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Introducción1

Robin Hodess2

La lucha contra la corrupción y el soborno continúa impulsando una serie de programas 
de investigación académicos, que abarcan las áreas del derecho, la economía y las ciencias 
sociales, y se proponen mejorar nuestra comprensión acerca de los objetivos de las políticas, 
la gobernabilidad y el crecimiento. A medida que el análisis de la corrupción y el soborno se 
diversifica también lo hacen las vertientes de conocimiento sobre estos complejos fenómenos, 
lo que nos conduce a una percepción más sutil sobre cómo, cuándo y dónde conviene enfocar 
nuestros esfuerzos para combatir dichos problemas. En el Informe Global de la Corrupción 2009, 
los artículos de investigación que se seleccionaron para la publicación amplían nuestra base de 
conocimientos en distintos ámbitos: desde el impacto de la corrupción en las variables macr-
oeconómicas hasta el rol crítico de los recursos para implementar las normas anticorrupción. 
Varios de los artículos reflejan el estado de las investigaciones más avanzadas sobre el papel del 
sector privado en la lucha contra la corrupción, en línea con el tema general de esta obra.

En su evaluación anual del Índice de Percepción de la Corrupción de Transparency 
International (IPC), Johann Graf Lambsdorff destaca el valor añadido del IPC en tanto que 
análisis de distintas encuestas, así como la estrecha correlación existente entre las opiniones 
sobre los países incluidos de los expertos nacionales y los externos. Lambsdorff también reflex-
iona de forma más general sobre los niveles de percepción de corrupción y su impacto en el 
crecimiento económico, principalmente en el ingreso per cápita, y afirma que una mejora en 
el IPC de un punto estaría asociado con un incremento de los ingresos de, al menos, un 4%. 
Este dato ilustra el devastador impacto que tiene la corrupción en los medios de subsistencia 
de la gente corriente.

Susan Rose-Ackerman aborda la cuestión esencial de cómo sentar las bases para un entorno 
con bajos niveles de corrupción y encaminar a los países que están en proceso de desarrollo 
institucional hacia la rendición pública de cuentas. En un análisis comparativo sobre acuer-
dos políticos y desarrollo institucional de cinco países en un contexto posterior a una crisis, 
Angola, Burundi, Guatemala, Kosovo y Mozambique, llega a la conclusión de que las medidas 
contra la corrupción deben ser consideradas desde el principio y deben ser parte del proceso 
de paz. Rose-Ackerman hace también hincapié en la importancia de que los inversionistas, 
los donantes y la comunidad internacional en general ofrezcan incentivos importantes para 
disuadir comportamientos corruptos y ayudar a los países a construir instituciones responsa-
bles.

1	  Este artículo fue preparado haciendo referencia a los artículos de investigación que se encuentran en la versión en 
inglés del Informe Global de la Corrupción 2009, disponibles en www.transparency.org.

2	  Robin Hodess es la directora de políticas e investigación de Transparency International.
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Más allá de este énfasis en los patrones generales de la corrupción y su impacto en la estabi-
lidad de los ingresos y las instituciones, otros artículos analizan el papel y la postura de las 
empresas frente a la corrupción y el soborno. El primero de esta serie versa sobre el Índice de 
Fuentes de Soborno (IFS) 2008 de TI, y analiza en detalle la opinión de los especialistas sobre la 
corrupción que se exporta al exterior desde las economías más influyentes del mundo. Juanita 
Riaño, de Transparency International, sostiene que ninguna empresa de ningún país es per-
cibida como totalmente transparente en términos de soborno en el exterior y que en algunas 
economías emergentes, como la India, México, China y Rusia, la percepción del desempeño 
de las empresas es bastante deficiente. Los líderes empresariales señalan que la corrupción se 
extiende más allá del pago de sobornos por parte de las compañías a cambio de “conseguir 
negocios” e incluye prácticas de captura del Estado en varios países en niveles preocupantes. 

Control Risks también presenta las opiniones de los altos ejecutivos y sus experiencias con 
la corrupción y el soborno, centrándose en el centro y sureste de Europa. En una encuesta 
específica Kristóf Gosztonyi y John Bray advierten que la corrupción era percibida como un 
problema mucho más grave por los líderes empresariales de Bulgaria, Rumania y Serbia que 
por los de países de Europa central. En Bulgaria, sobre todo, la corrupción en los contratos 
del sector público se manifestaba en los altos niveles. Los resultados generales de la encuesta 
muestran que “los rumores” o la información que difunden los medios de comunicación sobre 
corrupción en los contratos del sector público superan ampliamente a los de los contratos 
del sector privado cuando, en realidad, los países evaluados muestran niveles de corrupción 
similares en relación con ambos tipos de contratos. Esto señala posibles fallas en el control de 
la adjudicación de los contratos del sector privado, que pueden requerir un mayor escrutinio 
para combatir el soborno y la corrupción en todas sus formas.

Las características distintivas de las economías africanas, tales como el rápido incremento 
de las inversiones en algunos países y la relevancia de la actividad económica informal, las 
convierten en un contexto interesante para analizar el problema de la corrupción en el sector 
privado. Emmanuelle Lavallée y François Roubaud recurren a la investigación mediante 
encuestas para analizar la economía informal en el África subsahariana, y evalúan los efectos 
de la corrupción en este ámbito. Aunque llegan a la conclusión de que la gran falta de registros 
legales de las empresas responde más a una aplicación deficiente de la ley que a la corrupción, 
también señalan que una importante proporción (más de 1/3) de los empresarios que están 
en contacto con funcionarios públicos participan efectivamente en el pago de sobornos, lo 
que indica que se trata de un medio habitual de resolución de diferencias con funcionarios 
públicos en la economía informal. Clara Delavallade realiza una investigación econométrica 
utilizando datos correspondientes a encuestas de empresas de África del Norte y muestra un 
nexo entre niveles bajos o medios de evasión fiscal (hasta un 55% de ventas no declaradas) y 
corrupción administrativa. Su trabajo concluye que en aquellos países en los que hay menos 
práctica de ocultar pagos de ingresos, es también menos probable que las empresas recurran 
a pequeños sobornos, ya que la evasión supone riesgos importantes. Delavallade ofrece asi-
mismo pruebas contundentes que demuestran que se producen casos de captura del Estado 
cuando empresas de África del Norte no tienen derechos de propiedad claros, y que tanto la 
baja competitividad como la baja rentabilidad son factores que propician la corrupción.
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Un segundo conjunto de estudios complementa el análisis de la magnitud, el alcance y los 
mecanismos de corrupción relevantes para el sector privado, y examina el uso y la eficacia de 
las medidas para mejorar la integridad y el cumplimiento de las normas.

Susan Côte-Freeman se concentra en la divulgación de información por parte de las empresas 
sobre sus iniciativas anticorrupción y proporciona datos sobre una encuesta de Transparency 
International, denominada Transparencia en la Presentación de Informes Anticorrupción 
(Transparency in Reporting on Anti-Corruption, TRAC), que incluye a 500 empresas líderes. 
TRAC evalúa la presentación de informes públicos por parte de las empresas sobre sus estrate-
gias, políticas y sistemas de gestión para combatir la corrupción. En parte debido a que la 
presentación de informes de carácter no financiero es relativamente nueva, y a que todavía 
no están estandarizados los criterios para presentar informes sobre medidas anticorrupción, 
los resultados de TRAC reflejan un bajo nivel de presentación de información por parte de 
muchas de las empresas más importantes del mundo, cuya puntuación media es de tan sólo 17 
respecto de un máximo de 50. Las empresas canadienses y estadounidenses son las que mejor 
cumplen estos requisitos de información, mientras que las de varios mercados emergentes 
críticos, como Rusia y China, tienen prácticas de presentación de informes más deficientes. 
Si bien TRAC no aporta información sobre la corrupción en sí, el hecho de que la encuesta se 
concentre en la divulgación de información resalta la importante función de la presentación 
de informes para fortalecer el gobierno corporativo y las prácticas empresariales sostenibles.

En un estudio similar sobre prácticas de presentación de informes, TI se centró en el sector 
del petróleo y el gas, y en el rol clave de la transparencia en los ingresos como medio para 
revertir la “maldición de los recursos” –una fórmula para expresar la paradoja de que muchos 
países ricos en recursos siguen siendo entre los más pobres del mundo–. Al reflexionar sobre 
los resultados de este estudio, que examinó las prácticas de presentación de informes de 42 
compañías del sector del petróleo y el gas con operaciones en 21 países, Juanita Olaya señala 
que la transparencia en los ingresos todavía no es la norma en la industria. Las grandes difer-
encias en las prácticas de las empresas indican, no obstante, que el estándar podría elevarse. 
La reglamentación de las empresas en su país de origen y el hecho de cotizar en bolsa parecen 
tener un marcado efecto sobre las prácticas de presentación de informes, por lo que tanto las 
empresas como los gobiernos deberían aumentar los esfuerzos para revertir la tendencia a fin 
de lograr más transparencia en el sector. Al igual que el estudio TRAC, los resultados sugieren 
que la existencia de normas claras y ampliamente adoptadas para la presentación de informes 
sobre las medidas anticorrupción ayudaría a las iniciativas corporativas que buscan reducir los 
efectos nocivos de la corrupción en las empresas.

Gran parte de las investigaciones mencionadas anteriormente reflexionan sobre las prácticas 
de las empresas frente a la corrupción —prácticas que a menudo dependen de la existencia 
de un entorno propicio y de la capacidad de la reglamentación de generar igualdad de con-
diciones para las empresas—. Lo que se constata claramente es que abordar el papel de las 
empresas con respecto al soborno y a la corrupción requiere un enorme esfuerzo por parte de 
todo el espectro de actores interesados, especialmente de los gobiernos. 
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Durante los últimos años, Transparency International ha realizado evaluaciones de los avances 
de los países de la OCDE en la implementación de la Convención de la OCDE contra el 
Soborno de Funcionarios Públicos Extranjeros en Transacciones Comerciales Internacionales 
–a menudo llamada Convención de la OCDE contra el Soborno-. Gracias a evaluaciones 
de expertos TI aporta un parámetro de referencia de la implementación de la Convención, 
analizando varios indicadores, desde la cantidad de casos judiciales iniciados en virtud de la 
Convención, o las estructuras institucionales fundamentales para su implementación –por 
ejemplo para proteger a los denunciantes–, hasta los obstáculos legales para la aplicación de 
la Convención. El informe elaborado por TI sobre el avance de la implementación incluyó, en 
la edición de 2008, 34 países. Sus conclusiones son variadas: mientras la implementación ha 
aumentado en algunos países de la OCDE, como Francia, Alemania y Estados Unidos, en otros 
es mínima o nula, como Canadá, Japón y el Reino Unido. En relación con la divulgación de 
información por parte de las empresas, una conclusión próxima a la investigación presentada 
anteriormente es el deficiente acceso a la información en 24 de los 34 países analizados. 

El llamado a una implementación más efectiva de la Convención de la OCDE contra el 
Soborno también es respaldado por otro artículo: según Álvaro Cuervo-Cazurra, la aplicación 
de leyes contra el soborno transnacional tiene mayores probabilidades de ser exitosa si se 
realiza de forma coordinada entre los distintos países. En relación con los flujos de inversión 
extranjera directa, el autor establece que los inversores de países que han implementado leyes 
contra el soborno en el extranjero muestran signos de una mayor conciencia de la corrupción 
y aprensión hacia los países con altos riesgos de corrupción, tal como ilustra el hecho de que 
inviertan menos en esos países. Estas conclusiones también apuntan al rol decisivo que puede 
tener un actor clave, los inversionistas, en la lucha contra la corrupción. 

Howell Jackson y Mark Roe demuestran que la implementación pública de leyes en materia 
de títulos valores puede ser tan eficaz como la implementación privada, que por lo general 
se logra a través de juicios. Esto acaba con el mito de que los organismos reguladores pueden 
tener sólo un impacto limitado en los mercados financieros. Dos factores importantes y con 
frecuencia ignorados para el éxito de la implementación pública de normas, explican Jackson 
y Roe, son el personal y los presupuestos. Además, una implementación pública más rigurosa 
se refleja de forma significativa en mejores resultados en los mercados. Esta conclusión ofrece 
enseñanzas importantes para los países en desarrollo, donde las decisiones fundamentales 
tomadas con respecto al desarrollo institucional deben vincularse con una adecuada provisión 
de recursos.

John Coffee integra las vertientes de análisis de los artículos anteriores —sobre la implement-
ación de leyes y la valoración del mercado financiero— en su análisis de la intensidad y el 
estilo de la implementación en Estados Unidos y el Reino Unido. Así, demuestra una vez más 
que los presupuestos, el personal y las modalidades de implementación son aspectos cruciales 
para comprender si las reglamentaciones en materia de títulos valores son efectivas. La lección 
es clara. Si se pretende mejorar la regulación de los mercados en los próximos años para 
responder a la demanda social y de los inversionistas de mayor transparencia y un control más 
estricto de la corrupción, será necesario contar con recursos suficientes para que las nuevas 
leyes sean efectivas.



Por último, Alexander Dyck, Natalya Volchkova y Luigi Zingales centran su atención en el 
poder de otro actor involucrado en la lucha contra la corrupción, los medios de noticias, en 
un estudio de carácter único sobre el mercado ruso a fines de la década de 1990. Al evaluar la 
estrategia y el impacto de un fondo de inversión líder, los autores determinan que los llamami-
entos a los medios de noticias financieros internacionales, especialmente de habla inglesa, 
tuvieron un impacto significativo en la voluntad de las empresas rusas de reparar las presuntas 
violaciones de gobierno corporativo. Aparentemente, la atención de los medios despertó el 
interés y fomentó la intervención de las autoridades reguladoras y de otros actores políticos, 
lo cual mostró que el escrutinio público sí tiene un efecto correctivo sobre las presuntas irregu-
laridades corporativas. Esto resulta alentador para la lucha contra la corrupción desde diversas 
perspectivas, ya que resalta el rol crucial de la libertad de prensa y, una vez más, la necesidad 
de que se realicen mejoras sustanciales, tanto por las empresas como por los gobiernos, para 
divulgar información sobre sus esfuerzos por combatir las prácticas corruptas. La conciencia 
pública, combinada con el activismo, constituye un poderoso antídoto contra el hermetismo 
que favorece la corrupción.
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7	 Perspectivas macro y análisis micro del 
alcance de la corrupción: enfoque en las 
empresas 

Índice de Percepción de la Corrupción 2008
Johann Graf Lambsdorff1

El Índice de Percepción de la Corrupción (IPC), que se publica desde hace 14 años, clasifica a 
180 países, en función de cómo empresarios y analistas de país perciben la corrupción de los 
funcionarios públicos y políticos. El índice se basa en 13 encuestas y sondeos diferentes de 11 
instituciones independientes, y utiliza datos publicados o compilados entre 2007 y 2008. Las 
fuentes de las que provienen los datos son el Banco Asiático de Desarrollo, el Banco Africano 
de Desarrollo, el Índice de Transformación Bertelsmann, las Evaluaciones de las Políticas 
e Instituciones Nacionales del Banco Mundial, la Economist Intelligence Unit, Nations in 
Transit de Freedom House, Global Insight, IMD International World Competitiveness Center, 
Merchant International Group, Political and Economic Risk Consultancy y el Foro Económico 
Mundial. El trabajo estadístico es desarrollado en la Universidad de Passau, y el IPC 2008 fue 
publicado por Transparency International en septiembre de 2008.

La fortaleza del IPC radica en que combina múltiples fuentes en un único índice, lo que permite 
equilibrar los hallazgos erráticos de una fuente con al menos otras dos. Esto reduce la probabili-
dad de distorsionar el nivel de corrupción percibida de un país. Otra de sus ventajas es que implica 
tanto a empresarios y analistas de país locales como a especialistas no residentes. Así se pueden 
reconocer las particularidades de las costumbres locales gracias a la visión de los especialistas 
locales, y a la vez se mejora la homogeneidad de los criterios en los distintos países con la opinión 
de los no residentes. El alto grado de correlación entre las diferentes fuentes utilizadas en el IPC 
indica que las diferencias metodológicas entre las fuentes sólo tienen un impacto limitado en 
las conclusiones. Pese a tratarse de un ámbito en el que no hay datos objetivos disponibles, este 
enfoque nos permite obtener una percepción cabal de los niveles de corrupción. 

Pobreza y corrupción
El gráfico sencillo presentado a continuación muestra una correspondencia manifiesta entre 
el buen desempeño en términos del IPC 2008 y el ingreso per cápita de los países. Estos datos 
coinciden con las investigaciones académicas relacionadas 2. Según estimaciones, una mejora 

1	 Johann Graf Lambsdorff es profesor titular de Teoría Económica de la Universidad de Passau (Alemania), y asesor 
de investigaciones sénior de Transparency International.

2	 Para consultar una descripción de otras contribuciones relacionadas, ver J. Lambsdorff, The Institutional Economics 
of Corruption and Reform: Theory, Policy and Evidence [edición de bolsillo] (Cambridge: Cambridge University Press, 
2008).
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Gráfico 9: Corrupción y pobreza

del IPC de un punto (sobre 10) se asocia con una mayor productividad, un incremento de los 
flujos de capital equivalente al 0,8% del PIB de un país y un aumento del ingreso promedio 
de casi el 4%. Estas cifras pueden ayudar a que cada país evalúe las pérdidas anuales que causa 
la corrupción.

La pobreza no siempre arrastra a un país a una espiral negativa de malas prácticas de gobierno 
y privaciones económicas. Como muestra el gráfico 9, algunos países como Bután, Botswana, 
Cabo Verde, Chile, Jordania, Uruguay y ciertas islas del Caribe, pese a tener ingresos bajos, 
continúan presentando niveles relativamente bajos de corrupción percibida. Algunos de estos 
países, por lo tanto, pueden servir de inspiración para generar cambios. Por otra parte, varios 
países ricos en recursos naturales obtienen una calificación en el IPC particularmente baja. 
Esto constituye una demostración gráfica de la conocida “maldición de los recursos”.

Se puede consultar una descripción más detallada de la metodología y la investigación cor-
respondiente en www.icgg.org.



238	 Investigación 

Tabla 11. Índice de Percepción de la Corrupción 2008

Posición  
del país

País/territorio Puntuación  
del IPC 2008a

Encuestas 
utilizadasb

Intervalo de 
confianzac

  1 Dinamarca 9.3   6 9.1–9.4

Nueva Zelanda 9.3   6 9.2–9.5

Suecia 9.3   6 9.2–9.4

  4 Singapur 9.2   9 9.0–9.3

  5 Finlandia 9.0   6 8.4–9.4

Suiza 9.0   6 8.7–9.2

  7 Islandia 8.9   5 8.1–9.4

Países Bajos 8.9   6 8.5–9.1

  9 Australia 8.7   8 8.2–9.1

Canadá 8.7   6 8.4–9.1

11 Luxemburgo 8.3   6 7.8–8.8

12 Austria 8.1   6 7.6–8.6

Hong Kong 8.1   8 7.5–8.6

14 Alemania 7.9   6 7.5–8.2

Noruega 7.9   6 7.5–8.3

16 Irlanda 7.7   6 7.5–7.9

Reino Unido 7.7   6 7.2–8.1

18 Bélgica 7.3   6 7.2–7.4

Japón 7.3   8 7.0–7.6

Estados Unidos 7.3   8 6.7–7.7

21 Santa Lucía 7.1   3 6.6–7.3

22 Barbados 7.0   4 6.5–7.3

23 Chile 6.9   7 6.5–7.2

Francia 6.9   6 6.5–7.3

Uruguay 6.9   5 6.5–7.2

26 Eslovenia 6.7   8 6.5–7.0

27 Estonia 6.6   8 6.2–6.9

28 Qatar 6.5   4 5.6–7.0

San Vicente y las Granadinas 6.5   3 4.7–7.3

España 6.5   6 5.7–6.9

31 Chipre 6.4   3 5.9–6.8

32 Portugal 6.1   6 5.6–6.7

33 Dominica 6.0   3 4.7–6.8



Tabla 11 (sigue)

Posición  
del país

País/territorio Puntuación  
del IPC 2008a

Encuestas 
utilizadasb

Intervalo de 
confianzac

Israel 6.0   6 5.6–6.3

35 Emiratos Árabes Unidos 5.9   5 4.8–6.8

36 Botswana 5.8   6 5.2–6.4

Malta 5.8   4 5.3–6.3

Puerto Rico 5.8   4 5.0–6.6

39 Taiwán 5.7   9 5.4–6.0

40 Corea del Sur 5.6   9 5.1–6.3

41 Mauricio 5.5   5 4.9–6.4

Omán 5.5   5 4.5–6.4

43 Bahrein 5.4   5 4.3–5.9

Macao 5.4   4 3.9–6.2

45 Bután 5.2   5 4.5–5.9

República Checa 5.2   8 4.8–5.9

47 Cabo Verde 5.1   3 3.4–5.6

Costa Rica 5.1   5 4.8–5.3

Hungría 5.1   8 4.8–5.4

Jordania 5.1   7 4.0–6.2

Malasia 5.1   9 4.5–5.7

52 Letonia 5.0   6 4.8–5.2

Eslovaquia 5.0   8 4.5–5.3

54 Sudáfrica 4.9   8 4.5–5.1

55 Italia 4.8   6 4.0–5.5

Seychelles 4.8   4 3.7–5.9

57 Grecia 4.7   6 4.2–5.0

58 Lituania 4.6   8 4.1–5.2

Polonia 4.6   8 4.0–5.2

Turquía 4.6   7 4.1–5.1

61 Namibia 4.5   6 3.8–5.1

62 Croacia 4.4   8 4.0–4.8

Samoa 4.4   3 3.4–4.8

Túnez 4.4   6 3.5–5.5

65 Cuba 4.3   4 3.6–4.8

Kuwait 4.3   5 3.3–5.2
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Tabla 11 (sigue)

Posición  
del país

País/territorio Puntuación  
del IPC 2008a

Encuestas 
utilizadasb

Intervalo de 
confianzac

67 El Salvador 3.9   5 3.2–4.5

Georgia 3.9   7 3.2–4.6

Ghana 3.9   6 3.4–4.5

70 Colombia 3.8   7 3.3–4.5

Rumania 3.8   8 3.4–4.2

72 Bulgaria 3.6   8 3.0–4.3

China 3.6   9 3.1–4.3

Macedonia 3.6   6 2.9–4.3

México 3.6   7 3.4–3.9

Perú 3.6   6 3.4–4.1

Surinam 3.6   4 3.3–4.0

Suazilandia 3.6   4 2.9–4.3

Trinidad y Tobago 3.6   4 3.1–4.0

80 Brasil 3.5   7 3.2–4.0

Burkina Faso 3.5   7 2.9–4.2

Marruecos 3.5   6 3.0–4.0

Arabia Saudita 3.5   5 3.0–3.9

Tailandia 3.5   9 3.0–3.9

85 Albania 3.4   5 3.3–3.4

India 3.4 10 3.2–3.6

Madagascar 3.4   7 2.8–4.0

Montenegro 3.4   5 2.5–4.0

Panamá 3.4   5 2.8–3.7

Senegal 3.4   7 2.9–4.0

Serbia 3.4   6 3.0–4.0

92 Argelia 3.2   6 2.9–3.4

Bosnia y Herzegovina 3.2   7 2.9–3.5

Lesotho 3.2   5 2.3–3.8

Sri Lanka 3.2   7 2.9–3.5

96 Benin 3.1   6 2.8–3.4

Gabón 3.1   4 2.8–3.3

Guatemala 3.1   5 2.3–4.0

Jamaica 3.1   5 2.8–3.3



Tabla 11 (sigue)

Posición  
del país

País/territorio Puntuación  
del IPC 2008a

Encuestas 
utilizadasb

Intervalo de 
confianzac

Kiribati 3.1   3 2.5–3.4

Mali 3.1   6 2.8–3.3

102 Bolivia 3.0   6 2.8–3.2

Yibuti 3.0   4 2.2–3.3

República Dominicana 3.0   5 2.7–3.2

Líbano 3.0   4 2.2–3.6

Mongolia 3.0   7 2.6–3.3

Ruanda 3.0   5 2.7–3.2

Tanzania 3.0   7 2.5–3.3

109 Argentina 2.9   7 2.5–3.3

Armenia 2.9   7 2.6–3.1

Belice 2.9   3 1.8–3.7

Moldavia 2.9   7 2.4–3.7

Islas Salomón 2.9   3 2.5–3.2

Vanuatu 2.9   3 2.5–3.2

115 Egipto 2.8   6 2.4–3.2

Malawi 2.8   6 2.4–3.1

Maldivas 2.8   4 1.7–4.3

Mauritania 2.8   7 2.2–3.7

Níger 2.8   6 2.4–3.0

Zambia 2.8   7 2.5–3.0

121 Nepal 2.7   6 2.4–3.0

Nigeria 2.7   7 2.3–3.0

Santo Tomé y Príncipe 2.7   3 2.1–3.1

Togo 2.7   6 1.9–3.7

Vietnam 2.7   9 2.4–3.1

126 Eritrea 2.6   5 1.7–3.6

Etiopía 2.6   7 2.2–2.9

Guyana 2.6   4 2.4–2.7

Honduras 2.6   6 2.3–2.9

Indonesia 2.6 10 2.3–2.9

Libia 2.6   5 2.2–3.0

Mozambique 2.6   7 2.4–2.9
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Tabla 11 (sigue)

Posición  
del país

País/territorio Puntuación  
del IPC 2008a

Encuestas 
utilizadasb

Intervalo de 
confianzac

Uganda 2.6   7 2.2–3.0

134 Comoras 2.5   3 1.9–3.0

Nicaragua 2.5   6 2.2–2.7

Pakistán 2.5   7 2.0–2.8

Ucrania 2.5   8 2.2–2.8

138 Liberia 2.4   4 1.8–2.8

Paraguay 2.4   5 2.0–2.7

Tonga 2.4   3 1.9–2.6

141 Camerún 2.3   7 2.0–2.7

Irán 2.3   4 1.9–2.5

Filipinas 2.3   9 2.1–2.5

Yemen 2.3   5 1.9–2.8

145 Kazajstán 2.2   6 1.8–2.7

Timor-Leste 2.2   4 1.8–2.5

147 Bangladesh 2.1   7 1.7–2.4

Kenia 2.1   7 1.9–2.4

Rusia 2.1   8 1.9–2.5

Siria 2.1   5 1.6–2.4

151 Bielorrusia 2.0   5 1.6–2.5

República Centroafricana 2.0   5 1.9–2.2

Costa de Marfil 2.0   6 1.7–2.5

Ecuador 2.0   5 1.8–2.2

Laos 2.0   6 1.6–2.3

Papua Nueva Guinea 2.0   6 1.6–2.3

Tayikistán 2.0   8 1.7–2.3

158 Angola 1.9   6 1.5–2.2

Azerbaiyán 1.9   8 1.7–2.1

Burundi 1.9   6 1.5–2.3

Congo, República del 1.9   6 1.8–2.0

Gambia 1.9   5 1.5–2.4

Guinea-Bissau 1.9   3 1.8–2.0

Sierra Leona 1.9   5 1.8–2.0

Venezuela 1.9   7 1.8–2.0



Tabla 11 (sigue)

Posición  
del país

País/territorio Puntuación  
del IPC 2008a

Encuestas 
utilizadasb

Intervalo de 
confianzac

166 Camboya 1.8   7 1.7–1.9

Kirguistán 1.8   7 1.7–1.9

Turkmenistán 1.8   5 1.5–2.2

Uzbekistán 1.8   8 1.5–2.2

Zimbabwe 1.8   7 1.5–2.1

171 Congo, República Democrática del 1.7   6 1.6–1.9

Guinea Ecuatorial 1.7   4 1.5–1.8

173 Chad 1.6   6 1.5–1.7

Guinea 1.6   6 1.3–1.9

Sudán 1.6   6 1.5–1.7

176 Afganistán 1.5   4 1.1–1.6

177 Haití 1.4   4 1.1–1.7

178 Irak 1.3   4 1.1–1.6

Myanmar 1.3   4 1.0–1.5

180 Somalia 1.0   4 0.5–1.4

a “Puntuación del IPC 2008”: hace referencia a las percepciones de los empresarios y analistas de país sobre el 
grado de corrupción, en una escala de cero (percepción de muy corrupto) a diez (percepción de ausencia de cor-
rupción).

b “Encuestas utilizadas”: hace referencia al número de encuestas que evaluaron el desempeño de un país. En total, 
se utilizaron 13 encuestas y evaluaciones de expertos, y se aplicó un requisito mínimo de 3 para que un país pudi-
era ser incluido en el IPC.

c “Intervalo de confianza”: proporciona un rango de valores posibles de la puntuación del IPC. Refleja la forma 
en que puede variar la puntuación de un país, según la precisión de las mediciones. En términos nominales, la 
puntuación se sitúa con un 5% de probabilidad por encima de este rango, y con otro 5% por debajo. Sin embargo, 
especialmente cuando se dispone de pocas fuentes, una estimación no sesgada del rango promedio se obtiene con 
una probabilidad inferior al valor nominal del 90%.

Índice de Fuentes de Soborno 20081

Juanita Riaño2

El Índice de Fuentes de Soborno 2008 (IFS 2008) clasifica a 22 de los países económicamente 
más influyentes del mundo en función de la propensión de sus empresas a pagar sobornos 

  1	 Esta sección se basa en el Índice de Fuentes de Soborno 2008 de Transparency International. Para descargar el 
informe completo, visite http://transparency.org/policy_research/surveys_indices/bpi.

  2	 Juanita Riaño coordina el Índice de Fuentes de Soborno desde la Secretaría de Transparency International en 
Berlín.
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en el extranjero. Transparency International utiliza este índice, que se centra principalmente 
en la oferta de corrupción, para complementar las conclusiones del Índice de Percepción de 
la Corrupción, que se centra en la demanda de corrupción y registra las percepciones sobre 
el soborno en el sector público y sobre quienes lo reciben. El IPC muestra sistemáticamente 
que los países en desarrollo —aquellos que enfrentan los desafíos más difíciles en términos 
económicos y de gobernabilidad— tienen un desempeño deficiente. El IFS traslada la atención 
hacia la dimensión internacional de la corrupción, y analiza en qué medida se percibe que 
las empresas de países industrializados pagan sobornos cuando operan en el extranjero. Los 
resultados del IFS apuntan a una necesidad urgente de que los actores involucrados en la lucha 
contra la corrupción se concentren en el papel y la responsabilidad del sector privado para 
poner fin a los flujos de fondos corruptos.

Fuentes de información y metodología
El IFS 2008 se construye a partir de las respuestas a una encuesta en la que participan más 
de 2.742 altos ejecutivos de empresas. Se realizaron al menos 100 entrevistas a altos ejecu-
tivos de 26 países entre los principales receptores de inversión extranjera directa (IED)3. Los 
empresarios fueron seleccionados mediante un proceso de estratificación que tuvo en cuenta 
el tamaño, el sector y la ubicación de las empresas. 

Para calcular el IFS 2008, se pidió a los ejecutivos, que habían declarado mantener relaciones 
comerciales con compañías con sede en alguno de los 22 países clasificados, que asignaran 
una puntuación a cada uno de los países en una escala de cinco puntos (de 1 = nunca, a 5 = 
casi siempre) al contestar a la siguiente pregunta: “¿Con qué frecuencia practican el soborno 
en su país las empresas provenientes de (nombre del país)?”.

Las respuestas a estas preguntas conducen a una evaluación informada de las opiniones de 
altos ejecutivos empresariales sobre la prevalencia del soborno que “exportan” varias de las 
economías más poderosas del mundo. Para facilitar la creación del índice, la escala de cinco 
puntos se convierte después a un sistema de 10 puntos. Dado que el propósito del IFS es reflejar 
opiniones sobre el soborno transnacional, no se incluyen apreciaciones sobre el propio país 
de los encuestados. Por último, los países se clasifican en función de la puntuación obtenida 
por cada uno. 

Resultados
La tabla 12 muestra los resultados del IFS 2008. Cuanto mayor es la puntuación de un país, 
menor es la probabilidad de que las empresas de ese país participen en sobornos cuando reali-
zan negocios en el extranjero.

3	 Argentina, Brasil, Chile, la República Checa, Egipto, Francia, Alemania, Ghana, Hungría, la India, Indonesia, 
Japón, Malasia, México, Marruecos, Nigeria, Pakistán, Filipinas, Polonia, Rusia, Senegal, Singapur, Sudáfrica, Corea 
del Sur, el Reino Unido y Estados Unidos. Estos países fueron seleccionados sobre la base de su volumen comercial 
y de IED. En 2006, la suma de las importaciones globales de bienes y servicios y los flujos de inversión extranjera 
directa provenientes de los 26 países representaba el 54% del total mundial (UNCTAD, Handbook of Statistics 
(Ginebra: UNCTAD, 2008). Ver también www.unctad.org/Templates/Page.asp?intItemID=1890&lang=1.



Según el IFS 2008, las empresas de Bélgica y Canadá se perciben como menos propensas a pagar 
sobornos cuando operan en el extranjero. Inmediatamente después de estos países figuran los 
Países Bajos y Suiza. En el extremo opuesto se encuentran las empresas de Rusia y China, que, 
según los encuestados, tienen mayor propensión a participar en sobornos en el extranjero. 

Es importante señalar que ningún país obtuvo una puntuación de 9 o 10, y esto indica que se 
considera que todas las economías más influyentes del mundo participan en cierta medida en 
la exportación de corrupción. Por lo tanto, todos los países tienen que mejorar su aplicación de 
las leyes contra la corrupción que rigen al sector privado, y ninguna empresa puede complac-
erse con la solidez de su sistema anticorrupción en la totalidad de su cadena de suministro.

Tabla 12. Índice de Fuentes de Soborno 2008

Posición País/territorio IFS 2008 Desviacíon 
éstandar

Intervalo de confianza 95%

Mínimo Máximo

  1 Bélgica 8.8 2.00 8.5 9.0

  1 Canadá 8.8 1.80 8.5 9.0

  3 Países Bajos 8.7 1.98 8.4 8.9

  3 Suiza 8.7 1.98 8.4 8.9

  5 Alemania 8.6 2.14 8.4 8.8

  5 Japón 8.6 2.11 8.3 8.8

  5 Reino Unido 8.6 2.10 8.4 8.7

  8 Australia 8.5 2.23 8.2 8.7

  9 Francia 8.1 2.48 7.9 8.3

  9 Singapur 8.1 2.60 7.8 8.4

  9 Estados Unidos 8.1 2.43 7.9 8.3

12 España 7.9 2.49 7.6 8.1

13 Hong Kong 7.6 2.67 7.3 7.9

14 Sudáfrica 7.5 2.78 7.1 8.0

14 Corea del Sur 7.5 2.79 7.1 7.8

14 Taiwán 7.5 2.76 7.1 7.8

17 Brasil 7.4 2.78 7.0 7.7

17 Italia 7.4 2.89 7.1 7.7

19 India 6.8 3.31 6.4 7.3

20 México 6.6 2.97 6.1 7.2

21 China 6.5 3.35 6.2 6.8

22 Rusia 5.9 3.66 5.2 6.6

Fuente: Encuesta de Fuentes de Soborno 2008 de TI.
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Tipos de soborno
Otras preguntas de la encuesta, que fue realizada por Gallup International para TI, analizan 
la frecuencia de tres tipos distintos de corrupción utilizados por las empresas al operar en el 
extranjero: 

el soborno de políticos de alto nivel o partidos políticos;●●

el soborno de funcionarios públicos de niveles inferiores para “acelerar las cosas”; y●●

el uso de relaciones personales o familiares para obtener contratos públicos.●●

A fin de evaluar estos tipos de corrupción, se preguntó a ejecutivos de alto rango con qué fre-
cuencia las empresas que conocían y que estaban basadas en uno de los 22 países clasificados 
participaban en cada tipo de soborno4. El gráfico 10 muestra los resultados.

4	 De la lista de 22 países del IFS 2008, se pidió a ejecutivos de empresas de los 26 países encuestados que seleccion-
aran un grupo de hasta cinco países con los que habían mantenido mayor contacto comercial al trabajar en su 
región durante los últimos cinco años. Estos fueron los únicos países que se evaluaron. El 0,6% de los encuestados 
mencionaron más de cinco países, y sus respuestas se tuvieron también en cuenta para el análisis, ya que no altera-
ban los resultados.
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Fuente: TI Índice de Fuentes de Sorborno 2008. Las citras fueron calculadas como procentajes de los entrevistados 
que respondieron 4 o 5 a la pregunta ‘¿ Qué tan frecuentemente las empresas de esto países re involucram en … ?’; 
respuestas ‘No estoy seguro’ fueron excluidas (1 = Nunca, 5 = Casi sempre).

Gráfico 10: Tipos de soborno transnacional



En general, los resultados de este análisis son acordes con los del IFS 2008. Las empresas de 
Rusia, México, la India y China son según los encuestados las que más participan en las tres 
prácticas, pero con patrones de corrupción distintos. Algunos hallazgos interesantes son:

Cerca de la mitad de los encuestados señaló que las empresas de Rusia suelen sobornar ●●

a políticos de alto nivel y partidos políticos, y participan en el soborno de funcionarios 
públicos de niveles inferiores, mientras que un número algo inferior estimó que en Rusia 
es común que las empresas recurran a las relaciones personales y familiares para conseguir 
contratos públicos.
El 38% de los encuestados señaló que las empresas de México son propensas a recurrir a las ●●

relaciones personales y familiares para conseguir contratos públicos, pero sólo el 32% opinó 
que participan en el soborno de políticos de alto nivel, partidos políticos o funcionarios de 
niveles inferiores.
El 30% de los encuestados indicó que las empresas de la India son propensas a sobornar a ●●

funcionarios públicos de bajo nivel para “acelerar las cosas”, lo que supone un resultado 
mayor que el de los otros dos tipos de soborno transnacional analizados.

Incluso quienes mostraron mejor desempeño en el IFS 2008 tuvieron un desempeño bastante 
deficiente en algunas áreas.

El 16% de los encuestados consideró que las empresas belgas recurren “con frecuencia” o ●●

“casi siempre” a las relaciones personales o familiares para conseguir contratos públicos.
El 10% señaló que las empresas canadienses recurren “con frecuencia” a las relaciones per-●●

sonales o familiares cuando operan en el extranjero. 
El 7% de los encuestados dijo que las empresas con sede en los Países Bajos recurren “con ●●

frecuencia” al soborno de funcionarios de niveles inferiores para “acelerar las cosas” cuando 
operan en el extranjero. 
El 5% de los encuestados dijo que las empresas suizas sobornan “con frecuencia” a políti-●●

cos de alto nivel o partidos políticos, o recurren a las relaciones personales o políticas para 
conseguir contratos públicos. 

Los resultados del IFS 2008 muestran que aún se percibe que muchas de las economías más 
influyentes del mundo contribuyen considerablemente a la corrupción en el extranjero. Por 
consiguiente, TI insta a los gobiernos y al sector privado a que renueven las iniciativas para 
frenar la oferta de corrupción. 
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Transparencia en la presentación de informes sobre 
medidas anticorrupción: un estudio de las prácticas 
corporativas
Susan Côté-Freeman1

Un entorno de regulación más estricto y la serie de escándalos de corrupción de la última 
década han motivado a las empresas a considerar más seriamente los riesgos que el soborno 
y la corrupción representan para sus negocios. Si bien las encuestas y los hechos señalan una 
creciente adopción de códigos y medidas anticorrupción por parte de las empresas, se sabe 
muy poco sobre cuál es el alcance real de estos compromisos. Asimismo, la publicación por 
las empresas de informes relativos a sus medidas contra el soborno y la corrupción es, cuanto 
menos, desigual. 

Con el fin de esclarecer este tema, Transparency International encargó una investigación para 
evaluar la presentación de informes por parte de las empresas en función de los criterios de 
Transparencia en la Presentación de Informes Anticorrupción (Transparency in Reporting on 
Anti-Corruption, TRAC). Los criterios TRAC examinan en qué medida 500 grandes empre-
sas que cotizan en bolsa de 32 países/territorios habían implementado, hasta julio de 2007, 
estrategias, políticas y sistemas de gestión para combatir el soborno y la corrupción. Los datos 
se obtuvieron de fuentes públicamente disponibles, como informes anuales, informes sobre 
sostenibilidad y sitios web de las empresas. El principal objetivo de TRAC es ayudar a mejorar 
y estandarizar la presentación de informes sobre medidas contra la corrupción por parte de 
las empresas. 

TRAC está basado en un análisis de empresas individuales y presenta resultados agregados 
por país/territorio y sectores. En esta primera edición de la encuesta, TI se ha abstenido delib-
eradamente de publicar una clasificación de las empresas por considerar que la presentación 
de informes sobre medidas anticorrupción constituye aún una práctica incipiente. Para TI es 
preferible, en cambio, dedicarse en esta etapa inicial a comunicar criterios para la presentación 
de informes y a mostrar ejemplos de mejores prácticas. 

1	 Susan Côté-Freeman es gerente de programas en el equipo de sector privado de Transparency International.

8	 Fortalecer la integridad corporativa: 
estudios empíricos sobre la divulgación 
de información, y la difusión y el 
cumplimiento de la normativa



Cuadro 5  Información solicitada sobre iniciativas corporativas de 
lucha contra el soborno para la encuesta de TRAC
Estrategia (máximo: 10 puntos)

•	 Un código de conducta o declaración de principios generales, incluida una referencia a la 
condena del soborno (2)

•	 La pertenencia a iniciativas que reúnen a múltiples actores y presentan un componente  
anticorrupción (Pacto Mundial, Iniciativa de Asociación contra la Corrupción [Partnership 
Against Corruption Initiative, PACI] del Foro Económico Mundial, distintas iniciativas sectori-
ales, etc.) (3)

•	 Una política específica contra el soborno o contra la corrupción (2)

•	 El grado de aplicación de esta política a los empleados, socios comerciales y terceros (3)

Política (máximo 15 puntos) – El alcance y la profundidad de los siguientes 
aspectos de la empresa

•	 El compromiso con la política anticorrupción (5)

•	 La prohibición de realizar pagos de facilitación (3,5)

•	 La regulación del ofrecimiento y aceptación indebidos de obsequios por los empleados (2,5)

•	 La regulación y transparencia de las contribuciones políticas (2)

•	 El compromiso con la transparencia de las actividades de lobby (2)

Sistemas de gestión (máximo 25 puntos) – El grado en que la empresa

•	 exige a los socios comerciales que cumplan con su enfoque contra la corrupción, incluida la 
debida diligencia y la capacitación de los socios, según corresponda (5)

•	 proporciona capacitación a empleados y agentes, y comunica claramente sus políticas, incluidas 
las lenguas aborígenes, según corresponda (5)

•	 cuenta con un sistema de denuncia de irregularidades y de ayuda/asistencia a empleados, inclui-
das disposiciones de no victimización (5)

•	 cuenta con sistemas de revisión y verificación para monitorear cuestiones e irregularidades vin-
culadas con la corrupción, así como para tomar medidas contra los empleados involucrados, y 
somete sus sistemas a verificación/auditoría externa (5)

•	 informa sobre indicadores clave de desempeño (ICD) como la cantidad y la naturaleza de las 
denuncias, la cantidad de medidas disciplinarias por corrupción y sobornos, y el alcance de la 
capacitación relacionada con el soborno (5)

Sistema de puntuación de TRAC
Las 500 empresas seleccionadas para la encuesta TRAC fueron analizadas a fin de determi-
nar qué información habían publicado respecto de cada elemento indicado en el cuadro 
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anterior. Se asignó a cada empresa una puntuación numérica para cada una de las tres áreas 
—“Estrategia”, “Política” y “Sistemas de gestión”— así como una puntuación total. La pun-
tuación total se convirtió posteriormente a una escala de calificación de una a cinco estrellas, 
siendo cinco estrellas la calificación máxima2. Ninguna empresa alcanzó la asignación máxima 
de 50 puntos, mientras que 75 compañías tuvieron una puntuación de cero puntos y recibi-
eron el mínimo de una estrella. 

Aspectos destacados de la encuesta
Los resultados demuestran que, en general, las empresas líderes no presentan información 
de forma convincente sobre la forma en que introducen las medidas anticorrupción en sus 
organizaciones. La puntuación promedio fue de tan sólo 17 respecto de un máximo de 50. Sólo 
siete empresas obtuvieron una calificación de cinco estrellas, mientras que otras 62 recibieron 
cuatro estrellas. Aunque en muchos casos las empresas han adquirido compromisos estratégi-
cos de tolerancia cero frente al soborno y la corrupción, estos no siempre se complementan 
con un mecanismo de presentación de informes sobre los sistemas de apoyo. 

TRAC analizó también las puntuaciones promedio de las empresas de distintos países/terri-
torios, muchos de los cuales representaban a las principales economías del mundo. La pun-
tuación promedio de las empresas canadienses y estadounidenses las colocó en la categoría 
máxima, aunque con una calificación de tres estrellas que aún permite numerosas mejoras, 
junto con los Países Bajos y Suiza. Los países/territorios con los promedios más bajos fueron 
Rusia, Taiwán, China, Bélgica y Japón. 

2	 0–9,9 puntos = 1 estrella, 10–19,9 puntos = 2 estrellas, 20–29,9 puntos = 3 estrellas, 30–39,9 puntos = 4 estrellas, 
40–50 puntos = 5 estrellas.
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Gráfico 11: Cantidad de compañías según categoría de calificación



Tabla 13. Clasificación de TRAC por país/territorio

Estrellas País/ territorio

*

*

*

*

*

Rusia

Taiwán

China

Bélgica

Japón

**

**

**

**

**

**

**

Hong Kong

Corea del Sur

Francia

Suecia

Alemania

Italia

España 	  

***

***

***

***

***

Reino Unido

Países Bajos

Suiza

Estados Unidos

Canadá

Nota:  Sólo se incluyen en la clasificación los países/ter-
ritorios con más de diez empresas en la muestra.

Las clasificaciones por sector de la industria también abarcaron un amplio espectro. El sector 
del petróleo y el gas, y el sector aeroespacial y de defensa, mostraron los mejores desempeños. 
Si bien estos sectores han sido percibidos tradicionalmente como proclives a la corrupción, los 
resultados sugieren que algunas empresas líderes en estos ámbitos han desarrollado prácticas 
de divulgación de información más extensas, posiblemente en respuesta a los escándalos y a 
las mayores expectativas de los actores interesados. Las empresas constructoras y de ingeni-
ería de gran escala muestran puntuaciones promedio bastante inferiores, lo que sugiere que 
no comunican eficazmente las medidas que están implementando para controlar el riesgo de 
corrupción.

Es importante precisar que TRAC no busca medir el grado de corrupción de las empresas. 
Tampoco presupone que las empresas con alta puntuación no participen en prácticas corrup-
tas ni, a la inversa, que las empresas con baja puntuación lo hagan. No obstante, el deficiente 
desempeño de algunos países/territorios y de ciertos sectores de la industria en lo que respecta 
a la presentación de informes genera serias dudas de que sus empresas hayan establecido políti-
cas y sistemas para prevenir el soborno. 
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TI considera que los riesgos y las responsabilidades asociadas con el soborno y la corrupción 
exigen un mayor nivel de transparencia por parte de las empresas. Los criterios TRAC son un 
primer intento de TI para apreciar el alcance y la calidad de la divulgación de información 
por las empresas sobre sus sistemas de prevención del soborno y la corrupción. Los resulta-
dos demuestran que hace falta mejorar mucho en este terreno. Para ello TI ofrece asistencia, 
proporcionando orientación sobre presentación de informes en materia de lucha contra la 
corrupción. Sería alentador que las empresas tuvieran en cuenta los criterios de evaluación de 
TRAC para enfocar sus prácticas de divulgación de información contra el soborno, y que las 
iniciativas de presentación de informes existentes consideraran los criterios TRAC en materia 
de soborno y corrupción.

Transparencia en los ingresos de las compañías de 
petróleo y gas
Juanita Olaya1

Promover la transparencia en los ingresos: Informe 2008 sobre la transparencia en los Ingresos 
Provenientes de las Compañías de Petróleo y Gas2, de Transparency International, evalúa las políti-
cas actuales de 42 compañías de petróleo y gas líderes3, sus sistemas de gestión y su desempeño 
en áreas relevantes para la transparencia en los ingresos vinculados con sus operaciones de 
extracción. Este informe tiene su origen en el movimiento global para combatir la “maldición 
de los recursos”, por la cual la gran riqueza generada por las industrias extractivas puede a la 
vez socavar el crecimiento económico y el desarrollo social de un país. La gestión deficiente de 
los ingresos provenientes de las actividades extractivas puede potenciar la corrupción tanto en 
el sector público como privado, o incluso propiciar los conflictos. La pobreza, la inestabilidad 
y el debilitamiento del Estado de derecho resultantes no sólo repercuten en la población local, 
sino que además pueden dañar el prestigio de las compañías y generar un menor rendimiento 
para los inversionistas4.

Incrementar la calidad de la gobernabilidad y la gestión de los recursos es una condición clave 
para transformar esta maldición en una bendición. Una medida crucial para este propósito con-
siste en fortalecer la rendición de cuentas de los responsables de la adopción de decisiones 

1	 Juanita Olaya es ex gerente de programas del proyecto Promoción de la Transparencia en los Ingresos de 
Transparency International. 

2	 El informe completo se encuentra disponible en línea, en varios idiomas, en www.transparency.org/policy_
research/surveys_indices/promoting_revenue_transparency.

3	 Las compañías incluidas en el presente Informe fueron elegidas en función de su relevancia, su presencia geográfica 
y su tamaño, y no son una muestra representativa de las compañías extractivas de petróleo y gas. El Informe 
contempla 19 compañías petroleras internacionales (CPI) y 23 compañías petroleras nacionales (CPN). 

4	 Ver el artículo en pág. 61.



que controlan los recursos extractivos y los ingresos provenientes de estos. Para garantizar la 
rendición de cuentas, es necesario contar con información adecuada sobre los recursos que 
se obtienen mediante la extracción, los ingresos que generan y el destino de estos fondos. Esta 
información debe ser proporcionada tanto por las empresas como por los gobiernos para que 
pueda ser contrastada y verificada por la sociedad civil.

Diseño de la investigación 
Con respecto a la transparencia en los ingresos, el informe de TI aborda tres áreas de acción 
corporativa en las que la divulgación de información puede contribuir a mejorar la rendición 
de cuentas en la gestión de los ingresos relativos a la extracción: pagos a los gobiernos anfit-
riones, operaciones, y programas corporativos contra la corrupción. Cada área se analiza en 
tres niveles de implementación: política, sistemas de gestión y desempeño. Las empresas son 
evaluadas en un total de 21 países en los que operan, en función de información difundida 
por ellas.

Si bien el objeto principal del análisis son las prácticas de presentación de informes sobre 
ingresos generados por compañías de petróleo y gas, el estudio refleja también el hecho de que 
las empresas operan en un entorno de regulación complejo que requiere la participación y el 
respaldo tanto de los gobiernos anfitriones como de los países de origen. Como resultado, la 
metodología fue diseñada para centrarse en el rol de las empresas, y no para exigir que rindan 
cuentas o respondan por las obligaciones del gobierno anfitrión o de origen.

Se adoptó una estrategia participativa para la investigación y la redacción del informe. Una 
gran variedad de actores, principalmente las empresas mismas, participaron en el diseño de 
la investigación y en el proceso de análisis de datos. Varias empresas aprovecharon esta oportu-
nidad para examinar sus propios datos y formular observaciones; lamentablemente, y pese a 
los esfuerzos por lograr su participación, cerca de 30 de ellas no utilizaron esta oportunidad. 
Esperamos que, en las futuras ediciones de este informe, sean más las compañías que estén 
dispuestas a revisar sus datos. El proceso de redacción del informe incorporó los aportes de un 
grupo variado de actores. 

Conclusiones de la investigación 
Los resultados del informe arrojan cinco conclusiones principales. 

La transparencia en los ingresos aún no constituye una práctica común en la industria●● . Dos tercios 
de las compañías evaluadas se encuentran en las categorías de desempeño medio o bajo. 
La mayoría de las compañías evaluadas ofrecen informes insuficientes sobre sus pagos a los 
gobiernos anfitriones (ver gráfico 12). 
Hay una gran disparidad en las prácticas de las compañías●● . Las principales compañías petroleras 
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internacionales (CPI) y compañías petroleras nacionales (CPN) muestran que la transparen-
cia en los ingresos es posible y que los esfuerzos proactivos de las compañías pueden marcar 
la diferencia. Esta información puede resultar útil para alentar a las compañías a que ejerzan 
presión de pares sobre sus competidores, a fin de establecer un estándar común alto. Es 
imprescindible trabajar para alcanzar ese estándar. 
Las buenas prácticas en la transparencia de los ingresos comienzan en nuestro propio entorno, ●● ya 
que las reglamentaciones nacionales tienen una fuerte influencia en las prácticas actuales de 
transparencia en los ingresos de las compañías.
Las estrategias de regulación producen impactos sistemáticos●● . Existen dos tipos principales de 
normas que, aunque hoy presentan un impacto limitado, tienen el potencial de afianzar aún 
más la igualdad de condiciones:

Regulaciones con impacto en varios países, como las relativas a la cotización bursátil y ●●

las normas contables;
Reformas en los gobiernos anfitriones similares a la Iniciativa para la Transparencia de las ●●

Industrias Extractivas (Extractive Industries Transparency Initiative, EITI)5.
La divulgación de información sobre transparencia en los ingresos se ve obstaculizada ●● por la 
dificultad de obtener, interpretar y comparar los datos de distintas compañías y países que 
utilizan diferentes formatos de presentación de informes.

5	 La EITI es una iniciativa voluntaria mediante la cual los países anfitriones y las compañías extractivas se compro-
meten a divulgar los pagos efectuados en relación con las actividades extractivas y los recibos de los gobiernos. 
Ambos datos luego se someten a un proceso de contraste independiente.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Puntuación promedio de las compañías (respecto del 100%)

Pagos

Operaciones

Medidas
contra la corrupción

CPN 27% 52% 16%

CPI 19% 42% 58%

Pagos Operaciones Medidas contra la corrupción

Fuente: TI, Promover la transparencia en los ingresos: Informe 2008 sobre la transparencia en los ingresos 
provenientes de las compañías de petróleo y gas (Berlín: TI, 2008).

Gráfico 12: Resultados estimados de CPI y CPN, según áreas de transparencia en los ingresos



Sobre la base de estos resultados, el informe presenta cuatro recomendaciones principales para 
mejorar la transparencia en los ingresos. 

En primer lugar, las compañías de petróleo y gas deben proporcionar información en forma 
proactiva en todas las áreas pertinentes para la transparencia en los ingresos, por cada país. 
Deben también disuadir a los gobiernos de incluir cláusulas de confidencialidad que dificulten 
la transparencia en los ingresos. Las compañías que ya han comenzado a divulgar información 
en algunos países deben extender esta práctica a todos los países en los que operan. 

En segundo lugar, los gobiernos de origen y los organismos de regulación correspondientes 
deben considerar de forma urgente la posibilidad de requerir a las compañías la publicación de 
información relevante para la transparencia en los ingresos, tanto para sus operaciones en sus 
países de origen como en el exterior. Esto ayudaría a superar las restricciones de confidenciali-
dad en los países anfitriones, a exigir que los gobiernos anfitriones rindan cuentas y a propiciar 
la igualdad de condiciones que permita un mayor grado de transparencia. Para conseguir estos 
objetivos, se recomiendan las siguientes acciones:

los gobiernos de los países de origen deben exigir a sus compañías transparencia en los ●●

ingresos;
los gobiernos de los países de origen deben asegurarse de que las CPN apliquen los más altos ●●

estándares de transparencia a sus operaciones en su territorio y en el exterior; y
cuando la transparencia en los ingresos no sea obligatoria por ley, las reglamentaciones ●●

sobre cotización bursátil y las normas internacionales de contabilidad deben ser adaptadas 
de modo tal que promuevan la divulgación de información relevante para la transparencia 
en los ingresos.

En tercer lugar, los gobiernos de los países productores de petróleo y gas deben considerar de 
forma urgente la posibilidad de introducir reglamentaciones que exijan a todas las compañías 
que operan en su territorio que difundan toda la información relevante para la transparencia 
en los ingresos. Se recomienda que más países anfitriones implementen la iniciativa EITI y 
tomen medidas que fijen los más altos estándares para la transparencia en los ingresos en su 
territorio. Los países que ya estén adoptando medidas en este sentido deben asegurarse de 
que sus reglamentaciones se implementen de manera efectiva. Esto incluye la divulgación 
por parte de sus propias CPN y otras empresas del Estado relacionadas con esta industria. De 
manera similar, se insta a los países anfitriones a que eliminen aquellos aspectos de las cláu-
sulas de confidencialidad que no se refieran a la información protegida legalmente e impidan 
la plena transparencia en los ingresos en su territorio.

En cuarto lugar, los organismos reguladores y las compañías deben mejorar la accesibilidad, 
exhaustividad y comparabilidad de sus informes en todas las áreas relevantes para la transpar-
encia en los ingresos mediante la adopción de normas globales y uniformes para la present-
ación de informes. Es importante que las medidas tendientes a adoptar normas uniformes 
(p. ej., normas internacionales de contabilidad, requisitos para la cotización bursátil) reciban 
pleno respaldo. Las iniciativas de regulación deben abordar las características y la calidad de 
los informes al establecer modelos de publicación.
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Un panorama desigual: evaluar la aplicación de la 
Convención de la OCDE contra el Soborno
Gillian Dell1

La adopción de la Convención de la OCDE contra el Soborno de Funcionarios Públicos 
Extranjeros en Transacciones Comerciales Internacionales (Convención de la OCDE contra 
el Soborno) en 1997 constituyó un momento paradigmático de la lucha contra la corrupción 
internacional: simbolizó el compromiso colectivo de los gobiernos de los principales Estados 
industrializados de enfrentar la oferta de corrupción y prohibir el soborno transnacional. 
Dado que las principales compañías multinacionales se encuentran en países de la OCDE, 
la Convención se presentó como un elemento clave para superar los efectos perniciosos del 
soborno transnacional en las instituciones democráticas, los programas de desarrollo y la 
competencia entre las empresas. La Convención cuenta hoy con 37 Estados parte, que deben 
cumplir el requisito de tipificar como delito el soborno en el extranjero. 

Monitorear la aplicación de la Convención resulta esencial, a efectos de apreciar su efectividad 
e identificar brechas que requieran medidas adicionales por los responsables de la adopción 
de las políticas nacionales. 

Metodología
Transparency International ha desarrollado una metodología para evaluar el avance logrado 
por cada país en la implementación de la Convención. El Informe sobre el avance en la 
implementación de la Convención contra el Soborno de la OCDE 2008, la cuarta edición de esta 
publicación anual2, se basa en información proporcionada por especialistas nacionales selec-
cionados por los capítulos nacionales de TI en cada país. Estos especialistas evalúan los avances 
logrados mediante un cuestionario semiestructurado que aborda 13 ámbitos temáticos, desde 
la cantidad de investigaciones y casos iniciados hasta otras características institucionales rela-
cionadas, como la protección de denunciantes, los procedimientos de denuncia y los obstácu-
los legales. En muchos países fue difícil determinar la cantidad de investigaciones, por lo que 
se hizo constar sólo la correspondiente al año en cuestión, a fin de evitar el cómputo doble 
de las investigaciones que culminaron en juicios. La inclusión en el informe de avance de los 
principales casos nacionales de soborno por parte de empresas extranjeras o sus subsidiarias 
ofrece perspectivas adicionales sobre la forma en que el soborno afecta a los propios países de 
la OCDE y qué medidas adoptan estos para enfrentarlo. 

1	 Gillian Dell es gerente de programas en Transparency International.
2	 TI, Informe sobre el avance en la implementación de la Convención contra el Soborno de la OCDE 2008 (Berlín: TI, 

2008).



Más de la mitad del vaso continúa vacía 

Según concluye el informe, sólo 16 de 34 países presentan niveles de implementación signifi-
cativos, mientras que en los restantes estos niveles son bajos o nulos. Esta falta de implement-
ación a gran escala supone un riesgo real de que se produzcan retrocesos, aun por parte de 
los países que muestran una implementación más estricta ya que podrían verse desmotivados 
por la falta de avances colectivos. En este contexto, la decisión del Reino Unido de concluir 
la investigación de las denuncias de sobornos contra BAE Systems en diciembre de 2006 con-
stituyó un revés especialmente negativo para la Convención.

La tabla 14 muestra que la implementación se ha incrementado notablemente en tres países 
del G7: Francia, Alemania y Estados Unidos. También muestra que otros tres países del G7 
presentan una implementación mínima o nula: Canadá, Japón y el Reino Unido. 

En relación con la transparencia, los especialistas de 24 de los países estudiados informaron de 
una falta de acceso a la información sobre los casos y/o las investigaciones. 

Tabla 14. Casos de soborno transnacional e investigaciones

País Implementación Participación en 
exportaciones 
mundiales (%) 
durante 2007 
(UNCTAD, 2007)

Casos Investigaciones

2008 2007 2008 2007

  1 Argentina     1   0     0     0 0.36

  2 Australia     1 (1)   u     s (s)     4 (1) 1.06

  3 Austria     0   0     2     0 1.25

  4 Bélgica     4   4     s     s 2.90

  5 Brasil     u   0     s (s)     1 1.06

  6 Bulgaria     3   3     0     0 0.14

  7 Canadá     1   1     s     s 3.14

  8 Chile     0   0     0     0 0.45

  9 República Checa     0   0     1     0 0.73

10 Dinamarca   17 (17)   1     0   21 (21) 0.97

11 Estonia     0   0     0     0 0.09

12 Finlandia     1   0     3     1 0.64

13 Francia   19   9   16     u 4.11

14 Alemania   43+ +4 >88 >83 (63) 8.80

15 Grecia     0   u     1 or 0     u 0.38

16 Hungría   23 18     1   27 0.58

17 Irlanda     0   u     3 (3)     3 (3) 1.23

18 Italia     2   2     3     1 3.44
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El análisis también pone de manifiesto que el estado de los sistemas normativos y de imple-
mentación continúa siendo inadecuado en muchos países. En 18 países se advirtieron obstácu-
los normativos, al tiempo que la implementación se ve dificultada por falta de coordinación 
centralizada (en 14 países), inexistencia de procedimientos de denuncia adecuados (en 13 
países) y deficiencias en la protección de los denunciantes en nada menos que 26 países.

Mantener el impulso para lograr una implementación más estricta requerirá continuar reali-
zando un monitoreo riguroso en el marco del Grupo de Trabajo sobre Soborno de la OCDE. 
Este debería incluir visitas a los países, reuniones periódicas con fiscales y la publicación de un 
informe anual sobre los juicios e investigaciones de casos de soborno transnacional.

Tabla 14 (sigue)

País Implementación Participación en 
exportaciones 
mundiales (%) 
durante 2007 
(UNCTAD, 2007)

Casos Investigaciones

2008 2007 2008 2007

19 Japón     1   1     u     u 5.15

20 México     0   0     0     0 1.80

21 Países Bajos     7 (7)   0     3     8 (7) 3.69

22 Nueva Zelanda     0   0     s (s)     2 (2) 0.20

23 Noruega     4   2     u     u 1.04

24 Polonia     0   0     0     0 0.88

25 Portugal     u   0     u     2 0.41

26 Eslovaquia     0   0     0     0 0.32

27 Eslovenia     0   0     0     0 0.17

28 Corea del Sur     5   5     1     2 2.20

29 España     2   2     0     1 2.11

30 Suecia     1   1   15 (12)   14 (12) 1.34

31 Suiza   16 (14)   1   36   23 (17) 1.31

32 Turquía     0   0     1     0 0.72

33 Reino Unido     0   0   20   15 4.56

34 Estados Unidos 103 67   69   60 9.84

Fuente: Adaptado de TI, 2008.

Nota:  ( ) = casos de petróleo por alimentos, algunos casos no son soborno; d = desconocidos; a = algunos.



Las leyes que prohíben el soborno en el extranjero son 
efectivas para disuadir las inversiones en los países 
corruptos 
Alvaro Cuervo-Cazurra1

Con el fin de combatir la corrupción, los países adoptan leyes para sancionar el soborno y 
reducir la demanda de sobornos por parte de políticos y funcionarios gubernamentales. La 
legislación, sin embargo, no siempre es efectiva en todos los países, ya que es posible que un 
juez acepte un soborno a cambio de no aplicar la ley en un caso concreto, o que el funcionario 
del gobierno que exija un soborno sea un político con suficiente poder como para modificar 
las leyes o afectar su aplicación. 

Por lo tanto, una estrategia importante, además de contar con leyes que sancionen dicha 
práctica, es fortalecer las leyes específicas contra el soborno en el extranjero para reducir la 
oferta de sobornos por parte de inversionistas en el exterior. Estas leyes reducen los incentivos 
para la corrupción, al incrementarse el riesgo de que las compañías multinacionales que pagan 
sobornos a funcionarios gubernamentales extranjeros sean detectadas. Dado que los princi-
pales inversores extranjeros provienen generalmente de países con sistemas judiciales relati-
vamente efectivos, esta podría ser una estrategia prometedora para combatir la corrupción en 
el extranjero. 

Existen no obstante dudas acerca de la efectividad de tales leyes. Los estudios han demostrado 
que los inversionistas estadounidenses no muestran una propensión menor que otros a 
invertir en países corruptos, pese a estar regulados por la Ley de Prácticas Corruptas en el 
Extranjero (Foreign Corrupt Practices Act, FCPA) desde 1977. 

Por consiguiente, el presente estudio sostiene que los países no sólo deben implementar leyes 
contra el soborno en el extranjero sino que además deben coordinar su implementación con 
otros países, de modo que los inversionistas tomen mayor conciencia sobre la realidad y las 
implicaciones de la corrupción para el país receptor. Si las leyes contra el soborno son imple-
mentadas por un solo país, los funcionarios públicos corruptos no tendrán dificultades para 
exigir un soborno a los competidores de otros países que no enfrenten restricciones sobre 
soborno transnacional. Esto puede ejercer presión sobre las empresas del país que sí cuenta 
con leyes contra la corrupción en el exterior para mantenerse competitivas. Cuando todas 
las empresas en el mercado estén sujetas a normas similares, se habrá creado una igualdad de 
condiciones para que puedan competir en el extranjero con integridad. 

1	 Álvaro Cuervo-Cazurra es profesor adjunto en la Moore School of Business, University of South Carolina (EE. 
UU.).
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Diseño de la investigación
Esta idea fue puesta a prueba analizando la efectividad de la Convención de la OCDE contra el 
Soborno de Funcionarios Públicos Extranjeros en Transacciones Comerciales Internacionales. 
En 1997, los 30 miembros de la OCDE y otros seis países no miembros2 acordaron reformar 
sus leyes nacionales y prohibir el soborno de funcionarios extranjeros y de funcionarios de 
instituciones internacionales. La Convención fue ratificada en 1999, y ha dado lugar a una 
reforma paulatina de las leyes nacionales para prohibir el pago de sobornos en el extranjero. 
Además, la Convención prevé un proceso de revisión periódica, cuyo propósito es asegurar 
que las leyes no sólo sean modificadas sino además implementadas y que se persiga y juzgue 
de manera eficiente el pago de sobornos en el extranjero. 

Para evaluar el impacto de la Convención, el estudio analiza cuatro flujos de inversión extran-
jera directa (IED) hacia 103 economías receptoras durante el período 1996 a 2002, tomando 
1999, año en que se ratificó la Convención, como punto intermedio. El análisis se centra en 
determinar si los inversionistas de países que adoptaron leyes contra el soborno en el extran-
jero como resultado de la Convención de la OCDE adquirieron una mayor concienciación 
sobre la corrupción en los países receptores y redujeron sus inversiones en países percibidos 
como corruptos, más allá de la reducción general en la IED que normalmente produce la cor-
rupción3. Se utilizaron diversos modelos econométricos para examinar esta cuestión, incluidas 
las llamadas estimaciones de doble diferencia, y se tuvieron en cuenta varios determinantes 
estándares de los flujos de inversiones en el exterior, como el tamaño de los países, la distancia 
geográfica y las semejanzas culturales. 

Resultados
El análisis muestra que los inversionistas de países que han implementado leyes contra el 
soborno en el exterior han desarrollado una mayor conciencia acerca de la corrupción en el 
país receptor. Estos inversionistas redujeron sus IED en los países que percibían como corruptos 
después de que sus países de origen implementaran leyes contra el soborno en el extranjero. 

El estudio también analiza específicamente la conducta de los inversionistas estadounidenses 
antes y después de la ratificación por su país de la Convención de la OCDE, y determina que 
estos ya no tienen incentivos para eludir la FCPA ya que otros importantes inversionistas 
extranjeros están sujetos a las mismas normas. Los inversores de Estados Unidos mostraron 
una mayor preocupación por la corrupción en los países receptores y redujeron sus IED en los 
países que percibían como corruptos tras la ratificación de la Convención de la OCDE.

Estos hallazgos sugieren que si bien las leyes contra el soborno en el extranjero parecen ser 
eficaces, sólo lo son plenamente cuando las normas existentes se aplican de forma coordinada 
por varios países. El estudio muestra cómo la creación y la implementación de leyes contra 
el soborno en el extranjero pueden efectivamente afectar la conducta de los inversionistas, y 
subrayan los beneficios de la colaboración entre los países y el valor añadido que aportan las 
instituciones internacionales.

2	 Argentina, Brasil, Bulgaria, Chile, Estonia y Eslovenia.
3	 Para consultar el estudio completo, ver Á. Cuervo-Cazurra, “The Effectiveness of Laws against Bribery Abroad”, 
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Implementación pública y privada de las leyes  
en materia de títulos valores: análisis basado en los 
recursos
Howell E. Jackson y Mark J. Roe1

¿Qué mecanismos de gobernabilidad son más efectivos para respaldar el desarrollo de los 
mercados financieros? ¿La implementación privada, por ejemplo, a través de juicios iniciados 
por inversionistas víctimas de fraude, o la implementación pública a través de organismos 
reguladores? 

Hasta el momento, estudios empíricos influyentes han sugerido que la implementación 
privada es más efectiva y ha contribuido además a definir la agenda de las políticas2. No 
obstante, su evaluación de la implementación pública se ha limitado, en gran medida, a anali-
zar las normas que figuran en los libros y el diseño estructural del control reglamentario. Los 
recursos efectivos, es decir, el personal y los presupuestos, no han sido tenidos en cuenta. 

El presente estudio sostiene que al considerar estas dos variables relativas a los recursos se 
obtiene un panorama totalmente distinto, con importantes consecuencias para el desarrollo 
de los mercados financieros. Sobre la base de datos correspondientes a presupuestos y niveles 
de personal afectados a fines reguladores de más de 45 países, se demuestra que la implement-
ación pública es al menos tan importante como la implementación privada para explicar 
los resultados de los mercados financieros en todo el mundo. Una implementación pública 
intensa se corresponde con resultados financieros más sólidos3.

Diseño de la investigación
El estudio elabora dos categorías relativas a la implementación pública de la regulación de 
títulos valores, ambas basadas en los recursos: en la primera el presupuesto para regulación se 
ajusta al PIB del país; en la segunda el personal destinado a regulación se ajusta a la población 
del país. 

La muestra completa para analizar estas categorías comprende información sobre cantidad de 
personal de 53 países y territorios, e información relativa a presupuestos de 46. 

Se realizan varias pruebas econométricas para examinar la función de estos indicadores en 
la determinación de diversos parámetros de desarrollo de los mercados financieros y para 

1	 Howell E. Jackson y Mark J. Roe son profesores de Derecho en Harvard University (EE. UU.). Este artículo se publi-
cará próximamente en el Journal of Financial Economics; también disponible en ssrn.com/abstract=100086.

2	 Ver, por ejemplo, R. La Porta, F. López-de-Silanes y A. Shleifer, “What Works in Securities Laws?”, Journal of Finance, 
vol. 61, n° 1 (2006).

3	 Para consultar el estudio completo, ver H. E. Jackson y M. J. Roe, Public and Private Enforcement of Securities Laws: 
Resource-based Evidence, Documento de trabajo n° 08-28 (Cambridge, MA: Harvard Law School, 2007).
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comparar la importancia de los recursos de implementación relativos a la implementación privada 
con los parámetros de la implementación formal, como leyes y reglamentaciones o el diseño 
estructural de las instituciones reguladoras.

Un panorama totalmente distinto

Los países incluidos en el estudio asignan niveles de recursos muy dispares al control finan-
ciero. Canadá, por ejemplo, declara tener casi 39 autoridades reguladoras en materia de títulos 
valores por millón de habitantes, mientras que España, con un PIB similar, declara poco más 
de siete autoridades por millón de habitantes. El nivel de recursos públicos destinado a la 
regulación financiera suele ser más elevado en las jurisdicciones que se rigen por el sistema 
del derecho anglosajón (common law) que en los países que aplican el derecho continental 
(civil law).

Las normas estrictas sobre el papel no siempre están acompañadas por recursos suficientes 
para implementarlas. Francia es un buen ejemplo de ello: si bien las autoridades reguladoras 
francesas en materia de títulos valores tienen un alto nivel de poder formal e independencia, 
el país asigna sólo alrededor de 29.200 dólares por mil millones de PIB a la implementación. 
Los organismos reguladores de los Países Bajos, en cambio, tienen poderes formales de imple-

Tabla 15. Recursos para la implementación pública de la reglamentación en materia de títulos de valores, en 
determinados países

Personal por millón de habitantes Presupuesto en USD por mil 
millones de USD de PIB

Argentina 3.46 15,984 

Brasil 2.68 35,260

Canadá 38.98 83,932

Francia 5.93 29,205

Alemania 4.43 13,527

India 0.43 	 n/a

Indonesia 1.97 5,571

Japón 4.61 17,000

Países Bajos 23.52 138,785

Sudáfrica 3.82 118,453

Corea del Sur 13.15 95,147

Turquía 6.18 45,417

Reino Unido 19.05 81,709

Estados Unidos 23.29 76,459



mentación ligeramente por debajo del promedio, pero en términos de recursos para medir la 
implementación pública se encuentran muy por encima de la media.

Los recursos son importantes, al igual que la implementación pública

El análisis econométrico del conjunto de datos demuestra que los recursos presupuestarios 
y el personal de los organismos reguladores están significativamente asociados con medidas 
estándar del desarrollo de las bolsas de valores (capitalización bursátil, volumen de nego-
ciación, cantidad de empresas nacionales y cantidad de ofertas públicas iniciales). Una 
implementación pública más intensa se corresponde con mejores resultados de los mercados 
financieros, incluso cuando se tiene en cuenta la rigurosidad de las normas formales y las 
estructuras de regulación. Los recursos destinados a la implementación pública pueden ser 
indicativos del grado en que una autoridad pública es capaz de controlar los mercados, inves-
tigar empresas específicas por violaciones, emprender acciones de cumplimiento y revisar la 
mejora de la normativa. 

La investigación también concluyó que el desempeño de la implementación pública es similar 
al de la implementación privada, cuando se toman en cuenta los recursos que se destinan efec-
tivamente a la implementación pública. La implementación pública puede recurrir a estrictas 
sanciones penales, económicas y que afecten el prestigio a fin de disuadir las infracciones. Por 
otro lado, la implementación privada se beneficia de actores que cuentan con mayor cantidad 
de información y están próximos a las operaciones en cuestión. 

Sin embargo, ni la implementación pública ni la privada son perfectas. Los actores públicos 
pueden tener incentivos contradictorios e insuficientes para alcanzar un buen desempeño, y 
les puede faltar información sobre las condiciones de los mercados en general y de las empre-
sas en particular. En cuanto a la implementación privada, es posible que padezca problemas 
relativos a la acción colectiva y al fenómeno del parasitismo (free-riders), y que deba soportar 
poderes judiciales lentos e imprecisos, o abogados excesivamente preocupados por su propio 
beneficio. Además, los actores privados no disponen de la capacidad de imponer sanciones 
económicas severas a los infractores. 

Implicaciones para el desarrollo de los mercados financieros en 
contextos de gobernabilidad débil
Estos datos esclarecen cuestiones asociadas con la implementación pública en Estados con 
estructuras de gobernabilidad débiles. Actualmente se presume que en este tipo de entornos es 
preferible la implementación privada, porque los riesgos de corrupción son altos, y los organis-
mos reguladores y la implementación pública son especialmente vulnerables a ser capturados 
por políticos corruptos y burócratas.

No obstante, incluso en estos contextos, no hay muchos motivos para creer que los procesos 
judiciales iniciados por particulares son necesariamente más eficaces en términos estructu-
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rales. Los juicios dependen del funcionamiento de un mecanismo de gobernabilidad pública, 
el Poder Judicial, respecto del cual no se puede suponer, a priori, que sea menos proclive a la 
corrupción que los organismos reguladores. Por el contrario, puede resultar más provechoso, 
en el corto plazo, fortalecer la implementación pública y ocuparse de reformar las autoridades 
reguladoras especializadas, en lugar de promover una reforma judicial integral para mejorar 
las perspectivas de la implementación privada. 

La ley y el mercado: el impacto de la implementación
John C. Coffee, Jr.1

Evaluar el impacto de las leyes y las reglamentaciones en el desarrollo financiero es un ámbito 
importante de la investigación académica que contribuye enormemente al diseño de los 
marcos de gobernabilidad correspondientes. Hasta el momento, gran parte de la atención se 
ha concentrado en detectar diferencias de fondo en la legislación (las leyes escritas) y vincular 
estas diferencias con los respectivos perfiles de desempeño de los mercados financieros. Un 
enfoque tan limitado puede dar lugar a conclusiones incompletas y, en ocasiones, confusas, 
ya que excluye un aspecto importante: la intensidad de la implementación, es decir, en qué 
medida se ponen en práctica las leyes promulgadas. 

Una primera serie de estudios sobre la intensidad de la aplicación de la ley ha comenzado a 
esclarecer, en cierta medida, cuáles son los recursos necesarios para ésta, como por ejemplo el 
presupuesto y la cantidad de personal de los organismos reguladores. Este estudio se basa en 
dichos trabajos y amplía el análisis a los resultados de la implementación en el Reino Unido y 
Estados Unidos, evaluando el número de acciones de cumplimiento emprendidas, o el tipo y 
la severidad de las sanciones impuestas. Los resultados empíricos que se resumen aquí forman 
parte de una investigación más extensa sobre la importancia de la intensidad de la imple-
mentación de las leyes para explicar el desarrollo financiero2. Las cifras presentadas tienen por 
objeto advertir sobre algunos datos relevantes con respecto a las diferencias empíricas en las 
intensidades de implementación y sobre ciertos desafíos que surgen al compararlos.

Hacia una imagen matizada de las normas y su eficacia: de las leyes a la 
intensidad y el estilo de implementación
Tal como muestra el gráfico 13, las sanciones económicas impuestas por las autoridades regu-
ladoras en materia de títulos valores en el Reino Unido (Autoridad de Servicios Financieros 
[Financial Services Authority, FSA]) y en Estados Unidos (Comisión del Mercado de Valores 
[Securities and Exchange Commission, SEC]) varían significativamente. 

1	 John C. Coffee, Jr., es profesor de Derecho Adolf A. Berle en Columbia University Law School, Nueva Cork (EE. 
UU.).

2	  Para consultar el estudio completo, ver J. C. Coffee, Jr., “Law and the Market: The Impact of Enforcement”, 
University of Pennsylvania Law Review, vol. 156, n° 2 (2007).



Esta disparidad sigue siendo significativa aun considerando el diferente tamaño de los merca-
dos de valores en ambos países.

A primera vista puede parecer que las asignaciones presupuestarias globales no ofrecen una 
explicación muy acabada de estas diferencias. Estados Unidos no gasta más que otros países 
en implementación si se toma en cuenta el tamaño del mercado y el PIB.

No obstante, un análisis más minucioso revela enfoques totalmente distintos en la manera de 
asignar los recursos presupuestarios. La SEC de Estados Unidos asignó entre el 37% y el 41% 
de su presupuesto total a actividades de implementación entre 2004 y 2007, mientras que la 
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FSA del Reino Unido destinó únicamente alrededor de un tercio de sus recursos —entre 12% 
y 13%— a actividades de este tipo. 

Estas cifras reflejan diferencias en los estilos de implementación. Independientemente de 
los recursos presupuestarios que tengan a su disposición, las autoridades reguladoras pueden 
comportarse de maneras muy diversas. Algunas asesoran, realizan peticiones e incluso emiten 
advertencias, pero tardan en castigar. Otras creen que las multas punitivas generan un efecto 
disuasivo general deseable y que el mayor peligro radica en aplicar sanciones demasiado benig-
nas que puedan ser absorbidas fácilmente por la empresa como un costo de operación. En esta 
cuestión, la FSA y la SEC parecen situarse en extremos opuestos.

Estas observaciones empíricas ponen de manifiesto que la intensidad y el estilo de implement-
ación son susceptibles de variar enormemente de un país a otro, y que es necesario tomar en 
cuenta dichos aspectos de la implementación al evaluar la eficacia y el impacto de las leyes y 
reglamentaciones. 

La intensidad y el estilo de implementación son importantes. Ignorar los recursos presupues-
tarios, la cantidad de personal, los resultados y el estilo de implementación distorsiona nuestra 
comprensión sobre lo que puede funcionar y lo que no al regular los títulos valores3.

3	  El estudio completo toma estas conclusiones como punto de partida para reexaminar argumentos sobre la eficacia 
de las jurisdicciones que se rigen por el sistema de derecho anglosajón (common law) en comparación con aquellas 
que aplican el derecho continental (civil law) para respaldar el desarrollo de los mercados financieros.




