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La persistencia y magnitud de varios desafíos 
sociales globales, tales como el acceso insu-

ficiente a la atención médica y a la educación, 
requieren soluciones diversas e innovadoras que 
aborden las carencias de los enfoques tradiciona-
les. El Bono de Impacto Social (BIS), también 
denominado pago por resultados en los Esta-
dos Unidos y bono de beneficio social (BBS) en 
Australia, ha conseguido atención particular en 
los últimos años como un modelo potencial para 
abordar algunos de estos desafíos. Los BIS (y los 
relacionados bonos de impacto en el desarrol-
lo) son un mecanismo que aprovecha el capital 
privado para los servicios sociales y promueve 
el logro de resultados al hacer que el reembolso 
esté supeditado al resultado. En el modelo BIS, 
los inversionistas privados aportan capital para 
financiar una intervención social y el gobierno le 
paga al inversionista sólo si se logra el resulta-
do acordado.1 La mecánica y estructura básica 
del bono de impacto se muestra en la Figura 1.  
 
Una transacción de bono de impacto generalmente 
involucra cuatro clases de agentes principales, 
además de la población en necesidad. Los inver-
sionistas proveen capital para que un proveedor 
de servicio preste servicios sociales a una po-
blación en necesidad. El patrocinador por resul-
tado (una entidad gubernamental, o un tercero en 

el caso de un bono de impacto en el desarrollo) 
acuerda reembolsar al inversionista si se logran 
los resultados predeterminados. El intermediario 
puede desempeñar roles múltiples, pero a menu-
do tiene la responsabilidad de recaudar capital y 
reunir a las partes interesadas para determinar 
y llegar a un acuerdo en cuanto a los detalles 
transaccionales. Adicional a estos cuatros agen-
tes, un evaluador puede medir los resultados.

Bono de Impacto en el Desarrollo (BID) es un 
término usado para un bono de impacto social 
que es implementado en países de ingreso bajo 
y medio, donde una agencia donante o una fun-
dación es el patrocinador por resultados en lugar 
del gobierno (aunque una combinación entre el 
gobierno y un tercero también es posible, en cuyo 
caso el término BIS puede ser preferible).2

Los bonos de impacto han surgido a partir de tres 
tendencias globales en cuanto a provisión de ser-
vicio social. Primero, en la última década, ha habi-
do mayor énfasis en la evidencia como base para 
la financiación, lo que ha llevado a un movimiento 
para evaluar el impacto del programa tanto en el 
mundo en desarrollo como en vías de desarrollo. 
Estas evaluaciones de impacto han proporcio-
nado la información necesaria a los gobiernos y 
agencias para el desarrollo con el fin de aumentar 

1  El término “bono de impacto social” también ha sido utilizado para la expedición de bonos tradicionales de renta fija con el fin de 
reunir capital para programas sociales. Esto difiere de la definición de “bono de impacto social” usada en este estudio, en que 
éste define los “bonos de impacto social” como acuerdos donde los pagos a inversionistas dependen y están correlacionados 
positivamente con los resultados favorables.

2 Center for Global Development and Social Finance [Centro para el Desarrollo Global y Finanzas Sociales] (2013).
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la inversión en las intervenciones más costo-efec-
tivas,3 aunque se necesita más trabajo para ase-
gurar que los hallazgos se utilicen. Segundo, ha 
habido un mayor enfoque en el valor por dinero. 
Esto lleva al uso de financiación basada en el de-
sempeño y programas de ayuda en función de 
resultados, tanto en países desarrollados como 
por instituciones financieras de desarrollo en el 
ámbito global. Se ha reconocido que el sector 
privado puede complementar el sector público 
tanto en la financiación como en la prestación de 
servicios sociales. Esto ha resultado en un auge 

en la participación del sector privado a través 
de, por ejemplo, modelos de colaboración públi-
co-privada. Tercero, el deseo creciente de alca-
nzar rentabilidad (social y financiera) por doble 
resultado final ha promovido un crecimiento en 
la inversión de impacto en el ámbito global. En 
2014, en una encuesta a 125 inversionistas,4 se 
estimó que el mercado global estaba valorado en 
$46 mil millones, de los cuales $32 mil millones 
fueron invertidos en países en vías de desarrol-
lo.5 Sin embargo, la inversión de impacto todavía 
representa una fracción relativamente pequeña 

INTERMEDIARIO

EVALUADOR POBLACIÓN EN 
NECESIDAD

6. Pago por Resultado

3. Proveer Servicios

4. Alcanzar Resultados

5. Evaluar el Impacto

2. Coordinar, Estructurar Contrato 
y Gestionar Desempeño

1. Inversión de Capital7. Reembolso del Capital 
más los Intereses

INVERSIONISTAS

PROVEEDOR DE SERVICIO 
PATROCINADOR 
POR RESULTADO

Figura 1. Mecánica del Bono de Impacto

3 Ver discusión del programa mexicano Progresa/Oportunidades en la página 27 de Jones (2009).
4 Esta incluye sólo a inversionistas con activos bajo gestión de $10 millones o más.
5 Saltuk (2014).
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de los activos totales bajo gestión, cuyo valor se 
estimó en $64 billones en el 2012 y se espera que 
supere $100 billones para el 2020.6

 
Los bonos de impacto reúnen elementos de estas 
distintas líneas de pensamiento y actuaciones en 
materia de políticas en un mismo instrumento. Los 
BIS son una forma de asociación público-privada 
(APP), la cual ha sido utilizada tradicionalmente 
para financiar infraestructura en países desarrol-
lados. Los BIS difieren de otros mecanismos de 
financiación basados en resultados o desempeño 
en que la financiación se suministra por adelanta-
do, en vez de cuando se obtengan los resultados. 
Estos están usualmente relacionados a los obje-
tivos alcanzados a diferencia de los productos. 
Además, a diferencia de los programas basados 
en desempeño como el Programa por Resultados 
(PPR) o financiación basada en resultados (FBR) 
utilizados por el Banco Mundial, los bonos de im-
pacto traen el rigor del sector privado y la gestión 
del desempeño para obtener resultados.7 

Los bonos de impacto están siendo utilizados por 
diversas razones en diferentes lugares, pero has-
ta el momento se han utilizado para resolver al 
menos uno de los siguientes problemas:

1. Falta de conocimiento en cuanto al modelo de 
intervención más efectivo;

2. Falta de voluntad política para invertir en un 
servicio;

3. Falta de financiación inicial para un programa 
que representa ahorros futuros o valor para la 
sociedad;

4. Falta de capacidad por parte del gobierno o 
del proveedor de servicio para prestar una 
combinación necesaria de servicios, gestion-
ar servicios o conectar información a través 
de agencias.

Para un bono de impacto son necesarios cuatro 
criterios básicos. Primero, debe existir un resulta-
do significativo y medible. Los resultados signifi-
cativos deben ser indicadores para los resultados 
sociales y económicos a largo plazo, los cuales 
pueden o no implicar ahorros fiscales. Segundo, 
estos resultados deben ser alcanzables y med-
ibles dentro de un tiempo determinado que sea 
atractivo para inversionistas y patrocinadores por 
resultados. Tercero, la evidencia de éxito por par-
te del proveedor de servicio en la consecución 
de resultados debe corresponder al apetito de 
riesgo de los inversionistas y los patrocinadores 
por resultados. Cuarto, las condiciones legales y 
políticas deben permitir a los gobiernos (en su rol 
de patrocinador por resultados) pagar por los re-
sultados en lugar de pagar por los insumos para 
el servicio. También deben permitirle hacer pa-
gos después del cierre del año fiscal en el cual 
se hace un contrato y, para dicho caso, pagar por 
los resultados obtenidos. Si un intermediario está 
gestionando el bono de impacto, puede que sean 
necesarias ciertas condiciones legales para re-
spaldar la habilidad del gobierno de dirigir los fon-
dos a un intermediario en una transacción y para 
que el intermediario tenga la autoridad de tomar 
ciertas decisiones, como seleccionar un provee-
dor de servicio. Además de estos criterios, debe 
existir un grupo de agentes que posean la experi-
encia, voluntad y dedicación requerida para llevar 
a cabo la transacción.

Aunque los bonos de impacto sólo han existido 
por cinco años y falta mucho por aprender, algu-
nas tendencias han surgido en áreas que son in-
apropiadas para la utilización de este mecanismo. 
Los bonos de impacto no son recomendables en 
los siguientes casos: 

1. Cuando el gobierno esté dispuesto a financiar 
una intervención comprobada, basada en re-
sultados, sin apoyo externo;

6 PricewaterhouseCoopers (2014).
7  Burand (2013); Center for Global Development and Social Finance [Centro para el Desarrollo Global y Finanzas Sociales] (2013); 

Bloomgarden, Eddy, & Levey (2014).
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2. Para financiar servicios fundamentales del 
gobierno, como la provisión de la totalidad de 
un sistema de educación primaria o secund-
aria (aunque se podrían financiar ciertos as-
pectos);

3. Para intervenciones donde los resultados 
sean difusos, imposibles de medir, no capten 
completamente todas las áreas de impacto en 
la intervención, o donde no existen medidas 
próximas disponibles dentro de un periodo de 
tiempo que es razonable para los inversionis-
tas y patrocinadores por resultados;

4. Cuando existe un riesgo de incentivos con-
traproducentes con una métrica de resultado 
dada;

5. Cuando existe evidencia insuficiente del im-
pacto de la intervención para la tolerancia al 
riesgo por parte del inversionista y el patroci-
nador por resultado;

6. Cuando las partes interesadas sean inca-
paces de celebrar legalmente los contra-
tos requeridos. Por ejemplo, cuando los  

patrocinadores por resultados sean incapac-
es de comprometer fondos futuros con agen-
tes no estatales;

7. Cuando sea imposible asegurar la habilidad 
del patrocinador por resultados de reembol-
sar a los inversionistas, como en el caso de 
un gobierno con un historial crediticio desfa-
vorable;

8. Cuando las partes interesadas sean incapac-
es de establecer sistemas de intercambio de 
datos necesarios;

9. Cuando los inversionistas presionen a los 
proveedores de servicio indebidamente;

10. Cuando existen riesgos que no se pueden 
aminorar frente a la corrupción en la con-
tratación, en el diseño de pago por resultado 
o evaluación.

El entendimiento de las condiciones apropiadas 
para el uso de este mecanismo continuará evolu-
cionando a medida que el área se desarrolle.



A la fecha del 1 de Octubre de 2015, 49 BIS es-
tán siendo utilizados en países desarrollados 

para proveer educación preescolar de alta cali-
dad, reducir la reincidencia en la cárcel, evitar la 
entrega de niños a hogares sustitutos y aumentar 
el empleo de jóvenes, entre otras problemáticas 
sociales. Los BIS se han desarrollado hasta ahora 
en tres continentes: Europa, Norteamérica y Aus-
tralia (Figura 2). 

El primer BIS fue implementado en el año 2010 
en el Reino Unido con el propósito de reducir la  

reincidencia en la población carcelaria de los re-
clusos con condenas cortas. Este fue seguido 
por varios bonos más en el Reino Unido y por 
el primer bono por fuera del Reino Unido, en los 
Estados Unidos, también relacionado a la reinci-
dencia carcelaria. El número más alto de bonos 
de impacto se puede encontrar en el Reino Uni-
do, el cual tiene 31 BIS. El país con el segundo 
número más alto de BIS es Estados Unidos, con 
8 a la fecha del 1 de Octubre, 2015. Los primer-
os BIS de Europa Continental fueron establecidos 
en Alemania y en los Países Bajos, seguidos por  

2.  EL PANORAMA GLOBAL DE LOS BONOS 
DE IMPACTO
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Figura 2. Contratos de Bonos de Impacto a lo largo del tiempo, Octubre 2015

Fuente: Investigación de los autores
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Bélgica, Portugal y Suiza. Australia ha implemen-
tado tres BIS, y Canadá ha desarrollado uno.
 
Además, se han asignado dos bonos de impac-
to en el desarrollo, el primero en Rajastán, India, 
para la educación de las niñas,8 y el segundo para 
la producción de cacao y café en Perú.9 Más de 
40 proyectos están en proceso en Latinoamérica, 
África, el Medio Oriente, el sur de Asia, Asia oriental 
y las Islas del Pacífico para establecer bonos de 
impacto en diversos sectores, incluyendo el de la 
salud y la educación.10

Hasta el momento, los bonos de impacto han sido 
utilizados para intervenciones donde las contri-
buciones son complejas pero los resultados son 
relativamente simples de medir. Aunque muchos 
de los primeros BIS abordaron el área de la prob-
lemática social de la justicia penal, otras áreas 
han ido ganando fuerza. Los 51 bonos de impacto 
contratados a la fecha de Octubre 1 de 2015 tiene 
resultados en los sectores del empleo, la indigen-
cia, el bienestar infantil, la justicia penal, la edu-
cación, la salud y agricultura (ver Figura 3).11

 
Figura 3. Bonos de Impacto activos por 

sector, octubre de 2015

Empleo
19

Indigencia / 
Empleo

7
Indigencia

5

Bienestar infantil
8

Justicia penal
4

Educación
4

Indigencia / 
Bienestar infantil

1

Salud
2

Agricultura
1

Fuente: Investigación de los autores

Ocho bonos de impacto abordan las intersec-
ciones entre la indigencia y el bienestar infantil o 
la indigencia y el empleo. Los bonos de impacto 
pueden ser particularmente apropiados para ayu-
dar a individuos y a familias que necesitan apoyo 
a través de una gama de sectores, porque ellos 
pueden reunir proveedores de servicios y agen-
cias gubernamentales en torno a los resultados 
acordados.  Además, los bonos de impacto no 
han sido utilizados para financiar servicios tradi-
cionales básicos del gobierno, como lo son la ed-
ucación primaria o el cumplimiento de la ley, sino 
que han financiado intervenciones como la edu-
cación preescolar, orientación para los jóvenes, 
y terapia familiar. De por sí, estas intervenciones 
son con frecuencia áreas con historias de pro-
visión de servicios por parte de organizaciones no 
gubernamentales. 

Este resumen presentará las implicaciones políti-
cas de un reporte reciente hecho por la Institución 
Brookings acerca de los 38 BIS contratados a la fe-
cha de Marzo 1 de 2015. Un examen somero de 
los BIS contratados entre marzo y octubre del 2015 
nos lleva a concluir que los hallazgos centrales del 
análisis del panorama de las primeras 38 transac-
ciones todavía aplican al momento de la publicación 
de este breve informe. Aparte de los dos BID, todos 
los once nuevos BIS están en las mismas regiones 
como los primeros 38, nueve de los once están en 
los mismos sectores, a excepción de dos BIS en el 
sector salud. A continuación presentamos algunos 
de los principales hallazgos concernientes a políti-
cas de nuestro detallado informe. 

2.1 Existe una enorme flexibilidad en la manera 
en que se puede estructurar un bono de impacto, 
así como también una amplia variación en los 
roles de los distintos participantes. 

Los bonos de impacto han sido estructurados 
como uno de dos modelos—ya sea como una 

8 Instiglio (2015).
9 Finance Alliance for Sustainable Trade [Alianza Financiera para el Comercio Sostenible] (2015).
10 A la fecha del 1 de octubre, 2015.
11Cabe anotar que este gráfico podría dividirse de forma diferente. Se usan los resultados de interés como el factor diferenciador. 
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transacción individual con un contrato por 
resultados acordado por todas las partes, o 
como un capital con contratos múltiples para 
resultados emitidos por el gobierno. En un fon-
do de bono de impacto (ver Cuadro 1), los precios 
son establecidos de acuerdo a los resultados por 

participante y se pagan mensual, trimestral o an-
ualmente. Muchas de las métricas para determi-
nar el éxito en estos contratos son los productos 
(la finalización de una actividad), en vez de los 
resultados (mide el impacto en el individuo). 

Cuadro 1: Fondos del Bono de Impacto
A la fecha de Marzo 1 de 2015, existían dos fondos activos para bonos de impacto en el mundo, 
el Innovation Fund [Fondo de innovación] y el Fair Chance Fund [Fondo de oprtunidad equitativa], 
ambos en el Reino Unido. El Innovation Fund tiene como objetivo mejorar los resultados en cuanto 
a educación y empleo en los jóvenes y fue lanzado en dos fases: los primeros seis BIS en Abril de 
2012 y los siguientes cuatro BIS en Noviembre de 2012. El Fair Chance Fund, que incluye siete BIS 
y cuyo objetivo es mejorar el albergue, la educación y el empleo de jóvenes sin hogar, fue lanzado en 
Diciembre de 2014. Desde el corte de este estudio, el Reino Unido lanzó el Youth Engagement Fund 
a mediados de Marzo de 2015, incluyendo cuatro BIS para la educación y el empleo de jóvenes.

Para establecer estos fondos de bonos de impacto, el departamento gubernamental a cargo (el De-
partamento de Trabajo y Pensiones en el caso del Innovation Fund y el Youth Engagement Fund 
[Fondo de inclusión juvenil], y el Departamento de Comunidades y Gobierno local en el caso del 
Fair Chance Fund) produjo una lista de resultados y precios que estaba dispuesto a pagar por cada 
resultado, denominada catálogo de tarifas. La lista y los precios fueron desarrollados a través de la 
investigación exhaustiva del ahorro en los costos de la asistencia correctiva reducida, como lo son las 
prestaciones de desempleo, que cada resultado producirá.

Tabla 4: Catálogo de Tarifas del Innovation Fund - Fase 1

RESULTADO
PAGO POR 
INDIVIDUO

Mejorar el comportamiento en el colegio (Respaldado por una carta del profesor) £800
Poner fin al ausentismo escolar (ausente por más del 10% de los días escolares al año) £1.300
Logro de cualificación Nivel 2 en el Primer Marco Nacional de Cualificaciones (MNC) £2.200
Logro de cualificación Nivel 1 en el Primer MNC £700
Ingreso a primer empleo incluyendo un elemento de formación £2.600
Ingreso a empleo estable £1.000
Finalización de la capacitación en el Nivel 3 del primer MNC /cualificaciones vocacionales £3.300
Finalización exitosa de un curso ESOL £1.200
Ingreso a educación en Nivel 4 del MNC £2.000

Fuente: Centro para Bonos de Impacto Social (2013) 
Nota: Los resultados sólo pueden ser reclamados una vez por persona.  Los pagos totales por individuo tienen un límite de  
£8200 y cada contrato BIS tiene un monto máximo para todos los individuos. 

El departamento a cargo (el patrocinador por resultados) entonces destina fondos para pagar por resul-
tados.  En el caso del Fair Chance Fund, el capital del departamento a cargo fue complementado por 
fondos de la Oficina del Gabinete del Reino Unido, y en el Youth Engagement Fund, los fondos fueron 
complementados por la Oficina del Gabinete del Reino Unido y el Ministerio de Justicia. Asociaciones 
de proveedores de servicios, inversionistas y, en algunos casos, intermediarios fueron invitados a licitar 
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Evaluaciones rigorosas (experimentales o cua-
si-experimentales) de las intervenciones en 
los contratos BIS no son siempre necesarias 
para medir el impacto y determinar el reembol-
so. El tipo de método de evaluación utilizado para 
determinar los pagos por resultados depende de 
las métricas de resultados que se están valorando 
y el deseo de los inversionistas y de los patro-
cinadores por resultados de tener evidencia en 
cuanto a la causalidad de los resultados.12 Para 
los BIS con pagos fijos por resultado para cada 
individuo, los datos administrativos se usan con 
frecuencia para determinar los pagos por resulta-
dos. Ejemplos de datos administrativos incluyen 
el uso de educación especial, la reubicación por 
fuera del hogar (sea residencial u hogar sustituto), 
situación laboral y encarcelamiento. El método de 
evaluación más común era el de validación de da-
tos administrativos, utilizado en 28 de los 38 BIS. 
En los BIS donde los pagos se basan en el con-
traste de los beneficiarios del programa con otros 
grupos comparables, se requieren evaluaciones 
más complejas. En seis BIS, los resultados son 
medidos en comparación a una base histórica. 
Se utilizaron el control concurrente o los grupos 
comparativos en ocho BIS, de los cuales cuatro 
coincidieron con los grupos comparativos—un 
método de evaluación cuasi-experimental—y cu-
atro utilizaron una prueba de control aleatoriza-
da (RCT su sigla en inglés). Aunque la mayoría 
de los BIS utilizaron datos administrativos para 
determinar el pago del inversionista, muchos de 
estos BIS también están ejecutando evaluaciones 

cuasi-experimentales o pruebas de control alea-
torizadas para evaluar el impacto del programa. 
Aunque estas evaluaciones no están ligadas al 
pago del inversionista, los hallazgos ayudarán a 
mejorar servicios futuros y predecir con más pre-
cisión los ahorros asociados con la intervención. 

Las estructuras de capital por niveles son una 
opción útil, pero no son necesarias. 13 de los 38 
contratos BIS han sido financiados por estructuras 
de capital por niveles, que pueden incluir inversión 
subordinada, aportaciones recuperables, aporta-
ciones no recuperables, o garantías de inversión 
además de la inversión principal (ver Figura 4). La 
inversión subordinada se reembolsa después de 
la principal, haciéndola más riesgosa. La inversión 
subordinada a menudo se estructura como una in-
versión de capital, mientras que la inversión princi-
pal con frecuencia se estructura como deuda. Las 
aportaciones no recuperables no se reembolsan, y 
las garantías de inversión se ofrecen para pagar a 
los inversionistas solamente si el programa no tiene 
éxito. Los Estados Unidos, Australia y el Reino Uni-
do han utilizado estructuras de capital por niveles 
para los BIS, incluyendo la inversión subordinada, 
las aportaciones y las garantías. Las estructuras por 
niveles pueden ser una estrategia útil para analizar 
inversionistas con una serie de prioridades. Sin em-
bargo, las garantías de capital no son necesarias 
para un BIS exitoso. Sólo seis de los 38 BIS garanti-
zan protección del capital de algún porcentaje de la 
inversión principal, cuando la garantía es suminis-
trada por el proveedor de servicio o una fundación. 

por contratos dentro del fondo, presentando ofertas con descuentos en los montos del catálogo de 
tarifas. Los contratos se otorgaban a los licitadores en base a varios factores, incluyendo el descuento 
en su oferta.

Luego de empezar la prestación del servicio, el proveedor o intermediario puede presentar al comis-
ionado reporte de resultados, utilizando varias formas de información administrativa, de manera men-
sual o trimestral. Los pagos por resultados se reinvierten, o se “reciclan”, para continuar financiando 
la prestación del servicio. El reciclaje del capital permite una asignación menor de capital inicial en 
comparación a los BIS donde los pagos por resultado no se reciclan.

12  No se puede determinar una relación causal entre la intervención y los resultados, ni una comparación precisa de efectividad 
entre programas sin la selección aleatoria de beneficiarios y/o grupos de control comparados, porque los resultados pueden ser 
afectados por la selección de beneficiarios del programa u otros factores externos. 
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El aporte inicial de capital en los Estados 
Unidos ha tenido la tendencia a ser más alto 
que en el Reino Unido donde la reutilización 
de capital (ver Cuadro 1) es más común. No 
obstante, en los casos donde esta reutilización 
de pagos del patrocinador por resultados ocurre, 
el monto total que va hacia la intervención es a 
menudo mucho mayor. La menor cantidad de 
capital inicial destinada está en el BIS en Portu-
gal, con $148,000, y la mayor está en el BIS en 
Massachusetts, con $24,5 millones de capital ini-
cial destinado, aunque la gran mayoría de éste 
proviene de aportaciones (Ver Figura 4). El mayor 
capital inicial destinado que no incluye aporta-
ciones está en la iniciativa de pago por resultado 
Child-Parent-Center en Chicago en los Estados 
Unidos ($16.9 millones). 

La rentabilidad es variable y depende de los 
resultados en todos los BIS, como sucede en 
una inversión de capital, aunque algunos BIS 
ofrecen un rango menos amplio de rentabili-
dad, más parecido a la deuda. En los EE.UU., 
los contratos han tendido a ser estructurados más 
como deuda, mientras que en el Reino Unido han 
tendido más a ser estructurados como capital. 
Como toda rentabilidad en los BIS existentes es 
variable en función de los resultados y cada uno 
tiene su propio perfil de riesgo, es imposible hac-
er comparaciones directas entre contratos frente 
a los rendimientos obtenidos para los inversion-
istas. Sin embargo, todos los BIS establecen un 
rendimiento máximo potencial para los inversioni-
stas o una cantidad máxima de dinero que pagará 
el patrocinador por resultado, también conocido 
como valor máximo del contrato. El único contra-
to sin valor máximo es el del programa All About 
Me BIS, para adopción en el Reino Unido, donde 
los patrocinadores por resultados pueden elegir 
si participan en el programa. El rendimiento an-
ual promedio máximo de las inversiones en los 

BIS está en o por debajo de la tasa de mercado, 
con algunos ejemplos de rendimiento por encima 
del mercado en fases subordinadas de mayor 
riesgo.13 De los 12 programas que han revelado 
un rendimiento anual promedio máximo,14 ocho 
tienen entre 3 y 8 por ciento y 4 BIS tienen una 
rentabilidad máxima entre 9 y 30 por ciento.15 

La gestión de los BIS depende del mandato y 
la capacidad de los agentes, los cuales osci-
lan inmensamente. Los bonos de impacto han 
seguido una de tres estructuras de gestión, las 
cuales son impuestas según como los intermedi-
arios, inversionistas o proveedores de servicios 
desempeñen los roles importantes: gestionar el 
contrato y hacer la gestión del desempeño. El lid-
erazgo para llevar a cabo la transacción también 
varía, con los gobiernos que hacen relativamente 
un mayor esfuerzo en los fondos de bonos de 
impacto y las contribuciones de los proveedores 
de servicios que varían en gran medida según 
su capacidad. Esta flexibilidad en la designación 
de roles le permite a una variedad de entidades 
desempeñar diferentes roles dependiendo de su 
área de competencia y condiciones locales. 

El número de proveedores de servicios por contra-
to oscila entre 1 y 11 y el número de inversionistas 
oscila entre 1 y 44. En el BIS con 44 inversionistas, 
en el estado de Nueva York, el Bank of America 
Merrill Lynch administró la inversión de 44 inver-
sionistas. En el BIS en torno a una intervención de 
la organización no lucrativa The Benevolent Soci-
ety en Australia, la inversión se elevó a través de 
la comercialización de “bonos” más tradicionales 
que son fáciles de vender en cualquier punto del 
proyecto. A través de los BIS, los inversionistas 
abarcan una amplia gama de organizaciones in-
cluyendo fundaciones, instituciones financieras de 
desarrollo comunitario (en los EE.UU.), inversionis-
tas de impacto, y los bancos comerciales, y dichas 

13  En comparación, el índice mundial MSCI de capital en los países desarrollados tenían un rendimiento bruto anual de 11.7 por 
ciento en los últimos 5 años y 6 por ciento en los últimos 10 años.  MSCI (2015). 

14 Tres BIS han revelado una tasa interna máxima de rentabilidad (TIR), que va del 2 al 13 por ciento.
15  El mayor rendimiento máximo posible es para la clase inversionista subordinada en la **Benevolent Society Social Benefit Bond 

[Bono de beneficio social - Sociedad benevolente] en Australia.  
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organizaciones varían mucho en el equilibrio de su 
interés por la rentabilidad financiera y social. 

Los proveedores de servicios también han actuado 
como inversionistas de capital en cuatro BIS en el 
Reino Unido, junto a préstamos de interés fijo exter-
nos con prioridad de reembolso de la inversión prin-
cipal. Del mismo modo, los proveedores de servicios 
tienen la oportunidad de ganar honorarios en tres 
de los BIS en el Innovation Fund del Reino Unido y 
tienen la oportunidad de ganar honorarios y gastos 
de gestión diferidos en uno de los BIS para la rein-
cidencia carcelaria en los EE.UU. En los cuatro BIS 
para el apoyo a la familia en el Reino Unido, los prov-
eedores de servicios reciben pagos del patrocinador 
por resultados por cada niño que entra al programa 
(por ejemplo, al entrar a un programa de hogar susti-
tuto terapéutico), además de los pagos por cada re-
sultado del programa (por ejemplo, cuando ese niño 
se reúne con su familia). Los pagos de inscripción 
proporcionan el capital para los costos de funciona-
miento del programa por cada participante. Los in-
versionistas reciben un porcentaje acordado sobre 
los pagos que recibe el proveedor de servicios. 

Dependiendo de si un gobierno desea o es capaz 
de participar, los bonos de impacto pueden tomar 
la forma de un BIS, donde el gobierno es el patro-
cinador por resultado, o un BID cuando un tercero 
asume el papel de patrocinador por resultado. Los 
fondos de resultados también pueden incluir cual-
quier combinación de terceros, el gobierno nacion-
al y los fondos del gobierno local. Mientras que sólo 
dos BID han sido contratados hasta la fecha (aun-
que no fueron contratados antes de nuestra fecha 
de corte del estudio), varios están en desarrollo. 
Esta variación en la estructura puede permitir la in-
troducción inicial de este modelo de financiación a 
los sistemas en los que los fondos de rentabilidad 
del gobierno nacional son insuficientes.
 
Otras formas de contratos de pago por resultados 
se pueden incorporar a los fondos de bonos de im-
pacto. En uno de los 10 BIS en el Innovation Fund 
del Reino Unido, el gobierno municipal provee el 
dinero por adelantado por el servicio, proporciona 

el servicio y el gobierno nacional paga basado en 
los resultados. Este es un contrato simple de pago 
por resultados entre los gobiernos municipales y 
nacionales. En otro BIS en el Reino Unido, el prov-
eedor de servicios asume todo el riesgo y tiene un 
préstamo de tasa fija de un inversionista, esencial-
mente un contrato de pago por resultados entre el 
proveedor y el gobierno con un préstamo externo. 
El fondo It’s All About Me para adopción en el Re-
ino Unido es otro ejemplo de formas innovadoras 
de utilizar la estructura BIS a través de los nive-
les del gobierno. En este bono, los inversionistas 
se han comprometido con una cantidad fija, y los 
patrocinadores por resultados (gobiernos locales 
conocidos como las autoridades locales) y los 
proveedores de servicios tienen la oportunidad de 
unirse a los BIS y recibir el capital inicial a medida 
que surjan casos de adopción. Estos BIS son ex-
celentes ejemplos de las posibilidades de adapta-
ción del modelo basado en el contexto local. 

2.2 Los cuatro factores más importantes para 
la contratación de un BIS eran resultados 
mensurables, evidencia del impacto de 
intervención, el apoyo del gobierno y la 
dedicación y colaboración de las partes 
interesadas. 

En la mayoría de los contratos había información 
administrativa o un sistema establecido para la re-
colección de datos relacionados con el impacto de 
la intervención. En cada contrato se identificaron 
tanto resultados como productos relacionados con 
la prestación de servicios. En muchos había evi-
dencia de que los proveedores de servicios par-
ticulares tenían la capacidad de prestar esos ser-
vicios y de lograr los resultados en cuestión. Sin 
embargo, la solidez de esa evidencia tuvo una gran 
variación y esto dependió en cierta medida de la 
propensión al riesgo por parte de los inversionis-
tas. El apoyo del gobierno fue crucial en cada con-
trato. Hay una amplia gama de medidas que los 
legisladores a nivel nacional y local pueden tomar 
para apoyar el ecosistema BIS, las cuales se re-
sumen en este informe. Estas acciones incluy-
en incentivos fiscales por inversión de impacto, 
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contribuciones gubernamentales a los fondos de 
resultado, autorización para utilizar bonos de im-
pacto en las áreas de gasto existentes, financia-
ción pública de los estudios de viabilidad y los in-
termediarios, y apoyo a las redes de intercambio 
de conocimientos. Por último, las partes interesa-
das destacaron mayoritariamente la importancia 
de la voluntad de todos los agentes para poner 
el tiempo y esfuerzo necesarios para desarrollar 
estos contratos. Los intermediarios, en particular, 
estaban obligados a gastar una gran cantidad de 
tiempo organizando muchos BIS, pero en otros 
casos los proveedores de servicios, inversionis-
tas y otras organizaciones sin ánimo de lucro han 
liderado el proceso de contratación cuando tienen 
la capacidad suficiente para hacerlo. Por ejemp-
lo, en Utah, la organización de defensa Voices for 
Utah Children [Voces para niños de Utah] tenía 
personal con experiencia en finanzas y desar-
rollaron la propuesta inicial de la estructura del 
BIS. La contratación del BIS ha requerido apoyo 
filantrópico para el tiempo y el esfuerzo inverti-
do en el desarrollo de los contratos, aunque los 

agentes buscan cada vez más formas de incorpo-
rar estos costos en los contratos.

2.3 Cinco de las 10 afirmaciones más 
comunes sobre los beneficios del mecanismo 
de bonos de impacto estan respaldadas por 
las experiencias de las partes interesadas en 
los primeros 38 BIS. 

La afirmación más importante sobre el BIS es que 
los bonos de impacto llevan a cambiar el enfoque 
hacia los resultados. Nos encontramos con que los 
primeros 38 BIS han transformado verdaderamente 
la conversación entre los agentes gubernamentales 
que participan sobre la contratación de los servicios 
sociales, transparencia y rendición de cuentas. En 
esencia, en vez de pagar por los servicios, el gobi-
erno paga por resultados. Al mismo tiempo, los BIS 
presionan a los proveedores de servicios a entregar 
dichos resultados. Una segunda afirmación relacio-
nada y muy importante es que los bonos de impacto 
conducen a la gestión del desempeño. Llevar la men-
talidad del sector privado a la prestación de servicios 

10. PROLONGAR  
      EL IMPACTO

1. ATRAER FINANCIACIÓN
    PRIVADA

2. INVERTIR EN 
    PREVENCIÓN

9. CONSTRUIR UNA CULTURA 
    DE CONTROL+EVALUACIÓN

3. REDUCIR EL RIESGO 
    PARA EL GOBIERNO

8. INCENTIVAR 
    COLABORACIÓN

4. CONCENTRARSE EN 
    LOS RESULTADOS

7. PROMOVER LA GESTIÓN 
    DE DESEMPEÑO

5. ALCANZAR LA 
    ESCALA

6. FOMENTAR LA INNOVACIÓN 
    EN LA PRESTACIÓN

Figura 5. 10 afirmaciones comunes sobre los bonos de impacto
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(que a menudo significa dejar las burocracias guber-
namentales fuera) puede dar lugar a una entrega 
más eficiente y eficaz de los servicios sociales. Esto 
se ha visto principalmente a través de la campaña 
para el logro de resultados y la fidelidad al modelo 
de prestación de servicios y menos en términos de 
adaptación de la prestación de servicios a lo largo 
del camino. En tercer lugar, en los contratos exis-
tentes, este mecanismo ha seguido respaldando la 
afirmación de que estimula la colaboración. Cuarto, 
si los contratos de bonos de impacto conducen a un 
cambio sistemático más amplio, como el desarrollo 
de sistemas sólidos de seguimiento y evaluación, 
eso sería en sí mismo una enorme contribución a 
la mejora de la prestación de servicios y, en defini-
tiva, a la vida de muchas personas. Por último, los 
bonos de impacto pueden cambiar el enfoque del 
gobierno, llevándolo de prestar servicios curativos o 
correctivos hacia la prestación de servicios preventi-
vos. Estas cinco tendencias podrían tener enormes 
implicaciones económicas para el gobierno y la so-
ciedad, aunque es demasiado pronto para decir si lo 
que observamos en el BIS se materializará a nivel 
de sistema.

2.4 Los primeros 38 bonos de impacto no 
están alcanzando una escala sustancial 
en términos absolutos o fomento de la 
innovación significativa, y todavía tenemos 
que ver si los bonos de impacto atraerán la 
financiación privada, reducirán el riesgo para 
el gobierno, o sostendrán el impacto.
 
De los 38 contratos, 25 benefician a poblaciones ig-
uales o inferiores a 1000 individuos (ver Figura 6). Sin 
embargo, muchos de los contratos tenían poblaciones 
objetivo muy específicas, por lo que en términos rel-
ativos los programas estaban llegando a una parte 
importante de esa población objetivo en un entorno 
determinado. A pesar de la pequeña escala en estos 
38 bonos, esta es un área en la que los bonos de im-
pacto han evolucionado desde el informe de corte -BIS 
Ways to Wellness [Formas de Bienestar] y el BID Ed-
ucate Gilrs [Educar a las niñas], lanzado a finales de 
marzo de 2015, pretende llegar a 11,000 y 18,000 ben-
eficiarios, respectivamente. Los fondos de bonos de 
impacto podrían utilizarse en el futuro para facilitar los 
programas a mayor escala, ya que establecen un mar-
co para la escala a través de múltiples organizaciones.
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Figura 6. Beneficiarios objetivo del BIS, marzo 2015 

Fuente: Investigación de los autores.
Nota: Los BIS en Australia, Canadá y el BIS en los Estados Unidos con 270 beneficiarios trabajan con padres e hijos, pero sólo hemos 
incluido los niños dado que ellos son los beneficiarios finales. El número de beneficiarios objetivo para el BIS Prevista no está disponible 
al público.El BIS con la intención de llegar a 10.000 beneficiarios en la prisión de la isla de Rikers, en la Ciudad de Nueva York, cerró en 
julio de 2015.
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Pocos programas financiados por los primeros 38 
BIS eran verdaderamente innovadores en tanto 
nunca se habían probado antes, pero muchos eran 
innovadores en tanto hacían intervenciones en 
nuevos escenarios, o en nuevas combinaciones. 
Si el riesgo de ineficacia del servicio de estas inter-
venciones es de hecho relativamente bajo, el me-
canismo del BIS no reduce significativamente el 
riesgo para el gobierno. Sin embargo, los últimos 
resultados del BIS para la reincidencia carcelar-
ia, en la prisión de Rikers Island, en Nueva York, 
demuestran que el cambio de riesgo tiene el po-
tencial para ser muy significativo; la intervención, 
una de las más innovadoras a ser financiada por 
un BIS, no tenía un impacto estadísticamente sig-
nificativo y, por lo tanto, no hubo pagos por resul-
tados por parte del gobierno a los inversionistas.16 
Una serie de factores impidió que el programa 
produjera los resultados esperados, incluyendo 
problemas con la mezcla entre los grupos de trata-
miento y de control, la decisión del Departamento 
de Educación de no proporcionar apoyo auxiliar y 
una disminución en otros fondos disponibles para 
el proveedor de servicios.17 Nuestra investigación 
también muestra evidencia mixta sobre el poder 
de los bonos de impacto en la atracción de finan-
ciación privada. Si un programa tiene éxito, el go-
bierno paga en última instancia el programa y el 
dinero de los inversionistas se reembolsa. El bono 
de impacto sí permite al gobierno pagar al final 
del servicio, cuando se han hecho ahorros en al-
gunos casos, más que al comienzo, lo que puede 
permitir programas que no habrían sido posibles 
con el presupuesto del gobierno al comienzo del 
programa. Hay evidencia de que los financiadores 
de servicios tradicionales están gastando más y 
nuevos agentes están invirtiendo, pero todavía 
tenemos que ver si este dinero se volverá a utilizar 
en el sector social en caso de que se reembolse 
la inversión. Finalmente, cinco años han pasado 
desde el primer bono de impacto. Todavía tene-
mos que ver si estos bonos darán lugar a un im-
pacto prolongado en la vida de los beneficiarios 

más allá de la duración del contrato del bono de 
impacto, mediante la estimulación del apoyo gu-
bernamental continuo o inculcando una cultura de 
logro, supervisión y evaluación de resultados. 

2.5 Los bonos de impacto tienen el potencial 
de contribuir a la mejora de la prestación de 
servicios sociales, aunque hasta el momento 
los contratos han sido complejos y costosos 
en tiempo y experiencia. 

El desarrollo de contratos ha demostrado ser un 
reto debido a la pronunciada curva de aprendizaje 
de esta nueva forma de colaboración que invo-
lucra muchos tipos diferentes de participantes y 
la complejidad de los contratos plurianuales y las 
limitaciones legales. La necesidad de determinar 
indicadores de resultados y llevar a cabo análisis 
presupuestarios complejos y calcular los costos 
y beneficios de las intervenciones se suma a las 
dificultades de llevar a cabo un contrato.

Más allá de la cantidad de inversión para la 
prestación de servicios, existen costos adiciona-
les de la transacción que incluyen servicios de 
intermediación y asistencia técnica, evaluación y 
honorarios legales. Estas cantidades pueden ser 
estructuradas, ya sea dentro o fuera del contrato. 
Desde nuestra perspectiva, es evidente que los 
primeros bonos de impacto han sido operaciones 
costosas y de mucho tiempo. Gran parte del tra-
bajo inicial se llevó a cabo sobre una base pro 
bono, y parte de éste se ha diseñado con hon-
orarios para los intermediarios si el contrato tiene 
éxito en cuanto a logro de resultados. A medida 
que el mercado de bonos de impacto crece, al-
gunos desarrollos podrían reducir estos costos 
o al menos hacerlos más sostenibles. En primer 
lugar, habrá una cierta reducción en los costos 
de transacción que resultan del aprendizaje y la 
estandarización de los procesos. Sin embargo, 
para los nuevos agentes en nuevos escenarios, 
será necesaria la adaptación de estos procesos. 

16 Anderson & Phillips (2015). 
17 Porter (2015).
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En segundo lugar, algunos intermediarios están 
empezando a realizar ejercicios de alcance inicial 
para las transacciones de bonos de impacto, en 
los que incluyen el costo de su tiempo. En tercer 
lugar, el desarrollo de apoyo filantrópico y guber-
namental para los ejercicios de alcance y viabi-
lidad ayudará a hacer posible este trabajo para 
los agentes que quieran participar. Un fondo de 
desarrollo BIS se ha establecido recientemente; 
por ejemplo, para el desarrollo de un portafolio de 
tres BIS en Utah. Este modelo de “financiación de 
colaborativa” reúne capital público, filantrópico y 
privado para apoyar la fase de desarrollo crítico 
para las transacciones de BIS.18

Por último, el desarrollo de fondos de innovación 
o catálogo de tarifas (ver explicación anterior), 
que permite mayores inversiones a través de múl-
tiples proveedores de servicios o la consecución 
de múltiples resultados, es otra forma de reducir 
los costos relativos de transacción.

2.6 Los resultados de las intervenciones 
financiadas por los dos primeros bonos de 
impacto han sido variados, pero se están 
reportando resultados de intervención más 
positivos. 

Hasta el momento, algunos contratos han com-
pletado al menos un conjunto de los pagos a los 
inversionistas. En el BIS ONE Service, en Peter-
borough, Reino Unido, los pagos provisionales 
se realizan para cada una de tres cohortes si la 
diferencia porcentual en la reincidencia carcelaria 
entre los grupos de tratamiento y de control es 
superior a 10 por ciento, o un pago se realiza al 
final del programa si la diferencia porcentual entre 
el grupo de tratamiento y control supera el 7,5 por 
ciento en todas las tres cohortes. Hasta la fecha, 
una de las cohortes ha alcanzado la evaluación, 

logrando una reducción impresionante en la rein-
cidencia carcelaria de 8,4 por ciento con relación 
a una línea de base nacional comparable. Esta 
variación porcentual no cumple con el plazo de 
pago provisional, pero va encaminado hacia 
el pago global al final del programa.19 Como se 
señaló anteriormente, el BIS para la justicia penal 
en la ciudad de Nueva York no tuvo como resul-
tado una reducción estadísticamente significativa 
en la reincidencia carcelaria en el tercer año de la 
intervención, lo que llevó a una pérdida de $1,2 
millones para el inversionista principal, Goldman 
Sachs y una pérdida de $6 millones para el garan-
te del préstamo, Bloomberg Philanthropies.20

 Del total de 10 BIS en el Innovation Fund, al 
menos 2 ya han pagado a los inversionistas to-
talmente el capital y pagarán los resultados adi-
cionales el resto del año, como un retorno de la 
inversión.21 El Newpin Social Benenfit Bond en 
Australia ha revelado que los inversionistas reci-
bieron un pago del 7,5 por ciento de interés en 
el primer año del programa y un pago de 8,9 por 
ciento de interés en el segundo, el cual está en el 
medio de la gama de intereses que los inversion-
istas pueden recibir.22 Los resultados del primer 
año de la Benevolent Society Social Benefit Bond 
proyectan un 5 por ciento de retorno a los inver-
sionistas principales y un 8 por ciento de retorno 
a los inversionistas subordinados cuando los pa-
gos se hacen al final de la vigencia del contrato.23 
Finalmente, en el BIS para los servicios preesco-
lares en Utah, 109 de los 110 estudiantes consid-
erados en situación de riesgo para el uso de la 
educación de recuperación en la primera cohorte 
del programa no requirieron los servicios de re-
cuperación, lo que resultó en un pago a los inver-
sionistas principales de $ 267,000, que es el 95 
por ciento de los ahorros obtenidos por el estado 
al evitar el uso de la educación especial.24

18 Entrevista con Liya Schuster, Third Sector Capital. Mayo 14, 2015.
19 Social Finance U.K. (2014).
20 Anderson & Phillips (2015). 
21 Social Finance U.K. (2015).
22 Social Ventures Australia (2015) [Empresas sociales Australia].
23 The Benevolent Society (2014).
24 Wood (2015)



3.  CONCLUSIONES

Las posibilidades son alentadoras para la im-
plementación de más bonos de impacto (o 
algunos de sus derivados) en todo el mundo, 
aunque esto requerirá un esfuerzo concertado 
por parte de un gran número de partes inte-
resadas. Actualmente, hay más de 60 BIS en el 
desarrollo en países de altos ingresos y más de 
30 BIS en países de bajos y medianos ingresos. 
La complejidad de los pasos para la realización 
de un contrato, la evidencia y la identificación del 
resultado necesarios para empezar a desarrollar-
lo y la voluntad de los patrocinadores por resulta-
dos para hacer parte de estos, hace que lograr su 
cumplimiento y el de más bonos de impacto re-
quiera un enfoque múltiple. Los desafíos tienden 
a ser mayores en contextos de países de ingresos 
medios y bajos. En primer lugar, el apoyo de la 
filantropía seguirá siendo crucial para el campo; 
estas contribuciones han desempeñado un papel 
clave en la construcción del ecosistema de bonos 
de impacto hasta la fecha. Por ejemplo, pueden 
ayudar mediante la financiación de la recopilación 
de datos y evidencia necesarios para iniciar la 
conversación acerca de la financiación basada 
en resultados con los patrocinadores. En segun-
do lugar, también serán importantes la legislación 
y la acción política por parte del gobierno en el 
futuro desarrollo del mercado. En tercer lugar, la 
asistencia técnica o los gobiernos asesores serán 
muy importantes para ayudar a asegurar que las 
necesidades de las poblaciones beneficiarias se 
tengan en cuenta y que los costos y beneficios 
tengan sentido. Esto será aún más importante 
ahora que se están explorando nuevos sectores 

para el desarrollo de contratos. Por último, la ex-
periencia será crucial en las áreas de modelo fi-
nanciero, contratación, gestión del desempeño y 
en dirigir la diligencia debida por parte de las or-
ganizaciones sin ánimo de lucro.

Es muy probable que el proceso, la estructu-
ra y la aplicación del desarrollo del modelo de 
impacto continúen siendo adaptados en el fu-
turo. Hasta ahora hemos visto algunos BIS de-
sarrollados en campos con un conjunto complejo 
de contribuciones, pero con resultados simples. 
Es probable que no haya más bonos de impacto 
desarrollados en estos mismos tipos de sectores, 
pero que los bonos de impacto futuros llegarán a 
incluir, por ejemplo, un mayor número de interven-
ciones en el desarrollo de la primera infancia (sa-
lud materno-infantil, crianza de los hijos y biene-
star infantil), la salud (sobre todo en la atención 
preventiva), vivienda, agua y saneamiento. Los 
tipos de intervenciones dentro de estos sectores 
que son más probables incluyen los servicios que 
atienden a poblaciones particular e injustamente 
marginadas, así como los que proporcionan mejo-
ras en el margen de los servicios existentes, como 
mejoras en la calidad cuando el acceso no es un 
problema. Los bonos de impacto también podrían 
utilizarse de manera más experimental cuando 
los inversionistas están interesados, por ejemplo, 
en explorar ideas innovadoras para la prestación 
de servicios o cuando los patrocinadores por re-
sultados quieren evaluar cuáles intervenciones 
o proveedores de servicios ofrecen los servicios 
más efectivos. Aunque arriesgado, estas prop-
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osiciones podrían representar un alto valor en el 
futuro tanto para los inversionistas como para los 
patrocinadores por resultados.

¿Pueden Los bonos de impacto abordar 
algunos de los problemas sociales a gran 
escala que el mundo enfrenta hoy en día, 
en especial en el contextos de los países en 
desarrollo? Los bonos de impacto por sí solos 
no podrán financiar todos los servicios requeridos 
a escala en los contextos de países en desarrollo, 
dado que sería necesaria una gran suma de cap-
ital privado para financiar estos servicios, la dis-
ponibilidad y la capacidad de los proveedores de 
servicios para proveer a gran escala y la disponib-
ilidad de los patrocinadores por resultados para 
hacer los pagos a los inversionistas si se logran 
los resultados. Una forma de abordar algunos de 
estos asuntos, como los mencionados anterior-
mente, es a través de los fondos de bonos de im-
pacto. En los contextos de países en desarrollo, 
esos fondos podrían ser apoyados, por ejemplo, 
por grandes y múltiples agencias donantes, pero 
el problema de la capacidad podría continuar. Al 
mismo tiempo, una gran escala puede no ser el 
propósito de los bonos de impacto. Si contratos 
más pequeños logran cambiar el modo de pen-
sar de los gobiernos y proveedores de servicios 
frente a la prestación de servicios y si en esos 
contratos se logra considerar la contratación de 
la prestación con agentes no estatales en caso 
de ser apropiado y si los resultados se convierten 
en el foco principal, esto podría tener importantes 
repercusiones en la prestación de servicios de 
manera más amplia. Por esta razón, es imper-
ativo que el gobierno se involucre en el diseño 
del contrato y que las partes interesadas hagan 
un gran esfuerzo para convencer a una agencia 

gubernamental para contribuir a los pagos por 
resultados. Trabajar exclusivamente con los pa-
trocinadores por resultados terceros en un BID 
puede facilitar las negociaciones y proporcionar 
un efecto de demostración importante. Sin embar-
go, es probable que el cambio sistémico como re-
sultado del uso del mecanismo sea mucho menos 
significativo que en el caso de contar con la par-
ticipación del gobierno, como sucede en un BIS. 
Este argumento será familiar para aquellos que 
se preocupan por la propiedad estatal de los pro-
gramas de ayuda.

Esperamos que algunos de los desafíos que se 
enfrentan en los primeros cinco años de desarrol-
lo del contrato se vean reducidos a medida que el 
mercado de bonos de impacto crezca. El principal 
reto será la complejidad del contrato y el tiempo y 
los costos involucrados en el diseño de los contra-
tos. Ya las partes interesadas están empezando 
a pensar de manera creativa sobre cómo hacer 
esto. Como se mencionó anteriormente, para ello 
será necesario el aporte de todos los involucra-
dos, y tomará un poco de pensamiento creativo y 
esfuerzo colectivo.

Para avanzar, debe aumentarse la transparencia 
y el intercambio de conocimientos. El desarrollo 
de las comunidades de práctica, talleres, confer-
encias, y el contenido en línea de fácil acceso 
puede fomentar este movimiento. Más investi-
gación acerca de cómo este campo emergente se 
desarrolla será fundamental para captar las lec-
ciones aprendidas, contextualizarlas dentro del 
panorama de la financiación del sector social y la 
prestación de servicios, y aplicarlas a problemas 
del mundo real con las poblaciones necesitadas 
en el centro de la discusión. 
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