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Patrimonio Público – Una oportunidad de generar 
recursos más allá de la ecuación fiscal  
 

 

1. Antecedentes del tema en Uruguay 

 

En Uruguay, al igual que en la mayoría de los estados soberanos (incluyendo los más 
desarrollados) , las autoridades toman decisiones en base a información parcial. En 
efecto, las convenciones internacionales que existen en Contabilidad Publica hacen que el 
foco de información relevante este centrado en ingresos, gastos, deuda pública y algún 
otro indicador, los cuales se toman en referencia al PBI del momento analizado. 

Esta convención ignora activos públicos, la mayoría de los pasivos, y por supuesto nos 
quita la posibilidad de conocer el Patrimonio de un país.  

Este manejo de información parcial causa algunos inconvenientes a la hora de tomar 
decisiones: 

- Es difícil determinar la solvencia de un estado (¿Uruguay tiene patrimonio 
negativo?, como se corrige?) 

- No es simple separar los conceptos de financiamiento para infraestructura de largo 
plazo, con el financiamiento de un déficit fiscal coyuntural o estructural 

- Subestima las implicancias de obligaciones y compromisos a largo plazo de temas 
como seguridad social y salud. 

- Ignora el inventario real y la valuación profesional de los Activos Fijos del estado, lo 
cual nos imposibilita su manejo eficiente y efectivo, así como la posibilidad de 
generar recursos a través de ellos (como haría cualquier Gerente de Activos 
profesional). 

 

La adopción de estándares contables modernos, que implique la presentación de un 
Balance de Situación Patrimonial del Uruguay con criterio de los devengado (idem 
cualquier empresa privada), no solo va a implicar mayor y mejor información, sino que va a 
mejorar el manejo efectivo y eficiente de los recursos. 



Una adecuada contabilidad redunda en transparencia y en eficiencia, lo que es esencial en 
una democracia exitosa.  

El ciudadano común hoy día tiene claridad en variables muy importante como PBI, Deuda 
(y su relación con el PBI), Déficit Fiscal, etc; pero ignora por completo los valores de 
variables clave del Balance de Situación Patrimonial.   

En ese sentido manejemos el siguiente ejemplo: 

 
Activos Fijos. De acuerdo a un trabajo realizado por el FMI en 2018 sobre 31 países 
de un total de 190 países miembros, los activos fijos de los países promedian un 
70% del PBI, lo cual es sin duda un valor muy significativo. El manejo adecuado de 
los activos fijos es un tema básico e indispensable en cualquier organización, pero 
ha sido una debilidad común en la mayoría de los Gobiernos, los cuales han 
prestado insuficiente atención a los mismos. Este tema sin dudas tiene muchos 
ángulos, pero hay algunos elementos que se repiten cuando analizamos la 
situación: 

a) No hay claridad en cuanto al inventario completo y la correcta valuación de los 
activos. 

b) No hay un manejo profesional y una mirada integral que busque el manejo eficiente 
y efectivo de los mismos. 

c) No manejamos el criterio de lo devengado en la contabilidad pública sino base 
caja, lo que ocasiona que los registros existentes reflejan valores históricos muy por 
debajo de su valor real.  

d) Tenemos una alta segregación de activos en los diversos organismos que 
componen el Gobierno Central, Entes Autónomos, Intendencias, etc, por lo cual se 
hace muy difícil la consolidación. 

e) No hay un objetivo de rentabilizar los mismos de acuerdo con benchmarks y 
comparables con otros Fondos de Real Estate globales. En este punto esta claro 
que un Gobierno nunca va a ser tan eficiente como una organización privada, ya 
que no se puede manejar de la misma manera edificios públicos, museos y plazas, 
pero si esta claro que si hoy día un Fondo de Real Estate puede lograr una 
rentabilidad del 5% al 12% (según sus ingresos provengan solo de alquileres, o 
también desarrolle proyectos), un determinado país podría fijarse un objetivo 
razonable y medible que implique la generación de nuevos recursos. 

f) Por último, las decisiones tomadas por diversos jerarcas de gobiernos, respecto a 
inversiones o desinversiones en activos (venta de cárcel de punta carretas, Torre de 
Antel, o uso de terrenos ociosos de la Facultad de Veterinaria, solo por manejar 
algunos ejemplos), en general han acarreado costos políticos altos, más allá de que 
la decisión per se sea adecuada o no. En ese sentido, surge una especie de 
inoperancia con el tema Activo Fijo que trasciende gobiernos y partidos, 



En definitiva, surge la conclusión de que hay una oportunidad de generar recursos 
genuinos con el adecuado manejo de estos activos, lo cual podría colaborar con los 
Gobiernos en cuanto a conseguir recursos más allá la ecuación fiscal (subir impuestos, 
bajar gastos, cortar servicios, etc). 

 

 

2. Buenas prácticas del tema en el mundo. Ej. caso Nueva 
Zelanda 

 

Quiero destacar el caso de Nueva Zelanda como un caso de éxito. En efecto desde fines de 
los 80 este país efectuó los cambios necesarios para integrar buenas prácticas de 
contabilidad en su proceso de manejo financiero y de toma de decisiones. 

En ese sentido, los temas en los que destaca Nueva Zelanda son: 

- Estados Financieros Anuales (auditados) utilizando el principio de lo devengado (y 
no base caja como ocurre con el presupuesto nacional). Adjunto el Balance Anual 
Junio 2024 de New Zealand  https://www.treasury.govt.nz/sites/default/files/2024-
10/fsgnz-2024.pdf 
 

- Esta información contable se utiliza en los procesos de planificación financiera y 
presupuestación, así como el monitoreo periódico de la realidad con el 
presupuesto. 

- Y por último el manejo activo y eficiente de los Activos Fijos con criterios y objetivos 
claros.  

Respecto a este ultimo punto, en un informe del año 2013 de “New Zealand Controller and 
Auditor” destaca que el éxito en el manejo de activos se debió a los cambios contables 
iniciados en ese país a finales de los años 80 con el objetivo de tener un Balance de 
Situación Patrimonial con criterio de los devengado. 

La sensación general era que toda la información de los activos estaba en los registros de 
activos, pero cuando necesitaron contabilizar los mismos con criterios contables y 
mejores prácticas (anticuación de las partidas, mejoras efectuadas, etc) se dieron cuenta 
que la información no era adecuada y subestimaba su verdadero valor. 

Adjunto un extracto de ese informe del año 2013 que está en inglés y uso como Fuente el 
libro “Public Net Worth – Accounting  Government Democracy” Capitulo 4 pag.45. 

 

https://www.treasury.govt.nz/sites/default/files/2024-10/fsgnz-2024.pdf
https://www.treasury.govt.nz/sites/default/files/2024-10/fsgnz-2024.pdf


“My Office has focused on asset management and encouraging good management of public assets 
throughout the range of our audit work since the introduction of accrual accounting in the late 
1980s. We consistently see that the best results are achieved when asset management is 
integrated throughout the business. An integrated management approach involves robust 
information and systems that are used co-operatively by asset managers, engineers, valuers, 
planners, corporate finance staff, management, and the governing body to ensure that the right 
people contribute the right information at the right time” 

Con respecto a la información de Activo Fijo adjunto un extracto del Balance Anual a Junio 
2024, donde vemos como presentan el Capitulo Activo Fijo de manera resumida.  

A modo referencial los $283.8 billions de valor del Activo Fijo de Nueva Zelanda al 30 de 
Junio del  2024 equivalen aproximadamente al 70% el PBI de ese país. Interesante ver que 
en ese país los rubros mas significativos son: 29% del valor son tierras, el 26% inmuebles, 
y el 22%  red vial (carreteras, puentes, túneles, etc). 

 

“Commentary on the Financial Statements 

22 B.11 – Financial Statements of the Government of New Zealand 

 

Property, Plant and Equipment 

Property, plant and equipment (PPE) was $283.8 billion at 30 June 2024 with land (29%), buildings 
(26%) and state highways (22%) being the most significant asset classes. 

PPE has increased by $16.4 billion compared to the 2022/23 year largely owing to net movements 
across buildings,electricity generation, state highways, and land asset classes (see Figure 10). The 
increase is mainly due to assetadditions of $17.9 billion and net revaluation changes this year of 
$7.5 billion. 

The largest movements in PPE are related to the following: 

• The carrying value of buildings has increased by$6.8 billion. This predominately reflects $7.8 
billionof additions, largely driven by Kāinga Ora($3.7 billion) and school portfolio (administered by 
the Ministry of Education) ($2.0 billion) and HealthNZ ($1.1 billion). Building valuation uplifts were 
$2.1 billion, largely reflecting the school building revaluation increases which are due to rising 
building costs. 

• The carrying value of electricity generation assets increased by $3.6 billion largely due to 
revaluations gains of $3.7 billion. Meridian was the biggest contributor, having recognised a $3.2 
billion revaluation increase. This was largely due to the price path used for valuation purposes 
which was now based on the new 20-year contracts with the New Zealand Aluminium Smelter 
(NZAS) announced in the latter part of the 2023/24 year. Whereas in 2022/23, the assumption used 
for the valuation was that the contracts would expire in December 2024.  



• The carrying value of state highways increased by $2.8 billion, largely owing to net additions of 
$2.5 billion, a revaluation increase of $1.5 billion, offset by depreciation expenses of $1.0 billion. 

• The carrying value of land increased by $1.2 billion, mainly due to the $0.8 billion additions to the 
housing portfolio of Kāinga Ora and the Department of Conservation’s revaluation increase of $0.7 
billion. 

The valuation of PPE used to deliver Government services is an estimate of the value to replace the 
existing assets used by the Government. The increase in value indicates an increased cost to 
replace or expand existing facilities when compared to the prior year. As assets, in particular, land 
and buildings, are largely used to deliver social services (eg, hospitals and schools), the increase in 
value generally does not represent an investment gain or increased future cash flows. However, 
assets that do generate cash flows are valued based on the future cashflows (eg, electricity 
generation assets).” 

 

3. Ventajas de su adopción.  

 

La adopción de estándares contables modernos, que implique la presentación de un 
Balance de Situación Patrimonial del Uruguay con criterio de los devengado (ídem 
cualquier empresa privada), no solo va a implicar mayor y mejor información, sino que va a 
mejorar el manejo efectivo y eficiente de los recursos. 

Una adecuada contabilidad redunda en transparencia y en eficiencia, lo que es esencial en 
una democracia exitosa.  

El ciudadano común hoy día tiene claridad de variables muy importante como PBI, Deuda 
(y su relación con el PBI), Déficit Fiscal, etc; pero ignora por completo los valores de 
variables clave del Balance de Situación Patrimonial. 

La idea será avanzar al modelo de Nueva Zelanda (por supuesto ajustado a la realidad y 
necesidades del Uruguay), en un proyecto que sabemos que es arduo, costoso, y en 
etapas. 

 

4. Propuesta de políticas públicas 

 

Por todo lo analizado en este trabajo nos vamos a focalizar en dos políticas públicas que, 
si bien podemos considerarlas complementarias, tienen ángulos e impactos muy 
específicos, así como también grados de dificultad diferentes en su implementación que 
ameritan su análisis por separado 



 

4.1. Uruguay debería evolucionar hacia una contabilidad moderna con principio 
de los devengado, y tener la capacidad de generar Balances Integrales de 
Situación Patrimonial que reflejen la totalidad de activos y pasivos 
incorporando el patrimonio del estado como una variable clave a 
monitorear y trabajar. 

 

Este tema que viene siendo una recomendación del FMI desde hace mas de una década, 
va a implicar un proyecto de mediano plazo que (según la consideración del próximo 
Gobierno) podría ser liderado por la Contaduría General de la Nación la cual es la 
dirección del MEF responsable del SIIF (Sistema Integrado de Información Financiera). 
Adicionalmente la OPP que cumple la función de asesoría del Poder Ejecutivos y ha 
trabajado en programas de modernización diversos, podría ser importante pilar en la 
iniciativa. Mas adelante en este trabajo sugerimos una hoja de ruta, la cual va a incluir 
trabajo de profesionales idóneos, inversión en sistemas contables, y también un eventual 
acuerdo de cooperación con el país que consideramos líder en esta materia que es Nueva 
Zelanda. 

 

 

4.2. Uruguay debería crear una Oficina de Activos, para gestionar los Activos 
Fijos del Uruguay de manera eficiente y profesional y con una Gobernanza 
adecuada con las autoridades de forma de poder cumplir con los objetivos 
estratégicos para lo que va a ser creada. 

 

En efecto, institucionalizar el manejo profesional de la riqueza publica (Activo Fijo), 
seguramente sea una de las oportunidades más relevantes en cuanto a lograr generar 
nuevos recursos sin necesidad de focalizarnos exclusivamente en la ecuación fiscal 
(aumentar impuestos, bajar gastos o cortar servicios). 

a. Marco institucional.   En Uruguay tenemos un caso de éxito con la Unidad de 
Gestión de Deuda Pública, dentro del Ministerio de Economía y Finanzas, la cual ha 
demostrado que el manejo profesional y especializado en el tema deuda pública, así como 
su estrategia y la calidad de sus acciones ha permitido una mejora sostenida del perfil de 
la deuda pública (composición por monedas, plazos y tasas).  

b. En ese sentido creemos que la Unidad de Gestión de Activos Públicos, dentro del 
MEF, sería el paso natural para esta iniciativa. 



La gran diferencia (o complejidad) que tendría esta nueva unidad – respecto a la Unidad de 
Gestión de Deuda Pública- es la gobernanza y el alcance, lo cual seguramente va a 
implicar negociaciones importantes a nivel político no solo a nivel nacional sino 
departamental. 

c.  Alcance. Idealmente todos los activos fijos nacionales, departamentales, así como 
los activos fijos no operativos de los entes autónomos serian parte del alcance. Por 
supuesto este tema de alguna manera puede tener etapas desde su creación hasta el 
funcionamiento pleno. 

d.  Gobernanza. A diferencia de la Unidad de Gestión de Deuda que de alguna manera 
tiene un nexo directo con el ministro de economía y el equipo económico, en el caso de la 
Unidad de Activos, la gobernanza debería incorporar a los ministros, jerarcas e 
intendencias de acuerdo con el alcance de los activos que este manejando. 

c. Objetivos. De la misma forma que un Fondo de Real Estate en la actividad privada 
gestiona su portafolio siguiendo la estrategia que le marca el Directorio. En este caso el 
equipo Gerencial que se asigne a la Unidad de Gestión de Activos va a tener objetivos 
anuales que sean específicos (ej el portafolio debe crecer un x%), medibles, desafiantes y 
definidos en un tiempo específico.  

d. Integración. Pensamos un equipo Gerencial con idoneidad técnica especifica en las 
áreas de Gestión de Activos, infraestructura, real estate, e ingeniería. 

e. Funcionamiento. La Unidad trabajará con independencia de acuerdo con un Plan 
de Negocios y Presupuesto aprobado por un Comité (que actuará de forma similar a un 
Directorio en la actividad privada) que estará conformado de acuerdo con lo mencionado 
en el punto de Gobernanza. 

La Gerencia presentara al Comité las oportunidades y transacciones que considere las 
cuales deberán ser aprobadas por el mismo. 

Ejemplo concreto: Pensemos que estamos 10 años en el futuro, y tenemos una Oficia de Activos 
trabajando de manera profesional con un equipo multidisciplinario y expertos en el manejo de 
activos, que le reporta a un Comité (Gobernanza) donde están el Ministro de Economía, Transporte 
y Obras Públicas, Vivienda, Intendencias, etc. Este equipo Gerencial plantea la siguiente situación: 
Debido al crecimiento del negocio agropecuario por la vía de la Ruta 5, de acuerdo a la reunión que 
mantuvimos con el Comité Publico/Privado de Infraestructura, se concluye que en 5 años vamos a 
necesitar ensanchar y generar un tercer carril en la Ruta 5. Dado que todos los expertos ven el valor 
de la hectárea rural creciendo al 2% por año la Oficina de Activos propone comprar las 7.000 
hectáreas (a lo largo de los 500 km de Ruta 5) que se necesitan para el ensanche. El costo de esta 
compra va a ser financiado mediante: 50% venta de terrenos baldíos y otros inmuebles no 
operativos que se presentan en detalle (los propietarios van a ser diversos – Colonización, AFE, 
UTE, etc) y el otro 50% se financia con la relocalización de la Escuela Naval de Carrasco la cual 



(según los expertos) ya posee un valor consolidado y no se espera que siga subiendo, y por otra 
parte operativamente es conveniente mudarse. 

Este ejemplo que por supuesto es ficticio, se presenta al Comité para su aprobación ya que está en 
línea con los objetivos fijados: a) el portafolio de Activos se incremente por la compra de 7.000 
hectáreas de campos (y que a su vez se espera que suban de valor en el futuro) , b) el uso de esta 
inversión va a ser en infraestructura vial que probablemente sea la que tiene mayor rentabilidad / 
beneficios para el país, c) parte de la compra se financia con la venta de activos no operativos / 
baldíos que no nos están dando valor, e) la venta de los terrenos de la Escuela Naval y su 
relocalización debería ser tomado positivamente por el público general así como estudiantes de la 
escuela y autoridades.  

Probablemente cualquiera de estas transacciones manejada de manera separada, sería muy 
resistida como ha ocurrido con la mayoría de las transacciones individuales presentadas 
históricamente por jerarcas gubernamentales (ejemplos diversos como ser la venta de la cárcel de 
punta carretas, la construcción de la torre de Antel, usos de los terrenos a liberarse de la Facultad 
de Veterinaria, etc).   

 

g. Reporte. En coordinación con la CGN y OPP, y de acuerdo a los criterios contables y 
de valuación que se definan, se van a generar reportes mensuales de gestión, minutas de 
reuniones con el Comité (idem que un Directorio en actividad privada), así como ejercicios 
de presupuestación y controles presupuestales. 

 

 

5. Cuantificación de Impactos. 

 

Resumimos los impactos que vemos en ambas políticas públicas presentadas: 

 

5.1. Uruguay debería evolucionar hacia una contabilidad moderna con principio 
de los devengado, y tener la capacidad de generar Balances Integrales de 
Situación Patrimonial que reflejen la totalidad de activos y pasivos 
incorporando el patrimonio del estado como una variable clave a 
monitorear y trabajar  

 

En el corto plazo, el cambio de una contabilidad base caja a una contabilidad moderna 
con criterio de lo devengado, trae innumerables ventajas cualitativas en la toma de 
decisión de cualquier jerarca. En efecto, si hacemos el paralelo con la actividad privada, 



hoy día no existe una pyme, mediana o gran empresa que tome decisiones relacionadas 
con gastos, inversión o financiamiento sin analizar la, integralidad de su Patrimonio. Esto 
que parece obvio, no ocurre en la actividad pública y entendemos que es momento de 
cambiarlo.  

En el mediano y largo plazo, encontramos las ventajas cuantitativas, las cuales 
obviamente serían muy difíciles de estimar o cuantificar en este momento, pero van a 
surgir de incorporar el análisis integral del balance en cada decisión. Solo por poner 
algunos ejemplos: 

- Si el rubro Pasivo por Seguridad Social muestra un deterioro (aumento del pasivo) 
debido a que el modelo continúa pronosticando una caída de la población en los 
próximos años, la política fiscal podría intentar paliar este efecto (ej. baja del  IRPF 
en proporción a la cantidad de hijos). 

- Si en los sucesivos balances auditados presentados por Uruguay, vemos que las 
contingencias que involucran a nuestro sistema de salud van en aumento, 
probablemente las advertencias tempranas a los problemas, así como las 
justificaciones técnicas de las soluciones planteadas sean más sencillas de 
implementar. 

 

5.2. Uruguay debería crear una Oficina de Activos, para gestionar los Activos 
Fijos del Uruguay de manera eficiente y profesional y con una Gobernanza 
adecuada con el Gobierno de forma de poder cumplir con los objetivos 
estratégicos para lo que va a ser creada. 
 

En este tema entiendo deberíamos tener los impactos económicos mas concretos. En 
efecto, una vez que la Oficina de Activos esté funcionando, deberíamos ser capaces de 
fijarle un objetivo concreto de crecimiento /rentabilidad. 

Como comentamos, esos objetivos van a ser menores que un  Fondo de Real Estate que se 
mueve en la actividad privada (entorno del 5% al 12% de rentabilidad), pero si suponemos 
que los Activos Fijos equivalen al 70% del PBI (como sugiere el FMI y como ocurren en 
Nueva Zelanda), y a esos activos podemos generarles una  rentabilidad del 1% o un 1.5%, 
esto implicaría la generación de recursos genuinos más allá de la ecuación fiscal. En este 
ejemplo la rentabilidad rondaría entre 0.7% y el 1% del PBI, lo cual sería un número 
significativo en comparación a los déficit fiscales anuales de alrededor del 3%. 

 

 

 



6. Hoja de Ruta para su implementación. 

 

6.1  Presentar la idea a las nuevas autoridades de Gobierno a través de Pharos –  Dic.31 
2024 
 

6.2  Realizar un “Mapa de Activos” -   Setiembre 2025   Llevar adelante todos los pasos 
para adoptar una contabilidad moderna es un proceso complejo y largo. En el ínterin, el 
“Mapa de Activos” es una rápida solución de bajo costo relativo para encontrar activos 
ocultos y entender el valor aproximado total del Portafolio de activos. Esta claro que el 
trabajo detallado y exacto se hará durante la producción de los primeros Balances de 
Situación Patrimonial, pero el mapa de activos va a ser un atajo antes que esa 
consolidación se haga. Esta herramienta es útil para demostrar la materialidad del 
tema, y la oportunidad que tenemos en manejarlo eficientemente, y sirve para manejar 
políticamente los apoyos y los recursos que se requieren para el proyecto integral. Mas 
allá de que la dificultad se va a ver una vez que iniciemos los trabajos en el campo, el 
mapa de activos se puede hacer relativamente rápido (semanas o meses) dependiendo 
de la información de registros con la que se cuente.    A efectos prácticos debemos 
pensar que el entregable en este punto va a ser similar a un Auxiliar de Bienes de Uso. 
Manejar activos correctamente implica saber como mínimo su tipo, valor, uso, y 
locación. Sin esta información probablemente no estemos haciendo un uso efectivo 
del mismo. En esta etapa se va a incluir una referencia / columna que indique quien es 
el beneficiario/propietario de este (Colonización, AFE, ANEP, etc) pero este tema pierde 
algo de relevancia ya que el objetivo del Mapa de Activos es ver la integralidad del 
Activo Fijo del Gobierno. 
 

6.3 Avanzar en un Acuerdo de Cooperación con Nueva Zelanda de forma de poder 
capitalizar las 3 décadas que han venido trabajando en este tema – Setiembre 2025 

 
 

6.4  Armar un Plan de Mediano plazo para llevar a Uruguay a una contabilizad moderna 
con principio de lo devengado – Diciembre 2025 -  En este punto seguramente vamos 
a trabajar con el apoyo financiero de organismos como el Banco Mundial y otras 
organizaciones Multilaterales. 
 

6.5  Institucionalizar el Manejo Profesional de la Riqueza Publica (Activo Fijo) – Oficina 
de Activos – Setiembre 2025. Este punto seguramente sea de los mas relevantes en 
cuanto a lograr generar nuevos recursos sin necesidad de focalizarnos exclusivamente 
en la ecuación fiscal (aumentar impuestos, bajar gastos o cortar servicios).  

 


