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Resumen:

La Banca Multilateral de Desarrollo (BMD), una de las innovaciones mas recientes de la
arquitectura financiera internacional y activo promotor del desarrollo en los paises, ha sido
auspiciada por procesos de integracién econdmica regional dando paso a instituciones
financieras multilaterales que operan en el ambito subregional. Particularmente, en el caso de
Norteamérica, el Banco de Desarrollo de América del Norte (BDAN) ha movilizado recursos
financieros desde 1994 y ha implementado estrategias de financiamiento de infraestructura en
la frontera México — Estados Unidos en el marco del Tratado de Libre Comercio de América del
Norte (TLCAN). También ofrece asistencia técnica y capacitacién que en suma aumentan las
capacidades de gestion de los promotores de proyecto e involucra a la sociedad civil y la
fiscalizacion del proceso. En América del Sur la Corporacion Andina de Fomento (CAF),
también conocida como el banco de desarrollo de América Latina, ha dado un fuerte apoyo al
desarrollo de la infraestructura en la region. En los ultimos quince afios el financiamiento se ha
orientado hacia la construccion de infraestructura para articular el territorio y contribuir a la
integracion regional. Pese a este esfuerzo, el financiamiento no ha logrado subsanar el enorme
déficit de infraestructura y la cartera de proyectos del BDAN y CAF se ve comprometido en un
contexto de volatilidad, donde la movilizacion de recursos financieros depende en gran medida
de la viabilidad del sistema financiero internacional y de las reformas implementadas que eviten
una nueva crisis del sistema. En la construccién de una nueva arquitectura financiera, la Banca

Subregional de Desarrollo (BSD) puede aportar estrategias importantes.
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. Introduccién

La crisis econdmica estadunidense de 2008, cuyas repercusiones a nivel mundial se han
compaginado con la crisis econdmica europea, han puesto de manifiesto la inoperatividad de
ciertas practicas neoliberales en la solucion de problemas. Particularmente se cuestiona como
la arquitectura financiera internacional se ha vuelto obsoleta para solventar las necesidades de
financiamiento del desarrollo en regiones de América Latina, asi como en el Este de Europa,
Africa y Asia. Si bien la Banca Subregional de Desarrollo (BSD) se perfilaba ya a principios del
siglo XXI como el nuevo esquema de financiamiento multilateral (Birdsall, 2001; Griffith-Jones &
Ocampo, 2010), actualmente ha entrado en un proceso de “introspeccion” en donde el futuro de
las instituciones multilaterales de financiamiento dependera de que éstas se preparen para
adecuarse a los deseos de las superpotencias emergentes como China, Brasil e India (Orr &
Kennedy, 2008), pues son quienes controlan los mercados de capitales. La discusion sobre el
futuro de la Banca Multilateral de Desarrollo (BMD) en general y de la BSD en particular tiene
lugar en un contexto global donde no se cuenta con un solo disefio institucional que pueda ser
comparable entre si, dadas las diferencias claras en cuanto a la capacidad de los bancos en
movilizar recursos. Ademas dos problemas se han vuelto evidentes en la arquitectura financiera
global: la prolongada inestabilidad de los paises en desarrollo y la volatilidad de su acceso a los
mercados financieros internacionales (Hinds, 2002). Bajo este escenario la BSD pueden

contribuir en reorganizar una nueva arquitectura financiera internacional.

A este respecto, el presente ensayo tiene como objetivo conocer la estrategia Latinoamericana
del financiamiento al desarrollo, tomando como ejemplo la BSD en Norteamérica y Sudamérica.
Para ello se retoman los casos del financiamiento de infraestructura provista por el Banco de
Desarrollo de América del Norte (BDAN) y la Corporacion Andina de Fomento (CAF). Con el fin
de posicionar a la region en el debate de una nueva arquitectura financiera internacional, el
trabajo se estructura en tres secciones incluyendo esta breve introduccion. La seccion |l aborda
elementos esenciales para entender la crisis del sistema financiero internacional y la necesidad
de una nueva arquitectura financiera. Posteriormente la seccién Il pone de manifiesto no solo el
papel de la BMD en el sistema financiero internacional, sino ademas el papel de la BSD a
través del analisis del BDAN y la CAF. Para concluir la seccién IV enmarca a la BSD el debate

hacia la construccion de una nueva arquitectura financiera.
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Il. Crisis y prospectiva del sistema financiero internacional

En la era keynesiana de posguerra las instituciones financieras multilaterales se crearon como
palanca econdmica para que los paises emprendieran el camino a la industrializacion y
diversificacion economica (Held, et al., 2001). Sin embrago el abandono unilateral del patrén
ddlar-oro a comienzos de la década de los 70s, que puso fin a la era Bretton Woods, significo la
hegemonia de la visién librecambista en un contexto de rapida desregulacion del sistema
financiero internacional (Sevares, 2005). Las subsecuentes crisis recurrentes han contribuido a
debilitar la arquitectura financiera internacional de la posguerra, hasta llegar a plantearse su

caida tras la crisis inmobiliaria estadounidense de 2008 y los problemas de deuda en Europa.

Esta etapa de globalizacion ha sido caracterizada por varios autores, como una de rapida
financiarizacion (Minsky, 1993; Sweezy, 1994; Wray, 2009); dominada por los “gestores del
dinero” y la busqueda de “innovaciones tecnoldgicas” que separaron riesgo de responsabilidad,
contribuyendo al deterioro de la calidad del préstamo y provocan mayor fragilidad en el sistema
financiero (Yeva & Wray, 2010). A lo anterior se suma la mayor concentracién en pocas y mas
grandes instituciones financieras que, bajo la premisa de ser “demasiado grandes para caer”,

han incrementado su vulnerabilidad (Rosales, 2010).

Con la desregulacion sistematica del sistema financiero a nivel global sobrevino un aumento
significativo de la circulacion en los flujos de capitales con resultados contradictorios (Rosales,
2010). De lo anterior, podemos decir que en los ultimos veinte afos, las crisis financieras,
econdmicas y cambiarias de América Latina, México, Rusia y Asia, asi como el mas reciente
estallido de la burbuja inmobiliaria en Estados Unidos han demostrado serios problemas en la

concepcion del sistema financiero des-regulado.

Sin bien la actual crisis financiera ha afectado en gran medida la economia mundial, en esta
ocasion las economias emergentes (especialmente las asiaticas) se muestran menos
vulnerables, posibilitado una mayor capacidad de maniobra de los Estados nacionales frente a
la crisis, y también han tenido mas apertura a cuestionamientos mas profundos del sistema
financiero internacional en el marco de los procesos de integracidn regional. Ademas estas han
actuado de prestamistas netos de la economia estadounidense, al mismo tiempo que también
han generado nuevos flujos financieros hacia otros paises del denominado tercer mundo
(Salama, 2008; Toussaint, 2009).
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1.1 Los acuerdos de Basilea

La gravedad de la crisis financiera global hizo evidente la magnitud del déficit existente en
materia regulatoria, particularmente en economias desarrolladas; ya que las economias
subdesarrolladas, como respuesta a la secuencia de crisis financieras que enfrentaron desde

los afos 80s, fortalecieron sus marcos de regulacion y supervision prudencial (Griffith-Jones &

Ocampo, 2010). El principal esfuerzo a nivel internacional realizado antes de la actual crisis
financiera global fue la negociacién de un nuevo esquema de regulacion bancaria a través del
Acuerdo de Basilea Il en 2004.E|Si bien este contenia aspectos positivos, existen aun elementos
que ya desde el afo 2000 se percibian como preocupantes pero que se reconocieron
claramente después de la crisis global, tal es el caso del comportamiento naturalmente pro-

Bl

ciclico de los préstamos bancarios“y la sobrestimacion del riesgo de los préstamos bancarios
otorgados a los paises en desarrollo, ya que no tiene en cuenta los beneficios de la
diversificacion de la cartera internacional en términos de reduccion del riesgo (Griffith-Jones &

Ocampo, 2010; Griffith-dJones et al., 2002; Goodhart, 2010). Por ultimo, la falta de regulacién de
las calificadoras de riesgo ha sido objeto de mucho debate, asi como los posibles conflictos de
interés entre sus actividades de calificacion y su asesoria a agentes activos en el mercado
(Goodhart, 2010).

La crisis que estallé a partir de la quiebra del banco de inversion estadounidense Lehman
Brothers ha obligado a los banqueros centrales y autoridades financieras del mundo a revisar
con mayor rigurosidad, las recomendaciones sobre el manejo de riesgos en el negocio bancario
a través del referido acuerdo Basilea lll (Vargas, 2010). Es por ello que se ha avivado el interés
en la estructura y funcionamiento de las instituciones financieras internacionales, y se ha
iniciado un amplio debate sobre la necesidad de rexaminar el papel de las instituciones,
estructuras y politicas actualmente en vigor. Por ello, en noviembre de 2008 el G-20 elabord un
plan de accion en materia de reforma financiera, a la cual el Comité de Supervision Bancaria de
Basilea dio seguimiento y en diciembre de 2009 publicé sus propuestas para el refuerzo de la
gestion del capital y de la liquidez (Comité de Basilea, 2009a y 2009b) y el plan de transicién al

nuevo régimen permanente que se firmo en noviembre de 2010. Pese a que sélo transcurrieron

TEl primer acuerdo sobre capital y manejo de riesgos bancarios (unificacion de criterios internacionales), nominado
Basilea |, se suscribié en 1974 por los gobernadores de los bancos centrales de los paises del G10 en la Ciudad de
Basilea en Suiza, posteriormente se integraron Espafa y Luxemburgo.

?la principal falla de los mercados financieros es su tendencia a asumir riesgos excesivos durante los periodos de
bonanza, los cuales conducen mas tarde, cuando el crecimiento se desacelera, a importantes pérdidas en las
carteras bancarias y de otro tipo, que pueden desencadenar crisis financieras.
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7 anos desde la aprobacion de Basilea Il y que aun no se ha terminado de implantar en la
totalidad de las entidades financieras, la crisis global del sistema financiero desatada en 2007
ha provocado que el Banco de Pagos Internacionales (BIS) haya puesto bajo vigilancia la
normativa actual, analizando los fallos producidos en el mercado y planteando un paquete de
reformas con el objetivo de mejorar la capacidad del sistema financiero para absorber las
pérdidas procedentes de periodos de stress financiero y econémico (BIS, 2010). En si, Basilea
lll intenta solucionar las principales carencias de su predecesora por medio de tres vias
principales (Gonzalez-Paramo, 2010). En primer lugar busca una mayor uniformidad en la
definicion de los niveles minimos de capital con respecto al activo total. En segundo lugar
promueve una mayor exigencia de recursos propios a los exigidos en Basilea Il. Por ultimo

B

exige una mayor calidad de capitales y carteras crediticias.

1.2 La Iniciativa de Chiang Mai

Las grandes crisis cambiarias del ultimo decenio han sido de naturaleza regional (Glick y Rose,
1999). Esta caracteristica de las crisis financieras recientes indica que los paises vecinos tienen
un poderoso incentivo para ejercer una vigilancia mutua, y prestarse asistencia financiera unos
con otros, ante amenazas potencialmente contagiosas a su estabilidad. El caso asiatico es un
ejemplo claro de como una crisis se contagia y del como se establecen mecanismos regionales
de integracion y cooperacion financiera, como la Incitativa de Chiang Mai (CMI por sus siglas en
ingles) firmada en el 2000 y la Iniciativa para el Mercado de Bonos Asiaticos (Park, 2003; Park y
Wang, 2002). Estas iniciativas han dado origen a un “Fondo Monetario Asiatico” que busca la
multilateralizacion de dicha iniciativa (ICMM), la cual se firma en 2009 por la Asociacion de
Naciones del Sudeste Asiatico (ASEAN) mas China, Japdon y Corea (ASEAN+3) con los
siguientes objetivos: 1) proveer de liquidez de corto plazo a sus miembros cuando haya
problemas en la balanza de pagos y 2) ser suplemento a los acuerdos financieros ya existentes
(Carranco, 2010).

La reciente crisis economia global y financiera ha requerido de una serie de programas de
rescate en los cuales los recursos del Fondo Monetario Internacional (FMI) se han mezclado

con la asistencia regional y bilateral a través de la BMD. Por ejemplo, la ASEAN+3 a través de

SEl requerimiento minimo de capital ordinario se elevara del 2% al 4,5%. Asimismo, los bancos deberan mantener un
colchon de conservacion del capital del 2,5%. A fin de mitigar la naturaleza pro-ciclica inherente a las actividades
financieras, las propuestas del Comité de Basilea también prevén la aplicaciéon de un colchén anti ciclico del capital
que oscilara entre el 0% y el 2,5%, segun las exigencias de los paises (Gonzalez-Paramo, 2010).
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la ICMM estan creando una unidad de vigilancia con base en Singapur que operia a partir del
ano 2011. Ademas la crisis financiera, primero en el centro, este y mas tarde en el sur de
Europa, llevé a la cooperaciéon de un paquete de rescate sin precedentes en el caso de Grecia 'y
que se replico en el caso de Irlanda; lo cual implicé en ambos casos una cooperacién entre la
Unién Europa y el FMI. Finalmente el FMI esta conduciendo una revision de sus recursos
financieros propios, esta ampliando su ambito de aplicacion, y ha puesto en marcha esfuerzos

por involucrar a los regimenes financieros regionales (Henning, 2011).

Sin embargo es necesario recordar que, por ejemplo, el G-20 estan mejor situados para el
control y mandato de la cooperacion (i.e. controlan mas de la mitad de las cuotas y votos al
interior del FMI); de ahi que los gobiernos nacionales se han conformado con confiar
unicamente en el FMI para la estabilizacion de la balanza de pagos y el financiamiento del
desarrollo (Camdessus, 2011; Truman, 2006). Pro ello existen puntos de vista polarizados a
favor y en contra de la cooperacién entre los regimenes financieros regionales y el FMI. Sin
embargo, la cooperacion que con relativo éxito el FMI y las instituciones europeas han exhibido
recientemente se logré sobre una base ad -hoc. Es decir, los mecanismos utilizados se basaron
en la resolucion de disputas a través de un arbitro, pero los socios bilaterales, regionales y
multilaterales elaboraron los términos de la cooperacion en cada uno de los caso (Henning,
2011). Sin embargo, éste enfoque es cada vez mas riesgoso con el paso del tiempo, ya que las
autoridades europeas no tienen instrumentos regionales con los cuales responder a la crisis
financiera en la regidon del euro, y si bien la reciente cooperacién entre el FMI y la Unién
Europea se puede calificar de exitosa, no es probable que estos mecanismos de cooperacion

puedan transferirse facilmente entre el FMI y otras regiones.

lll. El posicionamiento de la Banca Subregional de Desarrollo (BSD)

Dentro del sistema financiero internacional el modelo de los bancos multilaterales de desarrollo
(BMD) constituye una de las innovaciones institucionales mas importantes de los ultimos 50
afos; y su disefio institucional no tiene comparacion en lo que se refiere a su capacidad para
movilizar recursos hacia los paises en desarrollo (Sagasti, 2002). Si bien no han estado libres
de problemas y limitaciones, estas instituciones exhiben importantes logros, al punto tal de que
no existe otro tipo de instituciones que provean un rango comparable de productos y servicios a
la comunidad internacional (Sagasti y Prada, 2004). La BMD se localiza en la interseccion del

sistema de organizaciones internacionales de desarrollo y el sistema financiero internacional



Cerrar

(ver Figura 1), lo que le permite, interactian con todas las instituciones relacionadas con la
promocion del desarrollo y las finanzas internacionales. Gracias a esta interaccion la BMD
ofrece préstamos blandos, de largo plazo y en condiciones generalmente mas favorables para
la gran mayoria de paises prestatarios, asi como préstamos concesionales a tasas de interés
muy bajas y periodos largos de repago, provision de garantias para la inversion privada, asi
como la posibilidad de ser un acreedor preferencial en su relacion con los prestatarios.

Figura 1. El Sistema de Organizaciones Internacionales para el Desarrollo, el Sistema

Financiero Internacional y la Banca Multilateral del Desarrollo (BMD)

ONU y organizaciones regionales

Inversionistas privados

. ) ~ 2/
Fundaciones privadas
Agencias bilaterales

Fuente: Keith Bezanson, Francisco Sagasti y colaboradores, A Foresight and Policy Study of Multirateral Development Banks,
Institute of Development Studies, Universidad de Sussex, Ministerio de Relaciones Exteriores de Suecia, Estocolmo, 2000.
Adaptado de Sagasti (2002).

Por ello, un BMD es un intermediario financiero de caracter internacional cuyos accionistas
incluyen a los “prestatarios” (paises en desarrollo) y los “contribuyentes” o “donantes” (paises
desarrollados). Algunas caracteristicas que distinguen a la BMD de las instituciones financieras
privadas y donadores bilaterales de acuerdo con Macsik (2010) son: i) su estructura accionaria
multilateral y su estatus de acreedor preferencial; ii) una base de capital subsidiado y acceso a
otros subsidios; vy iii) personalidad legal internacional. Ademas la BMD tiene una peculiar
estructura de capital que distingue entre “capital exigible” y “capital pagado”. Estas instituciones
movilizan recursos de los mercados financieros internacionales en forma muy eficiente y luego
los prestan a los paises en desarrollo en condiciones mas favorables que las ofrecidas
comunmente en estos mercados (Sagasti, 2002). Entre las caracteristicas de la BMD estan las

proveer asistencia técnica y asesoria para el desarrollo econémico y social, asi como una
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amplia gama de servicios complementarios a los paises en desarrollo y a la comunidad en su
conjunto (Rodriguez y Rodriguez, 2010); en este sentido se convierten también en actores del

desarrollo.

La BMD también opera en el ambito regional y sub-regional, asi la banca sub-regional de
desarrollo (BSD) exhibe varias particularidades que la distingue de las grandes Instituciones
financieras internacionales convencionales, como el Banco Mundial. En primer lugar, son
‘regionales” en el sentido que enfocan y se estructuran para actuar en regiones especificas,
como América Latina, Africa, Asia, o en subregiones a su interior, por ejemplo, Norteamérica,
Centroamérica, La Cuenca del Plata, etc. En segundo lugar, sus autoridades y el proceso de
toma de decisiones estdan en manos de los gobiernos de la region. En tercer lugar, su énfasis
esta en el financiamiento de sectores econdmicos convencional, tales como proyectos de

infraestructura y energia, expansién empresarial o la cooperacion técnica (Gudynas, 2008).

A diferencia de la BMD la BSD solo prestan recursos a los paises miembros o fundadores. Otra
caracteristica que nos permite diferenciar entre la BMD y la BSD es la composicién sectorial de
su cartera de préstamos. La BSD no incluyen préstamos para apoyar las reformas de politica
econdmica y el fortalecimiento del sector publico, actividades en las cuales sélo participan el BM
y el BID -en los 90s éste ultimo incluyd préstamos para infraetrututura y sectores productivos
(Sagasti, 2002, Titelman, 2002). Por su parte, la BSD han puesto énfasis en las obras de
infraestructura y en los sectores productivos, y prestan una atencién relativamente menor a los

temas sociales (Rodriguez y Rodriguez, 2010).

En América Latina, las instituciones financieras regionales y subregionales generalmente han
surgido paralelamente a los procesos de integracion y persiguiendo el fortalecimiento de éstos.
Estas actian como BSD y empezaron a proliferar en la regién en los afios 60s. Asi por ejemplo,
en 1968 nacié la Corporacion Andina de Fomento (CAF) para atender las necesidades de
integracion de los paises de la Comunidad Andina; en 1961, en el marco del Mercado Comun
Centroamericano, surgié el Banco Centroamericano de Integracion Econdémica (BCIE); en 1969
los paises de la Comunidad del Caribe crearon el Banco de Desarrollo del Caribe (BDC); y en
1971 se cred el Fondo Financiero para el Desarrollo de la Cuenca de Plata (FONPLATA)
(Titelman, 2002). Recientemente, en el marco del tratado de Libre Comercio de América del

Norte se cred en 1994 el Banco de Desarrollo de América del Norte (BDAN), en apoyo al
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proceso de integracion de México con América del Norte a través del financiamiento de

infraestructura (Rodriguez y Rodriguez, 2010).

Las instituciones financieras regionales, tal es el caso de la BSD han recibido poca atencion, y
solo han comenzado en ser reconocidas en tiempos recientes. Mientras que en el pasado los
apoyos economicos eran manejados especialmente desde el BID, BM y FMI, ahora se han
sumado estas instituciones y su presencia es cada vez mas frecuente. Paralelamente, en
América Latina tuvo lugar un cambio politico sustantivo con la sucesiva aparicion de gobiernos
progresistas en varios paises (e.g. particularmente en Argentina, Bolivia, Brasil, Ecuador,
Uruguay y Venezuela) que reconfiguraron sus relaciones con la BSD y comenzaron a buscar
alternativas de financiamiento propias (Gudynas, 2008; Sagasti, 2002). En ese contexto, poco a
poco se han fortalecido otros organismos financieros que son regionales, los cuales son menos
conocidos pues sus acciones no siempre son evidentes, pero manejan enormes fondos y tienen
una fuerte influencia. La mayor parte de estas nuevas instituciones son latinoamericanas, y su

A

conduccion esta en manos de los propios gobiernos del continente.

lll.1 El caso del BDAN

El Banco de Desarrollo de América del Norte (BDAN) es uno de los principales socios
financieros de los gobiernos locales de la franja fronteriza México — Estados Unidos en la
provisiéon de infraestructura ecoldgica que prevenga, controle o reduzca la contaminacion en la
frontera. EI BDAN ha evolucionado con el transcurso de los afios de una concepcién sustentada
en el Fondo Europeo de Desarrollo Regional y en el Fondo Social Europeo (Hinojosa-Ojeda, et.
al., 1991), hasta el punto en que con la asesoria del Banco Interamericano de Desarrollo (BID)
el BDAN se establecié solo como una BSD (Rodriguez y Rodriguez, 2010). Asi, de acuerdo a
su acta constitutiva el banco utiliza su capital para promover y complementar inversién publica y
privada, asi como proporcionar asistencia técnica en el financiamiento y ejecucion de proyectos,
a través de sus propios recursos (capital pagado) y de aquellos recursos adquirido en el
mercado de capitales (BDAN, 2010). México y Estados Unidos capitalizaron al BDAN a partes

iguales, teniendo la misma representacion en el Consejo de Administracion. Sin embargo previo

* Este conjunto incluye por lo menos a nueve instituciones: Corporacion Andina de Fomento (CAF), Fondo de la
Cuenca del Plata (Fonplata), Banco Centroamérica de Integracién Econémica (BCIE), Banco Latinoamericano de
Exportaciones (BLADEX), Caribbean Development Bank (CDB), Fondo Latinoamericano de Reservas (FLAR), el
Banco Nacional de Desarrollo Econdmico Social de Brasil (BNDES), el Banco de Desarrollo Econdémico y Social de
Venezuela (BANDES) y recientemente el Banco del Sur.
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a su creacion en 1994, se discutié si las contribuciones deberian estar en funcion del grado de

desarrollo relativo de cada pais (Brown, 2001).

De acuerdo a su acta constitutiva el banco utiliza su capital para promover y complementar
inversion publica y privada, asi como proporcionar asistencia técnica en el financiamiento y
ejecucion de proyectos (BDAN, 2004). Para ello el banco utilizara sus recursos para préstamos
con capital liberado, o bien con aquel que el banco haya adquirido en el mercado de capitales.
Estos recursos se canalizaran a proyectos previamente certificados por la Comisién de
Cooperacion Ecoldgica Fronteriza (Cocef), los cuales pueden ser a titulo de alguna entidad
publica local, estatal o federal en la frontera México-Estados Unidos, al igual que promotores
privados que cuenten con el respaldo de una institucion pt]blica.EIAI inicio el capital constitutivo
del banco fue de US$ 3 mil millones de ddlares, de los cuales el 90% se destinaria al
financiamiento de infraestructura; mientras que el 10% restante se invierte en proyectos e
inversiones en comunidades que apoyen los propdsitos del TLCAN (BDAN, 2004). De este
capital constitutivo, US$ 450 millones son acciones liberadas al inicio de las operaciones del
banco (acciones ya pagadas) y el resto son acciones pagaderas de acuerdo a lo estipulado en
el convenio entre las partes. Asi los gobiernos de México y Estados Unidos financian al BDAN y
la Cocef a partes iguale, teniendo por ello la misma cantidad de votos en el consejo de

administracion.

Al mes de marzo de 2012, han sido certificados 154 proyectos a través de su instituciones
hermana la Comision de Cooperacion Ecolégica Fronteriza (Cocef) los cuales han recibido
ayuda financiera del BDAN. Una mirada a la situacion de dichos proyectos indica que poco mas
del 50% esta concluido (BDAN, 2012). La mayoria de los proyectos se relacionan con el
abastecimiento, conservacion, y/o descontaminacion del agua —un recurso escaso en la region.
En conjunto este tipo de infraestructura representa el 80% del total (incluyendo obras de
alcantarillado y drenaje pluvial), le siguen en orden de importancia proyectos de residuos
sélidos, de calidad del aire y de energia limpia. Lo anterior ha significado erogaciones por 1,258
millones de dolares, contribuyendo el BDAN a financiar en promedio el 38% del costo total de

los proyectos.

® La Cocef, institucion hermana del BDAN, apoya la conservacion, proteccion y mejoramiento de la ecologia en la
zona fronteriza para aumentar el bienestar de la poblaciéon. Su principal tarea es la certificacion de proyectos de
infraestructura ecolégica.
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En el caso del BDAN se pensoé que la principal fuente de financiamiento seria el crédito, sin
embargo, en Estados Unidos ésta estrategia de financiamiento no pudo competir con las
mejores condiciones de los fondos no rembolsables y préstamos de tasa cero (Brown, 2001).
Por ello el BDAN estableci6 mecanismos alternativos de financiamiento con recursos de las
utilidades retenidas y a fondo perdido (e.g. el Fondo de Infraestructura para la Conservacion del
Agua - FICA y el Solid Waste Environmental Program - SWEP), asi como recursos provenientes
del presupuesto anual de la Environmental Protection Agency (EPA) de Estados Unidos, los
cuales administra el BDAN a través del Border Environmental Infrastructure Fund (BEIF) y los
entrega a fondo perdido (Rodriguez, 2007). Desde el punto de vista del monto de recursos, la
estrategia de crédito y de recursos del BEIF son las mas importante, pues los recursos del
SWEP y FICA contabilizan solo US$ 80 millones (BDAN, 2012). Dado que ambos paises
capitalizan el banco en igualdad, se busca que los recursos no solo se presten a los paises
suscriptores, sino también que halla una equidad en la distribucion de recursos entre paises; a
este respeto, el 60% de los recursos de la cartera de proyectos del BDAN se han utilizado en el
financiamiento de proyectos en México. Si bien los fondos de recursos no rembolsables
observan cierta equidad en su distribucion, en el caso del monto total de los recursos

entregados por el BDAN via créditos el 71% se han canalizado a proyectos en México.

lll.2 El caso del CAF

Si bien la crisis de la deuda externa de los afos 80s afecto negativamente la cooperacion y la
integracion fianciera en la region latinoamericana, esta no fue el caso de los paises de la
Comunidad Andina (CAN), cuyos acuerdos de integracion financiera se reactivaron en los 90’s
(Titelman, 2006). En el ambito subregional, existen bancos de desarrollo que han mostrado una
activa participacion. Tal es el caso de la Corporacion Andina de Fomento (CAF) que tras su
fundacién en 1966, inicid actividades en los afios 70s en apoyo al desarrollo sostenible e
integracion en la regidon integrada por Bolivia, Colombia, Ecuador, Perd y la Republica

Bolivariana de Venezuela (Sagsati, 2002; Titelman, 2006).

Para la decada de los 90s que el CAF decidié abrir su capital accionario a otros paises. Siendo
éste un hecho trascendental que permitié ampliar tanto la base operativa de la institucion como

su dimension integracionista lo que le da a la corporacion un contenido regional mucho mas
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amplio. Entre sus accionistas se encuentras 18 paises y 14 bancos privados de la regién,Ellos
cuales estan representados en una Junta Directiva en donde el mayor poder de decisioén recae
sobre los cinco paises andinos fundadores. Los principales accionistas (paises Andinos)
poseen cerca del 96% del capital accionario, siendo por ellos los principales receptores de
fondos; el porcentaje restante se distribuye entre Brasil, Chile, Espafa, Jamaica, México,
Paraguay, Republica Dominicana, Trinidad y Tobago, y Uruguay (Titelman, 2006). Esta
composicién accionaria, que facilita no solo que los paises andinos participen activamente en la
definicion de los objetivos de la CAF, junto al hecho de que los propietarios del capital son a su
vez los prestatarios son factores clave que la diferencia de otros BMD que operan en la region
(Hamerschlag, 2008; Titelman, 2006).

Segun el Acuerdo Constitutivo, el cual regula las politicas financieras y de gestion, la CAF
concede préstmos y extiende lineas de crédito a corporaciones, entidades financieras y al
sistema bancario publico para el financiamiento del comercio exterior y de operaciones que
requieran capital de trabajo (CAF, 2012). Ademas pone a disposicion del sector financiero
crédito globales y lineas de crédito para canalizar recursos hacia diversos sectores productivos.
Asimismo, ofrece a los gobiernos y sus organismos servicios de banca de desarrollo para
financiar, sobre todo, proyectos prioritarios de infraestructura e integracion. Ofrece también
servicios de banca de inversiones, como participcidn accionaria, adquisicion y garantias para la
emision de titulos, y estructuracion y financiamiento de proyectos de garantias limitadas.
Ademas, provee financiamiento para proyectos orientados a promover el desarrollo humano y la

integracion de grupos marginados como los pueblos indigenas (Titelman, 2002).

Para el inicio de sus operaciones el capital autorizado de la CAF fue de US$ 100 millones y un
capital suscrito de US$ 25 millones. La CAF, asigna gran parte de los ingresos netos a la
reserva general con la finalidad de fortalecer su posicion financiera y protegerse de eventuales
contingencias que puedan afectar a los mercados financieros internacionales y a sus
prestatarios. En este sentido, el articulo 42 del convenio constitutivo de la CAF establece que se
destinara como minimo un 10% de la utilidad neta del afio para un fondo de reserva hasta que

alcance una suma no inferior al 50% del capital suscrito (CAF, 2008).

% Hasta la fecha comprenden los siguientes paises: Bolivia, Colombia, Ecuador, Pertu, Republica Bolivariana de
Venezuela, Argentina, Brasil, Chile, Costa Rica, Jamaica, México, Panama, Paraguay, Republica Dominicana,
Trinidad y Tobago, y Uruguay; ademas de Espafia y Portugal (CAF, 2012).
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Si bien la principal funcién del CAF es la de generar recursos financieros de mediano y largo
plazo, también deben desempefiar un papel importante en la estabilizacion de los flujos
financieros y en la provision de financiamiento contra-ciclico (CAF, 2012). La infraestructura
fisica para la integracion y otros temas clave para la cohesion regional constituyen pilares
estratégicos de la mision institucional del CAF. En este contexto, destacan la participacion en la
Iniciativa para la Integracion de la Infraestructura Regional Suramericana (IIRSA) y el Programa
de Desarrollo Sectorial de Infraestructura. El objetivo de estas iniciativas es crear una
plataforma que permita el crecimiento econdémico necesario para incrementar la calidad de vida
de la poblacion al promover condiciones favorables de competitividad y sostenibilidad en la

i

region.

Desde la perspectiva sectorial, al cierre del afio 2010, la CAF aprobé US$ 4,787 millones para
el area de infraestructura, en linea con las prioridades establecidas en las agendas de
desarrollo de los paises accionistas, en especial en el ambito energético y vial. Estas
aprobaciones representaron el 45.5% del total, de las cuales un 34.9% estuvo dirigido a
respaldar actividades de infraestructura econdmica y el restante 10.5% fue destinado al
financiamiento de proyectos de infraestructura de integracion entre los paises. Asimismo, CAF
favorecié el financiamiento de operaciones orientadas al desarrollo social y ambiental al otorgar
recursos para la ejecucion de proyectos en el area de servicios basicos, la construccion de
capital humano y social y la preservacion del medio ambiente. Las aprobaciones a esta area de
interés estratégico alcanzaron US$ 1,763 millones, cifra que representa un 16.7% del total
aprobado durante el afio (CAF, 2010). Lo anterior, contribuye a la generacion de conocimiento y
desarrolla experiencia para el analisis de los sectores de infraestructura, la planificacién y
preparacion de inversiones y el fortalecimiento de las capacidades de las instituciones publicas

responsables de la gestion de las infraestructuras.

Ante criticas de organizaciones no gubernamentales (ONGs) y civiles que argumentan que los
proyectos financiados estan provocando un dano irreversible al propiciar un desarrollo no

sostenible y afectar directamente a los ecosistemas y poblaciones locales susceptibles

" La Iniciativa para la Integracién de la Infraestructura Regional Suramericana (IIRSA) nacié a finales del afio 2000
con la participacion de 12 paises de América del Sur, y se ha constituido en el principal foro suramericano para el
avance del proceso de articulacion fisica de la region. Actualmente, IIRSA esta trabajando en ocho ejes de
Integracion y Desarrollo: Eje Mercosur-Chile, Eje Andino, Eje Interoceanico Central, Eje Amazonas, Eje del Escudo
Guayanés (Venezuela-Brasil-Guyana-Surinam), Eje Peru-Brasil-Bolivia, Eje de Capricornio (Porto Alegre-Asuncién-
Jujuy-Antofagasta), Eje del Sur (Talcahuano-Concepcion-Neuquén-Bahia Blanca) (CAF, 2012).
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(Hamerschlag, 2008), la CAF ha incorporado a su mision institucional el financiamiento de la
dimension ambiental y social como un aspecto fundamental de su gestion. A partir de esta
vision, la CAF define entonces tres nuevas direcciones: Medio Ambiente, Desarrollo Social y
PyME-Microfinanzas. Adicionalmente, para dar mayor promociéon y especializacion al area
social, CAF crea otras dos instancias; una para fortalecer los temas de desarrollo comunitario y

cultural y otra para promover los temas de gobernabilidad y liderazgo en la regién (CAF, 2010).

Durante los afios noventa, la CAF destind el 22% de su cartera (aproximadamente US$ 5,000
millones) a operaciones con el sector privado, especialmente cuando se tratdé de proyectos
conjuntos con el sector publico. En el ano 2000 la CAF establecié la Compania Latinoamericana
de Garantia de Inversiones / Latin Investment Guarantee Corporation (LAIGC), cuya funcion es
proveer seguros contra riesgo politico y garantias de inversién a instituciones financieras y
empresas privadas (Sagasti, 2002). Dentro de su modalidad operativa la CAF ofrece asistencia
técnica (i.e. estudios de factibilidad, estudios sectoriales de identificacion de infraestructura
prioritarias o consultorias para impulsar temas integracionistas, fomento a turismo y a la
pequefia y mediana empresa), a fravés de fondos especiales, generalmente de caracter no
rembolsable (CAF, 2008).

IV. Comentarios finales: Hacia una nueva arquitectura financiera

Es evidente que los préstamos concedidos por la BMD, debe seguir jugando un papel
importante en la arquitectura internacional del desarrollo. Ademas, los BMD tienen dos
principales ventajas al ofrecer créditos a los paises prestatarios (Weiss, 2011). En primer lugar
se hacen préstamos a tasas de interés de mercado, pero a tasas mucho mas competitivas que
la banca privada, gracias a que se toma dinero prestado de los mercados de capitales
internacionales en condiciones excelentes debido a su calificacion AAA, que a su vez reflejan
en gran medida su posicion de capital sélida y el respaldo financiero de sus gobiernos de los
paises miembros. En segundo lugar se pueden ofrecer créditos preferenciales (bajas tasas de
interés y largos periodos de pago) a paises pobres con el dinero aportado por los paises

miembros.

Como ya se menciond, una de las principales caracteristicas de las economias de América
Latina y el Caribe de los ultimos tiempos ha sido su irregular acceso a los flujos internacionales

de capital. En este contexto, la banca subregional ha desempefado un papel fundamental en la
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intermediacion de fondos financieros desde los mercados internacionales hacia los paises de la
region. Por mencionar un ejemplo, en el caso de la CAF, cerca del 90% de los recursos se
obtienen de fuentes extra regionales, principalmente en los mercados internacionales de capital,
asi como de la banca internacional, de agencias gubernamentales y de mecanismos de
financiamiento de exportacion (Titelman, 2006). Particularmente el financiamiento de
infraestructura a través del acceso de recursos de los mercados de capital, el desarrollo
financiero y la capacitacion técnica han sido una importante fuente de recursos para las

economias de paises de menor desarrollo relativo.

Por tanto, y bajo este escenario la BSD pueden contribuir en re-organizar una nueva
arquitectura financiera internacional. Ante la prolongada inestabilidad de los paises en
desarrollo y la volatilidad de su acceso a los mercados financieros internacionales, la BSD
registra un menor riesgo crediticio que los paises miembros en lo individual (Machinea &
Tileman, 2007). Las instituciones financieras subregionales han beneficiado también a paises
con problemas de balanza de pagos, asi como a paises con mecanismos regionales y
subregionales de pagos reciprocos, cuyo objetivo es reducir la necesidad de recurrir a divisas
para financiar pagos entre los paises que participan en la regién (Agosin, 2004). Aunque estas
instituciones han desempefiado un importante papel en las ultimas dos décadas, deben ser
fortalecidas para encarar los desafios de la globalizacién y para constituirse en el eslabén

regional del que carece la arquitectura financiera internacional.

Particularmente, en este contexto de crisis financiera internacional en donde se llama a
intensificar la cooperacién financiera, se requiere que los gobiernos de la region exploten las
economias de escala que le dan la dimensién regional y subregional a las instituciones
financieras. Con el objetivo de atraer capitales fuera del espacio geografico correspondiente en
periodos de escasez de recursos. En este escenario la BSD se convierte en un importante
prestamista, que complementa las posibilidades que brindan los mercados internacionales de
capital y las instituciones globales de financiamiento (i.e. BMD). Asi, en la medida en que los
gobiernos de la region controlen el origen y destino de los recursos de la BSD se influye
directamente en los objetivos econdmicos y politicos fundamentales de los paises, que
frecuentemente no son sujetos de apoyo y financiamiento de fuentes internacionales

tradicionales como el FMI, BM o BID.
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Es por ello que la trascendencia que las instituciones de apoyo a la integracion econémica y
cooperacion financieras han ido adquiriendo cada vez mayor importancia. En particular Ocampo
(2004) identifica por lo menos tres razones que justifican un papel mas activo de la BSD en el
nuevo orden financiero internacional: 1) la globalizacién, que es un proceso de regionalismo
abierto, refuerza los vinculos macroeconémicos y, por lo tanto, las demandas de ciertos
servicios del sistema financiero internacional; 2) las (des)economias a escala de estos servicios
justificar la existencia de una unica institucion internacional en determinadas regiones; y 3) en el
caso de los paises pequefos es mucho mas facil y ventajoso negociar con una BSD que con

grandes organizaciones financieras, donde su poder de negociacién es muy limitado.

El argumento mas fuerte a favor de las instituciones financieras regionales y subregionales es
que los paises elegibles para recibir recursos tienen mas voz y voto para influir en las politicas e
instrumentos de estas instituciones comparado con las instituciones globales. Esto redunda, por
una parte, en una mayor agilidad por parte de las primeras para desembolsar recursos de
manera oportuna en condicionalidades que muchas veces se ajustan mejor a las necesidades y
realidades de los paises y, por otra parte, en que los paises al sentirse mas representados
tienden a cumplir en mayor medida los compromisos financieros con estas instituciones.

Finalmente, de continuar una transicion en los mercados financieros internaciones convendria
preguntarnos qué caracteristicas tendra el mercado de infraestructura en el futuro, qué nuevo
jugador se espera sea el dominante. Por ejemplo, podria esperarse que la tendencia
predominante continue financiando proyectos con el respaldado de instituciones multilaterales o
bilaterales, o bien la prevalencia de alguna otra tendencia (inversores locales y regionales,
expansion de los mercados financieros locales e incluso de los bancos exportadores-
importadores de los paises emergentes) que impliquen una mas diversa participacion y la
necesidad de crear nuevos o diferentes modelos de financiamiento. Pero sin lugar a dudas las
instituciones financieras subregionales tienen una ventaja comparativa en el otorgamiento de
financiamiento, y varios autores ponen de manifiesto ademas la conveniencia de ésta en
escenarios criticos de inestabilidad, crisis, etc. Por ello, convienen preguntarnos ademas si en
los paises de América Latina es posible observar una tendencia hacia el incremento de los

préstamos de BMD subregional en comparacion a la BMD tradicional.
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