencialmente sé refieren a
la calidad del crédito, es decir, a la posibilidad relativa de que
los bonos reembolsen intereses y capital en su totalidad y a
tiempo. En el proceso de crear categorías de créditos compa-
rables, las agencias clasifican los grupos desde los bonos de
primera calidad a aquellos que entran en incumplimiento.

Quienes solicitan las calificaciones son normalmente el
emisor o su asesor antes de la venta de nuevas emisiones. Si
no se presenta la solicitud y las calificaciones son efectiva-
mente para emisiones de paridad en circulación, las califica-
ciones pueden retirarse o es posible que las nuevas emisiones
sean calificadas sin pedido expreso. En el caso de todas las
agencias, una vez sometida al análisis de especialistas asigna-
dos, la calificación es sometida a la revisión de una comisión,
luego se comunica al solicitante o su asesor y a continuación
se lanza al público general. Las principales entidades conti-
núan reviendo las calificaciones durante toda la vida de una
obligación en tanto se suministre regularmente la informa-
ción. Si no se brinda la información requerida (a saber, los in-
formes financieros anuales, los presupuestos, los planes de
capital) se retira la calificación y el retiro se inscribe en las pu-
blicaciones de las entidades. 41

La venta, los resultados informativos y el cierre

La mecánica de la venta depende del método de venta utiliza-
do y se tratará en la parte siguiente con el tema de los un-
derwriters. Pero, en suma, una vez que se acordaron los tér-
minos y la transacción (los bonos adjudicados), deben llevar-
se a cabo una serie de pasos adicionales. Como se señaló anr
teriormente, es necesario preparar la declaración oficial final
y, según la norma de la Comisión de Valores y Cambios, tie-
ne que estar disponible para los underwriters dentro de los
siete días después de la venta.

41 Véase Petersen, Information Flows, pp. 24-29.
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Inmediatamente después de la venta, los resultados se pu-
blican en el Bond Buyer, la revista especializada del mercado
de títulos municipales. Los resultados son informados nor-
malmente por el asesor financiero del emisor o por el underw-
riter. El Bond Buyer, usando su listado de ventas, sigue las
ventas publicitadas para obtener los resultados. Además, mu-
chos resultados de ventas son reunidos por la Asociación de
Títulos Públicos, la MSRB, y el Tesoro de Estados Unidos a los
fines del cumplimiento impositivo. Tradicionalmente, los re-
sultados de las ventas importantes de nuevas ofertas apare-
cen con avisos sobre información financiera tomados con fre-
cuencia por las firmas underwriters ganadoras de los diarios
de circulación nacional, como The New York Times o el Wall
Street. Journal, y publicaciones especializadas.

Asimismo, inmediatamente después de la venta, si la infor-
mación en los bonos está impresa en forma de certificado, tie-
ne que ser presentada a la imprenta de bonos. En el caso de
los bonos vendidos en forma de libreta (sin certificados), es
necesario notificar al depositario los resultados para su regis-
tro. Más o menos tres semanas después de la venta, tiene lu-
gar el cierre, momento en el cual los bonos y otros documen-
tos de venta se presentan en su forma definitiva al consorcio
ganador y se entrega un cheque definitivo (o se giran los fon-
dos) al emisor. Para ciertas transacciones, como la venta de
deuda a corto plazo, el período de cierre puede llegar a ser
hasta de un día después de la venta.

Asegurar servicios especializados

La mayoría de los emisores conservan a los asesores para que
los ayuden a estructurar la transacción y la provisión de do-
cumentos. En ciertos casos, los servicios especializados se li-
mitan al empleo de un asesor experto en títulos. En otros,
también se emplean un asesor financiero independiente, un
ingeniero consultor y un asesor legal especial. Estos asesores
pueden ser elegidos de muchas maneras y ser contratados
emisión por emisión o por un periodo de tiempo. Los emisores
más pequeños e infrecuentes se resisten, por cuestiones prác-
ticas, a que el equipo asesor los asista en la mecánica de emi-
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tir deuda. El asesor experto en títulos, el asesor financiero y,
en el caso de una transacción negociada, el underwriter y su
asesor son los asesores externos más comunes en el proceso
de emisión de deuda. En el caso de los bonos pagaderos con
ingresos, también puede ser importante la función de agente
fiscal y de fideicomisario.

Muchas ventas son más complicadas. En ellas puede par-
ticipar toda una bandada de expertos en la elaboración de dis-
tintos aspectos de la transacción que requieren pericia espe-
cial. Es posible que se necesiten auditores para presentar in-
formes de auditoría, que pueden hacer falta antes de la emi-
sión de más bonos. Por ejemplo, esta función aparece en los
bonos pagaderos con ingresos de servicios públicos donde el
contrato de fideicomiso original requiere una cobertura míni-
ma del servicio de la deuda antes de la emisión de títulos adi-
cionales. Los ingenieros y los analistas de mercado aportan
estudios de factibilidad e informes de ingeniería. Estos

informes contienen la confirmación independiente de la necesidad
del proyecto y la posibilidad de que se generen suficientes inr
gresos para pagar los bonos. Otro actor importante en la tran-
sacción puede ser el proveedor de refuerzo del crédito, que
puede estar representado por su propio asesor legal. Los do-
cumentos precedentes generados en conjunción con estos es-
tudios, informes o el aporte de más respaldo crediticio (la pó-
liza de seguro, la carta de crédito, y otras) pueden incluirse
parcial o totalmente en la declaración oficial o incorporarse
por referencia señalando su disponibilidad.

Asesor experto en títulos

Tanto en la venta negociada cuanto en la competitiva, el ase-
sor experto en títulos puede desarrollar muchas tareas, pero
sus responsabilidades tradicionales giran en torno de la opi-
nión que da sobre la validez de la emisión y su categoría impo-
sitiva. El asesor experto en títulos también prepara y revisa di-
versos documentos legales, como la forma del bono y la trans-
cripción de su venta. Las otras funciones del asesor experto en
títulos en la preparación de las transacciones para el mercado
y sus correspondientes responsabilidades relativas al cierre
son amplias y flexibles, y son tema de debate profesional.
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Las actividades esenciales del asesor experto en títulos
normalmente son las siguientes:

• Determinar si existe autoridad legal para emitir los bonos.
• Elaborar una ordenanza, resolución, o, en el caso de los

bonos pagaderos con ingresos, un contrato de fideicomiso.
• Examinar las transcripciones de los procedimientos para

determinar que los bonos fueron ofertados y vendidos le-
galmente.

• Determinar que los bonos fueron bien ejecutados.
• Responder a las dudas legales de los potenciales compra-

dores relativas a los bonos.

En las transacciones negociadas, sobre todo, el papel del ase-
sor experto en títulos puede complementarse con el del ase-
sor del underwriter, que históricamente tiene la responsabili-
dad primordial de reunir los documentos de cierre en una
venta negociada y presentar una carta de cierre donde se es-
tablece si los cierres son adecuados y precisos. Tal como im-
plica el término, el cliente del asesor del underwriter es el unr
derwriter. El asesor del emisor puede participar en la prepar
ración de información sobre el cierre, pero su función se limi-
ta normalmente a dar opiniones relativas a la organización y
la buena situación del emisor, distintos asuntos normativos y
la existencia de pleitos pendientes.

Otro asesor puede participar en la transacción, como el
de una entidad de refuerzo del crédito, donde aparece un se-
guro de títulos o una carta de crédito, o el de un beneficia-
rio privado, como sucede en el caso del préstamo interme-
diario, donde la garantía última se basa en el crédito de un
privado.

Asesor financiero

La función principal del asesor financiero para un gobierno
local o estatal es brindar asistencia a los emisores en cuestio-
nes relativas a la emisión de títulos municipales. Normalmen-
te, la naturaleza de dicha asistencia depende del método de
venta. Por ejemplo, en una venta competitiva, el asesor finan-
ciero ayuda al emisor a designar la estructura de la deuda, a
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elaborar la declaración oficial y a comercializar los títulos a
potenciales inversores.

La función del asesor financiero difiere cuando los bonos
se venden mediante negociación. La mayoría de las veces, el
asesor actúa como defensor del gobierno cliente para asegu-
rar que el underwriter trate al gobierno en forma justa. Una
tarea importante puede ser la de ayudar a seleccionar al un-
derwriter. En las transacciones negociadas, los bonos son es-
tructurados por el underwriter, cuyo personal de comerciali-
zación se pone en contacto con los inversores institucionales
y minoristas directamente. No obstante, durante la fijación de
precios de los bonos los funcionarios municipales pueden uti-
lizar al asesor para que les dé garantías de que la escala de
tasa de interés para la emisión propuesta es razonable a la luz
de las condiciones de mercado existentes.

Las presiones de una venta de títulos inminente no crean
el mejor entorno para desarrollar una estrategia financiera a
largo plazo. Pero los términos de la venta de bonos, incluidas
las restricciones en el contrato de fideicomiso y las estructu-
ras de los vencimientos y los pagos de intereses, tienen con-
secuencias a largo plazo para las operaciones financieras del
emisor. Por lo tanto, la función del asesor financiero puede
abarcar una gama de actividades más amplia. Por ejemplo,
establecer un programa de mejora del capital a largo plazo e
invertir el producto de la venta de títulos son actividades en
las que actualmente participan la mayoría de los asesores fi-
nancieros. En algunos casos, el asesor independiente ayuda
a desarrollar un plan de financiamiento de capital a largo
plazo, que integra el plan de mejora del capital; analiza fuen-
tes de ingresos alternativas; explora acuerdos de financia-
ción alternativos para reemplazar o aumentar la emisión de
títulos; supervisa o realiza análisis de factibilidad de proyec-
tos; y recomienda prácticas alternativas para la gestión de la
deuda.

El método de remuneración para el asesor también va evo-
lucionando a medida que los asesores financieros asumen ta-
reas más variadas en nombre de sus clientes. Los honorarios
del asesor financiero pueden basarse en honorarios anuales
planos, costos por hora basados en servicios prestados o un
porcentaje de la cantidad total en dólares de todos los finan-
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ciamientos en los que el asesor participa. Si bien se utilizan
los tres métodos, un número creciente de gobiernos locales ha
optado por pagar a sus asesores en base a una tarifa por ho-
ra por una serie completa de servicios. Al separar la remune-
ración del asesor de la necesidad de emitir títulos, los gobier-
nos locales tienen asegurada la imparcialidad de asesora-
miento y alivian la presión de emitir deuda como medio más
efectivo de financiar las mejoras. Por ejemplo, al emisor pue-
de no convenirle financiar determinado proyecto vendiendo tí-
tulos o ingresar en el mercado en un período de tasas de in-
terés volátiles. Un asesor financiero cuya remuneración de-
pende de la conclusión exitosa de ventas de títulos puede sen-
tir la presión de no recomendar fuentes de financiamiento al-
ternativas, como uso de los ingresos corrientes o una pos-
tergación de la venta.

El underwriter

La función del underwriter (a veces llamado banco) es com-
prar los títulos al emisor y venderlos (reofertarlos) a los inver-
sores. Como ya dijimos, la naturaleza exacta de la función del
underwriter depende de que la emisión sea negociada o ven-
dida en forma competitiva. Si la emisión se negocia, el un-
derwriter puede llevar a cabo muchas de las funciones de con-
sulta y apoyo realizadas por el asesor financiero, como estruc-
turar la emisión, preparar la información de divulgación y ob-
tener las calificaciones de los servicios calificadores. En los
casos en que el underwriter también actúa como asesor finan-
ciero, existen normas especiales de la Junta de Títulos Munir
cipales que evitan o revelan conflictos potenciales de interés
entre las dos funciones.

En la mayoría de las emisiones grandes, el underwriter que
hace la gestión forma un consorcio que ofrece al emisor un
precio en la fecha de venta. Otros integrantes del consorcio
suelen ser firmas de títulos o bancos que, según la naturale-
za del acuerdo de suscripción, tienen la oportunidad de reo-
fertar los títulos, pero también asumen la responsabilidad de
que la venta reunirá los fondos necesarios oportunamente.

En una venta negociada, el consorcio sabe que conseguirá
los títulos y por lo tanto podrá discutir la emisión antes de
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que sea ofrecida a inversores potenciales, intercambiar infor-
mación y quizás influir en el diseño de la emisión para que sar
tisfaga los deseos del mercado. El precio final de compra se
decide cuando se presenta un acuerdo firme de compra de tí-
tulos al emisor. Como ya se dijo, la oportunidad es una ven-
taja importante, ya que la fecha de venta es flexible y puede
decidirse rápidamente.

En una venta competitiva, el underwriter o los consorcios
hacen distintas ofertas. En general, los underwriters deciden
las ofertas revisando cómo funcionan emisiones comparables,
estudiando a los potenciales compradores, observando la
oferta global de títulos en el mercado y fijando un criterio
acerca del nivel de competencia para la oferta. Para una sus-
cripción por competencia son esenciales las normas, estable-
cidas en la notificación de venta y el formulario de ofertas, que
deben usarse para comparar las ofertas (base de venta), dis-
tintas restricciones que se aplican a los tipos de emisión y si
los títulos pueden venderse bajo la par. Los underwriters son
recompensados por sus esfuerzos de distintas formas. En una
venta negociada, recibe un margen bruto o descuento que es
un porcentaje del monto nominal de los títulos y a menudo se
expresa una cantidad de dólares cada $ 1.000 sobre los títu-
los (como 1% de $ 10.00 por título). En una venta competiti-
va, la remuneración puede derivar de la compra de títulos ba-
jo la par o la compra a la par reofertándolos con una prima.
En cualquier caso, el underwriter principal cobrará más (ho-
norarios de gestión) que otros integrantes del consorcio para
compensarlo por sus servicios de gestión y también se le
reembolsarán los gastos relativos a la emisión. Otros inte-
grantes del consorcio reciben comisiones de ventas (repartos),
al igual que los negociantes que ayudan en los esfuerzos de
venta (concesiones). Por otra parte, pasado el período de reo-
ferta inicial, los underwriters pueden sufrir pérdidas o ganan-
cias por los títulos que quedan en inventario.

Agentes fiscales y fideicomisarios

La función tradicional del agente fiscal (llamado a menudo
agente pagador) es mantener los fondos de interés y cancela-
ción, pagar los intereses y el capital en tiempo. Esta función
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es llevada a cabo con frecuencia por instituciones financieras.
Como a partir del 1° de julio de 1983, la ley federal requiere
que los títulos emitidos se registren, una tarea suplementaria
ha sido llevar una lista de los poseedores registrados y reali-
zar tareas de transferencia de la posesión de los bonos cuan-
do se negocian en el mercado secundario.

La tarea del agente fiscal se combina a menudo con la del
fideicomisario en el caso de los títulos de responsabilidad li-
mitada que tienen un contrato de fideicomiso. El papel del fir
deicomisario en las finanzas públicas ha asumido mayor im-
portancia ante el mayor uso de los títulos pagaderos con in-
gresos y las relaciones y responsabilidades muchas veces
complicadas que surgen en ciertas transacciones. Si bien es
contratado por el emisor, el fideicomiso tiene la responsabili-
dad fiduciaria de proteger los intereses de los inversores y su-
pervisar la ejecución del contrato de fideicomiso. Las activida-
des del fideicomisario pueden cubrir toda una gama de res-
ponsabilidades, entre otras, asegurar que se respeten los
acuerdos, desembolsar el producto de los bonos, administrar
la inversión de los fondos no gastados, procesar las disposi-
ciones de cancelación y efectuar compras de títulos en el mer-
cado abierto con los fondos excedentes.

Costo de los servicios

La utilización de servicios especializados trae aparejados cos-
tos que, junto con la venta de títulos, se denominan costos de
emisión. Además de los asesores principales mencionados an-
teriormente, se llevan a cabo otras actividades (como la impre-
sión) y se prestan servicios profesionales (como la contabili-
dad) como soporte de una emisión de títulos que pueden capi-
talizarse en la emisión y pagarse con el producto de los bonos.

Las comparaciones entre los costos de emisión resultan di-
fíciles debido a la gama de actividades que pueden llegar a de-
sempeñar los distintos actores, incluido el emisor, que puede
decidirse por la realización de determinadas actividades
usando sus propios recursos.

Una investigación sobre los costos de emisión realizada en
1988 aporta indicios generales sobre los costos de los servi-
cios externos. El resultado más notable es que todos los cos-
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tos tienden a bajar sobre la base dólar prestado a medida que
aumenta la dimensión de la emisión. En el caso de todas las
emisiones de $ 5 millones o menos, el costo total promedio de
emisión fue de 2,7% del tamaño de la emisión. Para las emi-
siones de $ 75 millones o más, el costo total cae al 1,1%. En
general, las emisiones de bonos pagaderos con ingresos y los
vendidos por oferta negociada mantienen costos de emisión
mayores por dólar prestados que las emisiones de responsa-
bilidad general en las vendidas en forma competitiva. 42

El mayor componente de los costos es lo que se paga al un-
derwriter. Los costos promedio van del 1,3% para las emisio-
nes de $ 5 millones o menos a un poco menos del 1% en las
emisiones de $ 75 millones o más. Los honorarios pagados a
los asesores financieros y de bonos, usando las medidas de
dimensiones anteriores, se ubican desde 0,6 y 0,5% respecti-
vamente, en emisiones pequeñas, a aproximadamente un
0,05% en las emisiones más grandes. 43

Conclusión

Las políticas y las normas de los gobiernos locales relativas a
la deuda se centran principalmente en la emisión de deuda
para contribuir a financiar las mejoras de capital. Como tales,
forman parte del problema más amplio de la financiación del
capital, en el cual deben examinarse numerosas fuentes alter-
nativas de fondos. Corno la capacidad de pedir prestado sig-
nifica obligar a los futuros contribuyentes y pagadores de ta-
sas a reunir ingresos, está sometido a muchas limitaciones y
requisitos normativos.

Al ingresar en los mercados de capitales, los gobiernos lo-
cales deben armonizar sus necesidades de fondos con los de-
seos de los inversores. Por eso, deben tomar decisiones rela-
tivas a la estructura del instrumento, como los fondos com-
prometidos para el pago y la estructura de vencimiento, te-
niendo en cuenta lo que el mercado está comprando. Los to-

42 Ronald Forbes, "Cost of Issuance on Tax-Exempt Debt, Results of a 1988
Survey-", Municipal Finance Journal, verano 1990. pp. 129 -40.
43 Ibid.. p. 135.
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madores de préstamos deben también decidir el método de
venta y reunir un equipo de asesores para que los asistan en
la preparación y distribución de los documentos ligados a la
venta. Dichos documentos no sólo deben satisfacer diversos
requisitos legales locales y estatales, sino que han adquirido
una importancia creciente en lo que hace a informar a los in-
versores y satisfacer los requisitos de divulgación de acuerdo
con las leyes sobre títulos federales. Por lo tanto, obtener y
manejar los servicios profesionales especializados de aboga-
dos, asesores financieros y otros constituye una parte funda-
mental del proceso de emisión.
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