
Centralismo
y privilegios fiscales
Municipalidad Metropolitana de Lima 
hipotecada por endeudamiento desmedido



Centralismo y privilegios fiscales
Municipalidad Metropolitana de Lima hipotecada 
por endeudamiento desmedido

Presidente del Consejo Directivo
Javier Azpur Azpur

Coordinador Ejecutivo
Federico Tenorio Calderón

Autor:
Armando Mendoza Nava

Corrección de estilo
Marusia Ruiz Caro Reyes

Cuidado de edición
Nelly Carrasco Camones

Diseño y diagramación
Mario Popuche Llontop

Edición digital

Hecho el Depósito Legal en la Biblioteca Nacional del Perú
N° 2025-11720

Editado por 
Grupo Propuesta Ciudadana 
Jirón María Parado de Bellido 150 Magdalena del Mar, Lima 17 
998 342 992
www.propuestaciudadana.org.pe

Primera edición: octubre de 2025 



C o n t e n i d o

In t r o d u c c ió n   	 5

1 .	 E l  e n d e u d a m ie n t o  a  t o d a  m á q u in a 	 8
			  L lu v ia  d e  b o n o s 	 1 0
			  E l  M E F  e n  c u a r t o  m e n g u a n t e 	 1 2
			  L a  p e s a d a  c a r g a  q u e  s e  v ie n e 	 1 4

2 .	 U n a  b o n a n z a  fi c t ic ia 	 1 7
			  P r o m e s a s  y  g a r a n t ía s 	 2 0
			  E l  c a n d a d o  d e l  fi d e ic o m is o 	 2 2

3 .	 ¿ A lc a n z a r á  la  r e c a u d a c ió n  m u n ic ip a l? 	 2 5
			  ¿ Q u é  h a c e r ? : a l  M E F  r o g a n d o 	 3 1
			  ¿ S a lv a d a  p o r  e l  F o n c o m ú n ? 	 3 3
			  O jo  c o n  e l  F o n c o r 	 3 6
			  ¿ Y  q u é  d e  la s  o t r a s  d e u d a s ? 	 3 7

C o n c lu s ió n

			  E l  p r iv i le g io  c e n t r a l i s t a 	 4 1

B ib l io g r a f ía 	 4 4



4  

C e n t r a l i s m o  y  p r iv i le g io s  fi s c a le s

S i g l a s  y  a c r ó n im o s

A N G R   A s a m b le a  N a c io n a l  d e  G o b ie r n o s  R e g io n a le s

A P P A s o c ia c ió n  p ú b l ic o -p r iv a d a  

C F C o n s e jo  F i s c a l

C G R C o n t r a lo r ía  G e n e r a l  d e  la  R e p ú b l ic a  

C I A D I C e n t r o  In t e r n a c io n a l  d e  A r r e g lo  d e  D i f e r e n c ia s  R e la t iv a s  a  In v e r s io n e s  

F o n c o m ú n F o n d o  d e  C o m p e n s a c ió n  M u n ic ip a l

F o n c o r F o n d o  d e  C o m p e n s a c ió n  R e g io n a l

I G V Im p u e s t o  g e n e r a l  a  la s  v e n t a s

M E F M in is t e r io  d e  E c o n o m ía  y  F in a n z a s

M M L M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  L im a

P B I P r o d u c t o  b r u t o  in t e r n o     

P IM    P r e s u p u e s t o  In s t i t u c io n a l  M o d ifi c a d o

S A T S e r v ic io  d e  A d m in is t r a c ió n  T r ib u t a r ia

S I A F S is t e m a  In t e g r a d o  d e  A d m in is t r a c ió n  F in a n c ie r a

S u n a t S u p e r in t e n d e n c ia  N a c io n a l  d e  A d u a n a s  y  A d m in is t r a c ió n  T r ib u t a r ia  



5  

E l  in d u d a b le  p e s o  e  im p o r t a n c ia  d e  la  c iu d a d  d e  L im a  s e  h a  e x p r e s a d o  h is t ó -
r ic a m e n t e , y  s e  e x p r e s a  a l  p r e s e n t e , e n  u n a  d iv e r s id a d  d e  d im e n s io n e s . P o -
l í t i c a m e n t e , L im a  e s  la  c a p i t a l  d e l  p a ís  y  d o n d e  s e  c o n c e n t r a n , ló g ic a m e n t e , 
lo s  p o d e r e s  d e l  E s t a d o : e je c u t iv o , le g is la t iv o  y  ju d ic ia l. E s , a d e m á s , s e d e  d e  la  
g r a n  m a y o r ía  d e  la s  e n t id a d e s  n a c io n a le s , d e s d e  m in is t e r io s  h a s t a  a g e n c ia s  
r e g u la d o r a s . E c o n ó m ic a m e n t e , L im a  g e n e r a  p a r t e  c o n s id e r a b le  d e l  p r o d u c t o  
b r u t o  in t e r n o  (P B I); e s  e l  p r in c ip a l  c e n t r o  p r o d u c t o r, c o m e r c ia l  y  fi n a n c ie r o  d e l  
p a ís , c o n  la  m a y o r ía  d e  la s  g r a n d e s  e m p r e s a s  d o m ic i l ia d a s  e n  s u  ju r i s d ic c ió n . 
D e m o g r á fi c a m e n t e , c o n  m á s  d e  d ie z  m i l lo n e s  d e  h a b i t a n t e s , L im a  n o  e s  s o lo  la  
m a y o r  c iu d a d  d e l  p a ís , s in o  t a m b ié n  u n a  d e  la s  m á s  g r a n d e s  d e l  c o n t in e n t e .1

T e n ie n d o  e n  c u e n t a  e s t o s  e le m e n t o s  e s  n a t u r a l  a s u m ir  q u e , e n  t é rm in o s  fi s -
c a le s , L im a  t a m b ié n  d e b e r ía  s e r  e l  m a y o r  c e n t r o  g e n e r a d o r  d e  t r ib u t o s , t a n t o  
r e s p e c t o  d e  la  r e c a u d a c ió n  n a c io n a l  c o m o  d e  la  lo c a l. C ie r t a m e n t e , e l  s i s t e m a  
t r ib u t a r io  n a c io n a l, r e g id o  p o r  la  S u p e r in t e n d e n c ia  N a c io n a l  d e  A d u a n a s  y  A d -
m in is t r a c ió n  T r ib u t a r ia  (S u n a t ), r e c a u d a  e n  L im a  e l  g r u e s o  d e  lo s  r e c u r s o s  q u e  
fi n a n c ia n  e l  f u n c io n a m ie n t o  d e l  E s t a d o  e n  s u s  d is t in t o s  n iv e le s  y  s e c t o r e s .

E n  c u a n t o  a  la  t r ib u t a c ió n  m u n ic ip a l, s i  b ie n  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  
d e  L im a  (M M L ) e s  a  n iv e l  n a c io n a l  q u ie n  c a p t a  d i r e c t a m e n t e  e l  m a y o r  m o n t o  
m e d ia n t e  im p u e s t o s  m u n ic ip a le s  y  o t r o s , e s t a  r e c a u d a c ió n  n o  a lc a n z a  n iv e le s  
q u e  g a r a n t ic e n  s u  p le n a  a u t o n o m ía  fi n a n c ie r a . M á s  a ú n , e n  a ñ o s  r e c ie n t e s , la  
t r ib u t a c ió n  d e  la  M M L  h a  e x p e r im e n t a d o  a lt ib a jo s  y  e s t a n c a m ie n t o s , h a s t a  e l  
p u n t o  d e  q u e  s u  r e c a u d a c ió n  a l  p r e s e n t e  e s c a s a m e n t e  s u p e r a  lo s  n iv e le s  p r e -
v io s  a  la  p a n d e m ia  e  in c lu s o  r e s u lt a  in f e r io r  a  la  r e c a u d a c ió n  r e g is t r a d a  u n a  
d é c a d a  a t r á s .

1 	 E n  e l a ñ o  2 0 2 3 , la  c iu d a d  d e  L im a  (s o lo  la  p ro v in c ia ) s e  u b ic a b a  e n  e l s e g u n d o  lu g a r  d e  A m é r ic a  p o r  p o b la -
c ió n , e n  t a n to  q u e  p o r  á re a  m e t ro p o lit a n a  to t a l s e  u b ic a b a  e n  e l s e x to  lu g a r.

I N T R O D U C C I Ó N
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E s t a  in s a t i s f a c t o r ia  s i t u a c ió n  d e  la  r e c a u d a c ió n  m u n ic ip a l  e s  a ú n  m á s  p r e -
o c u p a n t e  c u a n d o  s e  la  c o n t r a s t a  c o n t r a  la s  d e m a n d a s  d e  g a s t o  e x is t e n t e s , 
p a r t ic u la rm e n t e  e n  e l  r u b r o  d e  in v e r s io n e s . E s t a  in s u fi c ie n t e  r e c a u d a c ió n  s e  
c o m b in a  c o n  la s  n e c e s id a d e s  g e n e r a l iz a d a s  d e  m a y o r e s  r e c u r s o s  y  g e n e r a n  
u n  e s c e n a r io  fi s c a l  c o m p lic a d o  p a r a  la  M M L . P o r  e s t a  r a z ó n , la s  fi n a n z a s  d e  la  
M M L , a l  ig u a l  q u e  la s  d e  lo s  d e m á s  g o b ie r n o s  lo c a le s , d e b e n  m a n e ja r s e  c o n  
d is c ip l in a  y  p r u d e n c ia , a  fi n  d e  g a r a n t iz a r  e l  b a la n c e  y  la  s o s t e n ib i l id a d  d e  la s  
c u e n t a s  m u n ic ip a le s .

S in  e m b a r g o , e l  a c e le r a d o  p r o c e s o  d e  e n d e u d a m ie n t o  q u e  la  M M L  h a  e m -
p r e n d id o  a  p a r t i r  d e l  a ñ o  2 0 2 3  c o n  la  g e s t ió n  e n c a b e z a d a  p o r  e l  a lc a ld e  R a f a e l  
L ó p e z  A l ia g a , m e d ia n t e  s u c e s iv a s  e m is io n e s  d e  b o n o s  m u n ic ip a le s  q u e  p a r a  
m e d ia d o s  d e l  2 0 2 5  a c u m u la b a n  u n  t o t a l  a p r o x im a d o  d e  c u a t r o  m i l  m i l lo n e s  
d e  s o le s , h a  d e t e r io r a d o  y  r e c o r t a d o  la s  o p c io n e s  p a r a  u n  m a n e jo  r e s p o n s a b le  
y  s o s t e n ib le  d e  la s  fi n a n z a s  d e  la  M M L  e n  e l  f u t u r o .

E s t a s  o p e r a c io n e s  d e  e m is ió n  d e  b o n o s  m u n ic ip a le s  h a n  s id o  o b je t o  d e  f u e r -
t e s  c r í t i c a s  p o r  p a r t e  d e  la s  a u t o r id a d e s  e  in s t a n c ia s  r e c t o r a s  y  c o n s u lt iv a s  e n  
m a t e r ia  fi s c a l, t a le s  c o m o  e l  M in is t e r io  d e  E c o n o m ía  y  F in a n z a s  (M E F ) y  e l  C o n -
s e jo  F i s c a l  (C F ), a s í  c o m o  p o r  la  C o n t r a lo r ía  G e n e r a l  d e  la  R e p ú b l ic a  (C G R ), p o r  
la  f o rm a  a p r e s u r a d a  y  p o c o  t r a n s p a r e n t e  c o m o  s e  a c o r d a r o n  la s  o p e r a c io n e s  
d e  e n d e u d a m ie n t o  y  la s  c o n d ic io n e s  c o n t r o v e r s ia le s  b a jo  la s  c u a le s  s e  e m i-
t ie r o n  lo s  b o n o s . D e  e s t a  f o rm a , e x is t e n  e le m e n t o s  p r e o c u p a n t e s  q u e  s e ñ a la r  
s o b r e  c ó m o  s e  h a n  a f e c t a d o  la s  r e g la s  d e  la  t r a n s p a r e n c ia  y  p r u d e n c ia  fi s c a l, 
e s p e c ia lm e n t e  e n  lo  r e f e r e n t e  a l  m o n t o  m á x im o  d e  la  d e u d a  t o t a l  q u e  u n a  
m u n ic ip a l id a d  p u e d e  t e n e r.2   L a  l i s t a  d e  c u e s t io n a m ie n t o s  y  o b s e r v a c io n e s  e s  
e x t e n s a  y  d iv e r s a  e  in c lu y e  c r í t i c a s  s o b r e  la s  c a l ifi c a c io n e s  r e c ib id a s  p o r  e n t e s  
p r iv a d o s , la s  e le v a d a s  t a s a s  d e  in t e r é s  p a c t a d a s  p o r  la  d e u d a  e m it id a , a s í  c o m o  
lo s  s ig n ifi c a t iv o s  r e c u r s o s  c o la t e r a le s  c o m p ro m e t id o s  m e d ia n t e  fi d e ic o m is o s  
p a r a  a s e g u r a r  e l  r e p a g o  d e  la  d e u d a , e n t r e  o t r o s  p u n t o s  c o n t r o v e r s ia le s .

L a s  a u t o r id a d e s  fi s c a le s  y a  h a n  a le r t a d o  s o b r e  e l  r ie s g o  q u e  r e p r e s e n t a  p a r a  la  
s o s t e n ib i l id a d  fi n a n c ie r a  d e  la  M M L  h a b e r  a s u m id o  u n  v o lu m e n  d e  d e u d a  c o n -
s id e r a b le  y  b a jo  t é rm in o s  o n e r o s o s . S e  p r o y e c t a  q u e  e l  s e r v ic io  fi n a n c ie r o  d e  
e s t a  d e u d a  (p a g o s  d e  a m o r t iz a c ió n  e  in t e r e s e s ) e je r c e r á  u n a  p r e s ió n  c o n s t a n t e  

2 	 L a  lla m a d a  R e g la  fi s c a l  d e l s a ld o  d e  la  d e u d a  to t a l e s t a b le c e  q u e  e l lím ite  d e l e n d e u d am ie n to  d e  u n a  m u n i-
c ip a lid a d  s e  d e fi n e  p o r : a ) la  re la c ió n  e n t re  e l s a ld o  d e  la  d e u d a  to t a l y  e l p ro m e d io  d e  lo s  in g re s o s  c o r r ie n te s  
to t a le s  d e  lo s  ú lt im o s  c u a t ro  a ñ o s  o  b ) la  re la c ió n  e n t re  e l s a ld o  d e  la  d e u d a  to t a l y  e l lím ite  e s t a b le c id o  e n  
la  s e g u n d a  d is p o s ic ió n  c o m p le m e n ta r ia  y  fi n a l d e  la  L e y  2 9 2 3 0 . S e  a p lic a  a q u e lla  q u e  re s u lte  m e n o r  y  la  
re la c ió n  n o  d e b e  s e r  s u p e r io r  a l 1 0 0% .
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s o b r e  e l  p r e s u p u e s t o  m u n ic ip a l  d u r a n t e  la s  p r ó x im a s  d o s  d é c a d a s  y  p o n d r á  
e n  r ie s g o  la  l iq u id e z  y  s o lv e n c ia  d e  s u s  fi n a n z a s , a s í  c o m o  s u  c a p a c id a d  p a r a  
a s ig n a r  y  u t i l i z a r  r e c u r s o s  c o n  p le n a  a u t o n o m ía .

S i  b ie n  e l  p r o c e s o  d e  e n d e u d a m ie n t o  d e  la  M M L  d e s t a c a  p o r  s u s  p a r t ic u la r e s  
c a r a c t e r í s t i c a s  y  c o n s id e r a b le s  d im e n s io n e s  e s  im p o r t a n t e  s e ñ a la r  q u e  n o  e s  
e l  ú n ic o  c a s o  d e  s o b r e e x p o s ic ió n  fi n a n c ie r a  d e n t r o  d e l  u n iv e r s o  m u n ic ip a l. E n  
e f e c t o , la  M M L  e s  s im p le m e n t e  e l  c a s o  m á s  p a t e n t e  d e  u n  g o b ie r n o  lo c a l  c u y a s  
fi n a n z a s  s e  v e n  s e r ia m e n t e  c o m p ro m e t id a s  p o r  u n a  c a r g a  d e  d e u d a  q u e  p o n e  
e n  s i t u a c ió n  p r e c a r ia  s u  b a la n c e  p r e s u p u e s t a l.

E l  e n d e u d a m ie n t o  d e  la  M M L  r e s a lt a  t a n t o  p o r  e l  e n o rm e  m o n t o  in v o lu c r a -
d o , c o m o  p o r  la s  c u e s t io n a b le s  c o n d ic io n e s  p a c t a d a s  y  s u s  im p lic a n c ia s . P e r o , 
a d e m á s , e l  c a s o  d e  la  M M L  p o n e  e n  e v id e n c ia  la  d e b i l id a d  g e n e r a l iz a d a  d e  la s  
fi n a n z a s  d e  lo s  g o b ie r n o s  lo c a le s , p u e s  e l  fi n a n c ia m ie n t o  d e  la  in m e n s a  m a -
y o r ía  d e  la s  m u n ic ip a l id a d e s  p r o v in c ia le s  y  d is t r i t a le s  e s  e x t r e m a d a m e n t e  d e -
p e n d ie n t e  d e  lo s  r e c u r s o s  q u e  p u e d a  p r o v e e r  e l  G o b ie r n o  c e n t r a l.

E n  e s e  s e n t id o , a u n q u e  la  m a s iv a  e m is ió n  d e  d e u d a  p o r  la  M M L  c o n l le v a  u n  s ig -
n ifi c a t iv o  r ie s g o  y  p o n e  d e  r e l ie v e  s u s  l im it a c io n e s  y  d e p e n d e n c ia s  fi n a n c ie r a s , 
t a m b ié n  r e fl e ja  s u  s i t u a c ió n  c o m p a r a t iv a m e n t e  p r iv i le g ia d a  e n  e l  p la n o  fi s c a l. 
E n  e f e c t o , e l  p e s o  y  r e le v a n c ia  q u e  d is f r u t a  la  M M L  e n  m ú lt ip le s  d im e n s io n e s  
o t o r g a  a  s u s  a u t o r id a d e s  u n a  c a p a c id a d  d e  a p a la n c a m ie n t o  p o l í t i c o  f r e n t e  a l  
G o b ie r n o  c e n t r a l  d e  la  q u e  c a r e c e n  o t r a s  m u n ic ip a l id a d e s . 

E s t o  le  h a  p e rm it id o  a  la  M M L  v u ln e r a r  r e p e t id a m e n t e  la s  r e g la s  d e  p r u d e n c ia  y  
t r a n s p a r e n c ia  fi s c a l, e s p e c ia lm e n t e  lo s  p a r á m e t r o s  e s t a b le c id o s  p a r a  c o n t r a e r  
d e u d a , d e s c a r t a n d o  lo s  r e p a r o s  y  o b s e r v a c io n e s  d e  e n t id a d e s  c o m o  e l  M E F  y  e l  
C F . E n  c o n s e c u e n c ia , e l  e n d e u d a m ie n t o  d e  la  M M L  e s  u n  c a s o  q u e  m e r e c e  e x a -
m in a r s e  d e  c e r c a , n o  s o lo  p o r  s u s  d im e n s io n e s  e  im p lic a n c ia s  fi n a n c ie r a s , s in o  
t a m b ié n  p o r q u e  e x p r e s a  t a n t o  lo s  p r iv i le g io s  c o m o  lo s  c o s t o s  d e l  p e r s i s t e n t e  
c e n t r a l i s m o  fi s c a l  e n  e l  P e r ú .
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E l  fi n a n c ia m ie n t o  d e  la  M M L  s e  h a  c o n v e r t id o  e n  u n  t e m a  c o n t r o v e r s ia l  e n  e l  
e s c e n a r io  fi s c a l  a  p a r t i r  d e  la s  s u c e s iv a s  o p e r a c io n e s  d e  e m is ió n  d e  b o n o s  e m -
p r e n d id a s  p o r  s u  a c t u a l  g e s t ió n , q u e  e n  m e n o s  d e  t r e s  a ñ o s  h a  m á s  q u e  t r ip l i -
c a d o  e l  v o lu m e n  d e  la  d e u d a  m u n ic ip a l.3  S in  e m b a r g o , m a l  h a r ía  e n  s u p o n e r s e  
q u e  e s  s o lo  a  p a r t i r  d e  e n e r o  d e l  2 0 2 3 , c u a n d o  e m p ie z a  e l  p e r io d o  d e  la  g e s -
t ió n  d e  L ó p e z  A l ia g a , q u e  a p a r e c e  la  e m is ió n  d e  d e u d a  c o m o  u n  m e c a n is m o  
p a r a  e l  fi n a n c ia m ie n t o  m u n ic ip a l.

E n  r e a l id a d , y a  e n  a n t e r io r e s  g e s t io n e s  d e  la  M M L  s e  h a b ía  r e c u r r id o  a  e s t a  m o -
d a l id a d  d e  fi n a n c ia m ie n t o  p a r a  c u b r i r  s u  p r e s u p u e s t o , e s p e c ia lm e n t e  e l  g a s t o  
d e  in v e r s ió n . A s í , h a y  q u e  d e s t a c a r  lo  o c u r r id o  e n  e l  a ñ o  2 0 1 7 , c u a n d o  la  M M L  
a s u m ió  c u a n t io s a s  o b l ig a c io n e s  p o r  o p e r a c io n e s  d e  e n d e u d a m ie n t o  in t e r n o  
c o n  la  b a n c a  p r iv a d a  y  c o n  o t r a s  e n t id a d e s  fi n a n c ie r a s , lo  c u a l  s e  t r a d u jo  e n  u n  
a b r u p t o  in c r e m e n t o  d e  la  d e u d a  m u n ic ip a l, c u y o  m o n t o  t o t a l  p r á c t ic a m e n t e  
s e  t r ip l i c ó  h a s t a  l le g a r  a  1 7 8 8 .6  m i l lo n e s  d e  s o le s  e n  d ic h o  a ñ o . 

C a b e  s e ñ a la r  q u e  e s a  d e u d a  c o n t r a íd a  p o r  L im a  M e t r o p o l i t a n a  c o n t ó  c o n  e l  
a v a l  y  la  g a r a n t ía  d e l  E s t a d o  p e r u a n o  (M E F, 2 0 1 7 ).4  E l lo , p e s e  a  q u e  ju s t a m e n t e  
a l  a s u m ir  d ic h a  d e u d a  la  M M L  e s t a b a  in c u m p lie n d o  c o n  la s  r e g la s  d e  p r u d e n -
c ia  fi s c a l  a p l ic a b le s  a  lo s  g o b ie r n o s  lo c a le s , e n  p a r t ic u la r  e n  lo  r e f e r e n t e  a  q u e  
e l  v o lu m e n  d e  la  d e u d a  t o t a l  d e  u n a  m u n ic ip a l id a d  n o  d e b e  e x c e d e r  e l  p r o m e -
d io  d e  s u s  in g r e s o s  c o r r ie n t e s  e n  a ñ o s  p r e v io s .

3 	 A  m e d ia d o s  d e l 2 0 2 5 , e l s to c k  t o t a l d e  la  d e u d a  d e  la  M M L  a s c e n d ía  a  4 7 5 4  m illo n e s  d e  s o le s .

4 	 E llo  s u c e d ió  d u ra n te  la  g e s t ió n  d e  L u is  C a s t a ñ e d a  L o s s io .

E L  E N D E U D A M I E N T O  
A  T O D A  M Á Q U I N A

1
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C e n t r a l i s m o  y  p r iv i le g io s  fi s c a le s

G r á fi c o  1
In c u m p lim ie n t o  d e  la  r e g la  fi s c a l  p o r  p a r t e  d e  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  
d e  L im a , 2 0 1 5 -2 0 2 5
(P o r c e n t a je s )

 
* Las cifras del 2025 han sido estimadas por el Consejo Fiscal.
F u e n t e :  M E F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .

E n  e f e c t o , c u a n d o  la  M M L  q u e b r ó  la s  r e g la s  d e  la  p r u d e n c ia  fi s c a l  e n  e l  2 0 1 7  y  
s o b r e p a s ó  e l  l ím it e  d e  e n d e u d a m ie n t o  p e rm it id o  a  lo s  g o b ie r n o s  lo c a le s , la s  
a u t o r id a d e s  d e l  M E F  d e  e n t o n c e s  n o  t u v ie r o n  m a y o r e s  r e p a r o s  e n  e x c e p t u a r  a  
la  m u n ic ip a l id a d  d e l  c u m p lim ie n t o  d e  la s  r e g la s , e n  lo  q u e  c o n s t i t u y ó  u n  p a -
t e n t e  e p is o d io  d e  p r iv i le g io  fi s c a l. E s e  t r a t o  d i f e r e n c ia d o  n o  r e s u lt ó  s e r  u n a  
s i t u a c ió n  e x c e p c io n a l, s in o  q u e , p o r  e l  c o n t r a r io , e s t a b le c ió  e l  p r e c e d e n t e  d e  
lo  q u e  s e  c o n v e r t i r ía  e n  u n a  c o n s t a n t e  e n  e l  f u t u r o .

Ya  e n  e s e  m o m e n t o  s e  s e ñ a la b a n  lo s  l ím it e s  q u e  t e n ía  e l  e n d e u d a m ie n t o  c o m o  
u n  m e c a n is m o  p a r a  fi n a n c ia r  e l  g a s t o  d e  in v e r s ió n  d e  la  M M L , a s í  c o m o  la s  d ifi -
c u lt a d e s  q u e  s e  p r e s e n t a r ía n  p a r a  c u b r i r  e l  p a g o  d e  la  d e u d a  s i  s e  r e c u r r ía  a  lo s  
in g r e s o s  c o r r ie n t e s , p r in c ip a lm e n t e  a  lo s  t r ib u t o s  m u n ic ip a le s . D a d a s  la s  l im i-
t a c io n e s  y  d ifi c u lt a d e s  p a r a  e l  in c r e m e n t o  d e  lo s  im p u e s t o s  m u n ic ip a le s  y  d e  
o t r o s  r u b r o s  d e  lo s  in g r e s o s , s e  p la n t e a b a  la  n e c e s id a d  d e  u n a  s u e r t e  d e  “p a c t o  
fi s c a l” p a r a  a s e g u r a r  q u e  L im a  M e t r o p o l i t a n a  c o n t a r ía  c o n  r e c u r s o s  e s t a b le s  y  
s u fi c ie n t e s  e n  e l  f u t u r o  (B a r r e r a , 2 0 2 2 ).

T r a s  e l  d r á s t ic o  in c r e m e n t o  d e l  2 0 1 7 , e n  lo s  a ñ o s  s u b s ig u ie n t e s  e l  n iv e l  d e  la  
d e u d a  d e  la  M M L  s e  m a n t u v o  r e la t iv a m e n t e  e s t a b le , m a r c a d o  p o r  u n  p r o c e s o  
d e  r e p a g o  g r a d u a l, o p e r a c io n e s  m e n o r e s  d e  e m is ió n  d e  d e u d a  a d ic io n a l  y  u n  
m a n e jo  fi n a n c ie r o  q u e , e n  g e n e r a l, p u e d e  c a l ifi c a r s e  c o m o  p r u d e n t e . D e  e s t a  
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1 0  

C e n t r a l i s m o  y  p r iv i le g io s  fi s c a le s

f o rm a , e l  m o n t o  d e  la  d e u d a  m u n ic ip a l  p r o d u c t o  d e  la s  o p e r a c io n e s  d e  c r é d i t o  
s e  h a b ía  r e d u c id o  p a r a  e l  a ñ o  2 0 2 2 , a u n q u e , p o r  o t r o  la d o , la  d e u d a  e x ig ib le  
d e b id o  a  s a n c io n e s  ju d ic ia le s  y  la u d o s  a r b i t r a le s  h a b ía  a lc a n z a d o  u n  n iv e l  c o n -
s id e r a b le  e n  e s e  m ism o  a ñ o  (C o n s e jo  F i s c a l, 2 0 2 3 ).

E n  im p o r t a n t e  r e s a lt a r  q u e  d e s d e  e l  2 0 1 7  la  M M L  s e  m a n t u v o  p o r  e n c im a  d e  
lo s  l ím it e s  a u t o r iz a d o s  d e  e n d e u d a m ie n t o , p e r o  u n a  y  o t r a  v e z  e l  M E F  la  e x -
c e p t u ó  d e  c u m p li r  c o n  la  r e g la  fi s c a l. E s t a  s i t u a c ió n  e v id e n c ia  u n  t r a t o  p r e f e -
r e n c ia l  y  q u e  e s t a b le c ió  u n  p r e c e d e n t e  c u e s t io n a b le , y a  d e l  2 0 2 3  e n  a d e la n t e  
la  m u n ic ip a l id a d  e x p a n d ió  y  p r o f u n d iz ó  s u  in c u m p lim ie n t o  fi s c a l  c o n  n u e v a s  y  
m a y o r e s  o p e r a c io n e s  d e  d e u d a . 

L lu v i a  d e  b o n o s

C o m o  s e  h a  s e ñ a la d o , a  p a r t i r  d e l  2 0 2 3  la  p r e s e n t e  g e s t ió n  m u n ic ip a l  e m p r e n -
d ió  u n  a c e le r a d o  p r o c e s o  d e  e n d e u d a m ie n t o , v ía  e m is ió n  d e  b o n o s . E s t e  p r o -
g r a m a  d e  b o n o s  d e  la  M M L  c o n s id e r a b a  t r e s  t r a m o s  d e  e n d e u d a m ie n t o  c o n  
s u c e s iv a s  o p e r a c io n e s  d e  e m is ió n  e n t r e  e l  2 0 2 3  y  e l  2 0 2 5 , p o r  u n  t o t a l  d e c la r a -
d o  d e  h a s t a  4 0 0 0  m i l lo n e s  d e  s o le s . D e  e s t a  f o rm a , e n  c a d a  a ñ o  d e  la  p r e s e n t e  
g e s t ió n  m u n ic ip a l  s e  h a  r e a l iz a d o  u n a  e m is ió n  d e  b o n o s ; la  m á s  r e c ie n t e  f u e  
a  m e d ia d o s  d e  ju n io  d e l  2 0 2 5  p o r  u n  a p r o x im a d o  d e  1 3 0 0  m i l lo n e s  d e  s o le s .

G r á fi c o  2
O p e r a c io n e s  d e  e n d e u d a m ie n t o  d e  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  L im a , 
2 0 1 5 -2 0 2 5
(M i l lo n e s  d e  s o le s )

 

* C if ra s  d e l 2 0 2 5  a l s e g u n d o  t r im e s t re .

F u e n t e :  M E F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .
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C e n t r a l i s m o  y  p r iv i le g io s  fi s c a le s

A u n q u e  c o n  e s t a  ú lt im a  o p e r a c ió n  h a  c o n c lu id o  o fi c ia lm e n t e  e l  p r o g r a m a  d e  
e m is ió n  d e  b o n o s  p r o p u e s t o  o r ig in a lm e n t e , f u n c io n a r io s  d e  la  M M L  n o  h a n  
d e s c a r t a d o  q u e  e n  e l  f u t u r o  p u e d a n  r e a l iz a r  o p e r a c io n e s  a d ic io n a le s  d e  d e u -
d a .5  E n  s u m a , t r a s  s u c e s iv a s  o p e r a c io n e s  d e  c r é d i t o , e l  v o lu m e n  d e  la  d e u d a  
t o t a l  d e  la  M M L  s e  h a  c a s i  c u a d r u p l ic a d o  e n t r e  e l  2 0 0 2  y  e l  2 0 2 5  h a s t a  a lc a n z a r  
u n  e s t im a d o  d e  4 7 5 4  m i l lo n e s  d e  s o le s .

G r á fi c o  3
E v o lu c ió n  d e  la  d e u d a  t o t a l  d e  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  L im a ,
2 0 1 5 -2 0 2 5
(M i l lo n e s  d e  s o le s )

 

* C if ra s  d e l 2 0 2 5  e s t im a d a s  a l s e g u n d o  t r im e s t re .

F u e n t e :  M E F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .

O t r a  f o rm a  d e  a q u i la t a r  la  r á p id a  e v o lu c ió n  d e l  e n d e u d a m ie n t o  d e  la  M M L  e n  
a ñ o s  r e c ie n t e s  e s  v i s u a l iz a r  c ó m o  h a  c r e c id o  d r á s t ic a m e n t e  s u  p a r t ic ip a c ió n  
e n  e l  t o t a l  d e  la  d e u d a  a c u m u la d a  p o r  la s  c a s i  d o s  m i l  m u n ic ip a l id a d e s  d is t r i -
t a le s  y  p r o v in c ia le s  e x is t e n t e s  e n  e l  p a ís . A s í , m ie n t r a s  q u e  u n a  d é c a d a  a t r á s  la  
d e u d a  d e  la  M M L  r e p r e s e n t a b a  m e n o s  d e l  5 %  d e  e s e  t o t a l, e n  e l  a ñ o  2 0 2 5  s e  
e s t im a  q u e  d ic h a  p a r t ic ip a c ió n  s e  h a  e le v a d o  a  a lr e d e d o r  d e l  3 0 % .

5 	 S e g ú n  la  n o ta  d e  A la rc ó n , L u z . (2 1  d e  a b r il d e l 2 0 2 4 ). M illo n a r ia  d e u d a  d e  la  M u n ic ip a lid a d  d e  L im a  fi n a n c ia  
o b ra s  d u p lic a d a s  y  s in  e x p e d ie n te s  t é c n ic o s . O jo  P ú b lic o . R e c u p e ra d o  d e  h t tp s ://b it .ly /4 6 A c y q t
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C e n t r a l i s m o  y  p r iv i le g io s  fi s c a le s

G r á fi c o  4
P a r t ic ip a c ió n  d e  la  M M L  e n  e l  t o t a l  d e  la  d e u d a  m u n ic ip a l  d e l  p a ís , 2 0 1 5 -2 0 2 5
(P o r c e n t a je s )

* C if ra s  d e l 2 0 2 5  a l s e g u n d o  t r im e s t re .

F u e n t e :  M E F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .

E l  M E F  e n  c u a r t o  m e n g u a n t e

E l  c o n s id e r a b le  y  a c e le r a d o  in c r e m e n t o  d e l  e n d e u d a m ie n t o  d e  la  M M L  p u e d e  
v e r s e  c o m o  o t r a  e x p r e s ió n  d e l  p e r s i s t e n t e  c e n t r a l i s m o  fi s c a l. L a  f o rm a  c o m o  
L im a  M e t r o p o l i t a n a  h a  lo g r a d o  m u lt ip l i c a r  s u  d e u d a  e n  u n o s  p o c o s  a ñ o s , t a n -
t o  e n  m o n t o s  a b s o lu t o s  c o m o  e n  s u  p o r c e n t a je  s o b r e  la  d e u d a  t o t a l  d e  la s  
m u n ic ip a l id a d e s , t r a s lu c e  u n  t r a t a m ie n t o  p r e f e r e n c ia l  e n  e l  p la n o  fi s c a l. E l lo  
s e  h a c e  m á s  e v id e n t e  s i  s e  c o n s id e r a  q u e  e s t e  p r o c e s o  d e  e n d e u d a m ie n t o  s e  
h a  e f e c t u a d o  d e s a fi a n d o  la  o p in ió n  d e  la s  e n t id a d e s  r e c t o r a s , c o m o  e l  M E F, 
c o n t r a d ic ie n d o  a b ie r t a m e n t e  la s  r e g la s  d e  la  p r u d e n c ia  y  t r a n s p a r e n c ia  fi s c a l, 
e  in c lu s o  p r o f u n d iz a n d o  s u  in c u m p lim ie n t o .

G r a c ia s  a  la s  e x c e p c io n e s  y  f a c i l id a d e s  o t o r g a d a s , la  M M L  h a  p o d id o  a v a n z a r  
c o n  s u  e n d e u d a m ie n t o , p e s e  a l  r ie s g o  q u e  r e p r e s e n t a  p a r a  s u  s o s t e n ib i l id a d  
fi n a n c ie r a  y  la  d is p o n ib i l id a d  d e  r e c u r s o s  f u t u r o s . D e  e s t a  f o rm a , p a r t e  c o n s i-
d e r a b le  d e  lo s  in g r e s o s  d e  la s  p r ó x im a s  g e s t io n e s  m u n ic ip a le s  y a  e s t á n  c o m -
p r o m e t id o s  d e b id o  a  e s t a s  o p e r a c io n e s  d e  d e u d a  (C o n s e jo  F i s c a l, 2 0 2 5 ), e n  
lo  q u e  l i t e r a lm e n t e  e s  u n  e s q u e m a  fi n a n c ie r o  d e  p a n  p a r a  h o y  y  h a m b r e  p a r a  
m a ñ a n a .

H a y  q u e  m e n c io n a r  q u e  e s t a  v u ln e r a c ió n  d e  la s  r e g la s  fi s c a le s  p o r  p a r t e  d e  la  
M M L  p r o d u jo  u n a  a b ie r t a  c o n t r o v e r s ia  e n t r e  la s  a u t o r id a d e s  m u n ic ip a le s  y  e l  
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C e n t r a l i s m o  y  p r iv i le g io s  fi s c a le s

M E F, q u e  s e  s a ld ó  p o l í t i c a m e n t e  e n  f a v o r  d e  la s  p r im e r a s . E s t a  p o lé m ic a  t u v o  
s u  o r ig e n  e n  la  in t e r p r e t a c ió n  y  a p l ic a c ió n  q u e  h iz o  la  M M L  d e l  m a r c o  le g a l  
p a r a  e l  e n d e u d a m ie n t o  m u n ic ip a l, e s t a b le c id o  m e d ia n t e  e l  D e c r e t o  L e g is la t i-
v o  1 2 7 5  d e l  2 0 1 6 . 

D ic h a  n o rm a  in d ic a  q u e  b a s t a  c o n  q u e  u n a  m u n ic ip a l id a d  t e n g a  d o s  c a l ifi c a -
c io n e s  c r e d i t i c ia s  f a v o r a b le s  d e  a g e n c ia s  c a l ifi c a d o r a s  p a r a  q u e  p u e d a  e x c e p -
t u a r s e  d e l  c u m p lim ie n t o  d e  la s  r e g la s  fi s c a le s  y  d e  la s  m e d id a s  c o r r e c t iv a s  a p l i-
c a b le s  a  lo s  g o b ie r n o s  lo c a le s  y  q u e d e  h a b i l i t a d a  p a r a  r e a l iz a r  o p e r a c io n e s  d e  
e n d e u d a m ie n t o  s in  n e c e s id a d  d e  la  g a r a n t ía  d e l  G o b ie r n o  c e n t r a l. L a  p o s ic ió n  
d e  la  M M L  f u e  q u e , a l  c o n t a r  c o n  la s  d o s  c a l ifi c a c io n e s  f a v o r a b le s , p o d ía  e m -
p r e n d e r  s u  m a s iv o  p r o c e s o  d e  e n d e u d a m ie n t o  s in  n e c e s id a d  d e l  v i s t o  b u e n o  
d e  lo s  e n t e s  c o m p e t e n t e s  e n  m a t e r ia  fi s c a l, lo  c u a l  f u e  c u e s t io n a d o  p o r  e l  M E F  
y  e l  C F .

A l  r e s p e c t o , e s t e  ú lt im o  o r g a n is m o  h a b ía  s e ñ a la d o  e n  m ú lt ip le s  o p o r t u n id a -
d e s  q u e  e l  D e c r e t o  L e g is la t iv o  1 2 7 5 , a l  g e n e r a r  u n  m e c a n is m o  d e  e x c e p c ió n  
p a r a  q u e  u n a  m u n ic ip a l id a d  p u d ie r a  e n d e u d a r s e  p o r  e n c im a  d e  lo s  l ím it e s  
n o rm a lm e n t e  p e rm it id o s , s in  m a y o r  c o n t r o l  o  a p r o b a c ió n  d e  la s  a u t o r id a d e s  
fi s c a le s , r e p r e s e n t a b a  u n  r ie s g o  y  u n a  c o n t r a d ic c ió n  q u e  e v e n t u a lm e n t e  p o d ía  
s e r  o b je t o  d e  a b u s o . A s im ism o , e l  C F  c u e s t io n ó  la  s u b je t iv id a d  y  a m b ig ü e d a d  
d e  la s  c a l ifi c a c io n e s  c r e d i t i c ia s  q u e  s u p u e s t a m e n t e  a v a la b a n  la  s o lv e n c ia  fi -
n a n c ie r a  d e  la  M M L , y a  q u e  e x p l íc i t a  o  im p líc i t a m e n t e  d ic h a s  c a l ifi c a c io n e s  p o -
d r ía n  a s u m ir  q u e , e n  ú lt im a  in s t a n c ia , e l  G o b ie r n o  c e n t r a l  s e r ía  e l  g a r a n t e  d e  la  
d e u d a  m u n ic ip a l  (C o n s e jo  F i s c a l, 2 0 2 4 a ). 

E n  r e s p u e s t a  a l  p r o g r a m a  d e  e n d e u d a m ie n t o  e m p r e n d id o  p o r  la  M M L , a  in i-
c io s  d e l  2 0 2 4  e l  M E F  e m it ió  e l  D e c r e t o  d e  U r g e n c ia  0 0 3 -2 0 2 4  p a r a  s u s p e n d e r  
la  d is p o s ic ió n  q u e  p e rm it ía  a  la  m u n ic ip a l id a d  e s t e  t ip o  d e  o p e r a c io n e s  fi n a n -
c ie r a s  a l  c o n t a r  c o n  d o s  c la s ifi c a c io n e s  c r e d i t i c ia s  f a v o r a b le s . L a  r e a c c ió n  d e  
la  g e s t ió n  d e  L ó p e z  A l ia g a  f r e n t e  a  lo  d is p u e s t o  p o r  e l  M E F, q u e  p a r a  e f e c t o s  
p r á c t ic o s  b lo q u e a b a  e l  p r o g r a m a  d e  e n d e u d a m ie n t o  d e  la  M M L , f u e  d e  p ú b l i-
c a  o p o s ic ió n  y  d e s a c a t o , q u e  g e n e r ó  u n a  s i t u a c ió n  d e  a b ie r t a  p u g n a  e n t r e  la  
m u n ic ip a l id a d  y  e l  e n t e  r e c t o r  e n  m a t e r ia  fi s c a l.

E s t e  c o n fl ic t o  s e  r e s o lv ió  c o n  la  c a p i t u la c ió n  d e  la s  a u t o r id a d e s  d e l  M E F, q u e  
d e b ie r o n  d a r  m a r c h a  a t r á s  e n  s u  in t e n t o  d e  d e t e n e r  e l  p r o c e s o  d e  e n d e u d a -
m ie n t o  e m p r e n d id o  p o r  la  M M L . E n  e f e c t o , e n  m a r z o  d e l  2 0 2 4  e l  m ism o  M E F  
d io  v ía  l ib r e  a  L im a  M e t r o p o l i t a n a  m e d ia n t e  u n  n u e v o  d e c r e t o  d e  u r g e n c ia , e l  
0 0 6 -2 0 2 4 , q u e  m o d ifi c a b a  lo  e s t a b le c id o  p o r  e l  d e c r e t o  d e  u r g e n c ia  a n t e r io r, 
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e le v a n d o  t e m p o r a lm e n t e  h a s t a  3 .5  v e c e s  e l  l ím it e  d e  e n d e u d a m ie n t o . A s í  s e  
p e rm it ió  q u e  la  m u n ic ip a l id a d  c o n t in u a s e  c o n  s u s  o p e r a c io n e s  fi n a n c ie r a s  p o r  
e n c im a  d e  lo  o r ig in a lm e n t e  e s t a b le c id o  p o r  la  r e g la  fi s c a l. 

L a  t r a s c e n d e n c ia  d e l  r e s u lt a d o  d e  e s t a  c o n t r o v e r s ia  e n  f a v o r  d e  la  M M L  n o  p u e -
d e  ig n o r a r s e . F r e n t e  a  la s  o b s e r v a c io n e s  y  r e q u e r im ie n t o s  q u e  e l  M E F  p la n t e ó  
s o b r e  e l  m a n e jo  r ie s g o s o  d e  la s  fi n a n z a s  m u n ic ip a le s  y  s u s  r e p e t id a s  o p e r a -
c io n e s  d e  e n d e u d a m ie n t o , la  r e s p u e s t a  d e  la  m u n ic ip a l id a d  f u e  d e m a n d a r  y  
o b t e n e r  u n  t r a t o  d e  e x c e p c ió n , p a r a  lo  c u a l  e n f r e n t ó  y  p r e s io n ó  a  u n  P o d e r  
E je c u t iv o  d e b i l i t a d o , q u e  fi n a lm e n t e  d e s c o n o c ió  s u s  p r o p ia s  r e g la s . L o  s u c e d i-
d o  e v id e n c ia  e l  p e s o  p o l í t i c o  d e  la  M M L  y  s u  s i t u a c ió n  d e  p r iv i le g io  f r e n t e  a  la s  
a u t o r id a d e s  d e l  G o b ie r n o  c e n t r a l, lo  q u e  le  p e rm it ió  e x c e p t u a r s e  d e l  c u m p li-
m ie n t o  d e  la s  r e g la s  d e  la  p r u d e n c ia  y  t r a n s p a r e n c ia  fi s c a l  q u e  s e  a p l ic a n  a  lo s  
d e m á s  g o b ie r n o s  lo c a le s . 

L a  p e s a d a  c a r g a  q u e  s e  v i e n e

E s  in d u d a b le  q u e  e l  s e r v ic io  d e  la  d e u d a  a s u m id a  p o r  la  a c t u a l  g e s t ió n  d e  la  
M M L  v a  a  r e p r e s e n t a r  u n a  p e s a d a  c a r g a  fi n a n c ie r a  s o b r e  la s  fi n a n z a s  in s t i t u -
c io n a le s  e n  la s  p r ó x im a s  d é c a d a s , q u e  c o n d ic io n a r á  r a d ic a lm e n t e  la  d is p o n ib i-
l id a d  p r e s u p u e s t a l  p a r a  c u b r i r  e l  g a s t o  c o r r ie n t e  d e l  q u e  d e p e n d e  la  o p e r a t i-
v id a d  d e  la  m u n ic ip a l id a d , a s í  c o m o  e l  g a s t o  r e q u e r id o  p a r a  f u t u r o s  p r o y e c t o s  
d e  in v e r s ió n . 

E n  e l  a c t u a l  e s c e n a r io , c o n  u n  m o n t o  d e  d e u d a  a c u m u la d a  e s t im a d o  a l  2 0 2 5  
e n  4 7 5 4  m i l lo n e s  d e  s o le s , s e  h a  p r o y e c t a d o  q u e  e l  s e r v ic io  d e  la  d e u d a  s e  
e x t e n d e r ía  a  lo  la r g o  d e  d o s  d é c a d a s , h a s t a  e l  a ñ o  2 0 4 5 , y  d e m a n d a r ía  e n  p r o -
m e d io  u n o s  4 4 0  m i l lo n e s  d e  s o le s  a n u a le s , c o n  p ic o s  d e  p a g o  q u e  e n  a lg ú n  
a ñ o  s u p e r a r ía n  lo s  6 0 0  m i l lo n e s  d e  s o le s  (C o n s e jo  F i s c a l, 2 0 2 4 a ). A s í , s e  c a lc u la  
q u e  t a n  s o lo  e n  e l  q u in q u e n io  2 0 2 6 -2 0 3 0 , la  M M L  d e b e r á  d e d ic a r  u n  t o t a l  e s t i-
m a d o  d e  2 7 4 7  m i l lo n e s  d e  s o le s  e x c lu s iv a m e n t e  a l  p a g o  d e  a m o r t iz a c io n e s  e  
in t e r e s e s  d e  la  d e u d a .
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G r á fi c o  5
S e r v ic io  d e  la  d e u d a  d e  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  L im a , 2 0 1 5 -2 0 3 0
(M i l lo n e s  d e  s o le s )

N o t a :  C if ra s  d e l a ñ o  2 0 2 5  a l 3 0  d e  ju n io . C if ra s  d e  lo s  a ñ o s  2 0 2 6  a l 2 0 3 0  p ro y e c t a d a s  p o r  e l	
C o n s e jo  F is c a l.

F u e n t e :  M E F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .

E s t o s  e n o rm e s  r e q u e r im ie n t o s  fi n a n c ie r o s  r e p r e s e n t a n  u n  s e v e r o  d e s a f ío  p a r a  
la  c a p a c id a d  d e  p a g o  d e  la  M M L  y , e n  la s  a c t u a le s  c o n d ic io n e s , im p lic a n  u n  
e s c e n a r io  d e  c r e c ie n t e  e s t r é s  s o b r e  la s  c u e n t a s  m u n ic ip a le s . L a s  p r o y e c c io n e s  
d e l  s e r v ic io  d e  la  d e u d a  m u e s t r a n  q u e  e n  d e t e rm in a d o s  a ñ o s  e l  s e r v ic io  p o d r ía  
r e p r e s e n t a r  c e r c a  d e  la  m it a d  d e  lo s  r e c u r s o s  d i r e c t a m e n t e  r e c a u d a d o s  p o r  la  
m u n ic ip a l id a d .6

C a b e  in d ic a r  q u e  la s  e m is io n e s  d e  b o n o s  p o r  p a r t e  d e  la  a c t u a l  g e s t ió n  m u n i-
c ip a l  s e  h a n  d is e ñ a d o  d e  t a l  f o rm a  q u e  s u  p r o c e s o  d e  r e p a g o  s e  in ic ia r á  s o lo  
a  fi n e s  d e l  2 0 2 6 , c u a n d o  e s t é  c o n c lu y e n d o  s u  p e r io d o , lo  q u e  s ig n ifi c a  q u e  e l  
d e s a f ío  d e  c u b r i r  la  p e s a d a  c a r g a  d e  la  d e u d a  r e c a e r á  e n  la s  f u t u r a s  g e s t io n e s  
m u n ic ip a le s .

O t r o  p u n t o  a  r e s a lt a r  s o b r e  e l  e n d e u d a m ie n t o  d e  la  M M L  e s  q u e , a l  h a b e r s e  
p r o c e d id o  s in  e l  r e s p a ld o  f o rm a l  n i  la  s u p e r v is ió n  d i r e c t a  d e l  G o b ie r n o  c e n t r a l, 
la s  t a s a s  d e  in t e r é s  c o n  la s  q u e  s e  e m it ió  la  d e u d a  h a n  s id o  c o m p a r a t iv a m e n t e  
e le v a d a s . A s í , s e  h a  s e ñ a la d o  q u e  la  p r im e r a  e m is ió n  d e  b o n o s  m u n ic ip a le s  
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6 	 S e  c o n s id e ra n  lo s  im p u e s to s  m u n ic ip a le s  y  lo s  re c u rs o s  d ire c t am e n te  re c a u d a d o s ; n o  s e  c o n s id e ra n  lo s  
re c u rs o s  t ra n s fe r id o s  p o r  e l G o b ie rn o  c e n t ra l, F o n c o m ú n  o  c a n o n , n i lo s  s a ld o s  d e  b a la n c e  o  ru b ro s  e x c e p -
c io n a le s , c o m o  e l e n d e u d am ie n to .
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e f e c t u a d a  a  fi n a le s  d e l  2 0 2 3  s e  r e a l iz ó  c o n  u n a  t a s a  d e  in t e r é s  s u p e r io r  a l  1 0 % , 
s ig n ifi c a t iv a m e n t e  m a y o r  q u e  la  d e l  7 %  q u e  s e  a p l ic a  n o rm a lm e n t e  a  la  d e u d a  
e m it id a  p o r  e l  E s t a d o .7   E s t o  s e  t r a d u c i r ía  e n  m a y o r e s  c o s t o s  p a r a  e l  r e p a g o  
d e  la  d e u d a , q u e  p o d r ía n  a s c e n d e r  a  5 0 0  m i l lo n e s  d e  s o le s  a d ic io n a le s  e n  lo s  
p r ó x im o s  v e in t e  a ñ o s .

7 	 C a r lo s  O liv a : “L a  M u n ic ip a lid a d  d e  L im a  s e  h u b ie ra  p o d id o  a h o r ra r  S /  5 0 0  m illo n e s”. (7  d e  a b r il d e l 2 0 2 4 ). O jo  
P ú b lic o . R e c u p e ra d o  d e  h t tp s ://b it .ly /4 6 K H X q p
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E l  c o n s id e r a b le  fl u jo  d e  r e c u r s o s  q u e  h a n  in g r e s a d o  a  la s  a r c a s  m u n ic ip a le s  
e n  lo s  ú lt im o s  a ñ o s  g r a c ia s  a  la s  o p e r a c io n e s  d e  e n d e u d a m ie n t o  h a  g e n e r a d o  
u n a  s u e r t e  d e  a u g e  p r e s u p u e s t a l  t e m p o r a l. P o r  e l lo , la  M M L  c o m p a r a t iv a m e n -
t e  d is p o n e  e n  la  a c t u a l id a d  d e  m u c h o s  m á s  f o n d o s  q u e  e n  p e r io d o s  p r e v io s , 
e s p e c ia lm e n t e  e n  lo  q u e  c o r r e s p o n d e  a l  g a s t o  d e  in v e r s ió n .

E s  im p o r t a n t e  t e n e r  e n  c u e n t a  q u e  e l  p r e s u p u e s t o  d e  L im a  M e t r o p o l i t a n a , a l  
ig u a l  q u e  e l  d e  o t r a s  m u n ic ip a l id a d e s , s e  c o m p o n e  g ro s s o  m o d o  d e  t r e s  g r a n -
d e s  r u b r o s  p r e s u p u e s t a le s : in g r e s o s  c o r r ie n t e s , e n d e u d a m ie n t o  y  s a ld o s  d e  
b a la n c e :

I n g r e s o s  c o r r i e n t e s :  s o n  a q u e l lo s  r e c u r s o s  q u e  u n a  m u n ic ip a l id a d  r e c a u d a  
o  p e r c ib e  r e g u la rm e n t e  y  q u e , n o rm a lm e n t e , s o n  la  p r in c ip a l  f u e n t e  d e  fi n a n -
c ia m ie n t o . E n t r e  lo s  in g r e s o s  c o r r ie n t e s  fi g u r a n  lo s  im p u e s t o s  m u n ic ip a le s  y  la s  
t r a n s f e r e n c ia s  q u e  s e  r e c ib e n  p o r  c o n c e p t o s  c o m o  e l  F o n d o  d e  C o m p e n s a c ió n  
M u n ic ip a l  (F o n c o m ú n ) o  e l  c a n o n .

E n d e u d a m i e n t o :  s o n  r e c u r s o s  q u e  la  m u n ic ip a l id a d  r e c ib e  c o m o  r e s u lt a d o  d e  
o p e r a c io n e s  d e  c r é d i t o , y a  s e a  c o n t r a t a n d o  p r é s t a m o s  d i r e c t o s  c o n  e n t id a d e s  
fi n a n c ie r a s  p ú b l ic a s  o  p r iv a d a s , o r g a n is m o s  m u lt i la t e r a le s , o  e m it ie n d o  d e u d a  e n  
e l  m e r c a d o  d o m é s t ic o  o  in t e r n a c io n a l.

S a l d o  d e  b a l a n c e :  n o  c o n s t i t u y e n  r e c u r s o s  n u e v o s  r e a lm e n t e , s in o  q u e  s o n  
r e c u r s o s  a s ig n a d o s  o r ig in a lm e n t e  a  p r e s u p u e s t o s  d e  p e r io d o s  p r e v io s , p e r o  q u e  
p o r  d iv e r s o s  m o t iv o s  n o  s e  e je c u t a r o n  e n  s u  m o m e n t o  y  p a s a n  a  f o rm a r  p a r t e  d e l  
p r e s u p u e s t o  a c t u a l.

E s  im p o r t a n t e  s e ñ a la r  q u e  s o lo  lo s  in g r e s o s  c o r r ie n t e s , c o m o  e l  m ism o  t é rm i-
n o  in d ic a , t ie n e n  c a r á c t e r  r e g u la r. T a n t o  e l  e n d e u d a m ie n t o  c o m o  e l  s a ld o  d e  
b a la n c e  t ie n e n  u n  c a r á c t e r  d e  e x c e p c ió n , p o r  lo  q u e  n o  p u e d e n  c o n s id e r a r s e  
c o m o  f u e n t e s  r e g u la r e s  d e  fi n a n c ia m ie n t o  y , p o r  e l lo , d e b e r ía n  ju g a r  u n  p a p e l  
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s e c u n d a r io  e n  e l  p r e s u p u e s t o  m u n ic ip a l. P e r o  ju s t a m e n t e  lo  c o n t r a r io  a  e s e  
c r i t e r io  e s  lo  q u e  v ie n e  s u c e d ie n d o  e n  lo s  ú lt im o s  a ñ o s  c o n  e l  p r e s u p u e s t o  d e  
L im a  M e t r o p o l i t a n a , d o n d e  s e  o b s e r v a  u n  c r e c im ie n t o  d e sm e s u r a d o  t a n t o  d e l  
e n d e u d a m ie n t o  c o m o  d e  lo s  s a ld o s  d e  b a la n c e .

A s í , m ie n t r a s  q u e  h a s t a  e l  a ñ o  2 0 2 2  e l  p r e s u p u e s t o  t o t a l  d e  la  M M L  fl u c t u ó  
u s u a lm e n t e  e n t r e  lo s  1 5 0 0  m i l lo n e s  d e  s o le s  y  lo s  2 0 0 0  m i l lo n e s  d e  s o le s  a n u a -
le s , a  p a r t i r  d e l  2 0 2 3  s e  e n t r ó  e n  u n a  f a s e  d e  e x p a n s ió n  g r a c ia s  a  lo s  f o n d o s  
a d ic io n a le s  p r o v is t o s  m e d ia n t e  o p e r a c io n e s  d e  e n d e u d a m ie n t o . D e  e s t a  f o r -
m a , e l  P r e s u p u e s t o  In s t i t u c io n a l  M o d ifi c a d o  (P IM ) d e  la  M M L  p a r a  e l  a ñ o  2 0 2 4  
s u p e r a b a  lo s  4 0 0 0  m i l lo n e s  d e  s o le s , in c lu y e n d o  in g r e s o s  c o r r ie n t e s , e n d e u -
d a m ie n t o  y  s a ld o s  d e  b a la n c e  d e l  p e r io d o  a n t e r io r.8  D e  m a n e r a  s im i la r, p a r a  
m e d ia d o s  d e l  2 0 2 5  e l  P IM  m u n ic ip a l  y a  b o r d e a b a  lo s  4 0 0 0  m i l lo n e s  d e  s o le s . 
E s t a s  c i f r a s  m á s  q u e  d u p l ic a n  e l  p r e s u p u e s t o  d e l  a ñ o  2 0 2 2 , e l  ú lt im o  a n t e s  d e  
la  e n t r a d a  e n  f u n c io n e s  d e  la  a c t u a l  g e s t ió n  m u n ic ip a l  y  d e l  in ic io  d e l  p r o g r a -
m a  d e  e m is ió n  d e  b o n o s .

G r á fi c o  6
P r e s u p u e s t o  d e  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  L im a , 2 0 1 9 -2 0 2 5
(M i l lo n e s  d e  s o le s )

* P re s u p u e s to  d e l a ñ o  2 0 2 5  a l 3 0  d e  ju n io .

F u e n t e :  M E F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .

8 	 C a b e  s e ñ a la r  q u e  e n  lo s  in g re s o s  c o r r ie n te s  d e  la  M M L  s e  c o n s id e ra n  im p u e s to s  m u n ic ip a le s  re c a u d a d o s  a l 
n iv e l p ro v in c ia l y  d is t r it a l, a rb it r io s  y  o t ro s  re c u rs o s  d ire c t am e n te  re c a u d a d o s , a s í c o m o  la s  t ra n s fe re n c ia s  p o r  
F o n c o m ú n  y  c a n o n , e n t re  o t ro s  ru b ro s  q u e  la  m u n ic ip a lid a d  re c ib e  d e  fo rm a  re g u la r.
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P e r o  e s t a  b o n a n z a  d e l  p r e s u p u e s t o  m u n ic ip a l  e s , e n  r e a l id a d , u n  f e n ó m e n o  e x -
c e p c io n a l  y  t e m p o r a l, y  p o r  t a n t o  i lu s o r io , p u e s  n o  e s  s o s t e n ib le  e n  la  m e d id a  
q u e  p r o v ie n e  d e l  e n d e u d a m ie n t o  q u e , c o m o  s e  h a  s e ñ a la d o , h a  s o b r e p a s a d o  
la r g a m e n t e  lo s  l ím it e s  e s t a b le c id o s  a l  h a b e r s e  ig n o r a d o  r e p e t id a m e n t e  la s  r e -
g la s  d e  la  t r a n s p a r e n c ia  y  p r u d e n c ia  fi s c a l. 

D e  e s t a  f o rm a , a l  r e v is a r  e l  p r e s u p u e s t o  d e l  2 0 2 4  d e  la  M M L  p o r  f u e n t e s  d e  
fi n a n c ia m ie n t o  s e  c o m p r u e b a  q u e , d e  lo s  m á s  d e  4 0 0 0  m i l lo n e s  d e  s o le s  q u e  
s e  m a n e jó  e s e  a ñ o , a p e n a s  u n  t e r c io  p r o v e n ía  d e  in g r e s o s  c o r r ie n t e s , q u e  la  
m u n ic ip a l id a d  p e r c ib e  r e g u la rm e n t e , in c lu y e n d o  im p u e s t o s , a r b i t r io s , o t r o s  
r e c u r s o s  r e c a u d a d o s  y  t r a s f e r e n c ia s  p o r  F o n c o m ú n  o  c a n o n , e n t r e  o t r o s  c o n -
c e p t o s . D o s  t e r c io s  d e  lo s  r e c u r s o s  p r e s u p u e s t a le s  d e  la  M M L  e n  d ic h o  a ñ o  
v in ie r o n  d e  f u e n t e s  e x c e p c io n a le s  c o m o  e n d e u d a m ie n t o  y  s a ld o s  d e  b a la n c e  
d e l  a ñ o  a n t e r io r, e s  d e c i r, d e  fi n a n c ia m ie n t o  q u e  n o  e s  p e rm a n e n t e .

G r á fi c o  7
P r e s u p u e s t o  d e  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  L im a , 2 0 2 4
(P o r c e n t a je s )

F u e n t e :  M E F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .

C o n  r e la c ió n  a  lo s  s a ld o s  d e  b a la n c e , e s t o s  e s t á n  c o n s t i t u id o s  e n  s u  m a y o r  p a r -
t e  p o r  e l  e n d e u d a m ie n t o  c o n t r a íd o  e n  e je r c ic io s  a n t e r io r e s , lo  c u a l  h a  s id o  o b -
je t o  d e  o b s e r v a c io n e s  y  c o n t r o v e r s ia , p u e s  s e  t r a t a  d e  r e c u r s o s  p e n d ie n t e s  d e  
u t i l i z a c ió n  q u e  t ie n e n  u n  c o s t o  fi n a n c ie r o  s ig n ifi c a t iv o . E n  e l  c a s o  d e  la  M M L , 
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C e n t r a l i s m o  y  p r iv i le g io s  fi s c a le s

lo s  s a ld o s  d e  b a la n c e  d e l  2 0 2 4  e s t á n  c o n fo rm a d o s  p r in c ip a lm e n t e  p o r  la s  d e u -
d a s  a d q u i r id a s  e n  e l  2 0 2 3  p a r a  fi n a n c ia r  p r o y e c t o s  d e  in v e r s ió n  q u e  s u p u e s -
t a m e n t e  p o d ía n  e je c u t a r s e  e n  e l  c o r t o  p la z o , p e r o  q u e d a r o n  c o m o  r e c u r s o s  
p e n d ie n t e s  q u e  y a  e s t á n  g e n e r a n d o  c o s t o s  fi n a n c ie r o s .9  E n  c o n s e c u e n c ia , s e  
h a  c r i t i c a d o  la  g e s t ió n  fi n a n c ie r a  d e  la  M M L  p o r  h a b e r s e  e n d e u d a d o  in n e c e -
s a r ia  y  p r e m a t u r a m e n t e  c u a n d o  a ú n  n o  s e  t e n ía  u n  e s q u e m a  c la r o  p a r a  e l  u s o  
o p o r t u n o  d e  lo s  r e c u r s o s . 

E r a  p r e v is ib le  q u e  u n a  g e s t ió n  m u n ic ip a l  e n t r a n t e  e n f r e n t a r ía  d ifi c u lt a d e s  p a r a  
e je c u t a r  e fi c ie n t e  y  r á p id a m e n t e  lo s  f o n d o s  c a p t a d o s  m e d ia n t e  e n d e u d a m ie n -
t o  y  d e s t in a d o s  a  in v e r s ió n , c o n s id e r a n d o  lo s  a n t e c e d e n t e s  y  c o n d ic io n a m ie n -
t o s  e x is t e n t e s . L a  b a ja  e je c u c ió n  p r e s u p u e s t a l  d e  lo s  g o b ie r n o s  lo c a le s  e s  u n  
p r o b le m a  h a r t o  c o n o c id o  y  d e  la r g a  d a t a , s ie n d o  u s u a lm e n t e  m á s  p r o n u n c ia -
d a  a l  in ic io  d e l  m a n d a t o  d e  la s  a d m in is t r a c io n e s  m u n ic ip a le s , d a d o  q u e  e x is t e  
u n a  s u e r t e  d e  c u r v a  d e  a p r e n d iz a je  e n  e l  m a n e jo  d e  la s  in v e r s io n e s  p ú b l ic a s  
(M E F, 2 0 2 5 ). 

L a  a c t u a l  b o n a n z a  m u n ic ip a l  t ie n e  m u c h o  d e  a r t ifi c ia l, p u e s  e s t á  a l im e n t a d a  
p o r  e n d e u d a m ie n t o  q u e  im p lic a  o n e r o s a s  o b l ig a c io n e s  a  f u t u r o , p o r  lo  q u e  la s  
p r ó x im a s  g e s t io n e s  m u n ic ip a le s  e n f r e n t a r á n  u n  p a n o r a m a  fi n a n c ie r o  l im it a d o  
y  p r e c a r io . E n  s u m a , la  p r e s e n t e  g e s t ió n  m u n ic ip a l  h a  c o m p ro m e t id o  lo s  in g r e -
s o s  d e  la  M M L  p o r  m u c h o s  a ñ o s  e n  e l  r e p a g o  d e  la  d e u d a , h ip o t e c a n d o  a s í  la  
s o s t e n ib i l id a d  d e  la s  fi n a n z a s  m u n ic ip a le s .

P r o m e s a s  y  g a r a n t í a s

L a s  a u t o r id a d e s  e d i le s  h a n  d e fe n d id o  y  ju s t ifi c a d o  e l  p r o c e s o  d e  e n d e u d a -
m ie n t o  d e  la  M M L  b a s á n d o s e  e n  s u  s o lv e n c ia  fi n a n c ie r a , s e ñ a la n d o  q u e  e s t a  
s e  r e fl e ja  e n  la  e v a lu a c ió n  p o s i t iv a  d e  la s  a g e n c ia s  c a l ifi c a d o r a s  s o b r e  la  c a p a -
c id a d  d e  r e p a g o  d e  la  d e u d a  m u n ic ip a l. E s t a s  e v a lu a c io n e s  c r e d i t i c ia s  e f e c t iv a -
m e n t e  p e rm it ie r o n  q u e  la  M M L  s e  e x c e p t u a s e  d e  c u m p li r  c o n  la s  r e g la s  fi s c a le s  
s o b r e  lo s  l ím it e s  d e l  e n d e u d a m ie n t o . S in  e m b a r g o , u n a  r e v is ió n  c r í t i c a  e n c u e n -
t r a  e le m e n t o s  p r o b le m á t ic o s  c o n  e s a  v i s ió n  d e  s o l id e z  fi n a n c ie r a  m u n ic ip a l. 

9 	 D e  a c u e rd o  c o n  la  C o n su lta  A m ig a b le  d e  In g re s o s  d e l S is te m a  In te g ra d o  d e  A d m in is t ra c ió n  F in a n c ie ra  (S IA F ), 
e n  e l a ñ o  2 0 2 4  e l 7 1 .7%  d e  lo s  s a ld o s  d e  b a la n c e  d e  la  M M L  p ro v e n ía  d e  o p e ra c io n e s  d e  e n d e u d am ie n to .



2 1  

C e n t r a l i s m o  y  p r iv i le g io s  fi s c a le s

Ya  a  in ic io s  d e l  2 0 2 3 , a n t e s  d e  p o n e r s e  e n  m a r c h a  e l  p r o c e s o  d e  e n d e u d a m ie n -
t o , s e  s e ñ a la b a  q u e  la  M M L  t e n ía  u n a  c a l ifi c a c ió n  in t e r n a c io n a l  d e  la r g o  p la z o  
c o n  p e r s p e c t iv a  n e g a t iv a  p a r a  la  d e u d a , t a n t o  e n  m o n e d a  e x t r a n je r a  c o m o  e n  
m o n e d a  lo c a l  (A p o y o  &  A s o c ia d o s , 2 0 2 3 ).1 0  N o  o b s t a n t e , la  M M L  a v a n z ó  c o n  
s u s  o p e r a c io n e s  d e  e n d e u d a m ie n t o  s o b r e  la  b a s e  d e  la s  e v a lu a c io n e s  c r e d i t i-
c ia s  f a v o r a b le s  o t o r g a d a s  p o r  d o s  a g e n c ia s  c a l ifi c a d o r a s , lo  q u e  e n  p r in c ip io  le  
p e rm it ió  ig n o r a r  la s  r e s t r i c c io n e s  e x is t e n t e s  p a r a  lo s  g o b ie r n o s  lo c a le s .1 1  

C a b e  m e n c io n a r  q u e  la s  a g e n c ia s  c a l ifi c a d o r a s  q u e  d ie r o n  u n  ra t in g  f a v o r a b le  
a  la  M M L  s o n  fi rm a s  n a c io n a le s . P o r  e l  c o n t r a r io , la s  g r a n d e s  a g e n c ia s  in t e r n a -
c io n a le s , c ie r t a m e n t e  d e  m a y o r  p r e s t ig io  y  t r a y e c t o r ia , h a n  s id o  m u c h o  m á s  
c r í t i c a s  a l  e v a lu a r  la  s i t u a c ió n  fi n a n c ie r a  d e  la  m u n ic ip a l id a d . A s í , la  c a l ifi c a c ió n  
c r e d i t i c ia  o t o r g a d a  a  la  M M L  p o r  e s t a s  a g e n c ia s  in t e r n a c io n a le s  f u e  s ig n ifi c a t i-
v a m e n t e  in f e r io r  a  la  q u e  le  o t o r g a r o n  la s  fi rm a s  n a c io n a le s .1 2

A l  r e s p e c t o , e n  ju n io  d e l  2 0 2 5  la  a g e n c ia  M o o d y ’s , u n a  d e  la s  fi rm a s  g lo b a le s  
m á s  r e p u t a d a s  e n  e v a lu a c ió n  fi n a n c ie r a , r e b a jó  la  c a l ifi c a c ió n  d e  la  d e u d a  e m i-
t id a  p o r  la  M M L .1 3  E n  e f e c t o , e s t a  a g e n c ia  c a l ifi c a d o r a  g lo b a l  le  r e t i r ó  e l  l la m a d o  
“g r a d o  d e  in v e r s ió n ”, e s  d e c i r  la  r e c o m e n d a c ió n  d e  in v e r t i r  e n  d e u d a  m u n ic ip a l  
y  la  r e b a jó  a l  n iv e l  d e  u n a  in v e r s ió n  m e r a m e n t e  e s p e c u la t iv a .1 4

U n  e le m e n t o  c r u c ia l  c o n  r e la c ió n  a  la  s u p u e s t a  s o lv e n c ia  m u n ic ip a l  e s  e l  a v a l  
im p líc i t o  d e l  E s t a d o  p e r u a n o . A u n q u e  s e  h a  a le g a d o  q u e  e l  e n d e u d a m ie n t o  
m u n ic ip a l  p o r  m e d io  d e  b o n o s  e m it id o s  d o m é s t ic a m e n t e  n o  c u e n t a  n i  r e q u ie -
r e  a v a l  e s t a t a l, lo  c u a l  e s  c o r r e c t o  e n  t é rm in o s  fo rm a le s , la  r e a l id a d  e s  q u e  p a r a  
fi n e s  p r á c t ic o s  la  M M L  h a  a p ro v e c h a d o  e l  a v a l  e s t a t a l  im p líc i t o  q u e  h a  c o n d ic io -
n a d o  la  d e c is ió n  d e  lo s  in v e r s io n is t a s  d e  a d q u ir i r  d e u d a  m u n ic ip a l. M á s  a l lá  d e  
lo  q u e  d ig a n  la s  d is p o s ic io n e s  n o rm a t iv a s , r e s u lt a  e v id e n t e  q u e  d e  p r e s e n t a r s e  
a lg u n a  d ifi c u lt a d  fi n a n c ie r a  f u t u r a  o  u n  in c u m p lim ie n t o  e n  e l  s e r v ic io  d e  la  d e u -
d a , lo s  in v e r s io n is t a s  n o  v a n  a  l im it a r s e  a  p r o c e d e r  e n  c o n t r a  d e  la  M M L  o  d e  s u s  

1 0 	 O to rg a d a  p o r  F it c h  R a t in g s . 

1 1 	 A p o y o  &  A s o c ia d o s  y  P a c ifi c  C re d it  R a t in g .

1 2 	 L a s  d o s  c a lifi c a d o ra s  n a c io n a le s , A p o y o  &  A s o c ia d o s  y  P a c ifi c  C re d it  R a t in g , e v a lu a ro n  a  la  M M L  c o n  u n  ra t in g  
d e  “A A ”, p e ro  la s  c a lifi c a d o ra s  in te rn a c io n a le s  M o o d y ’s  y  F it c h  R a t in g s  e v a lu a ro n  a  la  M M L  c o n  u n  ra t in g  m u -
c h o  m e n o r : “B a a 3 ” y  “B B B ”, re s p e c t iv am e n te .

1 3 	 M u n ic ip a lid a d  d e  L im a  p ie rd e  e l g ra d o  d e  in v e rs ió n , s e g ú n  la  c a lifi c a d o ra  M o o d y ’s . (1 3  d e  ju n io  d e l 2 0 2 5 ). E l 
C o m e rc io . R e c u p e ra d o  d e  h t tp s ://b it .ly /4 g Q Z z E e

1 4 	 M o o d y ’s  re b a jó  la  c a lifi c a c ió n  d e  R ie s g o  C re d it ic io  B a s e  (“B C A ”) d e  la  M M L  d e  B a 1  a  B a 2  y  s u  c a lifi c a c ió n  d e  
E m is o r  d e  B a a 3  a  B a 1 .
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a u t o r id a d e s , s in o  q u e  d e m a n d a r á n  e l  p a g o  a l  E s t a d o  c o m o  u n  t o d o . A s im ism o , 
c a b e  s e ñ a la r  q u e  e n  e l  c a s o  e s p e c ífi c o  d e  la  d e u d a  m u n ic ip a l  e m it id a  in t e r n a -
c io n a lm e n t e , la s  p r o p ia s  a g e n c ia s  c a l ifi c a d o r a s  d e s t a c a n  q u e  e s t a  s e  e n c u e n t r a  
r e s p a ld a d a  e n  u n  1 0 0 %  p o r  e l  E s t a d o  (A p o y o  &  A s o c ia d o s , 2 0 2 3 ).

E n  s u m a , la s  o p e r a c io n e s  d e  e n d e u d a m ie n t o  d e  la  M M L  s e  p e r c ib e n  c o m o  r e s -
p a ld a d a s  t á c i t a m e n t e  p o r  e l  E s t a d o  p e r u a n o  y  lo s  r e c u r s o s  d e l  t e s o r o  p ú b l ic o . 
E n  o t r a s  p a la b r a s , la  s u p u e s t a  in d e p e n d e n c ia  fi n a n c ie r a  d e  la  M M L  n o  c o n t a r ía  
p a r a  e f e c t o s  p r á c t ic o s  e n  la  d e c is ió n  d e  q u ie n e s  h a n  a d q u i r id o  lo s  b o n o s  m u -
n ic ip a le s , lo  q u e  d e s n a t u r a l iz a  la  n o c ió n  d e  r e a l  a u t o n o m ía  y  r e s p o n s a b i l id a d  
fi n a n c ie r a .

E l  c a n d a d o  d e l  fi d e i c o m i s o

U n  e le m e n t o  c la v e  e n  e l  e s q u e m a  d e  e n d e u d a m ie n t o  d e  la  M M L  s o n  la s  g a -
r a n t ía s  o f r e c id a s  p a r a  e l  r e p a g o . C o n  e s t e  fi n  s e  h a  r e c u r r id o  a l  e s t a b le c im ie n t o  
d e  fi d e ic o m is o s  q u e  c o m p ro m e t e n  lo s  fl u jo s  d e  in g r e s o s  m u n ic ip a le s  p a r a  lo s  
p r ó x im o s  v e in t e  a ñ o s  e n  d iv e r s o s  r u b r o s , t a le s  c o m o  lo s  im p u e s t o s  m u n ic i-
p a le s  d e  a lc a b a la  o  a l  p a t r im o n io  v e h ic u la r, e n t r e  o t r o s .15 M á s  r e c ie n t e m e n t e , 
p a r a  la  t e r c e r a  f a s e  d e  la  e m is ió n  d e  la  d e u d a  e n  e l  2 0 2 5 , la  M M L  c o m p ro m e t ió  
e n  fi d e ic o m is o  lo s  in g r e s o s  f u t u r o s  p o r  c o n c e p t o  d e l  F o n d o  d e  C o m p e n s a c ió n  
M u n ic ip a l  (F o n c o m ú n ), q u e  e s  t r a n s f e r id o  d e s d e  e l  G o b ie r n o  c e n t r a l.

C a b e  s e ñ a la r  q u e  u n  fi d e c o m is o  n o  e s  o t r a  c o s a  q u e  la  o p e r a c ió n  d e  d e s t in a r  
e n  e x c lu s iv a  a c t iv o s  o  r e c u r s o s  p r o p io s  p a r a  c o n s t i t u i r  u n  p a t r im o n io  a u t ó n o -
m o , e l  fi d e ic o m is o , c o n  u n a  fi n a l id a d  e s p e c ífi c a  (R e v a t t a , 2 0 1 2 ), lo  c u a l  s ig n ifi c a  
q u e  lo s  r e c u r s o s  q u e  s e  c o m p ro m e t e n  e n  u n  fi d e ic o m is o  n o  p u e d e n  u t i l i z a r s e  
p a r a  o t r o s  fi n e s . E s o  e s  p r e c is a m e n t e  lo  q u e  h a  h e c h o  la  M M L  c o n  p a r t e  im p o r -
t a n t e  d e  s u s  in g r e s o s : lo s  h a  e n c a d e n a d o  a l  r e p a g o  d e  la  d e u d a  c o n t r a íd a  p o r  
m u c h o s  a ñ o s , y  c o n  e l lo  h a  r e c o r t a d o  la  l ib e r t a d  d e  f u t u r a s  a d m in is t r a c io n e s  
m u n ic ip a le s  p a r a  u t i l i z a r  d ic h o s  in g r e s o s .

C ie r t a m e n t e  la  p r e s e n t e  g e s t ió n  m u n ic ip a l  n o  e s  la  p r im e r a  q u e  e m p le a  fi d e i-
c o m is o s  c o m o  r e s p a ld o  d e  s u s  o b l ig a c io n e s  v in c u la d a s  a  p r o y e c t o s  d e  in v e r -
s ió n  y  a l  fi n a n c ia m ie n t o  d e  s e r v ic io s . Ya  e n  e l  p a s a d o , la  M M L  h a b ía  e s t a b le c id o  
fi d e ic o m is o s  p a r a  g a r a n t iz a r  e l  r e p a g o  d e  s u s  o b l ig a c io n e s , p o r  e je m p lo , a  lo s  

1 5 	 E n  e l a ñ o  2 0 2 4 , lo s  in g re s o s  d e  la  M M L  p o r  a lc a b a la  y  p a t r im o n io  v e h ic u la r  re c a u d a d o s  e n  e l ám b ito  p ro v in -
c ia l a lc a n z a ro n  u n  to t a l d e  5 1 6 .8  m illo n e s  d e  s o le s .
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o p e r a d o r e s  d e  lo s  s e r v ic io s  d e  t r a n s p o r t e  t r o n c a l  y  d e  lo s  a l im e n t a d o r e s  d e  
r u t a  q u e  m a n t e n ía n  c o n t r a t o s  d e  c o n c e s ió n  c o n  e l  s e r v ic io  d e  t r a n s p o r t e  m e -
t r o p o l i t a n o  p a r a  lo s  c o r r e d o r e s  (C o m it r e  e t  a l., 2 0 1 5 ).

A l  2 0 2 5  s e  h a  l le v a d o  e s t a  fi g u r a  fi n a n c ie r a  d e l  fi d e ic o m is o  a l  e x t r e m o , c o m -
p r o m e t ie n d o  e l  g r u e s o  d e  lo s  in g r e s o s  m u n ic ip a le s  e n  m ú lt ip le s  o p e r a c io -
n e s  d e  e n d e u d a m ie n t o . D e  e s t a  f o rm a  s e  h a n  a s ig n a d o  a  lo s  fi d e ic o m is o s  
q u e  g a r a n t iz a n  e l  r e p a g o  d e  la  d e u d a  lo s  fl u jo s  f u t u r o s  p o r  a lc a b a la , p a t r i-
m o n io  v e h ic u la r, p r e d ia l, im p u e s t o  a  lo s  ju e g o s , c a s in o s  y  t r a g a m o n e d a s , a s í  
c o m o  la s  t r a n s f e r e n c ia s  d e l  F o n c o m ú n , t o d o  lo  c u a l  r e p r e s e n t a r ía  m á s  d e  
la  m it a d  d e  lo s  in g r e s o s  c o r r ie n t e s  d e  la  M M L , s in  c o n s id e r a r  r u b r o s  e x c e p -
c io n a le s  c o m o  la s  o p e r a c io n e s  d e  e n d e u d a m ie n t o  (C o n s e jo  F i s c a l, 2 0 2 5 ).1 6  

G r á fi c o  8
In g r e s o s  c o r r ie n t e s  d e  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  L im a  p o t e n c ia lm e n -
t e  a f e c t a d o s  p o r  e l  fi d e ic o m is o , 2 0 2 5
(P o r c e n t a je s )

F u e n t e :  M E F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .

E s  im p o r t a n t e  r e s a lt a r  q u e  e n  e l  fi d e ic o m is o  n o  s o lo  s e  h a n  c o m p ro m e t id o  in -
g r e s o s  q u e  r e c o le c t a  d i r e c t a m e n t e  la  M M L , c o m o  lo s  im p u e s t o s  m u n ic ip a le s , 
s in o  t a m b ié n  a q u e l lo s  q u e  n o  c o n t r o la , c o m o  e s  e l  c a s o  d e l  F o n c o m ú n , c u y a  
e v o lu c ió n  y  r e n d im ie n t o  f u t u r o  n o  d e p e n d e n  d e  la  a d m in is t r a c ió n  m u n ic ip a l, 

1 6 	 C o n s id e ra n d o  t am b ié n  lo s  s a ld o s  d e  b a la n c e  d e  a ñ o s  a n te r io re s  d is p o n ib le s  e n  e s to s  ru b ro s .
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q u e  s e  l im it a  a  s e r  u n  m e r o  r e c e p t o r  p a s iv o  d e  lo s  f o n d o s  q u e  le  t r a n s fi e r e  e l  
G o b ie r n o  c e n t r a l. 

E n  s u m a , b a jo  la s  c o n d ic io n e s  p a c t a d a s  p a r a  la  e m is ió n  d e  la  d e u d a  m u n ic ip a l  
v in c u la d a  a  la  fi g u r a  d e  lo s  fi d e ic o m is o s , u n a  p o r c ió n  s u s t a n c ia l  d e  lo s  r e c u r s o s  
m u n ic ip a le s  q u e d a r á  c o n g e la d a  p a r a  g a r a n t iz a r  e l  s e r v ic io  d e  la  d e u d a , lo  q u e  
e n  e l  p e r io d o  2 0 2 6 -2 0 3 0  p o d r ía  in m o v i l i z a r  e n t r e  5 0 0  m i l lo n e s  y  6 0 0  m i l lo n e s  
d e  s o le s  a n u a le s .1 7  D e  e s t a  f o rm a  s e  h a  c o m p ro m e t id o  la  s o s t e n ib i l id a d  fi n a n -
c ie r a  d e  f u t u r a s  g e s t io n e s  m u n ic ip a le s  a l  s u s t r a e r  a  s u  c o n t r o l  p a r t e  s ig n ifi c a t i-
v a  d e  s u s  in g r e s o s  q u e  e s t á n  e n c a d e n a d o s  a  fi d e ic o m is o s .

1 7 	 S e  h a  e s t a b le c id o  q u e  e n  e l fi d e ic o m is o  s e  d e b e rá n  m a n te n e r  fo n d o s  p o r  e l e q u iv a le n te  a  1 .1 5  v e c e s  e l 
s e r v ic io  d e  la  d e u d a . 
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E l  a r g u m e n t o  c e n t r a l  p a r a  ju s t ifi c a r  e l  e le v a d o  e n d e u d a m ie n t o  c o n t r a íd o  p o r  
la  M M L  d e s d e  e l  2 0 2 3  h a  s id o  s u  c a p a c id a d  p a r a  r e p a g a r  la  d e u d a  e n  e l  f u t u r o  
s o b r e  la  b a s e  d e  lo s  t r ib u t o s  q u e  c a p t a , f u n d a m e n t a lm e n t e  lo s  im p u e s t o s  m u -
n ic ip a le s . D e  e s t a  f o rm a , la  g e s t ió n  e d i l  s e  h a  b a s a d o  e n  lo s  a c t u a le s  n iv e le s  d e  
r e c a u d a c ió n  p a r a  s e ñ a la r  q u e  la  s o s t e n ib i l id a d  fi n a n c ie r a  d e  la  m u n ic ip a l id a d  
e s t á  g a r a n t iz a d a , in c lu id o  e l  r e p a g o  d e  s u s  o b l ig a c io n e s  d e  la  d e u d a .

C ie r t a m e n t e  la  M M L  c u e n t a  c o n  u n a  im p o r t a n t e  c a p t a c ió n  p r o p ia  p o r  im p u e s -
t o s , t a s a s  y  o t r o s  r e c u r s o s  d i r e c t a m e n t e  r e c a u d a d o s , lo  c u a l  r e fl e ja  f a c t o r e s  e c o -
n ó m ic o s  y  d e m o g r á fi c o s , e n t r e  o t r o s , q u e  ju e g a n  e n  s u  f a v o r. D e  e s t a  f o rm a , e n  
e l  2 0 2 4 , la  M M L  r e c a b ó  u n  t o t a l  d e  1 1 4 8 .3  m i l lo n e s  d e  s o le s  e n t r e  im p u e s t o s  
m u n ic ip a le s  y  o t r o s  r e c u r s o s .1 8  D e   e s t e  t o t a l  6 6 3 .4  m i l lo n e s  c o r r e s p o n d ie r o n  
a  lo s  im p u e s t o s  m u n ic ip a le s , m ie n t r a s  q u e  lo s  4 8 4 .8  m i l lo n e s  r e s t a n t e s  c o r r e s -
p o n d ie r o n  a  o t r o s  r e c u r s o s  d i r e c t a m e n t e  r e c a u d a d o s , c o m o  lo s  a r b i t r io s .

1 8 	 Ú n ic am e n te  s e  c o n s id e ra n  im p u e s to s  y  o t ro s  re c u rs o s  d ire c t am e n te  re c a u d a d o s  re g u la rm e n te  y  s e  e x c lu -
y e n  lo s  s a ld o s  d e  b a la n c e , in te re s e s  o  in g re s o s  e x c e p c io n a le s .

¿ A L C A N Z A R Á  L A  
R E C A U D A C I Ó N  M U N I C I P A L ?
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G r á fi c o  9
R e c a u d a c ió n  a n u a l  d e  im p u e s t o s  y  o t r o s  r e c u r s o s  d i r e c t a m e n t e  r e c a u d a d o s  
d e  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  L im a , 2 0 1 5 -2 0 2 4
(M i l lo n e s  d e  s o le s )

 

N o t a :  R e c a u d a c ió n  s in  s a ld o s  d e  b a la n c e  n i in te re s e s .

F u e n t e :  M E F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .

A  p r im e r a  v i s t a , e s t e  c o n s id e r a b le  m o n t o  d e  r e c a u d a c ió n  p r o p ia  p u e d e  d a r  
la  im p r e s ió n  d e  u n a  m u n ic ip a l id a d  q u e  c u e n t a  c o n  a b u n d a n t e s  r e c u r s o s  d i s -
p o n ib le s . S in  e m b a r g o , e s t a  a p a r e n t e  a b u n d a n c ia  fi n a n c ie r a  d e b e  c o n t r a s - 
t a r s e  c o n  la  r e a l id a d  d e  in g r e s o s  m á s  b ie n  e s c a s o s  f r e n t e  a  lo s  r e q u e r im ie n t o s  
d e  g a s t o  q u e  e n f r e n t a  la  M M L . D e b e  r e c o r d a r s e  q u e  la  m u n ic ip a l id a d  t ie n e  
a  s u  c a r g o  e l  m a n e jo  d e  u n a  u r b e  c o n  m á s  d e  d ie z  m i l lo n e s  d e  h a b i t a n t e s , 
m u c h o s  d e  lo s  c u a le s  v iv e n  e n  c o n d ic io n e s  d e  e x t r e m a  p r e c a r ie d a d  y  n e c e s i -
d a d , p o r  lo  q u e  e l  g o b ie r n o  e d i l  e n f r e n t a  m ú lt ip le s  d e m a n d a s  in s a t i s f e c h a s  e n  
r u b r o s  c r í t i c o s  c o m o  s e g u r id a d  c iu d a d a n a , l im p ie z a  p ú b l i c a  y  o r d e n a m ie n t o  
v ia l , e n t r e  o t r o s . 

U n a  f o rm a  d e  v e r  c ó m o  n o  e x is t e  u n a  a b u n d a n c ia  d e  r e c u r s o s  m u n ic ip a le s  
e s  c o n t r a s t a n d o  e l  m o n t o  d e  im p u e s t o s  y  r e c u r s o s  d i r e c t a m e n t e  r e c a u d a d o s  
p o r  la  m u n ic ip a l id a d  r e s p e c t o  a  la  e n o rm e  p o b la c ió n  d e  L im a  M e t r o p o l i t a n a . 
E l  r e s u lt a d o  e s  q u e  e n  e l  a ñ o  2 0 2 4  la  r e c a u d a c ió n  d e  la  M M L  p o r  h a b i t a n t e  
e s t u v o  e n  a lr e d e d o r  d e  1 0 0  s o le s , m o n t o  c ie r t a m e n t e  r e d u c id o . D e s d e  e s a  
p e r s p e c t iv a , a  la  m u n ic ip a l id a d  n o  le  s o b r a n  lo s  r e c u r s o s , p o r  lo  q u e  u n  m a n e -
jo  b a la n c e a d o  y  p r u d e n t e  d e  s u s  fi n a n z a s  e s  in d is p e n s a b le  p a r a  g a r a n t iz a r  s u  
s o lv e n c ia . P e r o  e s o  e s  ju s t a m e n t e  lo  q u e  s e  h a  p u e s t o  e n  e n t r e d ic h o  d e b id o  a l  
im p o r t a n t e  e n d e u d a m ie n t o  a s u m id o  p o r  la  a c t u a l  g e s t ió n  m u n ic ip a l. 
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C o m o  s e  h a  m e n c io n a d o , e n  e l  2 0 2 4  la  M M L  g e n e r ó  in g r e s o s  p r o p io s  p o r  1 1 4 8 .3  
m i l lo n e s  d e  s o le s , p r in c ip a lm e n t e  m e d ia n t e  la  r e c a u d a c ió n  d e  im p u e s t o s  m u -
n ic ip a le s , a r b i t r io s  y  c o b r o s  d e  o t r o s  r u b r o s  c o m o  in f r a c c io n e s  v e h ic u la r e s . L o s  
im p u e s t o s  m u n ic ip a le s , c a p t a d o s  e n  e l  á m b it o  p r o v in c ia l  y  d is t r i t a l  (C e r c a d o ), 
r e p r e s e n t a r o n  a lg o  m á s  d e  la  m it a d  d e  lo s  in g r e s o s  r e c a u d a d o s  r e g u la rm e n t e  
p o r  la  m u n ic ip a l id a d , m ie n t r a s  q u e  e l  r e s t o  f u e  a p o r t a d o  p o r  lo s  a r b i t r io s  y  
o t r o s  r e c u r s o s  d i r e c t a m e n t e  r e c a u d a d o s  q u e  in c lu y e n  c o n c e p t o s  c o m o  l i c e n -
c ia s , p e rm is o s  y  d e r e c h o s , a s í  c o m o  e l  p a g o  d e  in f r a c c io n e s  y  s a n c io n e s . 

G r á fi c o  1 0
E s t r u c t u r a  d e  lo s  in g r e s o s  d i r e c t a m e n t e  r e c a u d a d o s  p o r  la  M u n ic ip a l id a d
M e t r o p o l i t a n a  d e  L im a , 2 0 2 4
(P o r c e n t a je s )

F u e n t e :  M E F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .

L o s  m a y o r e s  in g r e s o s  c a p t a d o s  p o r  la  M M L  e n  e s e  a ñ o  p r o v in ie r o n  d e  r u b r o s  
c o m o  e l  im p u e s t o  a l  p a t r im o n io  v e h ic u la r, la  a lc a b a la  y  la s  in f r a c c io n e s  v e h ic u -
la r e s , t o d o  lo  c u a l  s e  r e c o le c t a  e n  e l  á m b it o  p r o v in c ia l.1 9  O t r o s  r e c u r s o s  q u e  la  
M M L  r e c a u d a  e n  e l  á m b it o  d is t r i t a l, c o m o  e l  p r e d ia l  y  lo s  a r b i t r io s , r e p r e s e n t a -
r o n  m o n t o s  im p o r t a n t e s , a u n q u e  in f e r io r e s  a  lo  q u e  s e  c a p t ó  p r o v in c ia lm e n t e . 

1 9 	 E n  e l c a s o  d e  la  a lc a b a la , q u e  s e  a p lic a  s o b re  la s  o p e ra c io n e s  d e  v e n ta  d e  lo s  in m u e b le s , a  la  M M L  le  c o r re s -
p o n d e  e l 5 0%  d e  lo  re c a u d a d o  e n  la s  m u n ic ip a lid a d e s  d e  la  p ro v in c ia  d e  L im a , m ie n t ra s  q u e  e l 5 0%  re s t a n te  
c o r re s p o n d e  a  la  m u n ic ip a lid a d  d is t r it a l e s p e c ífi c a  d o n d e  s e  u b ic a  e l in m u e b le .
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C a b e  r e i t e r a r  q u e  la  m a y o r ía  d e  lo s  p r in c ip a le s  r u b r o s  d e  in g r e s o s  p r o p io s  q u e  
m a n e ja  la  m u n ic ip a l id a d  s e  h a n  c o m p ro m e t id o  p o r  m e d io  d e  lo s  fi d e ic o m is o s  
p a r a  e l  r e p a g o  d e  la  d e u d a  c o n t r a íd a . E n  e f e c t o , e n t r e  la s  f u e n t e s  m á s  im p o r -
t a n t e s  y  r e g u la r e s  d e  in g r e s o s  p r o p io s  d e  la  M M L , s o lo  lo s  a r b i t r io s  y  lo s  p a g o s  
p o r  in f r a c c io n e s  v e h ic u la r e s  h a n  q u e d a d o  e x c lu id o s  d e l  c o m p ro m is o  d e  a t e n -
d e r  e l  s e r v ic io  f u t u r o  d e  la  d e u d a .2 0

G r á fi c o  1 1
P r in c ip a le s  in g r e s o s  r e c a u d a d o s  p o r  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  L im a , 
2 0 2 4
(P o r c e n t a je s )

N o t a :  R e c a u d a c ió n  s in  s a ld o s  d e  b a la n c e .

F u e n t e :  M E F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .

C o n s id e r a n d o  e l  m o n t o  d e  lo s  im p u e s t o s  y  o t r o s  r e c u r s o s  r e c a u d a d o s , p a r e c ie -
r a  q u e  la  M M L  c u e n t a  c o n  in g r e s o s  s u fi c ie n t e s  p a r a  h a c e r  f r e n t e  a  la s  c o n s id e -
r a b le s  o b l ig a c io n e s  fi n a n c ie r a s  q u e  h a  a s u m id o . S in  e m b a r g o , a n a l iz a n d o  c o n  
m a y o r  d e t a l le  la s  c u e n t a s  m u n ic ip a le s  s e  c o n s t a t a  q u e  la  s u p u e s t a  s o lv e n c ia  
n o  e s  t a n  e v id e n t e  y  q u e , e n  r e a l id a d , n i  lo s  a c t u a le s  n iv e le s  d e  r e c a u d a c ió n , 
n i  s u s  p r o y e c c io n e s , d a n  b a s e  p a r a  a fi rm a r  q u e  e s t á n  a s e g u r a d o s  lo s  r e c u r s o s  
p a r a  c u b r i r  e l  s e r v ic io  d e  la  d e u d a  o  p a r a  a t e n d e r  lo s  r e q u e r im ie n t o s  d e l  g a s t o  
d e  in v e r s ió n  a d ic io n a l  y  d e l  g a s t o  c o r r ie n t e  q u e  s u r ja n  e n  e l  f u t u r o . 
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2 0 	 A l re s p e c to , d e b e  te n e rs e  e n  c u e n ta  q u e  lo s  a rb it r io s  s o n  u n  p a g o  o  c o n t ra p re s t a c ió n  p a ra  e l fi n a n c iam ie n to  
d e  u n  s e r v ic io  e s p e c ífi c o , c o m o  e s  e l c a s o  d e  la  lim p ie z a  p ú b lic a  o  d e l s e re n a z g o , lo  c u a l p re v ie n e  q u e  p u e -
d a n  d e s t in a rs e  a  o t ro s  fi n e s , c o m o  a l s e r v ic io  d e  la  d e u d a .
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E x is t e n  v a r io s  a s p e c t o s  p r o b le m á t ic o s  c o n  r e la c ió n  a  lo s  r e c u r s o s  q u e  la  M M L  
g e n e r a  m e d ia n t e  r e c a u d a c ió n  p r o p ia . E n  p r im e r  lu g a r, s u  e v o lu c ió n  e n  a ñ o s  r e -
c ie n t e s  n o  h a  s id o  p a r t ic u la rm e n t e  d e s t a c a d a ; s e  r e g is t r a n  r e p e t id o s  a lt ib a jo s . 
D e  h e c h o , lo s  n iv e le s  d e  r e c a u d a c ió n  d e  im p u e s t o s  m u n ic ip a le s  y  d e  r e c u r s o s  
d i r e c t a m e n t e  r e c a u d a d o s  e n  lo s  a ñ o s  2 0 2 3  y  2 0 2 4 , y a  c o n  la  a c t u a l  g e s t ió n , n o  
s o n  s ig n ifi c a t iv a m e n t e  m a y o r e s  q u e  lo s  n iv e le s  r e g is t r a d o s  u n a  d é c a d a  a t r á s , 
y , e n  e l  c a s o  d e  a lg u n o s  a ñ o s , in c lu s o  r e s u lt a n  s e r  m e n o r e s .

G r á fi c o  1 2
E v o lu c ió n  d e  la  r e c a u d a c ió n  d e  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  L im a ,
2 0 1 5 -2 0 2 5
(M i l lo n e s  d e  s o le s )

* C if ra s  d e l 2 0 2 5  a l 3 0  d e  ju n io .

F u e n t e :  M E F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .

E s t e  r e n d im ie n t o  in s u fi c ie n t e  d e  la  r e c a u d a c ió n  d e  la  M M L  r e s u lt a  m á s  p r e o -
c u p a n t e  s i  s e  c o n s id e r a  q u e  la s  c i f r a s  p r e s e n t a d a s  e s t á n  e n  s o le s  n o m in a le s  o  
c o r r ie n t e s . E n  c o n s e c u e n c ia , s i  s e  in c o r p o r a  e l  im p a c t o  d e  la  in fl a c ió n , q u e  f u e  
m u y  im p o r t a n t e  e n t r e  e l  2 0 1 9  y  e l  2 0 2 4 , e l  v a lo r  d e  lo  r e c a u d a d o  d is m in u y e  
s ig n ifi c a t iv a m e n t e  e n  t é rm in o s  r e a le s , lo  q u e  e q u iv a le  a  u n a  d r á s t ic a  r e d u c c ió n  
d e  p o d e r  a d q u is i t iv o .2 1

A s im ism o , la s  e x p e c t a t iv a s  d e  c r e c im ie n t o  d e  la  r e c a u d a c ió n  p a r a  lo s  p r ó x im o s  
a ñ o s , q u e  s u s t e n t a r o n  e l  m a r g e n  fi n a n c ie r o  q u e  s u p u e s t a m e n t e  e x is t ía  p a r a  

����� �����

����� �����
�����

�����

�����
����� �����

�����
�����

����� ����� �����
����� �����

����� �����
�����

�����

����� �����

���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� �����

������
�����
	�	���������������� �
��������������	���
���

������������

2 1 	 L a  v a r ia c ió n  a c u m u la d a  d e l ín d ic e  d e  p re c io s  a l c o n s u m id o r  (IP C ) d e  L im a  M e t ro p o lit a n a  fu e  d e l 2 6 .2%  e n t re  
e n e ro  d e l 2 0 1 9  y  d ic ie m b re  d e l 2 0 2 4 .
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la s  o p e r a c io n e s  d e  e m is ió n  d e  d e u d a  d e  la  M M L , h a n  s id o  c a l ifi c a d a s  c o m o  
e x a g e r a d a m e n t e  o p t im is t a s . A s í , s e  h a  a le r t a d o  d e  q u e  la s  p r o y e c c io n e s  d e l  
fl u jo  d e  c a ja  q u e  f u e r o n  p r e s e n t a d a s  p o r  la  g e s t ió n  e d i l  p a r a  v a l id a r  e l  e n d e u -
d a m ie n t o  a s u m ía n  u n  c r e c im ie n t o  r é c o r d  d e  la  r e c a u d a c ió n  p a r a  lo s  p r ó x im o s  
a ñ o s  (C G R , 2 0 2 3 ), q u e  n o  s e  ju s t ifi c a  c o n s id e r a n d o  la  e v o lu c ió n  r e c ie n t e  d e  la  
t r ib u t a c ió n  m u n ic ip a l. E n  e s e  s e n t id o , e l  C F  h a  s e ñ a la d o  q u e  la  r e c a u d a c ió n  
d e  in g r e s o s  p r o p io s  d e  L im a  M e t r o p o l i t a n a  e n t r e  lo s  a ñ o s  2 0 1 0  y  2 0 1 9  a p e n a s  
c r e c ió  e n  u n  0 .8 %  e n  t é rm in o s  r e a le s , u n a  v e z  d e s c o n t a d o  e l  im p a c t o  d e  la  
in fl a c ió n  d e l  p e r io d o  (C o n s e jo  F i s c a l, 2 0 2 4 a ).  

L o  c ie r t o  e s  q u e , d e s d e  h a c e  m á s  d e  u n a  d é c a d a , la  r e c a u d a c ió n  m u n ic ip a l  n o  
h a  m o s t r a d o  m a y o r  d in a m ism o . E s t a  s i t u a c ió n  d e  e s t a n c a m ie n t o  r e s u lt a  a ú n  
m á s  p r e o c u p a n t e  a l  c o n s id e r a r  q u e  L im a  M e t r o p o l i t a n a  e s  u n a  d e  la s  p o c a s  
m u n ic ip a l id a d e s  a  n iv e l  n a c io n a l  q u e  c u e n t a  c o n  u n a  e n t id a d  e s p e c ia l i z a d a  
d e d ic a d a  a l  c o b r o  y  a d m in is t r a c ió n  d e  t r ib u t o s , e l  S e r v ic io  d e  A d m in is t r a c ió n  
T r ib u t a r ia  (S A T ), q u e  o p e r a  c o n  a u t o n o m ía  a d m in is t r a t iv a , e c o n ó m ic a , p r e s u -
p u e s t a r ia  y  fi n a n c ie r a .

D e s d e  s u  f u n d a c ió n  e n  e l  a ñ o  1 9 9 6 , e l  S A T  h a  e s t a d o  a  c a r g o  d e  la  r e s p o n s a -
b i l id a d  d e  m a n e ja r  t o d o s  lo s  in g r e s o s  t r ib u t a r io s  d e  la  M M L , a s í  c o m o  o t r o s  
in g r e s o s  n o  t r ib u t a r io s , t a le s  c o m o  la s  m u lt a s  p o r  in f r a c c io n e s  v e h ic u la r e s . S in  
e m b a r g o , p e s e  a  la  e v id e n t e  v e n t a ja  d e  c o n t a r  c o n  e l  S A T  c o m o  e n t id a d  t r i -
b u t a r ia  e s p e c ia l i z a d a , la  M M L  n o  h a  m o s t r a d o  e n  a ñ o s  r e c ie n t e s  r e s u lt a d o s  
d e s t a c a d o s  d e  in c r e m e n t o  e n  la  r e c a u d a c ió n . D e  e s t a  f o rm a , d e s d e  u n a  p e r s -
p e c t iv a  r e a l i s t a  y  p r u d e n t e  d e  lo s  in g r e s o s  d e  la  M M L , r e s u lt a  c u e s t io n a b le  e l  
a r g u m e n t o  d e  q u e  h a b r á  r e c u r s o s  s u fi c ie n t e s  p a r a  c u b r i r  e l  s e r v ic io  f u t u r o  d e  
la  d e u d a , fi n a n c ia r  g a s t o  c o r r ie n t e  —q u e  t e n d e r á  a  c r e c e r— y , a d e m á s , m a n -
t e n e r  u n  n iv e l  r a z o n a b le  d e  in v e r s ió n  m u n ic ip a l.

O t r o  im p o r t a n t e  f a c t o r  q u e  s e  d e b e  c o n s id e r a r  e s  q u e , e n  r e a l id a d , la  a c t u a l  
r e c a u d a c ió n  d e  la  M M L  n o  r e p r e s e n t a  r e c u r s o s  q u e  e s t á n  l ib r e m e n t e  d is p o n i-
b le s  p a r a  d e s t in a r s e  a l  p a g o  d e  d e u d a . P o r  e l  c o n t r a r io , lo s  p r e s e n t e s  in g r e s o s  
p o r  im p u e s t o s  y  o t r o s  r u b r o s , c o m o  la s  t r a n s f e r e n c ia s  d e l  F o n c o m ú n , y a  e s t á n  
c o m p ro m e t id o s  p a r a  a t e n d e r  u n a  d iv e r s id a d  d e  g a s t o s , in c lu y e n d o  g a s t o s  c o -
r r ie n t e s . E n  o t r a s  p a la b r a s , s i  la  f u t u r a  r e c a u d a c ió n  m u n ic ip a l  s e  d e d ic a s e  ín t e -
g r a m e n t e  o  e n  s u  m a y o r  p a r t e  a  r e p a g a r  la  n u e v a  d e u d a , a q u e l lo s  o t r o s  g a s t o s  
q u e  h o y  s e  c o s t e a n  c o n  d ic h a  r e c a u d a c ió n  p o d r ía n  t e rm in a r  d e s fi n a n c ia d o s .

H a y  q u e  s e ñ a la r  t a m b ié n  q u e  m u c h o s  d e  lo s  g a s t o s  c o r r ie n t e s  d e  la  m u n ic i-
p a l id a d  n o  s o n  e s t á t ic o s ; p o r  e l  c o n t r a r io , t e n d e r á n  a  a u m e n t a r  e n  r e s p u e s t a  
a  f a c t o r e s  t a le s  c o m o  r e a ju s t e s  a l  a lz a  e n  lo s  p r e c io s  d e  lo s  b ie n e s  y  s e r v ic io s  
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q u e  r e q u ie r e  la  M M L  o  la s  d e m a n d a s  p o r  in c r e m e n t o s  s a la r ia le s  d e l  p e r s o n a l  
m u n ic ip a l, a s í  c o m o  p o r  la  e v e n t u a l  y  g r a d u a l  e x p a n s ió n  d e  lo s  s e r v ic io s  q u e  
la  M M L  o f r e c e  e n  r e s p u e s t a  a  la s  d e m a n d a s  d e  la  p o b la c ió n , e n  e s p e c ia l  e n  e l  
r u b r o  d e  s e g u r id a d  c iu d a d a n a . 

L a  p r e s ió n  s o b r e  lo s  g a s t o s  c o r r ie n t e s  q u e  la  M M L  d e b e  c u b r i r  a  fi n  d e  m a n -
t e n e r  s u  o p e r a t iv id a d  n o  e s  u n a  c u e s t ió n  m e n o r, p a r t ic u la rm e n t e  e n  r u b r o s  
s e n s ib le s  c o m o  la s  r e m u n e r a c io n e s  o  e l  p a g o  d e  b ie n e s  y  s e r v ic io s . E l  g a s t o  
d e  p e r s o n a l  y  o b l ig a c io n e s  s o c ia le s  h a  c r e c id o  c o n s id e r a b le m e n t e  e n  a ñ o s  
r e c ie n t e s , p u e s  m ie n t r a s  q u e  e n  e l  2 0 2 2  e l  p r e s u p u e s t o  d e  la  m u n ic ip a l id a d  
p o r  e s t e  c o n c e p t o  a s c e n d ió  a  1 9 0 .8  m i l lo n e s  d e  s o le s , e n  a p e n a s  t r e s  a ñ o s  s e  
in c r e m e n t ó  e n  u n  5 1 .2 %  y  e n  e l  2 0 2 5  a lc a n z a b a  lo s  2 8 8 .6  m i l lo n e s  d e  s o le s .2 2  

D e  m a n t e n e r s e  e s t a  t e n d e n c ia  d e  c r e c im ie n t o , e s t e  r u b r o  r e p r e s e n t a r á  u n  
p e s o  a d ic io n a l  s o b r e  la s  fi n a n z a s  d e  la  m u n ic ip a l id a d , q u e  s e  a ñ a d i r á  a  lo s  r e -
q u e r im ie n t o s  d e l  s e r v ic io  d e  la  d e u d a .

S e  c a lc u la  q u e  e n  lo s  p r ó x im o s  a ñ o s  la  m u n ic ip a l id a d  r e q u e r i r á  u n  m o n t o  
c o n s id e r a b le  d e  r e c u r s o s  a d ic io n a le s  s o lo  p a r a  a t e n d e r  e l  s e r v ic io  d e  la  d e u d a  
(C o n s e jo  F i s c a l, 2 0 2 4 ) s in  a f e c t a r  s u  n iv e l  d e  g a s t o  e n  o t r o s  r u b r o s .2 3  E n  e s e  e s -
c e n a r io , la  r e c a u d a c ió n  d e  im p u e s t o s  d e  la  M M L  t e n d r ía  q u e  c r e c e r  e n  u n  1 0 %  
o  m á s  c a d a  a ñ o  p a r a  p o d e r  c u b r i r  e s t a s  d e m a n d a s  d e  fi n a n c ia m ie n t o . In c lu -
s o  e n  e l  e s c e n a r io  m á s  o p t im is t a  d e  in c r e m e n t o  d e  lo s  in g r e s o s  m u n ic ip a le s , 
im p u e s t o s  y  o t r o s  r u b r o s  in c lu id o s , e s t o s  d i f í c i lm e n t e  b a s t a r á n  p a r a  a t e n d e r  
s im u lt á n e a m e n t e  lo s  m a y o r e s  r e q u e r im ie n t o s  d e l  g a s t o  c o r r ie n t e , d e l  g a s t o  d e  
in v e r s ió n  y  d e l  g a s t o  fi n a n c ie r o .

¿ Q u é  h a c e r ? :  a l  M E F  r o g a n d o  

S i  s e  c o n s id e r a  e l  n iv e l  a c t u a l  d e  r e c a u d a c ió n  y  s u s  p e r s p e c t iv a s  d e  c r e c i-
m ie n t o  p u e d e  c o n c lu i r s e  q u e  s e r á  d i f í c i l  q u e  la  M M L , e n  c o n d ic io n e s  n o rm a -
le s , p u e d a  a t e n d e r  a d e c u a d a m e n t e  s u  f u n c io n a m ie n t o  r e g u la r  a d e m á s  d e l  
s e r v ic io  f u t u r o  d e  la  d e u d a  ú n ic a m e n t e  c o n  r e c u r s o s  p r o p io s . E s  p r o b a b le  
q u e  e v e n t u a lm e n t e  s e  t e n g a n  q u e  e v a lu a r  d iv e r s a s  o p c io n e s  p a r a  e q u i l ib r a r  e l  

2 2 	 D e  a c u e rd o  c o n  e l P IM , a  ju lio  d e l 2 0 2 5  lo s  ru b ro s  d e n t ro  d e l g a s to  d e  p e rs o n a l y  o b lig a c io n e s  s o c ia le s  q u e  
re g is t ra ro n  u n  m a y o r  in c re m e n to  fu e ro n  lo s  d e  re t r ib u c io n e s  y  c o m p le m e n to s  v a r ia b le s , a s í c o m o  e l p a g o  
d e  s e n te n c ia s  ju d ic ia le s  y  la u d o s  a rb it ra le s .

2 3 	 E l C o n s e jo  F is c a l h a  e s t im a d o  q u e  p a ra  e l p e r io d o  2 0 2 6 -2 0 3 0  e l s e r v ic io  d e  la  n u e v a  d e u d a  m u n ic ip a l d e -
m a n d a r ía  a n u a lm e n te  e n t re  6 0 3  m illo n e s  y  4 3 8  m illo n e s  d e  s o le s  a d ic io n a le s . 
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p r e s u p u e s t o  m u n ic ip a l, in c lu y e n d o  u n a  r e e s t r u c t u r a c ió n  d e  la  d e u d a  v ig e n t e  
o  s o l ic i t a r  r e c u r s o s  a d ic io n a le s  a l  G o b ie r n o  c e n t r a l.

U n a  p r im e r a  p o s ib i l id a d  s e r ía  q u e  e n  e l  f u t u r o  la  M M L  r e n e g o c ie  s u  d e u d a  v i-
g e n t e  o  e m it a  n u e v a  d e u d a  a  fi n  d e  o b t e n e r  u n  a l iv io  fi n a n c ie r o  e n  lo  in m e d ia -
t o , lo  c u a l  r e d u c i r ía  e l  m o n t o  d e  la s  c u o t a s  d e l  s e r v ic io  d e  la  d e u d a  y  e x t e n d e r ía  
lo s  p la z o s  d e  p a g o . S in  e m b a r g o , la s  o p e r a c io n e s  d e  r e fi n a n c ia m ie n t o  u s u a l-
m e n t e  n o  s o n  in o c u a s , y a  q u e  im p lic a n  c o s t o s  a d ic io n a le s  y  p o d r ía n  p a c t a r s e  a  
t a s a s  d e  in t e r é s  m a y o r e s  q u e  la s  d e  la  d e u d a  o r ig in a l, e n  la  m e d id a  q u e  r e fl e je n  
e l  d e t e r io r o  fi n a n c ie r o  d e  la  in s t i t u c ió n  q u e  s o l ic i t a  lo s  r e c u r s o s . P o r  e l lo , u n  
e v e n t u a l  r e fi n a n c ia m ie n t o  f u t u r o  d e  la  d e u d a  d e  la  M M L  p r o b a b le m e n t e  s e  
t r a d u c i r ía  a  la  la r g a  e n  m a y o r e s  c o s t o s , p u e s  s e r ía  e s e n c ia lm e n t e  p a t e a r  h a -
c ia  a d e la n t e  u n a  b o la  d e  n ie v e  fi n a n c ie r a  q u e  s e g u i r á  c r e c ie n d o  y  q u e  t a r d e  o  
t e m p r a n o  s e  t e n d r á  q u e  c a n c e la r. 

U n a  s e g u n d a  o p c ió n , a n t e  e v e n t u a le s  d ifi c u lt a d e s  fi n a n c ie r a s  e n  e l  f u t u r o , 
s e r ía  a p o s t a r  p o r  c o n t r o la r  e l  g a s t o  m u n ic ip a l  m e d ia n t e  u n a  p o l í t i c a  d e  a u s -
t e r id a d  q u e  l ib e r e  r e c u r s o s  p a r a  a s e g u r a r  la  o p e r a t iv id a d  d e  la  M M L  y  e l  s e r -
v i c io  d e  la  d e u d a . S in  e m b a r g o , c o n t r o la r  y  r e d u c i r  g a s t o s  n o  e s  t a r e a  s e n c i l la , 
p u e s  la  p r e s ió n  p o r  m a y o r  p r e s u p u e s t o  n o rm a lm e n t e  t ie n d e  a  c r e c e r  t a n t o  
d e  m a n e r a  in e r c ia l  c o m o  e n  r e s p u e s t a  a  im p r e v i s t o s . E s t o  e s  e s p e c ia lm e n t e  
v á l id o  e n  e l  c a s o  d e l  g a s t o  c o r r ie n t e , q u e  in c lu y e  r u b r o s  t a n  s e n s ib le s  c o m o  e l  
p a g o  d e  p e r s o n a l  y  d e  lo s  s e r v i c io s . A s im is m o , s ie m p r e  e x i s t e  e l  r i e s g o  d e  q u e  
m e d id a s  d e  c o n t r o l  y  r e c o r t e  d e l  g a s t o , s i  s o n  in a d e c u a d a m e n t e  im p le m e n -
t a d a s , a f e c t e n  r u b r o s  e s e n c ia le s  p a r a  la  o p e r a t iv id a d  d e  la  M M L  y  d e g r a d e n  
la  o f e r t a  d e  s e r v i c io s  a  la  p o b la c ió n . P o r  e l lo , e s  p r o b a b le  q u e  u n a  f u t u r a  p o -
l í t i c a  d e  a u s t e r id a d  m u n ic ip a l  b u s q u e  p r e s e r v a r  a q u e l la s  l ín e a s  d e  g a s t o  q u e  
s o n  m e n o s  fl e x ib le s  y , p o r  e l  c o n t r a r io , s e  e n fo q u e  e n  a ju s t a r  p r in c ip a lm e n t e  
a q u e l  g a s t o  q u e  e s  m á s  fl e x ib le , c o m o  e s  u s u a lm e n t e  e l  d e d ic a d o  a  in v e r s ió n . 
A s í  p o d r ía  o c u r r i r  la  p a r a d o ja  d e  q u e  e l  a c t u a l  p r o c e s o  d e  e n d e u d a m ie n t o  
m u n ic ip a l, b a jo  la  p r e m is a  d e  fi n a n c ia r  in v e r s io n e s , e v e n t u a lm e n t e  l im i t e  la  
c a p a c id a d  d e  la s  p r ó x im a s  g e s t io n e s  m u n ic ip a le s  p a r a  fi n a n c ia r  n u e v o s  p r o -
y e c t o s  d e  in v e r s ió n .

C o m o  t e r c e r a  o p c ió n  e s t á  s ie m p r e  la  p o s ib i l id a d  d e  r e q u e r i r  f o n d o s  a d ic io -
n a le s  d e l  G o b ie r n o  c e n t r a l, v ía  t r a n s f e r e n c ia s  d e l  M E F  a  la  M M L  p o r  r e c u r s o s  
o r d in a r io s  u  o t r o s  c o n c e p t o s . C a b e  in d ic a r  q u e  la s  t r a s f e r e n c ia s  p o r  r e c u r s o s  
o r d in a r io s  a  la  m u n ic ip a l id a d  s e  h a n  m a n t e n id o  e n  n iv e le s  r e d u c id o s , p u e s  
p a r a  m e d ia d o s  d e l  2 0 2 5  e r a n  e q u iv a le n t e s  a  m e n o s  d e l  1 %  d e l  p r e s u p u e s t o  
d e  L im a  M e t r o p o l i t a n a . N o  o b s t a n t e , n o  p u e d e  d e s c a r t a r s e  q u e  e n  e l  f u t u r o  
y  a n t e  u n a  s i t u a c ió n  d e  c r i s i s  fi n a n c ie r a , c o n  d e m a n d a s  c r e c ie n t e s  y  r e c u r s o s  
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in s u fi c ie n t e s , la s  a u t o r id a d e s  m u n ic ip a le s  s e  v e a n  o b l ig a d a s  a  r e c u r r i r  a l  a p o y o  
d e l  G o b ie r n o  c e n t r a l.

E n  e s e  s e n t id o , e l  in d u d a b le  p e s o  d e  la  M M L  le  o t o r g a  u n  v e n t a jo s o  p o s ic io -
n a m ie n t o  f r e n t e  a  la s  a u t o r id a d e s  e c o n ó m ic a s  y  fi s c a le s . E l  r ie s g o  d e  u n a  c r i s i s  
fi n a n c ie r a  q u e  a f e c t e  a  u n a  m u n ic ip a l id a d  d e  m á s  d e  d ie z  m i l lo n e s  d e  h a b i t a n -
t e s , c o n  lo  q u e  e l lo  im p lic a r ía  p o l í t i c a  y  s o c ia lm e n t e , p r o b a b le m e n t e  b u s c a r á  
s e r  c o n t r o la d o  p o r  e l  G o b ie r n o  c e n t r a l  m e d ia n t e  m e d id a s  q u e  o x ig e n e n  la s  
c u e n t a s  m u n ic ip a le s . C o m o  s e  h a  v i s t o  e n  la  c o n t r o v e r s ia  e n t r e  la  M M L  y  e l  M E F  
a lr e d e d o r  d e  la s  o p e r a c io n e s  d e  e n d e u d a m ie n t o , la  p r e s ió n  d e  la s  a u t o r id a d e s  
e d i le s  t e rm in ó  p o r  d e c a n t a r  la  d is p u t a  e n  s u  f a v o r, f o r z a n d o  a l  M E F  a  r e t r o c e -
d e r  y  p e rm it i r  a  la  M M L  e je c u t a r  s u  p r o g r a m a  d e  e n d e u d a m ie n t o . 

E n  s u m a , la s  r e c ie n t e s  o p e r a c io n e s  d e  d e u d a  d e  la  M M L  e q u iv a le n  e s e n c ia l-
m e n t e  a  in fl a r  la  in v e r s ió n  e n  e l  p r e s e n t e  a  c o s t a  d e  la  in v e r s ió n  f u t u r a , a c a -
p a r a n d o  y  a d e la n t a n d o  r e c u r s o s  e n  f a v o r  d e  la  a c t u a l  g e s t ió n  m u n ic ip a l  
m ie n t r a s  s e  d r e n a n  e  h ip o t e c a n  r e c u r s o s  p a r a  lo s  p r ó x im o s  a ñ o s . L ó g ic a m e n -
t e , e s t a  s i t u a c ió n  h a  s id o  o b je t o  d e  c u e s t io n a m ie n t o s  p o r  s u s  e v id e n t e s  im -
p l ic a n c ia s , e s p e c ia lm e n t e  e n  e l  c a m p o  e le c t o r a l. E n  c o n s e c u e n c ia , la s  f u t u r a s  
g e s t io n e s  m u n ic ip a le s  e n c o n t r a r á n  u n  p a n o r a m a  fi s c a l  s e v e r a m e n t e  r e s t r in -
g id o , c o n  b u e n a  p a r t e  d e  s u  p r e s u p u e s t o  a t a d o  y  c o m p ro m e t id o  p o r  la  a c t u a l  
a d m in is t r a c ió n . 

¿ S a l v a d a  p o r  e l  F o n c o m ú n ?

C o m o  s e  h a  s e ñ a la d o , la  p e s a d a  c a r g a  fi n a n c ie r a  q u e  r e p r e s e n t a r á  e l  s e r v ic io  
d e  la  d e u d a  c o n t r a íd a  e x ig i r á  u n a  p a r t e  im p o r t a n t e  d e  lo s  r e c u r s o s  f u t u r o s  d e  
la  M M L  p o r  m u c h o s  a ñ o s . E s t o  in c lu y e  la s  t r a s f e r e n c ia s  d e l  F o n c o m ú n , q u e  s e  
h a n  in c o r p o r a d o  t a m b ié n  a l  e s q u e m a  d e  fi d e ic o m is o s  c o n s t i t u id o s  p a r a  g a -
r a n t iz a r  e l  r e p a g o  d e  d e u d a . P e r o  h a y  q u e  s e ñ a la r  q u e , in c lu s o  p o n ie n d o  e l  
F o n c o m ú n  a l  s e r v ic io  d e  la s  o b l ig a c io n e s  m u n ic ip a le s , e n  p r in c ip io  n o  e s t a r ía  
t o t a lm e n t e  a s e g u r a d a  la  c a p a c id a d  d e  la  M M L  p a r a  c u m p li r  c o n  s u s  f u t u r a s  
d e m a n d a s  fi n a n c ie r a s , p o r  lo  q u e  e x is t e  e l  r ie s g o  d e  q u e  s e  p r o d u z c a  u n a  s i-
t u a c ió n  d e  in s u fi c ie n t e s  r e c u r s o s  y  e v e n t u a l  in s o lv e n c ia .

N o  o b s t a n t e , u n  a c o n t e c im ie n t o  r e c ie n t e  h a  m o d ifi c a d o  e s t e  e s c e n a r io  y  le  h a  
a r r o ja d o  u n  in e s p e r a d o  s a lv a v id a s  fi n a n c ie r o  a  la  M M L , g r a c ia s  a  la  a p r o b a c ió n  
d e l  in c r e m e n t o  d e l  F o n c o m ú n  m e d ia n t e  u n a  le y  d e l  C o n g r e s o . E n  c o n c r e t o , s e  
h a  a p r o b a d o  q u e  la  a s ig n a c ió n  c o r r e s p o n d ie n t e  a l  F o n c o m ú n  e n  e l  im p u e s t o  
g e n e r a l  a  la s  v e n t a s  (IG V ), q u e  a c t u a lm e n t e  e s  d e  d o s  p u n t o s  p o r c e n t u a le s , 
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c r e z c a  g r a d u a lm e n t e  h a s t a  a lc a n z a r  c u a t r o  p u n t o s , lo  q u e  s ig n ifi c a r á  u n  im -
p o r t a n t e  fl u jo  d e  r e c u r s o s  a d ic io n a le s  p a r a  la s  m u n ic ip a l id a d e s  e n  e l  f u t u r o , 
in c lu y e n d o  a  la  M M L .2 4  E n  e f e c t o , s e  e s t im a  q u e , c o m o  r e s u lt a d o  d e  la  n o rm a , 
la s  t r a n s f e r e n c ia s  d e l  F o n c o m ú n  a  L im a  M e t r o p o l i t a n a  s e  d u p l ic a r ía n  d e l  2 0 2 5  
a l  2 0 3 0 , c o n  lo  q u e  s e  e v i t a r ía n  lo s  p e o r e s  e s c e n a r io s  fi n a n c ie r o s .2 5

G r á fi c o  1 3
T r a n s fe r e n c ia s  a  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  L im a  p o r  F o n c o m ú n ,
2 0 1 5 -2 0 3 0
(M i l lo n e s  d e  s o le s )
 

* L a s  c if ra s  d e l 2 0 2 5  c o r re s p o n d e n  a l P IM . P ro y e c c ió n  p ro p ia  p a ra  lo s  a ñ o s  2 0 2 6 -2 0 3 0 ; c o n s id e ra n  u n  
in c re m e n to  g ra d u a l d e l IG V  d e l 2%  a l 4% .

F u e n t e :  M E F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .

E s  im p o r t a n t e  in d ic a r  q u e  e s t e  f u t u r o  in c r e m e n t o  d e l  F o n c o m ú n  p r o b a b le -
m e n t e  n o  s e  t r a d u c i r á  e n  u n a  m a y o r  d is p o n ib i l id a d  d e  r e c u r s o s  p a r a  c u b r i r  e l  
g a s t o  o p e r a c io n a l  y  e l  d e  in v e r s ió n  m u n ic ip a l, d a d a  la  m a g n i t u d  d e  lo s  r e q u e r i-
m ie n t o s  d e l  s e r v ic io  d e  la  d e u d a , c u y o  p a g o  t e n d r á  p r io r id a d . P r e v is ib le m e n t e , 
la s  m a y o r e s  t r a n s f e r e n c ia s  f u t u r a s  p o r  c o n c e p t o  d e l  F o n c o m ú n  t e n d r á n  q u e  
d e d ic a r s e  p r in c ip a lm e n t e  a  c u b r i r  la s  o b l ig a c io n e s  fi n a n c ie r a s .

������ ������ ������
������ ������ ������

������
������ ������ ������

������

������

������

������

������
������

���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����� ����� ����� ����� ����� �����

2 4 	 E l in c re m e n to  d e l F o n c o m ú n  s e  s a n c io n ó  m e d ia n te  la  L e y  3 2 3 8 7 , L e y  q u e  p ro m u e v e  la  d e s c e n t ra liz a c ió n  
fi s c a l p a ra  in c e n t iv a r  e l d e s a r ro llo  d e  lo s  g o b ie rn o s  lo c a le s  fo r t a le c ie n d o  e l F o n c o m ú n , p ro m u lg a d a  e l 1 6  d e  
ju n io  d e l 2 0 2 5 .

2 5 	 S e  a s u m e  q u e  la  re c a u d a c ió n  n o m in a l d e l IG V  s e  in c re m e n ta , e n  p ro m e d io , u n  4 .4%  a n u a l y  q u e  la  p a r t ic i-
p a c ió n  d e l F o n c o m ú n  c re c e  g ra d u a lm e n te , d e  d o s  p u n to s  p o rc e n tu a le s  d e l IG V  e n  e l a ñ o  2 0 2 5  a  c u a t ro  a 	
p a r t ir  d e l a ñ o  2 0 2 9  e n  a d e la n te . 
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2 6 	 E s to s  in c lu y e n  la s  d o n a c io n e s  y  t ra n s fe re n c ia s  p a ra  fi n e s  d e  in v e rs ió n  e n  o b ra s  p ú b lic a s .

D e b e  t e n e r s e  e n  c u e n t a  q u e  a c t u a lm e n t e  lo s  r e c u r s o s  d e l  F o n c o m ú n  y a  e s t á n  
c o m p ro m e t id o s  e n  e l  fi n a n c ia m ie n t o  m u n ic ip a l, r e p r e s e n t a n d o  c e r c a  d e l  1 0 %  
d e l  p r e s u p u e s t o  a c t u a l  d e  la  M M L . M á s  im p o r t a n t e  in c lu s o  e s  q u e  e s t o s  d in e -
r o s  y a  s e  d e s t in a n  e n  b u e n a  m e d id a  a l  g a s t o  c o r r ie n t e , c o m o  p a g o  d e  p e r s o n a l  
y  d e  p e n s io n e s , q u e  t ie n d e  a  s e r  p e rm a n e n t e  y  r íg id o . 

A s í , e n  e l  a ñ o  2 0 2 4 , p o c o  m á s  d e  la  m it a d  d e l  F o n c o m ú n  r e c ib id o  p o r  la  M M L  s e  
d e d ic ó  a l  g a s t o  d e  in v e r s ió n  o  a  r u b r o s  d e  g a s t o  fl e x ib le  v in c u la d o s  a  la  in v e r -
s ió n ,2 6  m ie n t r a s  q u e  lo s  r u b r o s  d e l  g a s t o  c o r r ie n t e , c o m o  p e r s o n a l  y  p e n s io n e s , 
d e m a n d a r o n  u n a  p a r t e  c o n s id e r a b le  d e  e s t a  a s ig n a c ió n . S i  e n  e l  f u t u r o  e s t o s  
r e c u r s o s  d e l  F o n c o m ú n  s e  d e s t in a n  e n  s u  m a y o r  p a r t e , o  e n  s u  t o t a l id a d , a l  
p a g o  d e  la  d e u d a  s e r á  n e c e s a r io  e n c o n t r a r  n u e v a s  f u e n t e s  d e  fi n a n c ia m ie n t o  
p a r a  lo s  r u b r o s  r e g u la r e s  d e l  g a s t o  q u e  h o y  s e  c u b r e n  c o n  la s  t r a n s f e r e n c ia s  d e  
e s t e  f o n d o .

G r á fi c o  1 4
R u b r o s  a  lo s  q u e  d e s t in a  e l  F o n c o m ú n  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  
L im a , 2 0 2 4
(P o r c e n t a je s )

F u e n t e :  M E F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .
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A u n q u e  e s  p r e v is ib le  q u e  la  r e c a u d a c ió n  d e l  IG V  y , p o r  e n d e , la s  t r a n s f e r e n -
c ia s  d e l  F o n c o m ú n  s e  in c r e m e n t e n  e n  lo s  p r ó x im o s  a ñ o s , h a y  q u e  c o n s id e r a r  
q u e  d e  ig u a l  f o rm a  c r e c e r á n  lo s  g a s t o s  c o r r ie n t e s  q u e  a c t u a lm e n t e  fi n a n c ia n  
e l  f o n d o , t a le s  c o m o  r e m u n e r a c io n e s  y  b ie n e s  y  s e r v ic io s , p o r  e f e c t o  d e  la  in -
fl a c ió n . ¿ C ó m o  e n t o n c e s  s e  p a g a r á n  e s t o s  m a y o r e s  g a s t o s  c o r r ie n t e s , c u a n d o  
e l  g r u e s o  o  la  t o t a l id a d  d e l  F o n c o m ú n  d e  la  M M L  p o d r ía  q u e d a r  a s ig n a d o  a l  
p a g o  d e  la  d e u d a ?

P o r  o t r o  la d o , d e s d e  u n a  p e r s p e c t iv a  m á s  a m p lia  d e  e q u id a d  fi s c a l, e s  n e c e s a r ia  
u n a  r e fl e x ió n  s o b r e  e l  s e n t id o  q u e  t ie n e  q u e  la  M M L  s e a  la  m a y o r  b e n e fi c ia r ia  
d e l  f o n d o  a  n iv e l  n a c io n a l, e l  c u a l  s e  e s t a b le c ió  o r ig in a lm e n t e  c o n  la  fi n a l id a d  
d e  p r o v e e r  r e c u r s o s  p a r a  la  in v e r s ió n  s o c ia l  y  p r o d u c t iv a  e n  la s  lo c a l id a d e s  m á s  
p o b r e s  y  e x c lu id a s  d e l  p a ís . E n  e f e c t o , e n  e l  2 0 2 5  la  M M L  c u e n t a  c o n  u n a  a s ig -
n a c ió n  d e  F o n c o m ú n  c e r c a n a  a  lo s  3 0 0  m i l lo n e s  d e  s o le s , m u y  p o r  e n c im a  d e  
c u a lq u ie r  o t r o  g o b ie r n o  lo c a l.2 7  E n  e s e  s e n t id o , s i  b ie n  d e s d e  u n a  p e r s p e c t iv a  
g e n e r a l  e l  a u m e n t o  d e  la  a s ig n a c ió n  d e l  F o n c o m ú n  a l  4 %  d e l  IG V  e s  p o s i t iv o  
p a r a  e l  a v a n c e  d e  la  d e s c e n t r a l i z a c ió n  fi s c a l, p o r q u e  o t o r g a  r e c u r s o s  a d ic io n a -
le s  a  lo s  g o b ie r n o s  lo c a le s , n o  s e  p u e d e  o b v ia r  q u e  la  M M L  s e  b e n e fi c ia r á  c o n  e l  
m a y o r  m o n t o  d e  la s  t r a n s f e r e n c ia s  d e l  f o n d o , e n  lo  q u e  p a r a d ó j ic a m e n t e  s e r ía  
u n a  r e i t e r a c ió n  d e  lo s  p r iv i le g io s  d e l  c e n t r a l i s m o  fi s c a l.

E n  s u m a , e l  g r a d u a l  in c r e m e n t o  d e  la  a s ig n a c ió n  d e l  F o n c o m ú n  e n  lo s  p r ó x i-
m o s  a ñ o s  c o n s t i t u i r á  u n  in e s p e r a d o  a l iv io  fi n a n c ie r o  p a r a  la  M M L , q u e  n o  e s -
t a b a  p r e v is t o  c u a n d o  la  a c t u a l  g e s t ió n  m u n ic ip a l  e m p r e n d ió  s u  p r o c e s o  d e  
e n d e u d a m ie n t o . C o n s e c u e n t e m e n t e , n o  s e  p u e d e  o b v ia r  e l  c o s t o  q u e  r e p r e -
s e n t a r á  c o m p ro m e t e r  la s  t r a s f e r e n c ia s  d e l  f o n d o  e n  e l  r e p a g o  d e  la  d e u d a  a l  
s u s t r a e r la s  d e l  p r e s u p u e s t o  c o r r ie n t e  y  d e  in v e r s ió n  d e  f u t u r a s  a d m in is t r a c io -
n e s  m u n ic ip a le s . L a s  m a y o r e s  a s ig n a c io n e s  d e l  F o n c o m ú n  p a r a  L im a  M e t r o p o -
l i t a n a  r e p r e s e n t a r á n  c ie r t a m e n t e  u n  a l iv io  s ig n ifi c a t iv o  p a r a  la s  fi n a n z a s  m u n i-
c ip a le s , p e r o  ig u a l  s e r á  u n  a l iv io  r e la t iv o  y  o n e r o s o .

O j o  c o n  e l  F o n c o r

U n a  f u e n t e  d e  fi n a n c ia m ie n t o  s im i la r  a l  F o n c o m ú n  e s  e l  F o n d o  d e  C o m p e n s a -
c ió n  R e g io n a l  (F o n c o r ), c r e a d o  p a r a  lo s  g o b ie r n o s  r e g io n a le s  m e d ia n t e  la  L e y  
d e  B a s e s  d e  la  D e s c e n t r a l i z a c ió n  (2 0 0 2 ) y  la  L e y  d e  la  D e s c e n t r a l i z a c ió n  F is c a l  

2 7 	 L a  a s ig n a c ió n  d e l F o n c o m ú n  a  la  M M L  e n  e l P IM  a s c e n d ía  a  2 8 6 .3  m illo n e s  d e  s o le s  a  ju n io  d e l 2 0 2 5 .
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(2 0 0 4 ), c o n  la  fi n a l id a d  d e  fi n a n c ia r  s u s  in v e r s io n e s . H a s t a  e l  a ñ o  2 0 2 1  e s t e  f o n -
d o  e r a  r e d u c id o , c o n  u n  t o t a l  d e  6 9 0  m i l lo n e s  d e  s o le s  a n u a le s  d is t r ib u id o s  
e n t r e  t o d o s  lo s  g o b ie r n o s  r e g io n a le s . P e r o  c o n  la  e n t r a d a  e n  v ig e n c ia  d e  la  
L e y  3 1 0 6 9  (d e  n o v ie m b r e  d e l  2 0 2 0 ), q u e  le  a s ig n a  a l  F o n c o r  u n a  p a r t ic ip a c ió n  
d e  d o s  p u n t o s  p o r c e n t u a le s  d e  la  r e c a u d a c ió n  d e l  IG V , lo s  r e c u r s o s  d e l  f o n d o  
a u m e n t a r o n  d e  m a n e r a  e x p o n e n c ia l  y  e n  e l  2 0 2 5  r e p r e s e n t a r ía n  a lr e d e d o r  d e  
8 5 0 0  m i l lo n e s  d e  s o le s .2 8  

A u n q u e  e l  m a r c o  le g a l  v ig e n t e  e x c lu y e  la  p a r t ic ip a c ió n  d e  la  M M L  e n  e l  F o n c o r, 
la  a u t o r id a d  m e t r o p o l i t a n a  d e l  p e r io d o  2 0 1 9 -2 0 2 2  e x p r e s ó  e n  la  A s o c ia c ió n  
N a c io n a l  d e  G o b ie r n o s  R e g io n a le s  (A N G R ) s u  in t e r é s  d e  p a r t ic ip a r  d e l  f o n d o  
a r g u m e n t a n d o  s u  c a r á c t e r  d u a l, d e  s e r  m u n ic ip a l id a d  p r o v in c ia l  y  g o b ie r n o  
r e g io n a l  a  la  v e z . M á s  r e c ie n t e m e n t e  s e  p r e s e n t a r o n  p r o y e c t o s  d e  le y  e n  e l  
C o n g r e s o  c o n  e s e  p r o p ó s i t o , lo s  c u a le s , a  p e s a r  d e  c o n t a r  c o n  la  o p in ió n  d e s f a -
v o r a b le  d e l  M E F, lo g r a r o n  d ic t á m e n e s  f a v o r a b le s  e n  la  C o m is ió n  d e  D e s c e n t r a -
l i z a c ió n  e n  n o v ie m b r e  d e l  2 0 2 3 . 

P o r  e l lo  e s  im p o r t a n t e  a le r t a r  s o b r e  e s t a  c u e s t ió n  q u e  n o  d e ja  d e  r e p r e s e n t a r  
u n  r ie s g o  p o t e n c ia l  p a r a  lo s  p r e s u p u e s t o s  r e g io n a le s  y a  q u e , d e  p r o s p e r a r  e s t a  
in ic ia t iv a , p r o d u c i r ía  u n  m a s iv o  t r a n s v a s e  d e  r e c u r s o s  e n  f a v o r  d e  L im a  M e -
t r o p o l i t a n a  d e b id o  a  s u  e le v a d o  p e s o  d e m o g r á fi c o . S e g ú n  a d v i r t ió  e l  p r o p io  
M E F, e n  d ic h o  e s c e n a r io  la  M M L  p o d r ía  a c a p a r a r, t e ó r ic a m e n t e , a lr e d e d o r  d e  
u n  t e r c io  d e  lo s  r e c u r s o s  d e l  F o n c o r  (O fi c io  4 9 9 -E F , 2 0 2 3 ), lo  c u a l  a c e n t u a r ía  e l  
p e r s i s t e n t e  c e n t r a l i s m o  fi s c a l.

 ¿ Y  q u é  d e  l a s  o t r a s  d e u d a s ?

C o n  r e la c ió n  a  la  s o s t e n ib i l id a d  fi n a n c ie r a  d e  la  M M L , la  a t e n c ió n  ló g ic a m e n t e  
s e  c e n t r a  e n  e l  im p a c t o  y  c o n s e c u e n c ia s  d e  la  c u a n t io s a  d e u d a  c o n t r a íd a  a  
p a r t i r  d e  la s  o p e r a c io n e s  d e  c r é d i t o . E v id e n t e m e n t e , lo s  e le v a d o s  g a s t o s  fi n a n -
c ie r o s  q u e  s e  d e r iv a n  d e l  e n d e u d a m ie n t o  m u n ic ip a l  m e d ia n t e  la  e m is ió n  d e  
b o n o s  d e b e r ía n  s e r  e l  t e m a  p r io r i t a r io  e n  lo s  p r ó x im o s  a ñ o s , s e g ú n  s e  in ic ie  y  
a v a n c e  e l  p r o c e s o  d e  r e p a g o .

S in  e m b a r g o , e n  r e a l id a d  la  d e u d a  m u n ic ip a l  t o t a l  e s t á  c o m p u e s t a  p o r  d iv e r -
s o s  r u b r o s , a d e m á s  d e  la s  o p e r a c io n e s  d e  c r é d i t o , p o r  lo  q u e  t a m b ié n  e s  n e -
c e s a r io  c o n s id e r a r  c o n  a t e n c ió n  lo s  o t r o s  c o m p o n e n t e s , n o  s o lo  p o r  s u  p e s o  

2 8 	 D e  a c u e rd o  c o n  e l P IM  d e  lo s  g o b ie rn o s  re g io n a le s  a l s e g u n d o  s e m e s t re  d e l 2 0 2 5 .
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a c t u a l, s in o  t a m b ié n  p o r  s u  p o s ib le  e v o lu c ió n  y  lo  q u e  e s t o  im p lic a r ía  p a r a  la  
s o lv e n c ia  m u n ic ip a l  e n  e l  f u t u r o .

A  g r a n d e s  r a s g o s , la  d e u d a  d e  la  M M L  t ie n e  t r e s  c o m p o n e n t e s  p r in c ip a le s : 
d e u d a  p o r  o p e r a c io n e s  d e  c r é d i t o , d e u d a  p o r  s e n t e n c ia s  ju d ic ia le s  y  a r b i t r a je s  
y , fi n a lm e n t e , d e u d a  e x ig ib le  y  r e a l. C a d a  u n a  d e  e s t a s  c a t e g o r ía s  t ie n e  s u s  p r o -
p ia s  c a r a c t e r í s t i c a s  e  im p lic a n c ia s :

D e u d a  p o r  o p e r a c i o n e s  d e  c r é d i t o :  c o r r e s p o n d e  a l  e n d e u d a m ie n t o  g e n e r a d o  
p o r  la s  e m is io n e s  d e  b o n o s  u  o t r o s  in s t r u m e n t o s  fi n a n c ie r o s .

D e u d a  p o r  s e n t e n c i a s  y  a r b i t r a j e s :  s e  r e fi e r e  a  la  d e u d a  v in c u la d a  a  s e n t e n -
c ia s  ju d ic ia le s  fi rm e s  e n  e l  á m b it o  c iv i l , la b o r a l, p e n a l, a d m in is t r a t iv o , e t c é t e r a , a s í  
c o m o  a  lo s  la u d o s  a r b i t r a le s .

D e u d a  e x i g i b l e  y  r e a l :  c o n s id e r a  lo s  a p o r t e s  p r e v is io n a le s  r e t e n id o s  y  n o  p a g a -
d o s  a  la s  A d m in is t r a d o r a s  d e  F o n d o s  d e  P e n s io n e s  (A F P ), a s í  c o m o  s a ld o s  a d e u -
d a d o s  a  e n t id a d e s  d e l  E s t a d o  y  c u y a  r e c a u d a c ió n  c o r r e  a  c a r g o  d e  la  S u n a t .

A  fi n a le s  d e l  2 0 2 3 , la  d e u d a  t o t a l  d e  la  M M L  s e  a p r o x im a b a  a  lo s  2 5 0 0  m i l lo n e s  
d e  s o le s , d is t r ib u id o s  e n t r e  d e u d a  p o r  o p e r a c io n e s  d e  c r é d i t o , q u e  r e p r e s e n t a -
b a  m á s  d e  la  m it a d  d e l  t o t a l, s e g u id a  d e  la  d e u d a  e x ig ib le  y  r e a l  y  d e  la  d e u d a  
p o r  s e n t e n c ia s  ju d ic ia le s  y  a r b i t r a je s  (C o n s e jo  F i s c a l, 2 0 2 4 ). 

L a  c a t e g o r ía  d e  d e u d a s  p o r  s e n t e n c ia s  ju d ic ia le s  y  a r b i t r a je s  r e s u lt a  d e  p a r - 
t i c u la r  p r e o c u p a c ió n  p o r  e l  r ie s g o  d e  q u e  a u m e n t e  e n  e l  f u t u r o  d e b id o  a  c o n -
t in g e n c ia s  t a le s  c o m o  la s  d e m a n d a s  c o n t r a  la  M M L  p o r  d is p u t a s  c o n t r a c t u a -
le s , t e rm in a c io n e s  u n i la t e r a le s  d e  c o n c e s io n e s  y  o t r o s .2 9  D e  d a r s e  u n  r e s u lt a d o  
d e s f a v o r a b le  e n  lo s  p r o c e s o s  q u e  la  M M L  e n f r e n t e , c o m o  y a  h a  s u c e d id o  e n  
c a s o s  r e c ie n t e s , la  d e u d a  m u n ic ip a l  p o d r ía  c r e c e r  d r á s t ic a m e n t e  e n  lo s  p r ó x i-
m o s  a ñ o s .

A l  p r e s e n t e , la  M M L  e s t á  in v o lu c r a d a  e n  u n  n ú m e ro  d e  c o n t r o v e r s ia s  ju d ic ia -
le s , e n  p a r t ic u la r  c o n  lo s  o p e r a d o r e s  d e  d iv e r s a s  a s o c ia c io n e s  p ú b l ic o -p r iv a d a s  
(A P P ). E s t a s  c o n t r o v e r s ia s  e n  a lg u n o s  c a s o s  s e  e n c u e n t r a n  v in c u la d a s  a  d e n u n -
c ia s  y  p r o c e s o s  d e  c o r r u p c ió n , lo  q u e  h a  d e s e m b o c a d o  e n  u n  in t e r c a m b io  d e  
d e m a n d a s  y  c o n t r a d e m a n d a s  e n t r e  la  m u n ic ip a l id a d  y  lo s  o p e r a d o r e s . 

2 9 	 P o r  e je m p lo , e n  e n e ro  d e l 2 0 2 3  la  M M L  a c o rd ó  la  t e rm in a c ió n  u n ila te ra l d e l c o n t ra to  d e  c o n c e s ió n  p o r  3 0  
a ñ o s  d e  R u ta s  d e  L im a , lo  q u e  p o d r ía  im p lic a r  q u e  la  m u n ic ip a lid a d  te n g a  q u e  a s u m ir  p a s iv o s  e s t im a d o s  e n  
1 4 5 9  m illo n e s  d e  s o le s  ú n ic am e n te  p o r  e s t a  c o n t ro v e rs ia  (C o n s e jo  F is c a l, 2 0 2 3 ). 
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A lg u n a s  d e  e s t a s  d is p u t a s  h a n  t r a n s c e n d id o  e l  á m b it o  n a c io n a l, p u e s t o  q u e  
lo s  o p e r a d o r e s  p r iv a d o s  s e  h a n  a p r o v e c h a d o  d e  la s  g a r a n t ía s  o t o r g a d a s  a  la  
in v e r s ió n  e x t r a n je r a  p a r a  d e m a n d a r  a  la  M M L  a n t e  in s t a n c ia s  in t e r n a c io n a le s , 
c o m o  e l  C e n t r o  In t e r n a c io n a l  d e  A r r e g lo  d e  D i f e r e n c ia s  R e la t iv a s  a  In v e r s io n e s  
(C IA D I). A s í , e n  m a r z o  d e l  2 0 2 5  la  e m p r e s a  t i t u la r  d e l  c o n t r a t o  d e  c o n c e s ió n  d e  
R u t a s  d e  L im a  S A C  in ic ió  u n  p r o c e s o  a r b i t r a l  a n t e  e l  C ia d i  y  a le g ó  s u p u e s t o s  
in c u m p lim ie n t o s  r e i t e r a d o s  d e  la  M M L  s o b r e  la  c o n c e s ió n .3 0  

E s  n e c e s a r io  r e s a lt a r  e l  r ie s g o  q u e  p a r a  la s  fi n a n z a s  d e  L im a  M e t r o p o l i t a n a  r e -
p r e s e n t a n  e s t o s  a r b i t r a je s  in t e r n a c io n a le s , d a d o s  lo s  e n o rm e s  c o s t o s  e n  c a s o  
d e  p e r d e r. A s í , t a n  s o lo  e n  e l  c a s o  d e  la  d e m a n d a  p r e s e n t a d a  p o r  R u t a s  d e  L im a  
S A C , s e  e s t á  e x ig ie n d o  a  la  M M L  c o m p e n s a c ió n  p o r  u n  t o t a l  d e  2 7 0 0  m i l lo n e s  
d e  d ó la r e s . M á s  a ú n , f a l lo s  p r e v io s  e n  f a v o r  d e l  c o n c e s io n a r io  a n t e  t r ib u n a le s  
in t e r n a c io n a le s  y  u n a  c o r t e  f e d e r a l  d e  E s t a d o s  U n id o s  im p lic a n  q u e  la  M u n ic i-
p a l id a d  d e  L im a  e s t a r ía  o b l ig a d a  a  p a g a r  m á s  d e  2 0 0  m i l lo n e s  d e  d ó la r e s  e n  
c o m p e n s a c ió n  p o r  in c u m p lim ie n t o s  c o n t r a c t u a le s .

G r á fi c o  1 5
D e u d a  t o t a l  d e  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  L im a  p o r  c a t e g o r ía s , 2 0 2 3
(P o r c e n t a je s )

F u e n t e :  C F. E la b o ra c ió n  p ro p ia .

3 0 	 S e  t ra t a  d e l fo n d o  d e  in v e rs ió n  B ro o k fi e ld  q u e  h a  p re s e n ta d o  u n a  d e m a n d a  d e  a rb it ra je  p o r  la  q u e  e x ig e  a  la  
M M L  la  re s t it u c ió n  d e  2 7 0 0  m illo n e s  d e  d ó la re s  p o r  e l v a lo r  d e  R u ta s  d e  L im a .
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E n  e s t e  e s c e n a r io , m u y  p r o b a b le m e n t e , e l  E s t a d o  p e r u a n o  e s  q u ie n  e n  ú lt im a  
in s t a n c ia  t e n d r á  q u e  a s u m ir  la  c a r g a  fi n a n c ie r a  d e r iv a d a  d e  lo s  f a l lo s  c o n t r a  la  
M M L . A s í , e n  la  m u lt im i l lo n a r ia  d e m a n d a  p r e s e n t a d a  a n t e  e l  C IA D I  p o r  la  c o n -
t r o v e r s ia  e n t r e  e l  c o n c e s io n a r io  d e  R u t a s  d e  L im a  y  la  M M L , e l  E s t a d o  p e r u a n o  
e s  e l  d e m a n d a d o  fo rm a lm e n t e . D e  e s t a  f o rm a , s e  r e i t e r a  q u e  m á s  a l lá  d e  lo  q u e  
p u e d a  e s t a b le c e r s e  n o rm a t iv a m e n t e , e n  la  p r á c t ic a  e l  E s t a d o  t e rm in a  c o m o  e l  
g a r a n t e  t á c i t o  d e  la  m u n ic ip a l id a d .

E n  c o n s e c u e n c ia , s e  h a  a le r t a d o  q u e , d e  d a r s e  r e s u lt a d o s  d e s f a v o r a b le s  p a r a  
la  M M L  e n  lo s  d iv e r s o s  p r o c e s o s  q u e  e n f r e n t a , s u s  o b l ig a c io n e s  fi n a n c ie r a s  s e  
in c r e m e n t a r ía n  h a s t a  e n  5 8 8 0  m i l lo n e s  d e  s o le s  (C o n s e jo  F i s c a l, 2 0 2 5 ). E s t o  
e q u iv a ld r ía  a  m á s  q u e  d u p l ic a r  la  d e u d a  m u n ic ip a l  c o n  u n  a g r a v a n t e : a l  s e r  
o b l ig a c io n e s  q u e  r e s u lt a n  d e  s e n t e n c ia s  ju d ic ia le s  y  la u d o s  a r b i t r a le s , la  M M L  
s e  v e r ía  f o r z a d a  a  p a c t a r  s u  c u m p lim ie n t o  e n  e l  p la z o  m á s  b r e v e  p o s ib le .3 1

E s t e  e s c e n a r io  n e g a t iv o  im p lic a r ía  m u y  p r o b a b le m e n t e  e l  q u ie b r e  d e  la s  fi n a n -
z a s  m u n ic ip a le s , y a  q u e , in c lu s o  c o n s id e r a n d o  la s  p r o y e c c io n e s  m á s  o p t im is t a s  
d e  la  r e c a u d a c ió n  d e  im p u e s t o s  y  la s  t r a n s f e r e n c ia s  d e l  F o n c o m ú n , n o  h a b r ía  
c a p a c id a d  p a r a  c u b r i r  e s t a s  n u e v a s  y  m a y o r e s  o b l ig a c io n e s . E n  e s a s  c i r c u n s -
t a n c ia s  e s  p r e v is ib le  q u e  s e  g e n e r e  u n a  s i t u a c ió n  d e  in s o lv e n c ia  q u e  la  M M L  
n o  p o d r ía  r e s o lv e r  s in  r e c u r r i r  a  u n  m a s iv o  in fl u jo  d e  r e c u r s o s  e x t e r n o s , lo  q u e  
p o s ib le m e n t e  s e r ía  m e d ia n t e  u n  r e s c a t e  fi n a n c ie r o  d e l  M E F.

C a b e  r e c a lc a r  q u e  la  M M L  f u n d a m e n t ó  la  v ia b i l id a d  d e  s u s  o p e r a c io n e s  d e  e n -
d e u d a m ie n t o  a  p a r t i r  d e  u n  c o n ju n t o  d e  p a r á m e t r o s  y  s u p u e s t o s  q u e  f u e r o n  
c r i t i c a d o s  p o r  e l  in s u fi c ie n t e  r ig o r  y  e l  e x c e s iv o  o p t im ism o , c o m o  a s u m ir  u n  
f u e r t e  c r e c im ie n t o  d e  la  r e c a u d a c ió n  y  u n  a u m e n t o  m o d e r a d o  d e  lo s  g a s t o s , 
a d e m á s  d e  n o  t o m a r  e n  c u e n t a  d e b id a m e n t e  e n  s u s  p r o y e c c io n e s  e l  p o s ib le  
im p a c t o  fi n a n c ie r o  d e b id o  a  la  m a t e r ia l i z a c ió n  d e  la s  d e u d a s  c o n t in g e n t e s  
(C G R , 2 0 2 5 ).3 2  E l  o p t im ism o  c o n  e l  q u e  s e  h a  a b o r d a d o , o  m á s  b ie n  ig n o r a d o , 
e l  r ie s g o  d e  la s  d e m a n d a s  y  p r o c e s o s  q u e  e n f r e n t a  la  m u n ic ip a l id a d  c o n s t i t u -
y e  u n a  e s p a d a  d e  D a m o c le s , in v is ib le  p e r o  r e a l, q u e  p e n d e  s o b r e  la s  fi n a n z a s  
m u n ic ip a le s .

3 1 	 In c lu y e  la s  n o to r ia s  c o n t ro v e rs ia s  v in c u la d a s  a  c o n c e s io n e s  c o m o  la s  d e  L ín e a  A m a r illa  y  V ía s  N u e v a s 	
d e  L im a .

3 2 	 D e u d a  c o n t in g e n te  e s  u n a  p o te n c ia l o b lig a c ió n  fi n a n c ie ra  q u e  p u e d e  m a te r ia liz a rs e  e n  e l fu tu ro  d e  d a rs e  
d e te rm in a d a s  c o n d ic io n e s , c o m o  u n  fa llo  a rb it ra l d e s fa v o ra b le  o  la  e je c u c ió n  d e  u n a  g a ra n t ía  c o n t ra c tu a l.
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E l  t r a t o  fi s c a l  d i f e r e n c ia d o  y  p r e f e r e n t e  d e l  q u e  d is f r u t a  la  M M L  s o b r e  e l  m a n e -
jo  d e  s u s  fi n a n z a s  n o  e m p e z ó  c o n  la  a c t u a l  g e s t ió n  m u n ic ip a l, s in o  q u e  e s  u n  
f e n ó m e n o  d e  la r g a  d a t a , q u e  t ie n e  s u s  b a s e s  e n  e l  p e r s i s t e n t e  c e n t r a l i s m o  q u e , 
e n  s u s  d iv e r s a s  f a c e t a s , h a  m o ld e a d o  la  h is t o r ia  d e l  p a ís . 

D ic h o  e s t o , e s  in d u d a b le  q u e  e l  p r iv i le g io  fi s c a l  d e  L im a  s e  e x a c e r b ó  e n  lo s  
ú lt im o s  a ñ o s  d e  la  m a n o  d e  la  a c t u a l  g e s t ió n  m u n ic ip a l. S e  e v id e n c ia  c ó m o , 
m e d ia n t e  u n a  d e c is ió n  u n i la t e r a l, la  M M L  c o n s ig u ió  c o n s id e r a b le s  r e c u r s o s  
p o r  la  v ía  d e l  e n d e u d a m ie n t o  m ie n t r a s  s e  v u ln e r a b a n  la s  r e g la s  d e  p r u d e n c ia  y  
t r a n s p a r e n c ia  fi s c a l  a p l ic a b le s  a  lo s  g o b ie r n o s  lo c a le s  y  s e  h ip o t e c a b a  la  l iq u i-
d e z  y  s o lv e n c ia  d e  f u t u r a s  g e s t io n e s  m u n ic ip a le s , q u e  d e b e r á n  d e s t in a r  p a r t e  
im p o r t a n t e  d e  s u  p r e s u p u e s t o  a l  s e r v ic io  d e  d ic h a  d e u d a . 

M á s  a ú n , la  c o n s t i t u c ió n  d e  fi d e ic o m is o s  q u e  g a r a n t iz a n  e l  p a g o  d e  la  d e u -
d a  c o n t r ib u i r á  a  c o m p lic a r  e l  p a n o r a m a  fi n a n c ie r o  d e  la  M M L , a l  in m o v i l i z a r  
y  c o n d ic io n a r  e l  d e s t in o  d e  s u s  p r in c ip a le s  f u e n t e s  d e  in g r e s o : lo s  im p u e s t o s  
m u n ic ip a le s  y  la s  t r a n s f e r e n c ia s  d e l  F o n c o m ú n .

T a n t o  p o r  s u  d im e n s ió n  c o m o  p o r  s u s  c a r a c t e r í s t i c a s , lo  s u c e d id o  c o n  e l  p r o -
c e s o  d e  e n d e u d a m ie n t o  d e  la  M M L  e s  u n  c a s o  p a t e n t e  d e  m a n e jo  fi n a n c ie r o  
a n ó m a lo  y  r ie s g o s o , q u e  in c u m p le  c r i t e r io s  d e  r e s p o n s a b i l id a d  y  p r u d e n c ia  
fi s c a l. P o r  e l lo , lo  s u c e d id o  r e s u lt a  s e r  t a m b ié n  u n  l la m a d o  d e  a le r t a  s o b r e  la  
u r g e n t e  n e c e s id a d  d e  r e e v a lu a r  y  r e fo r z a r  lo s  m e c a n is m o s  d e  c o n t r o l  d e l  b a -
la n c e  fi s c a l  d e  lo s  g o b ie r n o s  lo c a le s  y , e n  u n a  le c t u r a  m á s  a m p lia , d e  t o d o s  lo s  
n iv e le s  y  s e c t o r e s  d e l  E s t a d o .

E s  in n e g a b le  q u e  e x i s t e  u n a  g r a n  d e m a n d a  in s a t i s f e c h a  p o r  m a y o r e s  r e c u r s o s  
p a r a  la s  m u n ic ip a l id a d e s  y  q u e  e s  n e c e s a r io  e x p lo r a r  lo s  d iv e r s o s  m e c a n is m o s  

C O N C L U S I O N E S
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e x i s t e n t e s , in c lu id a s  o p e r a c io n e s  d e  e n d e u d a m ie n t o , q u e  p u e d a n  p r o v e e r  e l  
fi n a n c ia m ie n t o  n e c e s a r io  p a r a  lo s  p r o y e c t o s  d e  in v e r s ió n  lo c a l. N o  o b s t a n -
t e , e s t a  p r e s ió n  p o r  m a y o r e s  r e c u r s o s  n o  p u e d e  c o n v e r t i r s e  e n  u n a  ju s t ifi c a - 
c ió n  p a r a  v u ln e r a r  y  d i s t o r s io n a r  e l  m a r c o  fi s c a l  e m p r e n d ie n d o  p r o c e s o s  d e  
a d q u is ic ió n  d e  d e u d a  b a jo  c o n d ic io n e s  c u e s t io n a b le s , c o m o  e l  d e s a r r o l la d o  
p o r  la  M M L .

E n  e s e  s e n t id o , u n a  h o ja  d e  r u t a  p a r a  f o r t a le c e r  la  t r a n s p a r e n c ia  y  p r u d e n c ia  
d e l  fi n a n c ia m ie n t o  d e  la s  m u n ic ip a l id a d e s  d e b e r ía  in c lu i r, e n t r e  o t r o s  p u n t o s  
r e le v a n t e s , lo s  s ig u ie n t e s :

•	 R e v is a r  y  r e fo r z a r  la s  r e s t r i c c io n e s  a l  e n d e u d a m ie n t o  d e  lo s  g o b ie r n o s  lo -
c a le s , e l im in a n d o  v a c ío s  e  in c o n g r u e n c ia s  q u e  p o s ib i l i t a n  e x c e p c io n e s  a  la  
r e g la  fi s c a l, t a le s  c o m o  la s  q u e  p e rm it ie r o n  a  la  M M L  e n d e u d a r s e  m ú lt ip le s  
v e c e s  p o r  e n c im a  d e l  l ím it e  o r ig in a lm e n t e  p e rm is ib le . 

•	 R e s t r in g i r  la  p a r t ic ip a c ió n  d e  la s  a g e n c ia s  n a c io n a le s  e n  la s  c a l ifi c a c io n e s  
d e  la  d e u d a  m u n ic ip a l  y  e s t a b le c e r  q u e , p a r a  la s  o p e r a c io n e s  d e  fi n a n c ia -
m ie n t o  e n  e l  m e r c a d o  a b ie r t o , c o m o  la s  e m is io n e s  d e  b o n o s , s e a  o b l ig a -
t o r ia  la  c a l ifi c a c ió n  p o s i t iv a  p o r  p a r t e  d e  a g e n c ia s  in t e r n a c io n a le s  d e b id a -
m e n t e  a c r e d i t a d a s . 

•	 R e v is a r  lo s  r e q u e r im ie n t o s  p a r a  c la s ifi c a r  la  d e u d a  m u n ic ip a l  y  c o n s id e r a r  
e l  in c r e m e n t o  d e l  ra t in g  a  p a r t i r  d e l  c u a l  s e  a u t o r iz a  u n a  o p e r a c ió n  d e  e n -
d e u d a m ie n t o .

•	 R e c u p e r a r  e l  s e n t id o  o r ig in a l  d e l  F o n c o m ú n  y  g a r a n t iz a r  e l  c u m p lim ie n t o  
d e l  c o m p ro m is o  d e  q u e  lo s  r e c u r s o s  a d ic io n a le s  g e n e r a d o s  p o r  la  a m p lia -
c ió n  d e  s u  p a r t ic ip a c ió n  e n  e l  IG V  s e  d e s t in e n  e x c lu s iv a m e n t e  a l  g a s t o  d e  
in v e r s ió n .

•	 R e d e fi n i r  y  r e fo r z a r  lo s  l ím it e s  a l  h o r iz o n t e  d e l  e n d e u d a m ie n t o  a l  q u e  u n  
g o b ie r n o  lo c a l  p u e d e  a c c e d e r, d e  t a l  m a n e r a  d e  p r e v e n i r  q u e  u n a  g e s - 
t ió n  m u n ic ip a l  p u e d a  c o m p ro m e t e r  la  v ia b i l id a d  fi n a n c ie r a  d e  f u t u r a s  
g e s t io n e s .

•	 Im p o n e r  l ím it e s  r a z o n a b le s  a  la  c a p a c id a d  d e  u n a  g e s t ió n  m u n ic ip a l  p a r a  
c o m p ro m e t e r  e n  fi d e ic o m is o s  lo s  in g r e s o s  p r o v e n ie n t e s  d e  lo s  r e c u r s o s  
d e t e rm in a d o s  (c a n o n , r e g a l ía s , F o n c o m ú n , e n t r e  o t r o s ), c o n  la  fi n a l id a d  d e  
r e p a g a r  d e u d a . 

•	 S in c e r a r  la  fi g u r a  d e l  s u p u e s t o  e n d e u d a m ie n t o  s in  la  g a r a n t ía  d e l  E s t a d o , 
q u e  e n  la  p r á c t ic a  r e s u lt a  s e r  u n a  e x p r e s ió n  fi c t ic ia , e  im p o n e r  e l  p r in c i-
p io  d e  q u e  t o d a s  la s  o p e r a c io n e s  d e  e n d e u d a m ie n t o  m u n ic ip a l, s e a n  e n  e l  
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m e r c a d o  in t e r n o  o  e n  e l  e x t e r n o , r e q u ie r e n  c o n t a r  d e  m a n e r a  o b l ig a t o r ia  
c o n  e l  v i s t o  b u e n o  d e l  M E F, q u e  d e b e  b a s a r s e  e n  c r i t e r io s  t é c n ic o s  y  b l in -
d a r s e  d e  p r e s io n e s  p o l í t i c a s .

L o s  p u n t o s  m e n c io n a d o s  s o n  a lg u n o s  d e  lo s  q u e  p o d r ía n  a b o r d a r s e  c o m o  
p a r t e  d e  u n a  d i s c u s ió n  m á s  a m p l ia  s o b r e  e l  fi n a n c ia m ie n t o  m u n ic ip a l  b a jo  
lo s  p r in c ip io s  d e  e fi c ie n c ia , t r a n s p a r e n c ia  y  r e s p o n s a b i l id a d . E s  im p o r t a n t e  
p r o m o v e r  u n  b a la n c e  a d e c u a d o  e n t r e  la s  d e m a n d a s  d e  u n a  m a y o r  a u t o n o - 
m ía  fi n a n c ie r a  d e  lo s  g o b ie r n o s  lo c a le s , le g í t im a  y  n e c e s a r ia , y  la  g a r a n t ía  
d e  u n  m a n e jo  r e s p o n s a b le  d e  lo s  r e c u r s o s  e n  t o d o s  lo s  n iv e le s  y  s e c t o r e s  d e l  
E s t a d o . 

F o r t a le c e r  lo s  in s t r u m e n t o s  d e  fi n a n c ia m ie n t o  d e  la s  m u n ic ip a l id a d e s  im p lic a  
a c o m p a ñ a r  la  a m p lia c ió n  d e  s u s  a t r ib u c io n e s  e n  la  g e n e r a c ió n  y  u s o  d e  s u s  
r e c u r s o s  c o n  u n a  e x p a n s ió n  s im i la r  d e  s u s  c a p a c id a d e s  t é c n ic a s , a s í  c o m o  
a fi a n z a r  lo s  m e c a n is m o s  d e  c o n t r o l  y  r e q u e r im ie n t o s  d e  r e n d ic ió n  d e  c u e n t a s , 
a  fi n  d e  a s e g u r a r  u n  m a n e jo  p r e s u p u e s t a l  r e s p o n s a b le  y  s o s t e n ib le . D e  n o  s e r  
a s í , n o s  a r r ie s g a m o s  a  q u e  e p is o d io s  c o n t r o v e r s ia le s , c o m o  la s  r e c ie n t e s  o p e -
r a c io n e s  d e  e n d e u d a m ie n t o  d e  la  M M L , s e  r e p i t a n .
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h t t p s ://b i t .ly /4 o 3 P g z 4

C o n t r a lo r ía  G e n e r a l  d e  la  R e p ú b l ic a  (2 0 2 5 ). In fo rm e  s o b r e  o p e r a c io n e s  q u e  e n  c u a lq u ie r  f o r -
m a  c o m p ro m e t a n  e l  c r é d i t o  o  c a p a c id a d  fi n a n c ie r a  d e l  E s t a d o . M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  
L im a . In fo rm e  P r e v io  N ° 0 0 0 0 5 -2 0 2 5 -C G /E C O F I .  R e c u p e r a d o  d e  h t t p s ://b i t .ly /4 6 S Z n Q c

C o n t r a lo r ía  G e n e r a l  d e  la  R e p ú b l ic a  (2 0 2 3 ). In fo rm e  s o b r e  o p e r a c io n e s  q u e  e n  c u a lq u ie r  f o r -
m a  c o m p ro m e t a n  e l  c r é d i t o  o  c a p a c id a d  fi n a n c ie r a  d e l  E s t a d o . M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  
L im a . In fo rm e  P r e v io  N ° 0 0 1 -2 0 2 3 -C G /G R L IM .  R e c u p e r a d o  d e  h t t p s ://b i t .ly /4 n A R e H e

M in is t e r io  d e  E c o n o m ía  y  F in a n z a s  (2 0 2 5 ). R e p o r t e  d e  s e g u im ie n t o  t r im e s t r a l  d e  la s  fi n a n z a s  
p ú b l ic a s  y  d e l  c u m p lim ie n t o  d e  la s  r e g la s  fi s c a le s  d e  lo s  g o b ie r n o s  r e g io n a le s  y  g o b ie r n o s  lo -
c a le s . S e g u n d o  t r im e s t r e  2 0 2 5 .  R e c u p e r a d o  d e  h t t p s ://b i t .ly /4 2 q x C g z

M in is t e r io  d e  E c o n o m ía  y  F in a n z a s  (2 0 2 3 ). P r o y e c t o  d e  L e y  N ° 3 4 2 6 /2 0 2 2 -C R , “L e y  q u e  in c o r p o r a  
a  la  M u n ic ip a l id a d  M e t r o p o l i t a n a  d e  L im a  a  lo s  a lc a n c e s  d e  la  L e y  3 1 0 6 9  ’L e y  q u e  f o r t a le c e  lo s  
in g r e s o s  y  la s  in v e r s io n e s  d e  lo s  g o b ie r n o s  r e g io n a le s  a  t r a v é s  d e l  F o n d o  d e  C o m p e n s a c ió n  R e -
g io n a l  (F O N C O R )’”. In fo rm e  N ° 0 8 5 -2 0 2 3 -E F /5 0 .0 4 .  R e c u p e r a d o  d e  h t t p s ://b i t .ly /4 g U b p 0 l

M in is t e r io  d e  E c o n o m ía  y  F in a n z a s  (2 0 1 8 ). In fo rm e  a n u a l  d e  d e u d a  p ú b l ic a  2 0 1 7 .  R e c u p e r a d o  
d e  h t t p s ://b i t .ly /3 K x V X u Q

R e v a t t a , A . (2 0 1 2 ). P e r ú : L o s  fi d e ic o m is o s , c a d a  v e z  m á s  c e r c a  d e  lo s  p e r u a n o s .  R e c u p e r a d o  d e  
h t t p s ://b i t .ly /4 g V tm f6
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C e n t r a l i s m o  y  p r iv i le g io s  fi s c a le s

998 342 992
contacto@propuestaciudadana.org.pe
www.propuestaciudadana.org.pe
Jr. María Parado de Bellido 150, Magdalena del Mar
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Centro de Investigación
y Promoción del

Campesinado

Centro de Estudios para
el Desarrollo Regional

Centro de Estudios y
Promoción del Desarrollo 

Centro de Investigación
Social y Educación Popular

Centro Peruano de
Estudios Sociales

Centro de Estudios
para el Desarrollo
y la Participación 

@prop_ciudadana

grupopropuestaciudadana

Grupo Propuesta Ciudadana

Socios del Grupo Propuesta Ciudadana


