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Capítulo 7

El peligroso espejismo de las 
asociaciones público-privadas al 
descubierto
María José Romero y Mathieu Vervynckt

Las asociaciones público-privadas (APP) se promueven cada vez más 

como una forma de garantizar unos fondos muy necesarios para ejecutar 

proyectos de desarrollo. Sus artífices sostienen que representan un meca-

nismo eficiente para superar la brecha de infraestructuras y proporcionar 

servicios esenciales con el fin de alcanzar los Objetivos de Desarrollo Sos-

tenible establecidos en la Agenda 2030 de la ONU.

Una APP es un acuerdo contractual de medio o largo plazo entre el Esta-

do, una autoridad regional o local y una compañía del sector privado, en 

el que el sector privado participa suministrando unos bienes y servicios 

que tradicionalmente garantizaba el Gobierno. Existen ejemplos de APP 

en ámbitos como hospitales, escuelas, prisiones, carreteras, ferrocarriles 

y servicios de agua, saneamiento y energía. Por lo tanto, repercuten en 

aspectos relacionados con los derechos humanos básicos de la ciudadanía.

Las APP suelen presentarse como una alternativa a la vía tradicional de 

adquirir infraestructuras públicas o de prestar servicios sociales. Con el 

sistema tradicional, cuando se construye una carretera o una escuela, el 

Estado debe financiar y pagar los costes por adelantado. En cambio, con 

una APP, los costes se reparten durante un largo período de tiempo. Esto 

da tregua al erario público y limita las necesidades de endeudamiento 

desde un buen principio. Sin embargo, puede que las APP, en realidad, 

generen préstamos y deudas para el futuro, al reducir el espacio fiscal de 

los Gobiernos y su capacidad para prestar servicios esenciales. Además, 

los proyectos ejecutados mediante una APP suelen crear infraestructuras 
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y servicios que, para generar ingresos, cobran a los usuarios una tarifa, lo 

cual puede excluir a los ciudadanos y las ciudadanas más pobres.

Aunque quienes defienden las APP hacen hincapié en sus posibles be-

neficios —sobre todo, en las supuestas mejoras en materia de eficiencia 

que introducen en la prestación de bienes y servicios públicos—, se ha 

prestado poca atención a analizar uno de los principales elementos que 

están impulsando estas asociaciones: su uso por parte de los Gobiernos 

para ocultar la deuda pública mediante prácticas contables poco transpa-

rentes y sus consecuencias duraderas. En este capítulo, advertimos a las 

personas responsables de la toma de decisiones y a la ciudadanía de los 

costes financieros y sociales de las APP, e invitamos a evaluar de manera 

transparente los costes reales y a largo plazo de este tipo de acuerdos.

La relevancia de las asociaciones público-privadas

En la última década, la cantidad de dinero invertido en APP en el mundo 

en desarrollo se ha incrementado de forma espectacular. Como se mues-

tra en el Gráfico 1, entre 2004 y 2012, las inversiones realizadas mediante 

APP se multiplicaron por seis: de 25 000 millones de dólares estadou-

nidenses a 164 000 millones de dólares. Si bien las inversiones en APP 

cayeron en 2013 hasta los 99 000 millones de dólares, a partir de 2014 

volvieron a incrementarse, y en 2015 alcanzaron los 122 000 millones de 

dólares.

Es importante destacar que, con el paso de los años, no solo ha aumenta-

do el número de los proyectos financiados mediante APP, sino también la 

magnitud de estos. De 2003 a 2015, el tamaño promedio de los proyectos 

aumentó de manera drástica, de los 124 millones de dólares a los 422 mi-

llones. Este dato coincide con la tendencia hacia los megaproyectos que 

se ha observado en la última década, un fenómeno que ha sido analizado 

desde una perspectiva crítica, entre otros, por Bent Flyvbjerg, de la Es-

cuela de Negocios Saïd de la Universidad de Oxford. Flyvbjerg señala que 

los riesgos y las complejidades se multiplican en paralelo a la escala de 



119

El peligroso espejismo de las asociaciones público-privadas al descubierto

los proyectos. En los grandes proyectos resultan especialmente proble-

máticos los retrasos, ya que generan sobrecostos y pérdida de beneficios.1

Gráfico 1. Inversión total en APP y número de proyectos en el mundo en 

desarrollo, 2003-2015 (en miles de millones de dólares estadounidenses, en 

términos reales)

Al examinar los grupos de países según sus ingresos en el mundo en de-

sarrollo, el análisis de Eurodad revela que el 66 por ciento de la inversión 

en APP se llevó a cabo en los países de ingresos medianos y altos, el 33 por 

ciento en los países de ingresos medios y bajos, y apenas el 1 por ciento en 

los países de ingresos bajos. En otras palabras, las APP tienden a ser más 

habituales en los países con mercados grandes y desarrollados, lo cual 

permite recuperar los costes más rápidamente y garantiza unos ingresos 
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más seguros. Sin embargo, aunque el porcentaje de la inversión total en 

APP que llega a los países más pobres del mundo sea escaso, no significa 

que estas asociaciones no revistan importancia en estos países. De hecho, 

si se calcula teniendo en cuenta el tamaño de la economía local (PIB), la 

inversión en las APP ha sido relativamente más alta en los países de in-

gresos bajos que en los países de ingresos medianos y altos. Este patrón 

podría indicar que los países de ingresos bajos son más vulnerables a las 

consecuencias fiscales de las APP que se discuten en estas páginas.

Los actores clave en el campo de las asociaciones 
público-privadas 

Son muchos los organismos, los Gobiernos donantes y las entidades em-

presariales que están promoviendo de forma activa que se incrementen 

las APP, tanto en los países desarrollados como en desarrollo. A escala 

mundial, las APP ocupan un lugar destacado en la Agenda de Acción de 

Addis Abeba que surgió de la Conferencia Internacional sobre la Financia-

ción para el Desarrollo de 2015,2 y se presentan explícitamente como un 

‘medio de implementación’ de la Agenda 2030 para el Desarrollo Soste-

nible.3 El Grupo de los 20 (G20) también cuenta con una línea de trabajo 

para fomentar las APP en las infraestructuras, a través de su Iniciativa 

Mundial de Infraestructura y su Centro Mundial de Infraestructura, dos 

mecanismos lanzados durante la presidencia australiana del Grupo.4

En el plano europeo, los Gobiernos están cada vez más interesados en uti-

lizar las APP como una forma de proporcionar ayuda al desarrollo, lo que, 

en la práctica, también puede ayudar a generar oportunidades de negocio 

para las empresas europeas. 

Los bancos multilaterales de desarrollo también desempeñan un papel 

destacado en el campo de las APP, en especial el Grupo del Banco Mun-

dial. De hecho, han establecido numerosas iniciativas para que asesoren 

a los Gobiernos sobre cómo modificar su marco normativo de forma que 

este posibilite las APP, y para financiar proyectos concretos de APP, in-
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cluidos proyectos en materia de salud y educación que socavan el acceso 

de las personas a estos servicios.5

En 2014, el Grupo del Banco Mundial creó su propio Mecanismo Mundial 

de Financiamiento de la Infraestructura (GIF), una alianza entre Gobier-

nos, bancos multilaterales de desarrollo e inversores del sector privado 

concebida para facilitar la preparación y estructuración de APP de in-

fraestructuras complejas, y en 2016 el mismo Grupo se comprometió a 

servir de secretaría de la Alianza Mundial de Conectividad de Infraes-

tructuras. El Grupo del Banco Mundial también desempeña un papel fun-

damental en el momento en que formula orientaciones normativas, que 

los países suelen tomar como referencia. Entre estas, cabe citar el ‘Marco 

para la divulgación de información en las alianzas público-privadas’, un 

informe sobre ‘disposiciones contractuales recomendadas de APP’ y, más 

recientemente, unas directrices sobre ‘propuestas espontáneas’. Sin em-

bargo, teniendo en cuenta las competencias en materia de desarrollo de 

estas instituciones, su actividad en este campo se debería someter a un 

examen crítico. 

Los costes fiscales de las asociaciones público-privadas

En la mayoría de los casos, las APP resultan más caras que los procesos 

tradicionales de contratación pública. Esto se explica por el coste de ca-

pital, las expectativas de ganancias de las compañías del sector privado 

y los costes de transacción que entraña negociar contratos complejos de 

APP.

Normalmente, el coste de capital es mayor en los proyectos de APP que en 

las obras del sector público, ya que los Gobiernos suelen pedir préstamos 

con unas tasas de interés más bajas que las compañías del sector privado. 

En el Reino Unido, un examen realizado en 2015 por la Oficina Nacional 

de Auditoría halló “que el tipo de interés efectivo de todas las operaciones 

financieras privadas (7-8 %) es el doble que el del conjunto de los présta-

mos gubernamentales (3-4 %)”. En la práctica, esto significa que el coste 
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de capital de los servicios o infraestructuras gestionados mediante APP es 

dos veces más caro que si el Gobierno hubiera pedido dinero prestado a 

bancos privados o emitido bonos directamente.

Además, a las compañías del sector privado se les exige que obtengan be-

neficios a partir de sus inversiones, lo cual significa un mayor coste para 

el público y los usuarios. La organización sin fines de lucro Counter Ba-

lance reveló que las 215 APP que respaldó el Banco Europeo de Inversiones 

entre 1990 y 20156 produjeron, por lo general, unas ganancias anuales del 

12 por ciento. En el caso de las APP en el Sur Global, donde se entiende que 

existen más riesgos, los inversores esperan una rentabilidad mínima del 

25 por ciento. Según Nicholas Hildyard, autor del informe, las APP repre-

sentan, en esencia, “el sueño de cualquiera que busque rentas”.7

Los proyectos de APP también son contratos muy complejos, con unos 

elevados costes de negociación, preparación y gestión. También entra-

ñan unas facturas considerables para los asesores jurídicos y financieros 

que estructuran y negocian el acuerdo. Por ejemplo, según informaba en 

2011 el diario Financial Times, “en la última década, aproximadamente, 

abogados, consultores financieros y otros asesores han ganado un míni-

mo de 2800 millones de libras esterlinas en concepto de honorarios —y 

seguramente más de 4000 millones de libras—, por establecer y poner en 

marcha los proyectos”.

Las APP se renegocian con demasiada frecuencia. En efecto, según per-

sonal del Fondo Monetario Internacional (FMI), el 55 por ciento de todas 

las APP se renegocian, como promedio dos años después de la firma del 

contrato, y el 62 por ciento de estas renegociaciones se traducen en un 

incremento de las tarifas que pagan los usuarios.8 La renegociación de 

los contratos conduce a una falta de competencia y transparencia, y abre 

la puerta a conductas corruptas. Shaoul (2009)9 sostiene que una com-

petencia limitada supone un mayor riesgo para el sector público, ya que 

las compañías son lo bastante grandes y poderosas como para someter a 

los reguladores en caso de conflicto, y obligarles a renegociar el contrato 
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con unas condiciones que les resulten más favorables. Por ejemplo, como 

resultado de una exhaustiva investigación sobre corrupción centrada en 

gran medida en el gigante brasileño de la construcción Odebrecht, la re-

vista The Economist reveló que el principal método para que la empresa 

ganara contratos pasaba por presentar unas ofertas mínimas “y después, 

recurriendo a prácticas corruptas, asegurarse un gran incremento de los 

costes al añadir complementos, en algunos casos antes de que se secara 

la tinta del contrato”.10

Además de mayores costes financieros, la experiencia de varios países 

(tanto desarrollados como en desarrollo) muestra que las implicaciones 

fiscales de las APP proceden tanto de pasivos directos como de pasivos 

contingentes no transparentes (o riesgo de deudas en el futuro). Los pa-

sivos directos son las condiciones de pago establecidas en el contrato, 

que pueden incluir, por ejemplo, “pagos por brechas en la viabilidad”, es 

decir, aportaciones de capital para asegurar que pueda prosperar un pro-

yecto que sea deseable económicamente pero no viable comercialmen-

te. Por otro lado, los pasivos contingentes son pagos que se les exigen a 

los Gobiernos en caso de que se produzca un evento determinado. Puede 

tratarse de una caída en el tipo de cambio de la moneda nacional o una 

reducción en la demanda por debajo de un nivel preestablecido. Por lo 

tanto, la incidencia, el valor y el momento de estos pagos quedan fuera 

del control del Gobierno. La mayoría de las veces no son transparentes 

para el público —y ni siquiera para los parlamentos nacionales—, ya que 

no es fácil cuantificarlos con exactitud, por lo que los proyectos APP su-

ponen un negocio arriesgado.

Debido a los pasivos contingentes, el verdadero coste de una APP puede 

ser enorme. A menudo, los Gobiernos ofrecen diversos tipos de garantías 

para atraer a los inversores privados, pero estas pueden crear una carga 

significativa en el futuro. Estas garantías pueden ir desde la devolución 

de un préstamo a una entrada mínima de ingresos, pasando por tasas 

de rentabilidad garantizadas, tipos de cambio de divisas garantizados o 

indemnizaciones en caso de que un cambio legislativo afecte a la renta-

bilidad de una inversión.
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Las APP ya han dejado un legado fiscal duradero en países como el Reino 

Unido,11 Portugal,12 Hungría,13 Ghana, Tanzania, Uganda,14 Perú y Leso-

tho,15 donde un hospital gestionado mediante una APP se tragó la mitad 

del presupuesto de atención de la salud del país, a la vez que garantizó un 

alto rendimiento, del 25 por ciento, a la compañía del sector privado. La 

experiencia también demuestra que las consecuencias fiscales de las APP 

pueden exacerbar o incluso precipitar grandes crisis financieras. Tal como 

reconoce el Banco Mundial, “todos los proyectos de carreteras ejecutados 

mediante una asociación público-privada en los países afectados por una 

crisis macroeconómica (Grecia, Portugal y España recientemente, y antes 

Malasia y México) sufrieron a la vez problemas de demanda (y un peligro 

de quiebra), con lo que se creó un riesgo sistémico”.16 La disminución de 

la demanda del servicio prestado mediante la APP se deriva de la menor 

actividad económica durante la crisis, lo cual da lugar a un efecto dominó 

en el sector público.

Aunque los partidarios de las APP reconocen que estas entrañan los costes 

financieros extraordinarios que hemos mencionado, también afirman que 

pueden justificarse gracias a lo que se gana en eficiencia. En algunos ca-

sos, el aumento de la eficiencia de las APP proviene de la introducción de 

mejoras en el diseño, la construcción y el funcionamiento. Algunos estu-

dios aluden a esta mayor eficiencia, pero las pruebas no son concluyentes. 

Es importante destacar que, en la mayoría de los casos, las mejoras de 

eficiencia dependen del sector, el tipo y el tamaño de los proyectos, de 

que el sector privado incremente la inversión de capital tal como se indica 

en el contrato, y del contexto del país en términos de entorno normativo 

y buen gobierno.
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Cuadro I

Las remunicipalizaciones como consecuencia de los costes fisca-

les de las asociaciones público-privadas: el caso del Reino Unido

Uno de los primeros países que desarrolló APP fue el Reino Uni-

do, donde son conocidas como ‘Iniciativas de Financiación Priva-

da’ (IFP). La idea de las IFP era atraer inversiones privadas a pro-

yectos públicos con el fin de mantener el gasto ‘al margen de los 

registros contables’ del sector público. Sin embargo, los estudios 

demuestran que muchas IFP han dejado tras de sí consecuencias 

fiscales persistentes.17 Por ejemplo, según un informe publicado 

en 2017 por la Unidad Europea de Estrategia de Servicios (ESSU),18 

el coste público de contrataciones públicas, rescates, rescisiones y 

contratos con problemas importantes alcanzó los 27 902 millones 

de libras esterlinas. ESSU calculó que, con esa suma, se podrían 

haber construido 1520 nuevas escuelas secundarias para 1 975 000 

estudiantes, que equivaldrían al 64 por ciento del alumnado de 11 a 

17 años de Inglaterra. El informe también llegó a la conclusión de 

que casi uno de cada diez proyectos de APP en Escocia se ha tenido 

que suspender mediante una rescisión del contrato, ha sido adqui-

rido por el sector público o se mantiene con problemas importan-

tes. Por ejemplo, el proyecto de escuelas del concejo East Lothian, 

supervisado por Ballast UK, entró en quiebra en 2003, mientras se 

encontraba en pleno proceso de renovación de seis escuelas y cen-

tros comunitarios. Sin embargo, después de que la empresa matriz 

retirara la financiación, los subcontratistas se quedaron sin cobrar 

y terminaron liquidando sus activos, ya que Ballast contaba con 

una participación del 50 por ciento de la inversión en infraestruc-

tura, lo que añadió aún más costes fiscales al erario público.
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Cuadro II

Las remunicipalizaciones como consecuencia de los costes fisca-

les de las asociaciones público-privadas: el caso de Indonesia

En 1997, el Gobierno indonesio celebró dos contratos de APP, de 

una duración de 25 años, con filiales de las multinacionales Suez 

y Thames Water. Según un informe publicado por la Unidad de 

Investigación de la Internacional de Servicios Públicos (PSIRU), 

el Transnational Institute (TNI) y el Observatorio de las Multina-

cionales,19 ninguno de los dos acuerdos de APP cumplió con las 

expectativas, en parte debido a los costes fiscales que no tarda-

ron en surgir. Después de 16 años de funcionamiento, Pam Jaya, 

la empresa pública de agua, y el Gobierno habían acumulado una 

deuda de al menos 48,38 millones de dólares. El acuerdo de pago 

establecido por el contrato de asociación entrañaba una tasa sobre 

el agua que se incrementaba de forma constante, cada seis meses, 

y que Pam Jaya debía abonar a los operadores privados. Mientras 

tanto, el precio que pagan los usuarios en Yakarta se ha multipli-

cado por diez, y la ciudad cuenta ahora con la tarifa de agua más 

cara de todo el sudeste asiático. En 2012, la Coalición de Residen-

tes de Yakarta en contra de la Privatización del Agua presentó una 

demanda ciudadana en que se pedía que el Gobierno pusiera fin a 

los contratos de APP. Y lo lograron. En 2013, el Gobierno anunció 

que la ciudad de Yakarta remunicipalizará algunos de los servicios 

de agua al adquirir las acciones de Suez. En 2015, el Tribunal de 

Distrito de Yakarta Central finalmente anuló el contrato con Suez, 

arguyendo que los acuerdos no respetaban el derecho humano al 

agua de los habitantes de Yakarta. Sin embargo, la decisión fue 

impugnada por la compañía acusada y el caso se sigue juzgando.
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Incentivos contables perversos

Dada la complejidad de las APP y sus costes fiscales perjudiciales, cabe 

preguntarse por qué los países prefieren este tipo de acuerdos que la vía 

del préstamo público. Los defensores de las APP suelen esgrimir que la 

participación del sector privado genera inversiones de mayor calidad y 

permite a los Estados repartir los costes en lugar de tener que recau-

dar fondos por adelantado, como ocurre con los procesos tradicionales de 

contratación pública.

Sin embargo, investigaciones de Eurodad demuestran que uno de los 

principales factores que está llevando a los Gobiernos a recurrir a las APP 

es que las normas contables poco transparentes les permiten mantener 

los costes y los pasivos de estos acuerdos ‘al margen de los registros con-

tables’. En otras palabras, los costes no se plasman en el balance presu-

puestario del Gobierno, lo que significa que el verdadero coste del pro-

yecto se mantiene oculto. Como se señala en el sitio web del FMI: “En 

muchos países, los proyectos de inversión se han adquirido como asocia-

ciones público-privadas no por razones de eficiencia, sino para eludir las 

restricciones presupuestarias y aplazar el registro de los costes fiscales 

que entraña la prestación de servicios de infraestructura”, lo cual termina 

exponiendo las finanzas públicas a un riesgo fiscal excesivo. Al usar estas 

prácticas contables perversas, los Gobiernos crean el peligroso espejismo 

de que las APP son más baratas de lo que realmente cuestan. Los políticos 

recurren a las APP para aprobar proyectos que han prometido a su elec-

torado, al tiempo que mantienen las cuentas bajo control y respetan los 

límites presupuestarios legislados.

La Comisión Europea ha advertido sobre “el espejismo de asequibilidad” 

de este tipo de asociaciones, y expertos del Departamento de Asuntos Fis-

cales del FMI han criticado públicamente los incentivos y los riesgos que 

plantean las APP, además de exhortar de forma explícita a que se refuer-

ce el marco institucional para gestionar los riesgos fiscales que entra-

ñan. Cabe destacar que, como manifestó Tao Zhang, subdirector gerente 
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del FMI, en una conferencia que pronunció en Australia en diciembre de 

2016, “el peligro fiscal es significativo. Las APP no son ‘infraestructura 

gratuita’”.20 Lamentablemente, estas advertencias no se han expresado 

con la suficiente fuerza como para que los bancos multilaterales de de-

sarrollo reorienten su enfoque en materia de financiaciamiento de in-

fraestructuras y pongan un mayor acento en mejorar la eficiencia de la 

prestación de servicios públicos.

Horizontes de futuro

Eurodad aboga por que se establezcan directrices internacionales firmes 

en materia de APP, con el fin de asegurar de que responden a objetivos 

de desarrollo. Estas directrices deberían incluir cuestiones como la di-

vulgación pública de los contratos, un respaldo explícito de las prácticas 

de ‘registro contable efectivo’ y presentación de informes sobre las APP, 

y un análisis detallado y transparente de los costes y los beneficios que 

arroje luz sobre las consecuencias a largo plazo de las APP —tanto para 

el sector público como para los usuarios y las usuarias—, que incluya los 

costes sociales, ambientales y fiscales.

Como respuesta al papel destacado del Grupo del Banco Mundial, en fe-

brero de 2017 un grupo de más de 110 organizaciones no gubernamentales 

y sindicatos de todo el mundo envió una carta al equipo especializado en 

APP de esa institución y a sus directores ejecutivos para anunciarles que 

dejarían de participar en las consultas públicas sobre este tipo de asocia-

ciones hasta que el Grupo cambiara de manera drástica su enfoque actual. 

Teniendo en cuenta que el Grupo del Banco Mundial tiene un mandato en 

materia de desarrollo, la institución tiene la responsabilidad de asegurar-

se de que los Gobiernos, al ejecutar proyectos de infraestructura, elijan 

el mecanismo de financiamiento más sostenible desde el punto de vista 

fiscal.21
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Los Gobiernos y las instituciones financieras deberían centrarse en con-

cebir las herramientas adecuadas a nivel de país para determinar si resul-

ta conveniente —y en qué circunstancias— recurrir a una APP en lugar 

del proceso tradicional de contratación pública. Esto implica que deben 

elegir el mejor mecanismo de financiación, lo cual incluiría estudiar la 

posibilidad de solicitar un préstamo público, y dejar de ocultar las verda-

deras consecuencias de las APP, reflejando en las cuentas y las estadísti-

cas nacionales los costes del proyecto y sus pasivos contingentes. De esta 

forma se incrementará la transparencia del proceso de toma de decisiones 

y se mejorará la responsabilidad democrática.
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