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1. Crisis crediticia, recesión y participación del sector privado en los servicios 
públicos (PPP) 

Los paquetes reflacionarios concedidos por los gobiernos para contrarrestar la recesión requieren un 
aumento del gasto y del crédito público. Algunos de estos paquetes incluyen inversiones en infraestructura: 
en carreteras, puentes, ferrovías, hospitales, escuelas, etc.  
 
Tradicionalmente, los gobiernos mismos han pedido fondos prestados para financiar la construcción de la 
infraestructura, y en la mayoría de los países, éste sigue siendo el modo principal de financiamiento de 
dichas obras. En el último año, ha acentuado la tendencia de los gobiernos a recurrir a los PPP. Con este 
sistema, una empresa privada consigue los fondos que requiere para la inversión, y luego recupera esa 
inversión por medio de la administración de ese activo durante un período prolongado, cobrando a los 
usuarios (un PPP con derechos de explotación), o recibiendo cuotas del gobierno (un PPP al estilo Iniciativa 
Financiera Privada [PFI por sus siglas en inglés])El principal atractivo que tienen para los gobiernos las PPP 
consiste en que el financiamiento puede contabilizarse como préstamo “privado” que han obtenido las 
empresas y no aparecen como préstamos gubernamentales adicionales; para las empresas, el principal 
atractivo es una continua serie de pagos garantizados por los gobiernos por un período de 20 o más años.  
 
Puede esperarse que la respuesta a la recesión incremente la exigencia de PPP por parte de los gobiernos, 
ya que son una forma de desarrollar la infraestructura limitando al mismo tiempo, el efecto evidente sobre 
el déficit gubernamental oficial.   Además, a consecuencia de la recesión, las empresas privadas tendrán un 
incentivo todavía mayor en firmar contratos de PPP con el fin de obtener contratos de largo plazo de los 
gobiernos en una época en que está disminuyendo la demanda proveniente del sector privado.    
 
Sin embargo, la crisis crediticia significa que los bancos e inversionistas son mucho más renuentes a 
conceder préstamos a empresas privadas en general. A consecuencia de esto, ellas prácticamente no 
pueden pedir préstamos para financiar los PPP. Ahora existen evidencias claras de que en el futuro 
previsible se van a firmar muy pocos PPP nuevos, y que los PPP que ya existen se ven afectados por el 
hecho de no poder refinanciar su deuda original, e ingresos más bajos debido a la reducción de la demanda. 
Este problema de financiamiento viene a reforzar otras preocupaciones con relación al impacto de los PPP: 
un reciente estudio de la PSIRU contiene un análisis detallado de los PPP y de los problemas de costo y 
rendimiento.1 

2. Constataciones en diferentes países 

2.1. General: “desaparecen” los fondos  

 
Según una evaluación hecha en diciembre de 2008 por PriceWaterhouseCoopers (PWC), el interés sobre 
préstamos para proyectos de infraestructura ha aumentado en el 1,5 ó 2% sobre las tasas más bajas que 
pueden obtener los gobiernos, y más todavía en los países en vías de desarrollo. En efecto:   
 

“Los mercados de crédito prácticamente han desaparecido... Las perspectivas a corto plazo siguen 
siendo sombrías. Se concluirán pocos contratos [PPP].  Muchos de ellos ya se han suspendido... Los 
créditos bancarios son simplemente insuficientes e ineficientes como fuente de financiación a largo 
plazo... Es ingenuo esperar que los mercados vuelvan a las bajas tasas que se obtenían en la 
primera mitad de 2007. Es improbable que se vuelvan a dar tales condiciones.” 2 

 
La recesión y la crisis crediticia también crean problemas para los PPP existentes, por dos razones. En 
primer lugar, la recesión reduce los ingresos de los PPP con derechos de explotación, tales como carreteras 
con peaje, de forma que las ganancias serán inferiores a lo previsto y, por consiguiente, tal vez sea difícil 
pagar los préstamos e intereses. En segundo lugar, muchos PPP contrajeron deudas a corto plazo para 
iniciar los proyectos, esperando refinanciarlos con préstamos a interés más bajo una vez que fueran 
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operativos; pero ahora encontrarán muy difícil obtener nuevos préstamos sin aumentar el costo de los 
pagos de intereses. En consecuencia:        
 

“Es posible que se enfrenten ante un doble golpe de condiciones de préstamos e ingresos peores 
que las previstas, o incluso que no puedan refinanciarse.” 3  

 

2.2 Reino Unido 

En el Reino Unido, donde los PPP están más firmemente establecidos bajo la Iniciativa Financiera Privada 
(PFI en siglas inglesas), se ha vuelto más lento su flujo. En 2008 sólo se firmaron 34 nuevos proyectos PFI: la 
cifra más baja desde 1997.4 En enero de 2009 se firmó un PPP sobre un trecho de 18 Km. de autopista, pero 
esto dependía fuertemente de que un banco del sector privado, el Banco Europeo de Inversiones (BEI), 
acordara proveer más de la mitad del financiamiento. Incluso un asesor financiero que participa en el 
proyecto ha declarado que era “notable”, “teniéndolo todo en contra en los actuales mercados 

financieros”
5
. 

 
Andy Rose, director ejecutivo del programa gubernamental PFI en el Reino Unido, dijo en noviembre de 
2008 que los proyectos PFI ya no podían depender de su anterior método de recurrir a la financiación por 
bonos, sino que actualmente dependen de préstamos bancarios que sólo pueden obtenerse en condiciones 
muy desfavorables:    
 

“el mercado de bonos, que ha sido la estructura financiera preferida para grandes proyectos PFI en 
los últimos 10 años, actualmente está cerrado a nuevas transacciones. Esta circunstancia ha 
incrementado la dependencia del mercado bancario... y aumentado la presión sobre el modelo 
bancario de financiación de proyectos... la disponibilidad de fondos es limitada y los márgenes 
crediticios han subido... muchos bancos están indicando que el plazo de reembolso de los 
préstamos podría ser más corto.” 6 

 
John Tizard, director del nuevo Centre for Public Service Partnerships de la Birmingham University, dice 
que, debido a esa situación, ya se ha suspendido la financiación de programas PFI y que éstos podrían 
tornarse poco atractivos en un futuro previsible:    
 

“En el momento de redactar este texto, no hay –o casi no hay- capital disponible para financiar 
ningún contrato PFI que no se haya concretado todavía.”7 

 
Los programas de servicios públicos del Reino Unido que actualmente dependen de los PPP, incluyendo los 
de educación, gestión de desechos y de salud, tal vez se vean afectados. 8   
 

○ En un informe presentado en enero de 2009 por una comisión parlamentaria sobre la 
infraestructura de los colegios del Reino Unido, se estampó la preocupación de que los 
inversionistas “puedan estar mucho menos dispuestos a concluir tratos PFI relacionados con el 
programa Construir escuelas para el futuro”. 9  

 

○ Un informe del órgano de revisión de cuentas del Reino Unido (National Audit Office) de enero de 
2009 advirtió que ya se hallaban retrasados algunos proyectos PFI/PPP de gestión de desechos, y 
que corrían el riesgo de retrasos adicionales e incertidumbre debido a “dificultades en los mercados 
financieros”. Los retrasos mencionados pueden ser causa de grandes multas por falta de 
cumplimiento de las normas medioambientales de la UE. 10 La recesión está creando otros 
problemas con los PPP  actuales y propuestos en el sector de la gestión de desechos, debido a que 
estos PPP dependen en parte de los ingresos provenientes de las ventas de materiales reciclados, y 
la recesión ha hecho que desaparezca la demanda de esos “materiales secundarios”.11 

 



PSIRU University of Greenwich                                                                                                                        www.psiru.org 

13/03/2009  Pág. 4 de 8  

  

○ Según un memorándum que se divulgó en forma extraoficial, se ha dicho a las autoridades de salud 
que deben “Esperar un panorama crediticio desértico en 2010/11. Las malas noticias se refieren a 
programas de financiamiento que habrían sido PFI. Las PFI siempre han sido el “plan principal” del 
Servicio Nacional de Salud para la construcción de nuevos hospitales, especialmente porque no se 
incluían en el balance. Nunca hubo ningún otro plan. Ahora ningún banco tiene fondos, ni es 
probable que los tengan por algunos años. La falta de otro plan va a causar un problema grave en 
cuanto a llevar a cabo los nuevos hospitales.”12  
 

Tizard sugiere también que la respuesta obvia es volver a las formas tradicionales de préstamos 
gubernamentales, que en todo caso son más económicas: 
 

“Si el costo del capital o de la deuda –o ambos- aumentan o se vuelven más difíciles de obtener, las 
fórmulas de proporción adecuada entre inversión y resultado, que se establecen en los tratos bajo 
la PFI, tal vez se inclinen contra los contratos PFI... En esas circunstancias, si los otros factores 
siguen sin modificarse, tal vez sea apropiado considerar la financiación según modelos como el 
Programa de garantía de créditos y otras formas de financiación con bonos estatales y recursos 
públicos. Los gobiernos pueden obtener préstamos con intereses más bajos que el sector 
privado.”13 

 

2.3    Francia: los PPP y el “plan de revitalización”  

En Francia se intenta adoptar disposiciones especiales para eludir los problemas con los mercados 
financieros, recurriendo a los PPP para cubrir buena parte del gasto en infraestructuras, incluidas las 
medidas económicas adoptadas por el gobierno para hacer frente a la crisis, el denominado “plan de 
revitalización” (“plan de relance”).         
 
El plan incluye una garantía gubernamental para todos los préstamos obtenidos para un PPP, y en enero de 
2009 el senado francés aprobó varias enmiendas, orientadas a hacer más viables los PPP mediante diversas 
formas de intervención del gobierno. Entre éstas se cuentan: exenciones tributarias especiales; permitir 
que el gobierno adelante a un banco gran parte del préstamo requerido por el interlocutor privado, lo que 
faculta al gobierno para transferir a una empresa privada las tasas más bajas de interés reservadas 
normalmente al Estado, y permitir que los PPP se suscriban sobre la base de una “financiación ajustable”, 
sin establecer condiciones definitivas con los bancos, de forma que los contratos pueden proceder basados 
en adelantos del gobierno mientras se espera que mejoren las condiciones en el mercado financiero. 14 
 
El grado de intervención gubernamental en esos mecanismos es índice de la dificultad de obtener 
financiación de los PPP con las actuales limitaciones crediticias.     
 
Las empresas privadas se han manifestado también a favor de otros cambios con el fin de facilitar los PPP. 
El presidente de Vinci, una importante empresa de construcción, abogó en enero de 2009 por un mayor 
uso de PPP para aligerar la presión sobre la deuda pública, y por una flexibilización de la ley para que las 
empresas puedan proponer proyectos ellas mismas.15  

2.4    España: los PPP inciden en la clasificación crediticia del sector público  

Los PPP son contratos por 20-30 años que obligan a los gobiernos y otras autoridades públicas a efectuar 
pagos durante un largo período, reduciendo así su flexibilidad en las decisiones futuras sobre el gasto 
público. Una reciente clasificación crediticia de  Standard and Poor’s (S&P) advierte que esos compromisos 
rígidos pueden perjudicar la capacidad crediticia de una autoridad pública o su nivel de gasto en servicios 
públicos.16 
 
El informe se refiere a la Comunidad Autónoma de Madrid, que mantiene una calificación de alto grado, 
AA+, que refleja la riqueza relativa de la región. Sin embargo, S&P presenta un “panorama desfavorable”, 
por un lado debido a que la recesión puede afectar la recaudación fiscal, pero también por la “base 
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inflexible del gasto” de la región, que se debe en parte a su concentración en el gasto social, pero que 
también se debe, en parte, a que:      
 

“con la aceleración de las inversiones mediante PPP, en general aumentan los compromisos 
financieros de la CAM y, por consiguiente, S&P las incluye entre las deudas apoyadas en los 
impuestos.”  
 

Según S&P, al servicio de la deuda corresponderá entre el 60 y el 75% del gasto de la CAM en 2010. Como 
la recesión posiblemente cause un descenso del ingreso, se espera que la CAM reduzca del modo que 
corresponde sus gastos de operación. Pero...      

 
“...la baja flexibilidad del gasto y la rigidez presupuestaria cada vez mayor que se deriva de amplios 
programas de PPP, pueden obstaculizar la capacidad de la CAM para frenar sus costes de 
explotación”.   
 

Esta carga de deuda inflexible de PPP significa que las “medidas de reducción del gasto” de la CAM tendrán 
que adoptarse recortando el empleo y los servicios en el presupuesto de la CAM. De lo contrario, la 
clasificación crediticia de la CAM tendrá que pasarse a un grado inferior, con lo cual aumentaría el costo de 
sus propias deudas.         

2.5   Australia y Nueva Zelanda 

Australia ha recurrido a los PPP en medida considerable, especialmente para programas viales; pero 
muchos proyectos no han dado resultado y las restricciones crediticias amenazan su futuro. En enero de 
2009, The Australian resumió en un artículo la situación:      
 

“La dura realidad es que la mayor parte de las empresas del sector privado que cobran peaje está 
en una situación caótica. La mayoría de ellas han exagerado enormemente sus pronósticos de 
tráfico, financiándolos con una tajada de capital de los mercados públicos, y luego, infladas de esta 
manera, han reembolsado a los inversionistas su propio capital en distribuciones (lo cual fue lo que 
inicialmente las indujo a hacer estas inversiones). Como los mercados de crédito empeoran y se ha 
venido abajo la mayor parte de los fondos de infraestructura registrados, se requiere un nuevo 
modelo para ayudar a financiar los 800.000 millones USD aproximadamente, que se estima que el 
país necesita gastar en la infraestructura en la próxima década... El presidente de Infrastructure 
Partnerships Australia, Mark Birrell, declaró: “De lo contrario, lo que podría suceder es que los 
proyectos simplemente no atraerán un interés suficiente en la economía globalizada que ha 
cambiado tanto”. 17 

 
Las empresas de construcción señalan ellas mismas las ventajas del modelo tradicional, por el cual el mismo 
gobierno pide fondos prestados y luego hace propuestas para licitación de obras de proyectos sencillos de 
construcción, en vez de intentar crear PPP en una situación de crisis crediticia. Esta es la opinión expresada 
por Mark Binns, director general de una importante empresa contratista australiana, Fletcher 
Construction,18  ante una comisión de investigación en Nueva Zelanda:   
 

“Si el objetivo era llevar proyectos rápidamente a buen término, hacerlos del tipo PPP sería dar un 
paso atrás, ya que se requiere mucho tiempo para establecer el marco legal entre participantes en 
el proyecto.”  También cuestionó que la financiación por el sector privado fuera viable en la actual 
situación crediticia sin garantías gubernamentales, lo cual anularía la transferencia del riesgo al 
sector privado... Agregó que algunas veces eran ilusorias las ventajas de transferir el riesgo de 
proyectos PPP al sector privado, y citó el ejemplo del rescate por el gobierno británico de 
Metronet, la empresa privada que explotaba la red del metro de Londres... y que si la transferencia 
de riesgos no es total, las verdaderas ventajas de los PPP se resumen en un análisis de los costes de 
financiación, y que se ha alegado con mucha razón que al gobierno le convendría más contraer 
deudas, potencialmente emitiendo bonos de infraestructuras, para realizar el proyecto aplicando 
otros métodos tradicionales de contratación.          
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2.6      EE.UU. 

En EE.UU., hasta ahora no se ha difundido el uso de PPP. El peaje de algunas carreteras se ha privatizado 
bajo contratos PPP con derechos de explotación, pero esos contratos han suscitado controversias. 19 En 
Texas, un proyecto PPP para carreteras, con un valor de USD 183 billones, fue suspendido por protestas 
generalizadas, y un informe de la asamblea legislativa de Texas estaba dividida en cuanto al valor del 
contrato.20  También hay evidencias de la crisis crediticia: el puerto de Portland, de propiedad pública, 
abandonó sus planes de conceder un contrato de usufructo a un terminal privado de contenedores, 
aduciendo como argumento las difíciles condiciones del mercado.21   
 
Algunas empresas esperan que los PPP se apliquen al menos en una parte del gran programa de gasto en 
infraestructuras anunciado por el presidente Obama; pero aún no es seguro que se lleve  la práctica.  

2.7   Problemas en otros países: Irlanda, Eslovaquia, Canadá, Rusia, India 

También en otros países hay evidencias de que se están suspendiendo los PPP debido a la crisis crediticia. 
La recesión también tiene consecuencias en cuanto a la reducción de la demanda, por ejemplo, en 
carreteras con peaje.      
 
En Irlanda, se han eliminado seis proyectos de vivienda PPP; un proyecto PPP sobre una prisión se 
abandonó definitivamente en enero de 2009, debido a “problemas por la restricción de los créditos”, y hoy 
está en duda un PPP sobre un metro en Dublín.22  
 
Hay actualmente inseguridad respecto al programa eslovaco de PPP sobre carreteras: el primer ministro 
Robert Fico ha declarado que le “preocupa que los bancos no quieran participar en absoluto [en el 
proyecto+”.23  El gobierno está elaborando actualmente un plan alternativo: “El Ministerio de Transporte ha 
elaborado un plan alternativo para la construcción de carreteras en Eslovaquia, financiado directamente 
por el erario público, en caso de que fracasen tres proyectos PPP que están actualmente en licitación”. 24  
 
En Canadá, el revisor general de cuentas de la provincia de Ontario ha criticado el primer PPP sobre un 
hospital en esa provincia, y declarado que habría costado CAD 50 millones menos si lo hubiera construido el 
gobierno provincial sin ninguna participación privada. 25  
 
En Rusia, la respuesta del gobierno ante la recesión puede en sí tener repercusiones adversas para los PPP, 
ya que el gasto público se está restringiendo más que aumentando. Según Andrei Zverev, director del 
centro analítico del gobierno, la recesión está causando una disminución de la recaudación de impuestos, y 
existe el grave riesgo de que las autoridades regionales incumplan sus pagos (S&P clasificó en diciembre el 
óblast (unidad administrativa rusa) de Moscú en “mora selectiva”26). Para evitar esto se requerirán recortes 
del gasto nacional, incluidas reducciones en los PPP:     
 

“... lo más probable es que el Estado recorte sus inversiones en proyectos PPP.”27  
 
Un análisis de las perspectivas de la  industria de la construcción en Rusia ha conducido a una evaluación 
igualmente pesimista. Señala que a consecuencia de la recesión y la crisis crediticia:   

 
“los inversionistas se ajustarán el cinturón, destinando menos dinero a la financiación de proyectos 
relacionados con infraestructuras, especialmente en el campo de los bienes inmuebles. Esto puede 
llevar a una grave disminución del número de empresas dispuestas a participar en proyectos PPP, y 
en consecuencia habrá retrasos y en algunos casos cancelaciones de proyectos de infraestructura 
propuestos.”28 

 
En la India, el gobierno está tratando de evitar la escasez de fondos del sector financiero privado, 
permitiendo que una empresa financiera del estado, la India Infrastructure Company Limited ((IIFCL), 
ofrezca bonos libres de impuestos con un valor de $6 billones, para ayudar a financiar proyectos con un 
valor de $15 billones. 29 No está claro si ese fondo será utilizado exclusivamente para contratos PPP. 
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3.  El Banco Mundial y la IFC  

Durante muchos años, el Banco Mundial y otros donantes y bancos de desarrollo han promovido 
ampliamente los contratos PPP, sin embargo ya se reconoce en general que no han producido las 
inversiones debidas.30  
 
La IFC, o sea, la rama del Banco Mundial que financia actividades del sector privado, opina que la restricción 
crediticia dificultará aún más la financiación de PPP. Considera que posiblemente se retrasen o cancelen los 
PPP propuestos por un valor de USD 110.000 millones, y que otros PPP en proceso de ejecución, por valor 
de USD 70.000 millones, están en peligro debido al aumento de los costes de financiación de los proyectos 
para el sector privado.31 
 
La IFC afirma además que los inversionistas privados están menos interesados en infraestructuras de países 
en desarrollo: “Los fondos de protección están reduciendo rápidamente sus inversiones, y los fondos de 
capital privado en acciones están acumulando capital; los fondos de propiedad soberana de Asia y del 
Medio Oriente tal vez desvíen una parte mayor de su cartera hacia sus regiones. Los inversionistas están 
exigiendo mayor rendimiento por determinado nivel de riesgo, y los países en desarrollo más pobres se 
están excluyendo, ya que los inversionistas privados se están orientando a los mayores mercados 
emergentes.”32   
 
La IFC misma ha creado un “fondo de capital” mundial y un “fideicomiso de financiación de préstamos” 
para apoyar los contratos PPP y proyectos de infraestructura puramente privados. La IFC está aportando 
USD 300.000 millones de dinero del sector público a ese fondo de capital, y espera que “otros” aporten 
entre USD 1.200 millones y 10.000 millones. Los “otros” se supone probablemente que sean países u 
organismos donantes que destinen más ayuda y recursos financieros del sector público al apoyo de 
proyectos de infraestructura del sector privado. Comprometiendo así la ayuda se evitaría que fuera usada 
para financiar otros servicios.             

4. Observaciones 

La alternativa más sencilla es el método tradicional de financiamiento de la infraestructura pública, por 
medio de préstamos que obtiene el gobierno para reunir fondos, ofreciendo contratos de construcción, y 
luego explotando el sistema que se ha creado, sea por medio de trabajadores contratados en forma directa 
o por medio de contratistas.  
 
Esto sigue siendo perfectamente factible. Los gobiernos todavía pueden obtener los préstamos necesarios: 
su crédito no se ve afectado de la misma manera que en el caso de las empresas privadas. Los concursos de 
ofertas también son más fáciles y rápidos que los PPP. Existe el peligro de atrasar proyectos de 
infraestructura si se intenta retener los PPP como método principal de financiamiento. De este modo se 
puede lograr el nivel requerido de inversión en la infraestructura sin recurrir en absoluto a los PPP.  
 
Un estudio reciente de PSIRU contiene un análisis detallado de la elección entre concursos de ofertas 
tradicionales y PPP.33 
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