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INTRODUCCION

En su gran mayoria, los paises de América Latina y el Caribe aprovecharon la coyuntura externa
favorable de precios de las materias primas y de las altas tasas de crecimiento de algunas de
las principales economias del mundo, en particular de China, durante mds de un década. Ello,
aunado a los bajos costos de endeudamiento por la abundante liquidez en los mercados
internacionales de capital, les permitié tener un largo periodo de crecimiento econdmico,
bajos niveles de inflacidn, reduccién de la deuda publica, y mejoras en el ambito social.

En los ultimos afios, aproximadamente a partir del 2013, la fuerte demanda de materias
primas que propicié una ola de inversidon y un aumento del nivel de ingresos, cambid de
direccion. El entorno econémico mundial se transformdé con la caida de los precios de los
commodities, los avances significativos de recuperacién de la economia de Estados Unidos de
América y la desaceleracién del crecimiento econédmico de China. Estos factores externos,
sumados a un encarecimiento del financiamiento externo y unas perspectivas de menor
entrada de capitales, contribuyen ahora a un menor dinamismo de las economias
latinoamericanas, por lo que precisan desarrollar otras fuentes internas para impulsar el
crecimiento econémico.

Sin embargo, la América Latina y el Caribe de hoy —muy distinta a la del pasado— exhibe
fortalezas que parece no poseer, cuando tiene que enfrentar situaciones de crisis mucho mas
agudas, como por ejemplo, en los afios ochenta. Actualmente, los paises de esta region tienen
mas instrumentos disponibles, han fortalecido sus fundamentos macroeconémicos, poseen
niveles de endeudamiento publico mucho mas bajos, y las instituciones financieras vy
monetarias estdn siendo mas activas. Ademads, cuentan con una poblacién en mejores
condiciones de vida, mas empoderada y con una mentalidad emprendedora.

Considerando el actual contexto internacional y las perspectivas no muy favorables que
existen, la preocupaciéon es cédmo sostener el crecimiento econdmico y preservar los logros
obtenidos en los afos de alto crecimiento. Por consiguiente, el objetivo de este documento es
identificar como los bancos de desarrollo vienen aportando a este propdsito, resaltar sus
experiencias acumuladas y su accionar en crisis pasadas que hoy puedan ser aplicables en esas
circunstancias.

El documento comprende seis partes. En la primera, se hace una breve presentacion de lo
acontecido en la region en los afios recientes de auge econdmico, indicadores y logros obtenidos.
En la segunda, se revisa el desempefio econédmico de América Latina y el Caribe en los tres ultimos
afios y su situacién actual. En la tercera, se analiza la informacién de los principales organismos
regionales y multilaterales sobre las perspectivas de la economia mundial y los principales factores
que podrian poner en riesgo su recuperacidon. En la cuarta, se destacan las principales
megatendencias que tendran enormes implicancias en el mundo de los negocios y la economia



y que marcan de alguna manera lineas de accidn estratégica que encaminaran la orientaciéon
de los paises de sus instituciones, incluyendo a los bancos de desarrollo. En la quinta, se
muestra la orientacidn del financiamiento de los bancos de desarrollo en apoyo a los sectores
productivos, con una visién de largo plazo, a través de una variedad de instrumentos y
estructuras financieras acordes a los sectores a impulsar. En la sexta, se hace un analisis de las
medidas contraciclicas que podrian implementar los bancos de desarrollo, basados en las
experiencias de episodios de crisis.

Por ultimo, se presentan conclusiones y consideraciones finales derivadas del analisis realizado en
el documento y, en particular, de lo obtenido en discusiones en foros y reuniones de ALIDE y de
acciones realizadas por los bancos de desarrollo.



I.  AMERICA LATINA Y EL CARIBE: ¢ DE DONDE VENIMOS?

La historia reciente de América Latina y el Caribe (ALC) se caracterizé por un fuerte periodo de
crecimiento, bajos niveles de inflacién y deuda publica, y mejoras en el dmbito social en la
mayoria de los paises. Producto de una coyuntura externa favorable, derivada de la sostenida
expansién de la economia mundial y de la abundante liquidez existente en los mercados
internacionales de capital, y del acelerado proceso de reconversion industrial de la economia
china, los altos precios de las materias primas'y las condiciones para el financiamiento
externo’ permitieron impulsar el consumo y la inversion.

La regidn también se vio favorecida por las politicas macroecondmicas aplicadas, asi como por
la consolidacién de sus finanzas publicas. Segun estimaciones de la CEPAL 2002 y 2009, la
deuda publica —tanto del gobierno central como del sector publico no financiero- pasé de un
60% en términos del PIB en 2002 al 29% en 2009 y el déficit fiscal de 2,4% del PIB a un
superavit de 0,4%. De la misma forma, la deuda externa disminuyd de 40% del PIB en 2002 a
un valor del 20% en 2009. Adicionalmente, América Latina y el Caribe tuvo un fuerte
incremento de las reservas internacionales, las cuales pasaron de 8% del PIB en 2001 a 14% en
2009.

La fuerte demanda de materias primas, tal como sefiala lakova (2014), propicié una ola de
inversién y un aumento extraordinario del nivel de ingresos, al mismo tiempo que las
favorables condiciones financieras globales redujeron los costos de financiamiento a minimos
histdricos. Aqui es importante destacar que entre 2002 y 2011, los precios de los commodities
se elevaron en 225%, mientras que el de los metales en 310% (Mendoza, 2014). La crisis
mundial de 2008 incidié tan solo temporalmente en el ascenso de la region. En los dos afios
posteriores a esta, muchos paises de la regidén siguieron registrando tasas de crecimiento
relativamente altas.

Entre 2004 y 2013, América Latina y el Caribe experimentaron un crecimiento econémico
promedio anual de 4,3%, comparativamente mejor al 2% experimentado entre 1980 y 2002.
Una tasa alta tomando en cuenta que fueron muy afectados por el bajo crecimiento de Brasil y
México.

En esa misma linea, el comercio exterior de América Latina y el Caribe, tanto en bienes como
en servicios, crecid a tasas elevadas y alcanzo registros histéricos. Lo mismo ocurrié con los
flujos de Inversidn Extranjera Directa (IED), donde China comenzd progresivamente a ocupar
un papel cada vez mas preponderante (Moneta y Cesarin, 2012). Las exportaciones de la
region aumentaron a una tasa anual de 11% entre 2001 y 2010, frente a un 10% de las
importaciones. La balanza comercial de bienes se presentaba bastante equilibrada (Bartesaghi,
2013). Un hecho a resaltar, es la importancia que paulatinamente ha llegado a representar el
comercio de China con ALC, que crecidé 64 veces entre 1990 y 2008, y en ese incremento las
exportaciones lo hicieron 36 veces y las importaciones 127. Nuevamente entre 2001 y 2010,
los flujos de ingreso de la IED en ALC aumentaron de manera significativa y constante, ya que
muchos paises desarrollados comenzaron a ver a la regién como un componente esencial de
sus estrategias de crecimiento econdmico. Ello se ha traducido en un aumento de IED en
sectores que van mas alla de la tradicional extraccion de recursos naturales, como los sectores
de comunicaciones a gran escala y de servicios financieros.

! Las materias primas registraron un crecimiento de 13% promedio anual entre 2004 y 2013.
’La alta liquidez internacional fue alentada por la politica de bajas tasas de interés en los paises
desarrollados (EUA, UE y Japén).



En promedio ALC recibié un poco mas del 29% de la IED orientada a los paises en desarrollo, de
las cuales la mitad se concentra en América del Sur. Asimismo, a diferencia de la década de los
90 donde las fusiones y adquisiciones lideraban los flujos de inversién externa hacia la regién,
posteriormente estuvo vinculada fundamentalmente a nuevas inversiones y expansion de las
existentes, denominadas comunmente greenfield investments. (Espora, Lopez Monti vy
Rozenberg, 2008). En ese sentido, un fenédmeno que fue tomando creciente relevancia es el
incremento de la inversién productiva que realizan empresas de origen latinoamericano en el
extranjero, conocidas como multilatinas.

A diferencia de otras décadas, la productividad también aumenté, aunque muy por debajo de
los niveles registrados en otras regiones de rapido crecimiento. En el periodo 2003-2012, la
acumulacidn de capital y trabajo contribuyd con 3,75% al crecimiento anual del PIB de América
Latina y el Caribe, en comparacion con el 0,75% atribuibles a la productividad total de los
factores (Werner, 2013). Asimismo, pese a la importancia de la innovacién por su aporte al
incremento de la productividad y el desarrollo, esta se ha mantenido en niveles bajos a largo
de las dos ultimas décadas, lo cual puede verse reflejado en el nimero de patentes registradas
por region o en el porcentaje del PIB de inversidn en esta area. Asi, se hace notoria la escasa
proporcién de patentes registradas en la Oficina de Patentes y Marcas de los Estados Unidos
(USPTO) por parte de los paises de la regidn, en comparacion con los paises de la OCDE.
Mientras que en promedio estos Ultimos registraron 50 patentes por millén de habitantes por
afo, entre 1990 y 1993, y alcanzaron 132 en el periodo 2010-2013, los paises
latinoamericanos solo registraron 0,3 y 0,9 patentes por millon de habitantes por afo en esos
periodos. La diferencia es muy significativa y refleja la debilidad de las capacidades de
innovacion de América Latina (Cepal, 2015).

A nivel social, la clase media en América Latina y el Caribe se incrementé un 50% en la primera
década de este siglo, pasando de 103 millones de personas a 152 millones, segin un informe
del Banco Mundial. En el caso de la clase media, representa el 30% de la poblacién de la
region, y en algunos paises como Brasil, Colombia y México.

Finalmente, es bueno considerar que a pesar de estos logros, un andlisis concienzudo muestra
que si bien en anos recientes ALC ha tenido un desempefio mas favorable frente a lo ocurrido
en otras regiones, los elementos que han llevado a un comportamiento relativamente mejor
han dependido de factores que no se mantendrian a largo plazo para asegurar un desarrollo
sostenible.



Il.  AMERICA LATINA Y EL CARIBE: ¢ DONDE ESTAMOS?

El entorno econdmico mundial se ha transformando con la caida de los precios de los
commodities, los avances significativos de recuperacidon de la economia de los Estados Unidos
de América (EUA) y la desaceleracién del crecimiento econémico de China®. Estos factores
externos, sumados a un encarecimiento del financiamiento externo por el aumento de la tasa
de referencia en EUA y unas perspectivas de entradas de capital mas limitadas, contribuyen al
menor dinamismo de las economias latinoamericanas. No obstante, este impacto dependera
de su exposicion comercial externa y de factores internos. Si bien América Latina y el Caribe
experimentaron, en promedio, una contraccidén econémica de (-0,9% segun el Banco Mundial y
-0,1 el FMI) en 2015, debido a que la regién estuvo fuertemente influenciada por la caida del
PIB de Brasil y Venezuela, el resto de paises registraron crecimiento. Asi, 16 paises crecieron
por encima del 2% y ocho mas del 3%, incluso sobrepasando el promedio mundial.

Grafico N°.1.
ALC: Crecimiento del PIB (%)
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Fuente: Banco Mundial, CEPAL / Elaboracidn: ALIDE

3 . . . .
China crecerd en el mejor de los casos un 6,3%, mucho menos que en la época del boom.
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En la actualidad China es uno de los principales socios comerciales de varios paises de la region
y una fuente cada vez mas importante de inversién directa y financiamiento bilateral®.
Mientras que en 2000 China era receptor de apenas el 1% de las exportaciones regionales, en
2010 pasé a tener una participacion de alrededor del 8%. En ese sentido, aquellos paises que
son mas dependientes de la produccién de materias primas son los mas expuestos
econdmicamente a la desaceleraciéon China, dada la caida del precio de los metales y de la
energia (petrdleo, gas y carbdn) cercana al 50%, mientras que los alimentos disminuyeron un
30% (entre el 2011-2015). Tendencia que se espera perdure a largo plazo. Solo en 2015, los
productos energéticos experimentaron una caida en torno al 24%, los metales 21% vy los
productos agricolas 10%.

Como lo afirman la OCDE, CEPAL, CAF (2015), la dindmica comercial explica buena parte de la
actual heterogeneidad observada en la region (en materia de desempefio econdmico). Los
exportadores de manufacturas integrados en las cadenas de valor con EUA estan superando a
los exportadores de materias primas en Sudamérica. No obstante, el alcance y la capacidad de
los marcos de politica también ayudan a explicar la heterogeneidad entre los paises de ALC.

Grafico N°2

AMERICA LATINA: RESULTADO FISCAL AMERICA LATINA: DEUDA PUBLICA EXTERNA E
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

En este nuevo escenario, surge la pregunta acerca de cuadles pueden ser los efectos sobre la
region. A primera vista la respuesta se orienta a sefialar que las condiciones en que se
encontraba cuando tuvo que enfrentar la crisis financiera global del 2008 (superdvit en la
cuenta corriente de la balanza de pagos, menor deuda publica, mayores reservas
internacionales y menor deuda externa y finanzas publicas mas ordenadas) no son las mismas
producto del deterioro de algunas de estas variables. El problema radica porque muchas de
esas fortalezas dependen en exceso de las exportaciones y si, como sucede en el momento
actual, la demanda del producto y su precio se reducen, se pueden generar desequilibrios en la
balanza de pagos. Por otro lado, si los paises quieren mantener las politicas sin adoptar otras
medidas, también pueden provocar desequilibrios (incluso déficit) en las cuentas publicas. El
modelo para financiar las politicas sociales o de otro tipo, fundamentalmente con los ingresos
por exportaciones, se vuelve inestable.

* China es el primer socio comercial de Brasil, Chile y Peru; el segundo, de Argentina, Ecuador, Colombia
y México; y ha cerrado acuerdos de socio estratégico con Chile, Argentina, Peru, Costa Rica, México,
Brasil, Venezuela y Ecuador.
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Grafico N°3
ALC: TASA DE VARIACION DEL PIB Y COMPONENTES
DE LA DEMANDA
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el caribe (CEPAL)

Otro punto clave, que explica la desaceleracidn en las economias de la region es la pérdida del
impulso de la inversion. Segun estimaciones de la CEPAL, la contribucién de la formacién bruta
de capital al crecimiento, viene disminuyendo de manera paulatina desde 2011 y acelerd su
caida a partir del segundo trimestre de 2013. En 2014, la formacidn bruta de capital fijo
registrd una contraccion a nivel regional de 2%. En el primer trimestre de 2015, se mantiene la
caida de la tasa de inversidon con una contribuciéon negativa cercana a 0,3% del PIB al
crecimiento de la demanda interna.

La dindmica de la inversién, como lo sefiala la CEPAL, es preocupante por sus efectos negativos
no solo sobre la dindmica del ciclo econdmico, sino también sobre la capacidad de crecimiento
de mediano y largo plazo. En ese sentido, la inversién también se ha visto influenciada por
factores politicos y la aprobacion de proyectos de ley sobre reformas estructurales,
principalmente en materia de impuestos, en algunos paises (Argentina, Chile, Colombia,
Ecuador y El Salvador) que pueden de alguna manera retrasar los planes de inversion.
Asimismo, hacia 2014 es importante destacar la heterogeneidad en las tasas de inversién
registradas a la baja, ya que son las economias mads grandes las que presentaron descensos
mas drasticos (Brasil, México y Argentina) y que pesan sobre la media regional; mientras que
las economias andinas y Panamda aumentaron sus tasas de inversién hasta casi un 27% del
2011 al 2014.

El comportamiento de la inversion no solo afecta el ritmo y la tasa de acumulacion de capital,
sino que también se relaciona directamente con la dinamica de la productividad, siendo este
uno de los principales problemas de la region: la baja productividad. Desde 1990 solo ha
crecido 26,6% la productividad del trabajo. Un crecimiento lento respecto a Asia (85,2%), EUA
(37%) o Europa Occidental (31,2%). En esa linea, las empresas latinoamericanas son tres veces
mas susceptibles que las empresas del sudeste asidtico y 13 mas que las de Asia—Pacifico de
enfrentarse a graves problemas operativos debido a una escasez de capital humano calificado.

A nivel de empresas, la regiéon innova mucho menos que sus pares en las economias
avanzadas. En 2011 la inversién privada en [+D como porcentaje del PIB en América Latina y el
Caribe, alcanzaba 0,33% frente al 1,56% de los paises de la OCDE. Esta falta de innovacion las
lleva a utilizar tecnologias obsoletas y a operar con niveles de productividad mucho mas bajos
gue sus competidores, lo cual se traduce en menores tasas de crecimiento, menor acceso a los
mercados mas rentables, bajos niveles de salario promedio y estrategias comerciales
defensivas (Suaznabar y Casaburi, 2016).



La falta de innovacién y el bajo indice de adopcidn de tecnologias impiden a los paises de la
region expandir sus fronteras de produccion. Ademas, la existencia de fricciones y deficiencias
(carencias en infraestructura, deficiencias logisticas, bajo nivel de competencias, instituciones
débiles y reglamentaciones inadecuadas, entre otras) dificultan una asignacién eficiente de
recursos dentro de los sectores y entre ellos (OCDE, CEPAL y CAF, 2015).

Estimaciones disponibles de la CAF sugieren que la inversidon en infraestructura ha crecido,
aunque a un ritmo considerablemente menor que el sugerido. América Latina y el Caribe se
mantienen en el orden del 3% del PIB por afio, que esta por debajo del 5% propuesto para
cerrar la brecha existente. En otras regiones, el desarrollo continlda creciendo a un ritmo
mayor. Por ejemplo, en Asia supera el 6%.

Finalmente, el escenario actual obliga a mantener una perspectiva moderada; sin embargo, lo
esperable no es que la regidon ingrese en una crisis generalizada, sino que encuentre un nuevo
equilibrio. La situacién actual de ALC es distinta a la del pasado, exhibe fortalezas que no tenia
durante la crisis de los ochenta. Con pocas excepciones, los paises tienen mas instrumentos
disponibles, han fortalecido sus fundamentos macroecondmicos, tienen niveles de
endeudamiento publico mucho mas bajos, y las instituciones financieras y monetarias estan
siendo mas activas. Ademads, por primera vez hay menos personas bajo la linea de pobreza que
en la clase media. Una poblacion mds sana y mas educada es un activo indispensable de cara al
futuro, aunque al mismo tiempo ejerce presiones en términos de expectativas crecientes. Con
todo, el principal riesgo de las autoridades econdmicas seria no reconocer que los mejores
tiempos ya pasaron y representa un cambio estructural en la regién, por lo que es crucial
encontrar y activar otras fuentes internas para impulsar el crecimiento econémico (Ruiz, 2015).

. ¢HACIA DONDE VA LA ECONOMIA INTERNACIONAL?

En su ultimo informe, el Fondo Monetario Internacional (FMI, 2016) revisé a la baja sus
proyecciones del crecimiento mundial para los préoximos afos. En calculos del Fondo, la
economia global crecerd 3,4% y 3,6% para el 2016 y 2017, respectivamente. En ambos casos, el
crecimiento es 0,2% inferior al proyectado en octubre del afio pasado, debido
fundamentalmente a que la recuperacion de las economias emergentes se prevé ahora mas
tenue que lo previsto inicialmente. El FMI mantiene sus proyecciones sobre la economia China,
gue seguird desacelerandose (se espera que crezca 6,3% en 2016 y 6% en 2017), y asimismo
redujo el prondstico de otros paises como Brasil y Rusia.

Segun el Fondo y el Bank of America®, los principales factores que pondrian en riesgo a la
economia global son los siguientes:

e Desaceleracion de la economia China: Los afios en que la economia de este pais crecia a
una tasa superior al 10% han quedado en el pasado, debido a la desaceleracion interna,
problemas en las industrias de exportacién y la caida en los precios de las materias
primas. El debilitamiento de la economia china puede explicarse por la caida en sus
exportaciones. EI FMI estimé un crecimiento de 6,3% para 2016, luego que en 2014
reportara un avance del PIB de 7,3%. La institucion consideré que China se enfrenta a una
brusca desaceleracion de su economia interna, a la reduccion de un excesivo
apalancamiento y al fortalecimiento de las fuerzas del mercado global. Ante este
panorama, el FMI pidid a las autoridades chinas seguir aplicando reformas estructurales

> Bank of America Merrill Lynch Global Research (2016).
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para poner a la economia en la senda de un crecimiento sostenible, sobre todo en lo que
respecta al mercado cambiario. La institucién consideré que un tipo de cambio de libre
flotacién mejorara la autonomia de la politica monetaria y ayudara a la economia a
ajustarse a los choques externos. La tarea que se ha trazado el gobierno chino es triple y
consiste en mover la economia de una base industrial a una de servicios y cambiar su
orientacién de la exportacién al mercado doméstico y de la inversién al consumo.

e  Fortalecimiento del délar estadounidense: La era de hacer dinero de forma barata
termind en 2015, luego de que la FED (Sistema de Reserva Federal) decidiera subir 0,25%
su principal tasa de interés después de siete anos. El Bank of America indicé que cuando la
FED comenzara a aumentar la tasa de fondeo federal, la politica monetaria tomaria el
escenario como el tema principal de 2016. «Estamos observando un mercado cada vez
mas optimista, con un gran potencial al alza, aunque también estamos viendo el comienzo
de un lento y estable crecimiento en los mercados de capital y cambios impulsados por la
innovacién en el ciclo comercial», sefiald6 Candace Browning, directora de Bank of
America—Merrill Lynch Global Research. Por su parte, el Fondo sefiala que «una mayor
apreciacion del délar y un endurecimiento de las condiciones financieras globales podrian
aumentar la vulnerabilidad de los mercados emergentes, crear efectos adversos sobre los
balances corporativos y aumentar los problemas de financiacion para aquellas
corporaciones que dependen del ddlar».

e  Bajos precios de las materias primas: El FMI destaca «dos caras» de este problema. «En
el lado negativo, un nuevo descenso de los precios de las materias primas podria
empeorar las perspectivas ya fragiles de los productores». Por el lado positivo, sefiala que
«la reciente caida de los precios del crudo puede dar un fuerte impulso a la demanda de
los importadores de petréleo»®. Goldman Sachs menciona que una estabilizacién en el
precio del crudo en este afio es irreal, debido al lento crecimiento de los mercados
emergentes y al levantamiento de las sanciones internacionales contra Iran, lo que hara
subir mas los inventarios. Aunque ha disminuido el ritmo de caida en los precios del crudo
a nivel global, en 2016 los precios del petréleo podrian andar todavia en un rango de
entre 37 y 48 ddlares por barril, comenta Gabriela Siller, economista jefe de Banco Base,
de México. La clave para el escenario mas negativo es Iran. Este pais productor podria
afadir dos millones de barriles por dia a la oferta de exportacién global, lo que pondria
presion sobre los precios. «Es un escenario que no debe perderse de vista. Sobre todo si el
ambiente se pone mds tenso en materia de conflictos geopoliticos», advierte Gabriela
Siller.

e Tensiones geopoliticas: Uno de los riesgos mds importantes, segun el FMI, es una
«escalada de las tensiones geopoliticas actuales en una serie de regiones, lo que puede
afectar a la confianza y perturbar el comercio mundial, los flujos financieros y el turismo».
«Nuevos choques econdmicos o politicos en los paises que actualmente ya experimentan
dificultades econdmicas, podrian hacer descarrilar sus planes de aceleracién», advierte el
Fondo.

e  Crecimiento moderado de la economia de EUA: El Bank of America prevé que un riesgo
para la economia global es que EUA presente un crecimiento modesto durante 2016. Por
consiguiente, estima que mantenga un crecimiento estable en 2,5%, en la medida en que
un sélido mercado laboral compense el débil ascenso en la productividad. Otra dificultad

India es una prueba ello, como lo comentd su ministro de Economia, Arun Jaitley, quien participd en el
mismo debate en el Foro de Davos del presente aifio. Reconocid que «los precios del petréleo han sido
utiles para sostener el crecimiento de su pais, que este afo se espera sea del 7,5%».
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para Estados Unidos de América es un menor dinamismo en sus manufacturas, producto
del fortalecimiento del ddlar’. Este sector se contrajo en noviembre, tras haber sumado
36 meses consecutivos de crecimiento, segln reveld el Instituto para la Administraciéon
del Abasto (ISM, por sus siglas en inglés). El indice manufacturero se ubicé en noviembre
en 48,6 puntos, cifra que por debajo de los 50 puntos representa una contraccién en la
actividad del sector.

Respecto a las economias en desarrollo, se espera que crezcan un 4,7% en 2016, menos de lo
gue se habia previsto anteriormente, pero mas del 4,3% registrado en 2015. Las proyecciones
indican que el crecimiento se desacelerara aun mas en China, mientras que Rusia y Brasil
seguirdn en recesion durante este afio. Por el contrario, la regidn de Asia meridional,
encabezada por la India, presenta un panorama esperanzador y es que se espera que el
Acuerdo de Asociacion Transpacifico (TPP), negociado recientemente, pueda dar un nuevo
impulso al comercio.

Conforme a las proyecciones del Banco Mundial (ver grafico N°4), la region tendrd una
recuperacion tras la recesidon en 2016 (0,1%): la actividad econdmica permanecera sin cambios
después de contraerse un 0,9% 2015, mientras se enfrenta a la persistente disminucién del
precio de las materias primas y los problemas internos que aquejan a las economias mas
grandes de ALC. Sin embargo, hay diferencias entre las subregiones y el mayor crecimiento de
los paises en desarrollo de Centroamérica y Norteamérica y el Caribe, compensara la debilidad
de América del Sur. Se prevé que la recesidn del Brasil continuard en 2016, pero se espera que
el pais vuelva a crecer en 2017. Si bien algo debilitado por los bajos precios del petrdleo vy las
presiones fiscales conexas, se prevé que en México el crecimiento repuntara gracias a los
beneficios de las reformas estructurales y el fortalecimiento de la demanda del mercado
estadounidense.

Grafico N°4
ALC: Producto Interno Bruto y Componentes
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Segun Goldman Sachs, los paises andinos ya aplicaron los ajustes necesarios para enfrentar el
cambio en el panorama externo. Sin embargo, es probable que por una serie de razones
internas y externas, el crecimiento del PIB real se mantenga moderado y que las monedas
regionales estén bajo presién durante todo 2016 para facilitar una consolidacién de la cuenta
corriente. Estos paises sufrieron con la crisis financiera mundial en 2009, pero su recuperacion
fue sdlida por su alta dependencia de las materias primas. La fortaleza de la economia China
impulso el crecimiento en esta parte de la regidon, pero eso no sera igual en los préximos afios.

7 Segun el economista jefe de Finamex, Guillermo J. Aboumrad.
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IV. ¢QUE TENDENCIAS MUNDIALES MARCARAN EL RUMBO ECONOMICO EN LOS
PROXIMOS ANOS?

Tal como lo afirma Bitar (2013), al examinar diversos estudios relacionados a la prospectiva, se
aprecia que existe una coincidencia entre ellos. En ese sentido, recientemente un estudio
realizado por KPMG International, titulado «Future State 2030» (El Futuro del Estado 2030),
analiza las megatendencias que tendrdn enormes implicancias en el mundo de los negocios y
la economia. Estas megatendencias estan relacionadas al papel que las economias emergentes
estan teniendo en la economia global a partir del incremento de la clase media, una nueva ola
de avances en tecnologias de la informacién que tendrdn implicancias en el sector laboral
(disrupcion digital), ademas del reto que representan la mayor esperanza de vida y la baja tasa
de natalidad para la solvencia de los sistemas de salud.

Los gobiernos y las empresas necesitan estar preparados para las megatendencias globales,
que estan definiendo la nueva dindmica global y que exceden, cada vez mas, el limite de los
recursos y la capacidad econémica mundial. A continuacién, pasamos lista de las principales
megatendencias que se tornan un desafio para los afios siguientes ®:

e Interconexidn econdmica: Los gobiernos y empresarios necesitan estar preparados para
una economia todavia mas interconectada. El comercio global (como % del PIB) se ha
incrementado de 40% a 63% en los ultimos 30 afios y se espera que continde creciendo un
5% anual hacia 2030. El 80% de los tratados comerciales reciprocos y en vigor han sido
introducidos desde 1990, la IED global se ha quintuplicado, como proporcién del PIB, de
6% a 30% en 30 afios. Por ende, se generaria un mayor crecimiento del comercio e
inversiones, relaciones comerciales y de inversién cada vez mds complejas, disminucién de
las barreras comerciales, y mayor riesgo de impacto de eventos internacionales. Esto se ve
como una oportunidad para sacar de la pobreza a cientos de millones de personas,
siempre y cuando se refuercen los compromisos internacionales y se reorienten los
beneficios.

e Cambio del poder econémico: Los paises en desarrollo representan el 37% del comercio
global y en 2030 representaran 57%. China e India, que hoy representan el 20%, tendran
juntas el 25% del PIB mundial en ese afio. En los préximos 5 afios, las adquisiciones en el
extranjero por parte de empresas chinas se duplicarian y del 2020 en adelante podrian
cuadruplicarse. Las economias emergentes estan cobrando un papel fundamental en la
economia global a partir del incremento de la clase media. El reequilibrio de poder en el
orden mundial demanda que las instituciones internacionales y los gobiernos sean mas
transparentes e incluyentes.

e Empoderamiento del individuo: Los avances en la educacidn, salud y tecnologia —aunados
al crecimiento de la clase media— empodera a los individuos, lo cual conduce a una mayor
vigilancia de los gobiernos, mayor demanda de transparencia y expectativas mas altas de
participacién en la toma de decisiones. Segun Bitar (2013), la gestién democratica de esta
complejidad requerird de Estados que cuenten con recursos y atribuciones necesarios y
personal idoneo, capaces de ejercer funciones regulatorias que limiten los abusos y
promuevan un desarrollo productivo competitivo y sostenible, con protecciones sociales.
Los aparatos publicos de los paises latinoamericanos deberan estar a la altura de los

¥ Sobre la base de «Future State 2030» de KPMG, la encuesta sobre la Agenda Global (apuntes sobre el
conocimiento, las observaciones y la experiencia de los miembros del Consejo para la Agenda Global del
Foro Econdmico Mundial) y las perspectivas ambientales de la OCDE hacia 2050.
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desafios en ciernes, pues estos no se podran encarar con drganos ineficientes, poco
transparentes y clientelistas. Si el Estado y los partidos politicos no se reforman, podria
instalarse una persistente ingobernabilidad y el consiguiente debilitamiento de la
democracia.

o Nueva ola de tecnologias: Si existe una fuerza que atraviesa todo con la promesa de
cambiar el mundo y generar enormes ganancias, es la disrupcién digital. La robdtica, la
inmunoterapia, las impresoras 3D, la inteligencia artificial, el turismo a las estrellas: la
aldea global enlazada a través de 2 mil millones de conexiones mdéviles de banda ancha.
Sin duda, la tecnologia transforma la existencia, porque afecta a todos los negocios y a
todas las relaciones humanas®. El cientifico australiano Stefan Hajkowicz advierte en su
libro «Global Megatrends: Seven Patterns of Change Shaping Our Future»
(Megatendencias mundiales: siete patrones de cambio que marcaran el futuro) que
nuestro mundo enfrenta transformaciones drdsticas y, si no les damos respuesta, podria
dejar a algunas sociedades en «caida libre».

Muchos de estos descubrimientos vienen siendo posibles gracias a instrumentos como el
fintech o crowfunding. Fintech'®son las empresas que prestan servicios financieros a
través de la tecnologia, donde entra en juego la creatividad del emprendedor y su vision
sobre qué necesita el mercado: pagos y transacciones, banca online, negociacidon de
mercados, gestion de materias primas, financiacién colectiva, desarrollo de sistemas de
seguridad financiera, asesoramiento online, monederos digitales. Las posibles
combinaciones para desarrollar y crear una startup que se denomine fintech son tantas
como las que se menciona o como las que imagine. Todo en el entorno de paginas webs,
aplicaciones moviles, o con gestion mas tradicional, pero dentro de entornos tecnoldgicos.
«La inversién global en estas iniciativas ha pasado de los USS 12,000 millones en 2014 a
unos USS 20,000 millones durante el 2015»™.

El mundo es tan desafiante que nos sorprende a diario. Los analistas de Goldman Sachs
pronostican un futuro donde la nube ayudara a curar el cancer, el espacio es la nueva
frontera, y el litio es la nueva gasolina, entre otros prondsticos. El litio es importante
porque es un componente esencial de baterias que alimentan todo, desde vehiculos
hibridos y eléctricos hasta celulares, ordenadores portatiles y herramientas eléctricas. Solo
en 2014 se vendieron mas de 70 millones de vehiculos en todo el mundo. Asimismo, las
baterias elaboradas con este producto generan el doble de energia que cualquier otra
alternativa al petréleo. El abaratamiento de las baterias y la creciente demanda de
hibridos podria dar un impulso al litio, que es reciclable y cuyas reservas probadas podrian
durar 70 afios a los ritmos de produccién actuales. En cuanto a la mano de obra, los robots
transitan por su tercer ejercicio consecutivo con récord de ventas. Anualmente, unos
229,000 llegan al mercado y los expertos de Bank of America Merrill Lynch estiman que en
2025 el 45% de las tareas de fabricacion industrial se haran a través de ellos, actualmente
es el 10%. Beneficiados por un efecto multiplicador, la robética repercute en el sector
aeroespacial, la defensa, el transporte, las finanzas, la salud, la industria, los servicios, la
mineria y la vida en general. En solo cuatro afios, el mercado para los robots y las
soluciones de inteligencia artificial alcanzaran los USS 153,000 millones (140,000 millones
de euros). La duda estd en cuanto empleo «manual» destruira.

? José Antonio Herce, socio de Analistas Financieros Internacionales (AFI).

0F| presente y futuro de la banca tradicional es fintec, y las que estén muy bien centradas al usuario
seran las que dominen mas rdpido el sector. Esto lo saben empresas como Google quien se ha
convertido en la corporacion inversionista mds activa entre 2011-2015 en fintech.

" Afirma Jay Reinemann, director de BBVA Ventures.
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A pesar de ello, resulta moralmente discutible sofar con las estrellas e imaginar la
inteligencia artificial cuando 805 millones de personas en el planeta sufren malnutricién
cronica, insuficiencia que lleva al centro de la escena a la seguridad alimentaria. El
aumento de los ingresos, sobre todo en las clases medias de paises emergentes, y los
cambios en la dieta significan que el mundo necesitard producir un 70% mas de alimentos
en 2050; sin embargo, los campos para el cultivo de alimentos se reducen. El rendimiento
de los principales cultivos de cereales va en descenso, la tierra potencialmente cultivable
que queda es poca (1,400 millones de hectareas) y la agricultura absorbe el 70% del agua
qgue se emplea en el mundo (Garcia, 2016).

e [Escasez de recursos naturales: De acuerdo a la OECD, se espera que hacia 2050 la
poblacién mundial pase de 7 mil millones de personas a mas de 9 mil millones y se
proyecta que la economia mundial crezca casi cuatro veces, con una creciente demanda de
energia y de recursos naturales. Es posible que esta sea la mas impactante de todas las
megatendencias y la administracion de recursos sera critica en los gobiernos.

Respecto al agua, un informe de la Unesco™ sefiala que el planeta tendra un déficit de
agua del 40% en 2030 si no se cambia el rumbo actual de consumo. Todavia quedan en el
mundo 748 millones de personas que no tienen acceso a agua preservada de
contaminacion y las primeras victimas de esta situacion son los pobres, los marginados y
las mujeres, segun el estudio. Los autores sefialaron que el sector agricola, el que mas
cantidad consume, tendra que incrementar su produccién un 60% en el horizonte al 2050,
lo que provocara una mayor tensién en el acceso al agua.

Adicionalmente, el estudio sefiala que las necesidades de agua se incrementaran un 400%
en ese periodo. A esta mayor demanda se suma una gestidon deficiente, que hace que
persistan sistemas de regadio intensivos y que muchas fuentes de agua queden
contaminadas por el uso de pesticidas y productos quimicos cerca de cursos fluviales. El
20% de las aguas subterraneas del planeta estan siendo explotadas de forma intensiva y
descontrolada, indica el informe.

e Cambio Climatico: El incremento de las emisiones de gas invernadero es una de las
principales causas del cambio climatico y genera una compleja mezcla de cambios
impredecibles en el ambiente. Los principales peligros estarian relacionados con la falta de
agua, que incidiria en la salud y la seguridad alimentaria. Para atenuar los efectos en las
proximas décadas, se recomienda que en las zonas rurales se implementen sistemas de
pozos entubados, protecciéon de vertientes, captacién de aguas de lluvia, ahorro y
eficiencia en la gestién de los recursos hidricos, educacion técnica de las comunidades e
investigacidn tecnoldgica (Howard y Bartram, 2010).

Influirdn en la seguridad alimentaria el derretimiento de glaciares, el desplazamiento de la
actividad pluvial, el agotamiento de los acuiferos, la variabilidad de las estaciones y otros
cambios climdticos extremos. En algunos escenarios hasta 2050, se indica una caida en el
rendimiento de las cosechas, la disminucién de los rendimientos en tierras de regadio —en
particular en Asia meridional—, el aumento de precios de los productos carnicos y la
disminucién de la disponibilidad de calorias (IFPRI, 2009). Alcanzar un balance entre los
impuestos y los incentivos sera dificil para la mayoria de los gobiernos.

'2 Unesco (2016) “agua para un mundo sostenible”.
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e Demografia: Dos tendencias ocurren en paralelo: una poblacién con esperanza de vida
mas alta y la disminucidon de la tasa de natalidad en economias desarrolladas, que
representan un reto para la solvencia de los sistemas de seguridad social y salud, y la
integracién de la explosion demografica joven en los mercados saturados de las economias
emergentes. El planeta envejece y, por primera vez en la historia, la poblacién de mas de
65 afios sobrepasard en 2047 a la de los nifios menores de cinco. En Estados Unidos de
Ameérica, esta economia de la longevidad gestiona 7,1 billones de délares (si fuera una
nacion, seria la tercera mas rica del planeta) y sus miembros tendran un poder adquisitivo
de 15 billones, en el bolsillo, en 2020. En 2050 habrd en el mundo mas de 2 000 millones
de habitantes que superaran los 65 anos.

e Urbanizacién: Hacia 2030, mas de un 80% de la poblacién mundial vivira en ciudades. Ese
afio, la poblacién urbana de América Latina y el Caribe superaria el 90%, lo que la
convertiria en la regién de mayor concentraciéon urbana del planeta. En Asia, la tasa de
urbanizacién llegaria solo al 53% para el 2025 (China, 59%; India, 37%) (Clos, 2010). Entre
2011 y 2050, la poblacidn urbana pasaria de 3 600 millones a 6 300 millones de habitantes.
Las urbes actuales o nuevas deberian asimilar a 1 400 millones de personas mas en Asia, a
900 millones en Africa y a 200 millones en América Latina (Naciones Unidas, 2011). La
urbanizacién crea importantes oportunidades para el desarrollo socioeconémico y un
estilo de vida sostenible que esta ejerciendo presidén en infraestructura y en los recursos,
particularmente, energia.

Las megatendencias estan interconectadas pero no tendran impacto de la misma manera en
cada parte del mundo. Los gobiernos, incluso la comunidad empresarial, necesitaran asumir
una variedad de respuestas y considerar las implicaciones tanto en sus propias jurisdicciones
como mas alla de ellas.

V. LOS BANCOS DE DESARROLLO Y SU APORTE AL CRECIMIENTO Y DESARROLLO DE LA
REGION

El actual escenario demanda de la accién de los bancos de desarrollo para financiar proyectos
de gran impacto en el progreso econdmico y social, debido a que el campo de acciéon de la
banca de desarrollo se perfila en una doble dimension: estimular al desarrollo financiero
mediante la introduccién de instrumentos que acrecienten la disponibilidad de recursos a
mediano y largo plazo, y la instrumentaciéon de politicas operativas conducentes a apoyar
actividades que puedan aportar una mayor contribucidn al crecimiento de la economia e
impulsar el avance empresarial y tecnoldgico.

5.1 Evolucion y orientacion del financiamiento

El 2014 fue otro afio de crecimiento de la banca de desarrollo, tendencia que se observa a lo
largo del presente siglo (ver grafico N°5 y N°6). En un contexto econémico marcado por la
incertidumbre mundial, los resultados alcanzados muestran el crecimiento de los activos
totales a USS1 .7 billones, monto mayor en 3.7% al nivel alcanzado el afio anterior. Por su
parte, la cartera de préstamos de los bancos de desarrollo a diciembre de 2014, fue de USS
972 mil millones, que representa un incremento de 10,2% en relacion al afio anterior y muy
superior al avance experimentado en 2012, que apenas fue de 0,6%. El resultado, pone en
evidencia que las instituciones financieras no solo se enfocaron en cumplir una funcion
anticiclica activa, sino que su accionar durante 2014 continud con gran dinamismo.
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Grafico N°5
IFD de América Latina y el Caribe: evolucion de los activos
(Millones de USS)
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Grafico N°6
IFD de América Latina y el Caribe: evolucién de la cartera de crédito
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En la cartera de créditos a nivel sectorial, se observa que los principales receptores de
financiamiento de los bancos de desarrollo son los sectores: agropecuario y rural, vivienda,

construccion e infraestructura, y comercio e industria manufacturera. El sector agropecuario y
rural, que incluye agroindustria y agronegocios, se ha visto favorecido con 25,9% de los
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préstamos totales. En segundo orden, el sector de vivienda y construccion con 18,3%, y en
menor medida los sectores de comercio con 12,2% e industria manufacturera con 11,2%.

Grafico N°7
IFD de América Latina y el Caribe: distribucion sectorial de la cartera de créditos (%)
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La diversificacidon sectorial de la cartera de créditos estd en correspondencia con la orientacion
preponderantemente multisectorial de los bancos de desarrollo, lo cual coadyuva como
mecanismo de mitigacion del riesgo crediticio. Por ejemplo, los bancos agropecuarios que,
ademas de diversificar por cultivo, regidn, ya no solo se concentran en financiar esta actividad,
sino también que abordan vivienda rural, microfinanzas, turismo rural, entre otras acciones
relacionadas al dmbito rural. De manera muy similar, los bancos de desarrollo orientadas a la
micro y pequefia empresa estdn creando mecanismos de financiamiento como las cadenas
productivas y de proveedores o productos complementarios como los seguros, de manera tal
de compartir o diluir los riesgos propios de concentrarse en un sector o segmento productivo.

GraficoN° 8
IFD de América Latina y el Caribe: distribucidn por tipo de empresa de la cartera de créditos
(%)
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En cuanto a la orientacién de la cartera de crédito de los bancos de desarrollo, desde el punto

de vista del tamafo de las empresas a las cuales atiende, destaca la presencia importante de la
micro, pequefia y mediana empresa (Mipyme) como destinatarias de los préstamos de estas
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entidades. Alrededor del 60% de la cartera total de los bancos de desarrollo se dirigen a este
sector. Dicho porcentaje es similar a afios anteriores y es resultado de la puesta en marcha de
programas, lineas de crédito y filiales especializadas en la atenciéon a este segmento. En
términos de plazos, el 62% de la cartera de créditos de los bancos de desarrollo es
preponderantemente de mediano y largo plazo. En realidad el porcentaje de la cartera
orientadas a la Mipyme es un poco mayor dado que muchas veces el pequefio empresario
utiliza los créditos personales para su negocio.

5.2. Contribucioén al crecimiento econémico regional

Como instrumentos de la politica publica de financiacién del desarrollo, los bancos de
desarrollo, desde su creacién, se han comprometido a apoyar las politicas de diversificacion
productiva o de mejora de la productividad de sus respectivos paises —en el sector o sectores
que define su mandato—, a través de una gran variedad de instrumentos financieros y no
financieros. De esta manera, en lo que corresponde propiamente a su actuacion, los bancos de
desarrollo latinoamericanos vienen operando en diferentes ambitos como: apoyo a la
inversién en infraestructura, a la innovacion y el desarrollo tecnoldgico; el desarrollo de
ciudades sostenibles y del conocimiento; y al crecimiento y fortalecimiento empresarial, tanto
de la gran empresa como la Pyme, asi como su incursidn en los mercados internacionales.

Los bancos de desarrollo participan en la definicién y elaboraciéon de las politicas de desarrollo
productivo por su gran conocimiento sectorial, que se deriva de su larga experiencia
financiando estas actividades. Ello también se debe a su participacion en grupos de trabajo
técnicos, donde se discuten estas politicas y su implementacién, sea a través de instrumentos
financieros o cambios en el marco normativo; o por su intervencién en el disefo e
implementaciéon de diversos programas de fomento, que requieren de la coordinacién con
diferentes instituciones publicas que posteriormente se materializa en convenios de
colaboracion.

Ante un contexto de déficit de inversion en infraestructura (alrededor de 2% del PIB), los
bancos de desarrollo han creado instrumentos y programas para financiar los proyectos de
infraestructura que estan vinculados a los objetivos promovidos por su respectivo pais. En ese
sentido, han direccionado ingentes recursos financieros y esfuerzos para: 1) apoyar el
desarrollo de programas nacionales de infraestructura; 2) maximizar y facilitar la movilizacion
de capital privado a proyectos de infraestructura; 3) tomar riesgos que el mercado no esta
dispuesto a asumir; 4) hacer viables proyectos con rentabilidad social; 5) obtener o mejorar las
condiciones de los financiamientos de largo plazo, para el desarrollo de proyectos con el
otorgamiento de garantias; 6) actuar como catalizadores de recursos para este tipo de
proyectos; 7) apoyar el desarrollo de fondos de mercados de capital con énfasis en proyectos
de infraestructura, 8) buscar la complementariedad de los recursos privados para financiarlos,
sindicando créditos para los proyectos.

Asi, tenemos que el 70,4% de las IFD latinoamericanas financian el desarrollo de
infraestructura productiva y de servicios basicos. Los rubros financiados estdn vinculados a: la
construccion de vias de comunicacidn (terrestre, aéreo y maritimo), 38%; obras de agua y
saneamiento, 22%; generacion de energia, 17%; infraestructura de tecnologias de la
informacidn y comunicacion (redes de telefonia, internet, entre otros), 11%,; y distribucion y
logistica (sistemas de almacenaje y refrigeracion), 10% (ALIDE; 2015b).

Aparte de los bancos de desarrollo orientados 100% al sector infraestructura, tenemos a
instituciones como, por ejemplo, la Corporacidn Financiera de Desarrollo (Cofide), de Peru,
que destina el 71% de sus recursos a este sector, y que recientemente anuncié que pondra a

18



disposicién del mercado USS$ 1,500 millones en financiamiento potencial para proyectos de
infraestructura. El Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), de Brasil,
destina el 40% de sus recursos para financiar este tipo de proyectos. Solo en 2015, el BNDES
desembolsé cerca de R$54.9 mil millones (unos US$16 mil millones) principalmente a
proyectos de energia eléctrica y solventé cerca de R$20 billones (USS 5,800 millones) a
logistica de transporte. El Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos (Banobras), de México,
por su parte financia el 45% de los proyectos de infraestructura en México.

La modalidad de financiamiento mads utilizada ha sido el crédito directo a privados, 26%
principalmente para proyectos de pequefia y mediana envergadura, como los de generacién
de energia renovable. Le siguen en importancia, los préstamos a través de gobiernos
subnacionales (municipales, regionales o por estados) con 24% y los otorgados por la banca de
segundo piso con 22%, donde el crédito de mediano y largo plazo, conjuntamente con los
fideicomisos, son los instrumentos financieros mas utilizados para este tipo de préstamo.

En investigacion y desarrollo (I+D), la inversidon que destinan los paises de América Latina y el
Caribe es bastante baja, menor del 0,5% del PIB, salvo contadas excepciones. En este campo
los bancos de desarrollo que financian la innovacion y el desarrollo tecnolégico, han
desarrollado diversos instrumentos y han formado alianzas estratégicas en algunos casos
asociandose con los fondos de ciencia y tecnologia nacionales que cuentan con recursos,
compartiendo las funciones, correspondiéndole al banco administrar los recursos, realizar toda
la evaluacién financiera, y la entidad de ciencia y tecnologia certifica que el proyecto es
innovador. Por otro lado, estan todos los programas desarrollados y operados con recursos
propios, programas de garantias para empresas innovadoras, donde en los primeros afios se
asume un porcentaje mayor del riesgo que va disminuyendo conforme avanza el proyecto.

Entre las modalidades de apoyos financieros cabe citar al: 1) crédito concesional: tasas de
interés subsidiadas, amplios plazos de gracia y amortizacidén, con exigencia de una baja
contrapartida de las empresas (20%). Es adecuado para Pymes con ausencia de capital de
riesgo, y se orienta a proyectos de modernizacién con bajo riesgo técnico (renovacién de lineas
productos, capacitacion de recursos humanos) o compra de bienes de capital; 2) subvenciones
directas: aportes no reembolsables, capital semilla para startups e incubadoras de empresas.
Se orientan a empresas innovadoras en proyectos de desarrollo de nuevos productos o
procesos, laboratorios 1&D, conserjeria tecnoldgica, proyectos en sectores especificos de alta
tecnologia y con altos retornos publicos.

La presencia del Estado y de sus instituciones en el apoyo a la innovacion tecnolégica no solo
se da a través de la provisidn de financiamiento, sino también utilizando de manera inteligente
el peso que tiene como demandante de bienes y servicios para apoyar el desarrollo de
industrias innovadoras o de alta tecnologia, que en su fase inicial carecen de la debida
experiencia, prestigio, y de la suficiente confianza como para ser proveedoras en los mercados
internacionales. Son los encargos del Estado en sus primeros afos lo que les puede permite a
las empresas innovadoras experimentar, desarrollar conocimientos, y ganar la experiencia y el
prestigio necesario. Por otro lado, como el principal activo de este tipo de empresas son los
intangibles, que casi no se utilizan para apalancar financiamiento y tampoco se pueden
traducir facilmente en garantias para respaldar compromisos o contratos, se requiere ademas
de la intervencidn del Estado o de sus instituciones financieras para proveerlas. Un ejemplo de
ello, es el apoyo que le brindd el Banco Provincia de Buenos Aires, de Argentina, a INVAP, una
empresa de alta tecnologia desarrolladora de radares, reactores, satélites y televisidn satelital,
a quien le brinda financiamiento para capital e inversidn, asi como garantias para respaldar los
contratos internacionales.
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El cuanto al emprendimiento en América Latina y el Caribe, es una caracteristica generalizada;
no obstante los niveles de productividad tanto a nivel intrarregional y en comparacién con
otras regiones son muy bajos y de escaso valor agregado. Por consiguiente, el crecimiento del
sector empresarial es lento y su capacidad para generar empleos de calidad e impulsar el
desarrollo de sus paises de origen, es menor. ALC esta considerada como una de las regiones
con el ecosistema para emprender mas complicado, después de Africa Subsahariana, con 18
de 22 paises calificados por debajo de los ultimos tres quintiles de las naciones a nivel mundial,
en términos de iniciativa empresarial. El Unico pais ubicado en el primer quintil es Chile, que se
ubica en el puesto 19 de 130. Una posicién no solo privilegiada a nivel regional, sino por
encima de otros paises europeos y asiaticos.

Para los emprendedores, los bancos de desarrollo utilizan una variedad de instrumentos
financieros y no financieros que apoyan al empresario en cada etapa de madurez de su
empresa, en la produccién de valor agregado y en la insercién en cadenas globales de valor.
Todo ello, a fin de mejorar su productividad y competitividad, y lograr su internacionalizacion.
Asi, podemos citar el financiamiento con recursos no rembolsables de cofinanciacién para
encadenamientos productivos, innovacion empresarial y conectividad; y recursos de
cofinanciacidon no reembolsable para innovacién abierta, emprendimiento corporativo o spin-
offs empresariales, capital de riesgo y capital semilla, formacién empresarial, provisién de
informacidn, entre otras. Si bien, no todos los bancos de desarrollo (67%) poseen un programa
especifico para el financiamiento de emprendedores, financian proyectos nuevos pero muy
relacionados a emprendimientos tradicionales, y otras se plantean incorporar programas
especificos para emprendimientos innovadores. La mayoria de bancos de desarrollo que
cuentan con programas, otorga apoyo para fomentar la formacién y capacitacién de los
emprendedores (20%) e impulsa la integracion de estos emprendedores a cadenas de
produccién (12%). Sin dejar de lado, las facilidades que les brindan a las empresas para su
participacién de emprendedores en ferias, centros de desarrollo empresarial, foros vy
reuniones, y financiamiento de ideas de negocios de jovenes (12%). Los instrumentos
financieros mas utilizados para otorgar este apoyo son el crédito en el 36% de los casos,
principalmente de mediano y largo plazo, y garantias 17%.

Por otra parte, hay una marcada tendencia para que un mayor nimero de empresas, sobre
todo Mipymes, vayan mas alld de sus fronteras nacionales. En ese sentido, la mayoria de
bancos de desarrollo ofrece una diversidad de productos y programas orientados a apoyar la
internacionalizacién de las empresas (74.1%), destacando los programas que financian a las
Pymes exportadoras 20%, la diversificacion de la oferta exportable 16%, y la infraestructura
logistica 11%.

Los bancos de desarrollo utilizan como instrumentos financieros, para la provision de estos
programas, el crédito pre y post embarque 25%, crédito para inversidn en actividades
nacionales o en el exterior 23%, y garantias 18%. Ademads, estos instrumentos se apoyan,
principalmente, en iniciativas que otorgan capacitacion (25%) y asistencia técnica (19%),
vinculada al sector exportador; y en la misma medida fomentan la asociatividad y en la
integracién en cadenas de valor de las empresas exportadoras (19%). Los programas de los
bancos de desarrollo buscan fortalecer a las empresas exportadoras para que accedan a
mercados no tradicionales o nuevos mercados, principalmente con los que se tiene firmado
acuerdos comerciales o que, por su coyuntura econdmica, son atractivos. Otros bancos de
desarrollo por su parte, buscan incrementar o mejorar la competitividad internacional de su
produccién de bienes y servicios que contiene mayor valor agregado, sea mas dindmico e
integrado al mercado mundial.
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VI. ¢éCOMO ACTUARAN LOS BANCOS DE DESARROLLO EN EL NUEVO CONTEXTO
INTERNACIONAL?

A diferencia de la década pasada, los margenes de accion de los paises de América Latina y el
Caribe para inyectar recursos en las economias a fin de impulsar la demanda interna, son
limitados, observandose mds bien que algunos paises estan haciendo ajustes en el gasto
publico para equilibrar las cuentas fiscales y cerrar el déficit comercial para mantener estables
los agregados macroecondmicos. Complementariamente, como medida de precaucion,
algunos paises de la regién han negociado lineas de contingencia con organismos
multilaterales —Banco Interamericano de Desarrollo, Banco Mundial, Corporacién Andina de
Fomento y otros— para estar mejor preparados en caso de un mayor deterioro de la economia
internacional.

6.1.Acciones contraciclicas de la banca de desarrollo en momentos de crisis

Para proteger o estimular la inversion y el crecimiento, se hace necesario entonces fortalecer
la institucionalidad contraciclica, tal como lo hicieron varios paises para enfrentar la crisis
financiera del 2008. Aquello con el propdsito de reducir en lo posible los nocivos ciclos de
expansién y contraccion del gasto publico y, sobre todo, de las erogaciones de capital. Los
ajustes fiscales deberdn, por tanto, apuntar a proteger o incentivar las inversiones que
sostienen el crecimiento. Un escenario que la banca de desarrollo estd habituada a enfrentar,
como instrumento de esta politica contraciclica, al implementar una serie de programas y
lineas de crédito en apoyo a las empresas latinoamericanas en periodos de inestabilidad
ocasionada por factores econdmicos, financieros o desastres naturales. En el grafico N° 9 se
observa el comportamiento contraciclico de los bancos de desarrollo en algunos paises. Alli se
refleja un aumento del crédito o una caida mucho menor a la experimentada por la banca
comercial privada.

Grafico N°9
Crédito de la banca publica y de la banca privada, paises seleccionados
(Variacién % entre diciembre 2014 y diciembre 2013)
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Fuente: Base de datos de ALIDE

En eventos anteriores, mucho mas complicados, como la crisis del 2008, los bancos de
desarrollo otorgaron con recursos propios y con fondos aportados por el Estado, nuevas lineas
de crédito para los sectores de industria, agricultura, vivienda social, pymes, comercio exterior,
infraestructura, etc. Ademas de otras acciones, como: aumentar el limite de endeudamiento
de los intermediarios financieros a fin de dotarlos de mayores recursos financieros; otorgar
garantias para las emisiones de titulos que realicen las empresas; constituir fondos para
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infraestructura; renegociar deudas y ampliar los plazos de las deudas; ofrecer créditos
preferenciales a segmentos especificos, como los pequenas empresas urbanas y rurales, y para
la adquisicién de vivienda social. En la actualidad esta volviendo a implementar algunas de
estas medidas (ver cuadro N°1).

Cuadro N°1
Algunas medidas de Estimulo Adoptadas por los Bancos de Desarrollo
Pais IFD Accién
Medidas de apoyo a las nuevas inversiones en proyectos de
Banco Nacional infraestructura, vinculadas al area logistica (Programa de Inversion en
de Logistica, PIL). Reduccién de hasta en 2% al afio en el costo de
Brasil Desenvolvimento | financiamiento para estos proyectos.
Econdémico e Aumenté el porcentaje de inversion que puede ser financiada por el
Social banco. Para los puertos, aumentara de 50% a 70%; para los aeropuertos,
de 30% a 40%; y para los ferrocarriles, de 70% a 80 %.
Gobierno chileno lanzé6 paquete de medidas para enfrentar Ia
desaceleracion, que incluye establecer una nueva linea de crédito CORFO
para intermediarios financieros no bancarios por cerca de USS$126
., millones, para que empresas de menor tamafio accedan a financiamiento
Corporacion de , . P .
. a través de cooperativas de ahorro y crédito, empresas de leasing,
Chile Fomento de la . L . )
., factoring y microfinancieras, entre otras. Ademas de adaptar los actuales
Produccién . ) L -, .
mecanismos de financiamiento y promocion de CORFO a la realidad de
los exportadores de servicios, tales como el programa Cobertura de
Comercio Exterior (Cobex) y el que presta apoyo financiero a
emprendedores con potencial exportador de servicios (Scale Up).
Como parte de su Plan de Impulso a la Productividad y el Empleo (Pipe
2.0), Bancoldex, extendié sus lineas de crédito para el comercio y el
Banco de . . . .
Comercio turismo, por USS 16 millones. Asimismo, entregara créditos por US$320
Exterior de millones para estimular un mejor desempefio de las compaiiias
Colombia exportadoras, la modernizacion del tejido empresarial colombiano, asi
Colombia como la internacionalizacién y diversificacion de los productos para que
lleguen a nuevos mercados.
Otorga crédito para mejorar y ampliar la infraestructura fisica o
Financiera del tecnoldgica, cubrir la cualificacion del personal docente, implementar
Desarrollo estrategias de permanencia estudiantil y fortalecer proyectos de
investigacion.
. Realiz6 la colocacion de una nueva emisién de bonos de deuda
. Banco Nacional . . .
Costa Rica de Costa Rica internacional por un monto de USS500 millones. Los recursos captados
seran destinados a financiar proyectos amigables con el medio ambiente.
Mientras la cartera total de crédito de la banca comercial registré un
crecimiento de 16,2% a septiembre pasado, los bancos de desarrollo
reportaron un aumento de 21,6% durante el mismo periodo, de acuerdo
con cifras de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV).
De acuerdo con las cifras de la CNBV, todos los bancos de desarrollo
registraron incrementos anuales en su cartera. Banobras, Bancomext y
- Todos los bancos . . o -
México Nafin tuvieron una contribucidon importante al crédito total otorgado por

de desarrollo

la banca de desarrollo, con un crecimiento de 16%, 24% y 38%,
respectivamente.

En tanto, la Sociedad Hipotecaria Federal aumentd 10% los préstamos y
Banjército, 22,3%. Ambos en el mismo periodo. Por otro lado, Bansefi
tuvo un incremento de 400% al alcanzar los 2 mil 300 millones de pesos al
cierre de septiembre.

Banco Nacional
de Comercio
Exterior

Tendra una derrama de 155 mil millones de pesos en créditos en 2015
para sectores estratégicos como el turismo, energético, automotriz,
mineria, aeroespacial, lo que significara un incremento de 35% respecto
al cierre de 2014.
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Resolvio flexibilizar sus requisitos y politicas para otorgar créditos para
Agencia dinamizar las actividades econdmicas del pais, que atraviesan por una
Paraguay Financiera de desaceleracién. De enero a octubre de 2015, la AFD concedié USS184
Desarrollo millones a las entidades financieras autorizadas, superando la meta
propuesta para ese ejercicio de US$180 millones.
Anuncié que va ofrecer al mercado un total de US$1,500 millones en
Corporacién financiam.iento potencial para pro,yectos ,d(? infraestructura d.esde ahora
Financiera de hastca el f|.n de 2016. wa otf),rgara un crédito por U§$.68,3. millones, que
Desarrollo serd destinado a la realizacion de proyectos de eficiencia y desarrollo
Peru energético, y a la optimizacidn de los sistemas de agua potable vy
alcantarillado de los distritos de la zona norte de Lima.
Banco La CAF otorgd linea de crédito por USS30 millones a Agrobanco, para
. apoyar a que los pequeiios y medianos productores agropecuarios
Agropecuario
peruanos puedan exportar.
Aprobd financiamientos al sector turistico por un monto de US$260
millones para diversos proyectos. Estos incluyen la construcciéon de
Republica Banreservas nuevos hoteles, remodelacion de las estructuras ya existentes y la
Dominicana edificacion de centros comerciales ligados al turismo, ademas de la
adquisicién de terrenos para futuros proyectos de desarrollo.
Al poseer una participacion que bordea el 50% del sistema financiero
uruguayo en su conjunto, cumple un papel preponderante para apoyar a
Banco de la las empresas a enfrentar la desaceleracion. Asi, el Banco estd
Uruguay Republica .monitorea.ndo la situacion . del sector agropecuaric.). y diversas
Oriental del intendencias y empresas publicas se han acercado a solicitar apoyo al
Uruguay Banco. BROU ya ha invertido 1, 000 millones de pesos y lo amplié a 1,500
millones de pesos mas, orientados a dar crédito a los pequefios
productores y micro empresas.

Fuente: Base de Datos de ALIDE

A su vez, la banca de desarrollo —particularmente la de segundo piso— para cumplir con su rol
contraciclico en la provisidon de financiamiento, no actué de manera aislada, sino integrada en
un conjunto organico de medidas y acciones, claro esta en complementariedad con el sector
privado, para asegurar la sostenibilidad de los flujos de financiamiento, inversién y comercio.
Ello también implicd que la banca de desarrollo trabajard permanente en el desarrollo de
productos y una red de intermediarios, particularmente no bancarios, para que en situaciones
de repliegue de la banca comercial privada, pueda responder de manera rapida y efectiva e
inyectar liquidez a las empresas.

Asimismo, como las politicas contraciclicas eficientes requieren de suficiente cantidad de
recursos financieros, asi como del establecimiento de diferentes formas de crédito contingente
y el desarrollo de una rdpida capacidad de endeudamiento en los mercados internacionales;
fue necesaria la cooperacion de la banca de desarrollo con los bancos regionales de desarrollo;
asi como la coordinacién con los distintos agentes financieros nacionales. En este sentido,
resultd destacable que los principales bancos de desarrollo multilaterales, en ese momento,
anunciaron su disposicidon a incrementar su apoyo a América Latina y el Caribe, proveyendo
una importante cantidad de recursos, en un esfuerzo para estimular el crecimiento econémico

. . . .13
coordinando sus iniciativas de respuestas ante la crisis™".

Si bien hoy los gobiernos latinoamericanos no tienen la solvencia financiera del 2008,
tampoco los mercados de crédito se han replegado como en ese entonces y los bancos de
desarrollo tienen la experiencia de la década pasada, estan mejor posicionados y
financieramente fortalecidos, de manera que estdan en mejores condiciones a fin de actuar de

Y Hasta US$90,000 millones en los dos primeros afios después de la crisis del 2008.

23



forma activa para revertir esta baja del ciclo econémico de la regién, lo cual deben hacerlo con
responsabilidad, eficiencia y transparencia.

Finalmente, cabe indicar que si bien la presencia e intervenciéon de la banca de desarrollo en el
contexto actual es por demds de gran relevancia; ya que en cumplimiento a su misidn actua
disefiando programas de accién rdpida para inyectar recursos a los sectores productivos y
sociales para estimular el crecimiento; también se observa (Véase capitulo V) que no pierde de
vista su objetivo de generar economias mds competitivas que adicionen valor y generen
nuevas fuentes de riqueza, mediante el incremento de la inversién, el progreso tecnolégico, la
innovacion, e inducir al desarrollo sustentable, que son acciones con efectos a mas largo plazo.

6.2.Financiamiento del cambio climatico: oportunidad y desafios para la banca de
desarrollo

Un campo donde los bancos de desarrollo han sido pioneras, tanto en ALC como en Europa, es
en la lucha contra el cambio climatico. Al respecto, se vislumbra que en este ambito, mas aln a
la luz del Acuerdo de Paris (ver recuadro N°1), se tendrian que movilizar mayores inversiones,
para proyectos de adaptacion al cambio climatico. En la actualidad, el 45% de los bancos de
desarrollo cuenta con algun programa, linea o iniciativa de financiamiento medioambiental, o
tienen algin componente de financiamiento para estos propdsitos en sus programas
normales.

Recuadro N°1.
El Papel Central del Financiamiento en el Acuerdo de Paris y las Oportunidades para los Bancos
Nacionales de Desarrollo™

El Acuerdo de Paris recientemente adoptado, pone en marcha un proceso de transformacién e
innovacién en la economia mundial para mitigar el cambio climatico y atenuar sus impactos. Los bancos
de desarrollo tendran un papel crucial en la implementacion del Acuerdo, haciendo posible que los
paises cumplan con sus contribuciones nacionales mediante vastos procesos de inversion, se beneficien
de las oportunidades que las transformaciones econdmicas crean, accedan al financiamiento climatico
para la adaptacion y la mitigacién y puedan morigerar los riesgos climaticos, entre ellos también
aquellos asociados a los riesgos emergente de activos abandonados (stranded assets) por la sustitucidon
plena de los combustibles fésiles en los sistemas energéticos mundiales.

Los bancos de desarrollo podrian tener en esta materia una doble responsabilidad. Por una parte
debieran contribuir a facilitar los esfuerzos de reducciéon de emisiones (mitigacidn), al impulsar la
inversién en sectores que fueran otrora de riesgo mas elevado y que hoy, bajo el Acuerdo de Paris,
empiezan a ser centrales para el desarrollo nacional dirigido a una economia carbono neutral: eficiencia
energética, energia renovables no convencionales, agricultura inteligente, innovacion en la
infraestructura y en las modalidades de desarrollo urbano, nuevos modos de transporte, nuevos
materiales, innovacion en los procesos, tecnologias para el almacenamiento de combustibles, etc.

Pero, ademds, este proceso de asignacion de recursos a sectores y actividades transformadoras, con la
participacion creciente de los bancos comerciales nacionales, debiera ir acompafada del escrutinio
cuidadoso del riesgo climatico inherente en las nuevas inversiones. Y en ello los bancos nacionales de
desarrollo también tienen un papel clave, explorando la naturaleza de los riesgos pero también las
posibles sinergias entre mitigacion y adaptacion, desarrollando y aplicando metodologias para el
tratamiento del riesgo en los procesos de evaluacidn y creando instrumentos financieros nuevos para
poder mitigar riesgos en los préstamos que se conceden.

“Tomado de «El Papel Central del Financiamiento en el Acuerdo de Paris y las Oportunidades para los
Bancos Nacionales de Desarrollo» (ALIDE y BID, 2015).
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A los programas de financiamiento a la reforestacidn, recomposicidn, y preservacion ambiental
se le ha sumado, apoyo financiero para el cambio de la matriz energética con fuentes de
energia renovables y mas limpias para el ambiente; cambios de cultivos o de nuevas
variedades; modernizacion de la planta industrial, con procesos y tecnologias menos
contaminantes; financiamiento para la adecuacion de las ciudades y viviendas, por ejemplo,
para asimilar la presencia de lluvias recurrentes e intensas que hasta antes este problema no
eran frecuentes o para aprovechar las tecnologia ecoamigables y mejorar las condiciones de
vida la poblacidn de menores recursos con viviendas que utilizan materiales menos
contaminantes.

Por otra parte, para financiar estas operaciones de financiamiento los bancos de desarrollo
estan ampliando sus fuentes de fondeo. Al respecto cabe citar que a las fuentes tradicionales -
organismos regionales, multilaterales y bancos de desarrollo de paises desarrollados-, ahora se
suman la captacion de recursos en los mercados de capitales para estos fines. Por ejemplo,
recientemente, el Banco Nacional de Costa Rica realizo la colocacidon de una nueva emision de
bonos de deuda internacional por un monto de USS500 millones, cuyos recursos seran
destinados a financiar proyectos amigables con el medio ambiente (marzo del 2016).
Igualmente, Nacional Financiera de México, en octubre de 2015 realizé la primera emision de
un Bono Verde por un monto de USS$500 millones en los mercados internacionales. Los
recursos serian para utilizarlos Unica y exclusivamente como fondeo para proyectos
sustentables, particularmente para nueve parques edlicos ya existentes, asi como otro grupo
de proyectos de esta clase que ya tiene identificados.

Asimismo, cabe resaltar que las entidades financieras multilaterales, como el BID, estan
instando a las autoridades y al sector privado a disefiar proyectos que danen lo menos posible
el medioambiente y a desarrollar en forma simultanea iniciativas adicionales para aminorar el
dafio provocado por desastres naturales como las inundaciones. La creciente importancia de
tecnologias concebidas para reducir las emisiones es un catalizador de nuevas oportunidades
comerciales. Estas oportunidades se encuentran en el uso de tecnologias con emisiones bajas
o nulas para las industrias de generacién eléctrica y de fabricacién y en mejorar la eficiencia
energética de los procesos y equipos industriales.

6.3. La Banca de Desarrollo en permanente cambio: una mirada hacia adelante

Ante la agudizacion de la situacién econédmica mundial, los bancos de desarrollo deben estar
alertas para actuar de modo contraciclico y brindar mayor apoyo a los sectores productivos y
asi estos puedan responder apropiadamente a sus necesidades sin dejar de lado la mirada
social. Los bancos de desarrollo deben tener presente que en este marco de dificultades
econdmicas, que potencialmente podria mermar sus fuentes de fondeo, es de vital
importancia la eficiencia en la gestidon y una adecuada asignacidn de los recursos disponibles
para tener una accion mds efectiva. Con dicha finalidad, deben ser estratégicos, colocando
recursos en sectores que potencien la productividad agregada y dinamizar economias
ralentizadas.

Los bancos de desarrollo no han sido estdticos en el tiempo, ya que han modernizado y
adaptado su mandato a las circunstancias cambiantes de las politicas nacionales y del entorno
internacional. Asi, en Europa tuvieron gran protagonismo en los avances de la revolucion
industrial el siglo XVIII. Igualmente sucedid en el siglo XIX, donde financiaron proyectos de
largo plazo como la construccidn de ferrocarriles para movilizar la produccion e integrar a los
paises europeos y —mas adelante— apoyaron la internacionalizacién de las empresas y las
inversiones en el exterior. Algo similar sucedié en América Latina y el Caribe después de la
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Segunda Guerra Mundial con el impulso de la produccién de alimentos y el desarrollo de una
base industrial.

A partir de los afios ochenta que empiezan un proceso de transformaciéon profunda para
adaptarse a un contexto de economias mds abiertas, llegando a tener un papel relevante
durante la crisis econdmica y financiera internacional que se inicié el 2008, lo que permitié a
muchos paises sostener la liquidez en los mercados de crédito nacionales. De la misma forma,
apoyaron la profundizacién de los procesos de integracidn regional, la internacionalizacion de
las Pymes, el financiamiento de la infraestructura en las ciudades para hacer frente al
acelerado proceso de industrializacién y urbanizacién, y escalando el financiamiento de
inversiones para proyectos sustentables.

La banca de desarrollo juega un rol clave como catalizador de proyectos econémicamente
viables, ambientalmente sustentables y socialmente justos. A su vez, los gobiernos en todo el
mundo estan fortaleciendo sus roles y funciones para la estabilizacién de los sistemas
financieros, la modernizaciéon de las estructuras industriales, la innovacion tecnoldgica, el
desarrollo de mercados y el incentivo del financiamiento a largo plazo. Para lo cual aprovechan
el conocimiento adquirido por los bancos de desarrollo para la planeacidn a largo plazo como
portadores de la confianza de los inversores en proyectos estratégicos y facilitadores de la
cooperacion publica y privada. Todo ello en un marco de eficiencia, gestién apropiada y
sostenibilidad en el largo plazo y la implementacién de préacticas de buen gobierno
corporativo.

La accién de los bancos de desarrollo obedece a diversos propdsitos. Entre ellos podemos
destacar: la creacién y desarrollo de mercados para la inclusién de personas, proyectos y
territorios excluidos del financiamiento de las fuentes tradicionales; ya sea por el alto riesgo, la
baja rentabilidad frente a opciones alternativas de inversion; la carencia o insuficiencia de
garantias; la falta de atencién de las instituciones financieras; o sencillamente porque
desconocen cémo evaluar los proyectos de actividades o sectores nuevos.

También sobresale el apoyo a la transformacién estructural de las economias de sus
respectivos paises, la solucion de problemas para superar las vulnerabilidades que atentan
contra el crecimiento y desarrollo econémico, y la anticipacién a potenciales riesgos de largo
plazo que limiten el progreso de sus respectivos paises. Este tipo de acciones se da no solo en
América Latina y el Caribe, sino también en otras partes del mundo™.

Los recursos publicos para atender las necesidades de inversion en los montos requeridos son
limitados. En consecuencia, para movilizar fondos para grandes inversiones, los bancos de
desarrollo debe recurrir a diferentes fuentes de fondeo tales como: el acceso a los mercados
de capitales —nacional e internacional—-, préstamos y garantias de organismos financieros
regionales o multilaterales, préstamos de bancos internacionales o de bancos nacionales de
desarrollo de paises desarrollados, apertura de lineas de financiamiento bilaterales, entre

Y por ejemplo el Industrial Development Bank of Turkey financia proyectos de generacion de energias
renovables para reducir la dependencia del pais de la importacion de combustibles, que es la principal
causa del déficit en cuenta corriente y —por ende— afecta el crecimiento econdmico y la macroeconomia
de Turquia. En el mismo sentido, destaca el Qatar Development Bank, donde la economia del pais
depende en un 52% del petrdleo, el cual esta expuesto a la posibilidad de agotarse, ser sustituido con el
tiempo por algin nuevo producto o a menores precios por un largo tiempo. Ante esta perspectiva, al
seguir las politicas de Estado, el banco se anticipa y proyecta con un horizonte de 50 afios apoyando el
desarrollo de negocios no relacionados con la industria petrolera, en particular de pequefias y medianas
empresas, y de esa forma contribuir a transformar la estructura econémica de Qatar.
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otros. Ademas, actuar como catalizadores para la movilizacidn de capitales del sector privado,
a través del fomento de los esquemas de participacion publico-privada, ya que consideran que
los inversionistas institucionales, como los fondos de pensiones y empresas de seguros o
fondos de inversién, administran cantidades importantes de recursos de largo plazo y buscan
oportunidades de inversidn que podrian encontrar en los grandes proyectos —sobre todo de
infraestructura— que promuevan y financien parcialmente los bancos de desarrollo.

El tema de la pobreza es la preocupacién central de los bancos de desarrollo, porque sus
acciones le cambian la vida a las personas. Por tanto, deben seguir promoviendo la inversidn
en infraestructura, apoyando a las pequefas y medianas empresas, financiando proyectos de
adaptacion y mitigacién al cambio climatico, incentivando la innovacién y el desarrollo
tecnoldgico, impulsando los negocios e inversiones en el exterior de las empresas de sus
respectivos paises, entre otros sectores. Lo cierto es que los bancos de desarrollo como fin
ultimo llevan futuro, esperanza y calidad de vida y —de manera directa e indirecta— mejoran la
salud familiar, especialmente la de los nifios, y el acceso a la educacidn; ya sea por la mejora
de sus ingresos o por el acceso a un empleo que les permite progresar y salir de la pobreza.
Todo esto contribuye a una mayor seguridad e integracidn de las sociedades, y que los jévenes
sientan y encuentren que hay oportunidades para desarrollarse.

Los bancos de desarrollo no solo buscan la rentabilidad econdmica sino también la
sostenibilidad social y la sustentabilidad ambiental, lo cual debe ser parte de su ADN.
Asimismo, estan alineados con las politicas publicas para asesorar y orientar a los gobiernos
ante las deficiencias del sector privado; actuar como identificadores de oportunidades de
inversidn, comercio, negocios y ser proveedores de bienes publicos; y, en el desarrollo de
actividades nuevas y con proyeccion futura, contribuir a la disminucidon de las brechas de
infraestructura, desarrollando instrumentos financieros y no financieros innovadores que
movilicen los recursos monetarios para la mejora del capital humano.

Los dos ultimos puntos mencionados son de singular importancia si se tiene en que cuenta que
muchas veces el problema no es la falta de capitales sino los instrumentos iddneos para
captarlos y canalizarlos a la inversion, la falta de recurso humano capacitado y con un perfil
adecuado para las necesidades de las empresas y del propio Estado, y una institucionalidad
que haga posible que los instrumentos para la implementacién de las politicas publicas no
encuentren barreras que atenten contra su efectividad y, en consecuencia, limiten el
desarrollo econémico de los paises.

En consecuencia, para lograr una mayor integracién comercial de la region e integrarse a las
cadenas globales de valor se requiere de la infraestructura fisica pero también econdmica e
institucional, lo que facilitaria el acceso a recursos y la absorcion de los mismos por parte de
las economias nacionales.

En materia de cooperacidn, el camino a futuro de los bancos de desarrollo es el aprendizaje
mutuo sobre ideas y practicas de desarrollo, el fortalecimiento de las finanzas del desarrollo, la
construccion de sistemas financieros internacionales creibles, el trabajo conjunto en la
planeacion de desarrollo y movilizacion de fondos transfronterizos a zonas econdémicas vy
parques industriales; asi como el desarrollo anticipado de soluciones para posibles problemas
de acuerdo con las tendencias mundiales.
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VII.

CONCLUSIONES Y CONSIDERACIONES FINALES

La confluencia de un conjunto de factores ha transformado el entorno econémico mundial.
Entre ellos resaltan la caida de los precios de los commodities, los avances significativos de
recuperacion de la economia de Estados Unidos de América (EUA), encarecimiento del
financiamiento externo, las menores entradas de capital o la lenta recuperacién de la
Eurozona vy Japdn, que contribuyen al menor dinamismo de las economias
latinoamericanas. No obstante, el impacto en cada uno de los paises de la region
dependerd de su exposicién comercial externa y de factores internos. Si bien América
Latina y el Caribe experimentaron, en promedio, una contraccién econdmica de 0,9%
Banco Mundial 0 0,1 el FMI, en 2015, esta estuvo fuertemente influenciada por la caida del
PIB de Brasil y Venezuela. A diferencia de ello, 16 paises crecieron por encima del 2% y
ocho mas del 3%, llegando a sobrepasar el promedio mundial.

El Fondo Monetario Internacional ha pronosticado que la economia global crecera 3,4% y
3,6% para 2016 y 2017, respectivamente. En ambos casos el crecimiento es 0,2% inferior al
proyectado en octubre del afio pasado, debido fundamentalmente a que la recuperacion
de las economias emergentes se prevé ahora mas tenue que lo previsto en un inicio. El FMI
mantiene sus proyecciones sobre la economia China, que seguird desacelerandose (se
espera que crezca 6,3% en 2016 y 6% en 2017), y ha reducido el pronédstico de otros paises
como Brasil y Rusia.

China es en la actualidad uno de los principales socios comerciales de varios paises de la
region —es el primer socio comercial de Brasil, Chile y Perd y el segundo de Argentina,
Ecuador, Colombia y México— y una fuente cada vez mas importante de inversion directa y
financiamiento bilateral. En 2000, China era receptor de apenas el 1% de las exportaciones
regionales, en 2010 pasd a tener una participacién de alrededor del 8%. En ese sentido,
aquellos paises que son mas dependientes de la produccion de materias primas son los
mas expuestos econdmicamente a la desaceleracion China, dada la caida del precio de los
metales y de la energia (petréleo, gas y carbon) cercana al 50% y de los alimentos en un
30% (entre el 2011-2015), tendencia que se espera perdure a largo plazo. Solo en 2015, los
precios de los productos energéticos cayeron en torno al 24%; los metales, 21%; y los
productos agricolas, 10%.

El problema de las economias de América Latina y el Caribe en el nuevo escenario
internacional, radica en que muchas de sus fortalezas dependen en exceso de las
exportaciones y si, como sucede en el momento actual, la demanda y precio de sus
productos se reducen, se generan desequilibrios en la balanza de pagos. Por otro lado, si
los paises quieren mantener las politicas sin adoptar otras medidas, también pueden
provocar desequilibrios (incluso déficit) en las cuentas publicas. Por otra parte, el enfoque
de financiar las politicas sociales o de otro tipo, fundamentalmente con los ingresos por
exportaciones, se vuelve inestable. La desaceleracidn en las economias de la regidn
también se explica por la pérdida del impulso de la inversiéon. La contribucion de la
formacién bruta de capital al crecimiento viene disminuyendo de manera paulatina desde
el 2011 y acelerd su caida a partir del segundo trimestre de 2013. En 2014, la formacién
bruta de capital fijo registré una contraccién a nivel regional del 2%. En el primer trimestre
de 2015, se mantuvo la misma tendencia.
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La situacién actual de América Latina y el Caribe es distinta a la del pasado, exhibe
fortalezas que no tenia durante la crisis de los ochenta. Con pocas excepciones, los paises
tienen mas instrumentos disponibles, han fortalecido sus fundamentos macroeconémicos,
tienen niveles de endeudamiento publico mucho mas bajos, y las instituciones financieras
y monetarias estan siendo mds activas. Ademds, por primera vez hay menos personas bajo
la linea de pobreza que en la clase media, lo que constituye un activo valioso para el
futuro, aunque al mismo tiempo ejerce presiones en términos de expectativas crecientes.
El principal riesgo es no asimilar que los mejores tiempos ya pasaron y que hay que
encontrar y activar otras fuentes internas para impulsar el crecimiento econémico.

Los gobiernos y las empresas necesitan estar preparados para las megatendencias globales
que estan definiendo la nueva dindmica global y que exceden cada vez mas el limite de los
recursos y la capacidad econémica mundial. Entre las principales megatendencias que
diversos analisis resaltan estan: 1) la interconexion econdmica que generaria un mayor
crecimiento del comercio e inversiones, relaciones comerciales y de inversiéon cada vez
mas complejas, disminucion de las barreras comerciales, y mayor riesgo de impacto de
eventos internacionales; 2) Cambio del poder econdmico: Los paises en desarrollo
representan 37% del comercio global, en 2030 representaran 57%; 3) Empoderamiento del
individuo: Los avances en la educacidn, salud y tecnologia y el crecimiento de la clase
media empodera a los individuos, lo que conduce a una mayor vigilancia de los gobiernos y
expectativas de participacidon en la toma de decisiones; 4) Nueva ola de tecnologias y la
disrupcion digital en campos como la robética, la inmunoterapia, las impresoras 3D, la
inteligencia artificial; en una mundo enlazado a través de 2,000 millones de conexiones
moviles de banda ancha; 5) Escasez de recursos naturales para una poblacién que en 2050
se estima que llegue a mas de 9 mil millones; 6) el Cambio climdtico cuyos principales
peligros se vislumbran en la falta de agua, que incidiria en la salud y la seguridad
alimentaria; 7) Demografia: Una poblacidn con esperanza de vida mas alta y la disminucién
de la tasa de natalidad en economias desarrolladas, el planeta envejece y, por primera vez
en la historia, la poblacién de mas de 65 afios sobrepasara a la de los nifios menores de
cinco en 2047; y 8) Urbanizacidn: se proyecta que en 2030, mds de un 80% de la poblacién
mundial vivird en ciudades.

Los bancos de desarrollo como instrumentos de la politica publica de financiacion del
desarrollo, desde su creacidon, se han comprometido a apoyar las politicas de
diversificacion productiva o de mejora de la productividad de sus respectivos paises —en el
sector o sectores que define su mandato—, a través de una gran variedad de instrumentos
financieros y no financieros. En lo que corresponde propiamente a su actuacién, los bancos
de desarrollo latinoamericanos vienen actuando en diferentes dmbitos: el apoyo a la
inversidn en infraestructura, a la innovacién y el desarrollo tecnoldgico; el desarrollo de
ciudades sostenibles y del conocimiento. Asi como también, al desarrollo y fortalecimiento
empresarial tanto de la gran empresa como la Pyme y su incursidon en los mercados
internacionales.

A diferencia de la década pasada, los margenes de accion de los paises de América Latina
y el Caribe para inyectar recursos en las economias, a fin de impulsar la demanda interna,
son limitados. Se observacion mas bien que algunos paises estan haciendo ajustes en el
gasto publico para equilibrar las cuentas fiscales y cerrar el déficit comercial para
mantener estables los agregados macroeconémicos. Complementariamente, como
medida de precaucidn, algunos paises de la regién han negociado lineas de contingencia
con organismos multilaterales para estar mejor preparados en caso de un mayor
deterioro de la economia internacional.
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Para proteger o estimular la inversidon y el crecimiento, se hace necesario entonces
fortalecer la institucionalidad contraciclica y aprovechar la experiencia de los bancos de
desarrollo, tal como lo hicieron varios paises para enfrentar la crisis financiera del 2008.
En ese entonces, los bancos de desarrollo otorgaron con recursos propios y con fondos
aportados por el Estado, nuevas lineas de crédito para los sectores de industria,
agricultura, vivienda social, pymes, comercio exterior, infraestructura, etc. Ademas de
otras acciones, como: aumentar el limite de endeudamiento de los intermediarios
financieros a fin de dotarlos de mayores recursos crediticios; otorgar garantias para las
emisiones de titulos que realicen las empresas; constituir fondos para infraestructura;
renegociar deudas y ampliar los plazos de las deudas; ofrecer créditos preferenciales a
segmentos especificos, como los pequeiias empresas urbanas y rurales, y para la
adquisicion de vivienda social. En la actualidad se esta volviendo a implementar algunas
de estas medidas.

La banca de desarrollo para cumplir con su rol contraciclico en la provision de
financiamiento, no actla de manera aislada, sino integrada en un conjunto organico de
medidas y acciones. Claro esta que en complementariedad con el sector privado para asi
poder asegurar la sostenibilidad de los flujos de financiamiento, inversiéon y comercio. Ello
también implica que trabaje permanentemente en el desarrollo de productos y una red
de intermediarios, particularmente no bancarios, para que en situaciones de repliegue de
la banca comercial privada, pueda responder de manera rapida y efectiva e inyectar
liguidez a las empresas. Al mismo tiempo, requiere de la necesaria la cooperacién con los
bancos regionales de desarrollo; asi como la coordinacién con los distintos agentes
financieros nacionales.

Si bien hoy los gobiernos latinoamericanos no tienen la solvencia financiera de 2008,
tampoco los mercados de crédito se han replegado como en ese entonces. Igualmente,
los bancos de desarrollo tienen la experiencia de la década pasada, estdn mejor
posicionados y financieramente fortalecidos, de manera que estan en mejores
condiciones a fin de actuar de forma activa para revertir esta baja del ciclo econdmico de
la regidn, lo cual deben hacerlo con responsabilidad, eficiencia y transparencia.

Un campo donde los bancos de desarrollo han sido pioneros, tanto en América Latina y el
Caribe como en Europa, es en la lucha contra el cambio climatico. Al respecto, se
vislumbra que en este dmbito, mas aun a la luz del Acuerdo de Paris, se tendrian que
movilizar mayores inversiones para proyectos de adaptacion al cambio climatico. En la
actualidad, el 45% de los bancos de desarrollo cuenta con algin programa, linea o
iniciativa de financiamiento medioambiental, o tienen algin componente de inversion
para estos propdsitos en sus programas normales. Para solventar estas operaciones de
financiamiento los bancos de desarrollo estdan ampliando sus fuentes de fondeo al
mercado de capitales con la emisién de bonos verdes.

La banca de desarrollo juega un rol clave como catalizador de proyectos econdmicamente
viables, ambientalmente sustentables y socialmente justos. A su vez, los gobiernos en
todo el mundo estan fortaleciendo sus roles y funciones para la estabilizacién de los
sistemas financieros, la modernizacién de las estructuras industriales, la innovacion
tecnoldgica, el desarrollo de mercados y el incentivo del financiamiento a largo plazo. Por
consiguiente, aprovechan el conocimiento adquirido por los bancos de desarrollo para la
planeacion a largo plazo, como articuladores de los inversores en proyectos estratégicos y
facilitadores de la cooperacién publica y privada. Todo ello en un marco de eficiencia,
gestidn transparente y sostenibilidad en el largo plazo de los bancos de desarrollo y la
implementacion de practicas de buen gobierno corporativo.
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La accion de los bancos de desarrollo obedece a diversos propésitos. Entre ellos podemos
destacar la creacién y desarrollo de mercados para la inclusién de personas, proyectos y
territorios excluidos del financiamiento de las fuentes tradicionales. No solo eso, también,
sobresale el apoyo a la transformacién estructural de las economias de sus respectivos
paises, la solucién de problemas para superar las vulnerabilidades que atentan contra el
crecimiento y desarrollo econdmico, y la anticipacidén a potenciales riesgos de largo plazo
que limiten el progreso de sus respectivos paises. Este tipo de acciones se da no solo en
Ameérica Latina y el Caribe sino también en otras partes del mundo.

Los bancos de desarrollo estdn alineados con las politicas publicas para asesorar y orientar
a los gobiernos ante las deficiencias del sector privado; actuar como identificadores de
oportunidades de inversién, comercio, negocios y ser proveedores de bienes publicos; vy,
en el desarrollo de actividades nuevas y con proyeccion futura, desarrollando
instrumentos financieros y no financieros innovadores porque muchas veces el problema
no es la falta de capitales sino los instrumentos idéneos para captarlos y canalizarlos a la
inversién, la falta de recurso humano capacitado y con un perfil adecuado para las
necesidades de las empresas y del propio Estado, y una institucionalidad que haga posible
gue los instrumentos para la implementacidon de las politicas publicas no encuentren
barreras que atenten contra su efectividad y, en consecuencia, limiten el desarrollo
econdmico de los paises. Y es que para lograr una mayor integracién comercial de la
region e integrarse a las cadenas globales de valor, se requiere de la infraestructura fisica
pero también econdmica e institucional, lo que facilitaria el acceso a recursos y la
absorcién de los mismos por parte de las economias nacionales.
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