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Introduccion

La Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible, la Agenda de Accion de Addis Abeba de la Tercera
Conferencia Internacional sobre la Financiacion para el Desarrollo, el Marco de Sendai para la Reduccion
del Riesgo de Desastres 2015-2030 y el Acuerdo de Paris sobre el clima delinean una nueva agenda
de desarrollo. Esta nueva agenda implica una transformacion profunda del desarrollo sostenible que
requiere una gran movilizacion de recursos internos y externos, acompafiada por un cambio en la
financiacion, la organizacion y la asignacion de recursos.

En el ambito interno, el hecho de que el espacio fiscal y la disponibilidad de recursos sean limitados
seguira requiriendo que se lleven a cabo reformas integradas y sostenidas en el ambito de las finanzas
publicas, que apunten a asegurar la solvencia del sector publico, proteger la inversion, defender los
logros sociales y ampliar los recursos tributarios. Estos esfuerzos en materia fiscal deben ir acompafiados
por aumentos de la inversién privada que complementen la labor fiscal y permitan retomar tasas de
crecimiento econdmico altas y estables. Asimismo, en el ambito del financiamiento publico es imperativo
mejorar los sistemas tributarios de la region, que se caracterizan por una insuficiente recaudacion en
la mayoria de los palses, bases impositivas erosionadas por la proliferacion de incentivos tributarios, y
una alta evasion del impuesto sobre la renta y el impuesto al valor agregado —estimada por la Comision
Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL) en 6,7 puntos del PIB regional, una valoracion
cercana a los 340.000 millones de ddlares a 2015—.

En el &mbito del financiamiento externo, es necesario tener en cuenta los cambios acaecidos en el
panorama del financiamiento para el desarrollo en la Ultima década. Estos cambios estan relacionados
con la importancia creciente de los nuevos actores y fuentes de financiamiento para el desarrollo, entre
los que figuran donantes que no son paises miembros del Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD),
organizaciones no gubernamentales, fondos para el clima, mecanismos de financiamiento innovadores
e iniciativas de cooperacion Sur-Sur. Asimismo, el capital privado se ha erigido en una importante fuente
de financiamiento, con un conjunto diversificado de instrumentos que incluye acciones, bonos, titulos
de deuda, préstamos concesionarios e instrumentos de mitigacion del riesgo (en particular garantias),
junto con remesas de trabajadores y contribuciones voluntarias privadas.

El andlisis de la dinamica de los flujos financieros hacia América Latina y el Caribe muestra que los
flujos de asistencia oficial para el desarrollo (AOD) han disminuido claramente en relacién con otras
regiones en desarrollo y con el ingreso nacional bruto (INB) promedio. En la actualidad, los flujos de
AOD representan el 0,25 % del INB de la region, lo que es inferior al 0,4% que se habia registrado en
décadas anteriores.

La contrapartida de la caida de la AOD es la creciente importancia del financiamiento privado
(282.723 millones de dodlares en términos netos en 2016 o el 95% de los flujos financieros totales). El
principal componente es la inversion extranjera directa (IED), que representa el 2,18% del PIB regional
en 2015y que esta directamente relacionada con los patrones de especializacion comercial y ventajas
comparativas de la region.

Un segundo componente de los flujos privados son las remesas de los migrantes (20.000 vy
60.000 millones de ddlares en 2000 y 2015, respectivamente). Representan cerca del 25% de los flujos
financieros netos. Por su parte, los flujos de cartera constituyen el tercer componente de los flujos
financieros, aunque por su finalidad y volatilidad no se los considera una fuente de financiamiento
para el desarrollo.

La creciente importancia de los flujos privados plantea un reto clave: encontrar la forma de movilizar
y canalizar esos recursos de la arquitectura financiera hacia los Objetivos de Desarrollo Sostenible, de
modo de cumplir con los desafios de la Agenda 2030.
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Los flujos de capital privado estan motivados principalmente por el beneficio econémico, mas que
por preocupaciones relativas al desarrollo. Asi, la inversion puede ser insuficiente en areas cruciales
para el desarrollo sostenible, si el rendimiento esperado es insatisfactorio en comparacién con otras
oportunidades de inversién. En este contexto, el sector publico desempefia un papel cada vez mas
relevante en lo que respecta a incluir criterios de rentabilidad social en el analisis costo-beneficio. Dicho
sector puede proporcionar financiamiento publico a sectores que no atraen suficientes flujos privados,
asi como incentivos adecuados para que el capital privado se dirija hacia los objetivos de desarrollo.

El reto de movilizar un volumen adecuado de fondos publicos y privados combinados resulta mas
complejo por los cambios significativos que han ocurrido en el mapa del financiamiento para el desarrollo
en las Ultimas décadas, entre los que se encuentra la aparicion de nuevos actores, mecanismos Yy
fuentes de financiamiento. A esta Ultima categoria pertenecen los nuevos donantes que no son paises
miembros del CAD, los mecanismos de financiamiento innovadores y los fondos para el clima. Todos ellos
desempefian actualmente un papel mas relevante y visible en lo que respecta a financiar el desarrollo.

Estos cambios del panorama financiero han ampliado la gama de opciones de financiamiento
para el desarrollo, y a la vez han incrementado la complejidad de coordinar y combinar la variedad
de actores, fondos, mecanismos e instrumentos en una arquitectura coherente de financiamiento. Esta
complejidad resulta particularmente significativa en el caso de los mecanismos de financiamiento
innovadores y los fondos para el clima, que precisan una mayor claridad en lo referente a los objetivos
de desarrollo, las fuentes de financiamiento y las condiciones de uso y acceso.

Por otro lado, lograr un financiamiento eficaz y eficiente que acelere el progreso hacia un desarrollo
sostenible en los distintos niveles de ingresos no deberia distraer la atencion de la necesidad de evitar
que algunos paises queden excluidos de la AOD por criterios basados en el nivel de renta per capita.

Por ultimo, establecer el mapa de la arquitectura del financiamiento para el desarrollo no resulta
suficiente para conseguir que los paises adopten un enfoque estratégico relativo a este. La actual
multiplicidad de opciones financieras no equivale a un acceso efectivo.

La capacidad de acceder de forma efectiva al financiamiento privado varia ampliamente en los
distintos paises de América Latinay el Caribe. El financiamiento privado esta sujeto a multiples requisitos
de acceso y condicionalidades, lo que hace dificil que los paises de la regién adopten un enfoque
estratégico para financiar sus prioridades de desarrollo y evaluar el impacto y la eficacia de las fuentes
de financiamiento. Ademas, los proveedores de financiamiento privado no exigen las mismas condiciones
ni imponen los mismos criterios de acceso y elegibilidad que las fuentes de financiamiento publico.

. El reto de movilizar recursos internos para
el cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo
Sostenible de la Agenda 2030

A. La movilizacidn a través de los sistemas tributarios de la region
sigue siendo un tema clave para alcanzar los Objetivos
de Desarrollo Sostenible

La desaceleracion econdmica, que en algunos paises incluso llegd a constituir una recesion, afectd
significativamente los ingresos publicos de la region en el periodo posterior a la crisis mundial de 2008
y 2009. Si bien los ingresos de los gobiernos centrales en América Latina aumentaron en promedio
0,3 puntos porcentuales del PIB por afio entre 2000 y 2008, dicho aumento fue de 0,03 puntos porcentuales
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por afio en el periodo posterior a la crisis (de 2010 a 2017) (véase el grafico 1). Ademas, el promedio
regional oculta variaciones significativas entre el norte y el sur de la regién. Los ingresos de América
del Sur descendieron de forma significativa a partir de 2012, lo que fue reflejo, en particular, del declive
de los ingresos provenientes de recursos naturales no renovables. En contraste, los ingresos totales en
el norte de la regién han seguido creciendo después de una fuerte caida que ocurrié inmediatamente
después de la crisis (aunque se ha observado una cierta merma en el Ultimo afio).

Grafico 1
América Latina (17 paises) y subregiones seleccionadas: ingresos totales de los gobiernos centrales, 2000-2017
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

A pesar de estas tendencias en los ingresos publicos totales, ha habido un incremento de los
ingresos tributarios en este Ultimo periodo (a partir de 2010), como resultado del alto nivel de activismo
tributario en los paises de la regién entre 2010 y 2015 (el periodo que se abarca en el grafico 2). Quince
paises latinoamericanos implementaron reformas tributarias substanciales: Brasil (2015), Chile (2014),
Colombia (2010, 2012, 2014), Ecuador (2011), El Salvador (2011), Honduras (2010, 2013), Guatemala
(2012), Nicaragua (2012), México (2013), Panama (2010), Paraguay (2012), Pert (2012, 2014), Republica
Dominicana (2012) y Venezuela (Republica Bolivariana de) (2014).

Entrando en detalle sobre los valores mas actualizados (véase el grafico 3), es posible distinguir
paises como la Argentina o el Brasil, cuya carga tributaria (32,1% y 32,0% del PIB, respectivamente)
tiene un valor cercano al promedio que se calcula en relacién con los paises de la Organizacion de
Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE), que era del 34,0% del PIB en 2015. También son
destacables las cifras que se han alcanzado en el Uruguay (27,0% del PIB), el Estado Plurinacional de
Bolivia (24,7% del PIB, con un crecimiento de 16 puntos porcentuales desde 1990) y Costa Rica (23,1%
del PIB), que se encuentran claramente por encima del promedio del 20,9% del PIB que corresponde
a los 18 paises seleccionados de América Latina en el periodo mas reciente.
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Grafico 2
América Latina (17 paises) y Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE) (34 paises):

cambio en la presién tributaria, 2010-2015
(En porcentajes del PIB)

w2 5 © oz © @ z 5 8 § 8 ® @ g 5 8% G @

e 5] @ © ] = = ] = a L = = © =] s S o @

© > = © > > = 3 = =»n @ »

© o i e > O o > © e 0= 5] = =] T T o @2 2

= m D S = © > S © = s 2 2 3 83 38 &

© - = £ = © = — © &> 1= > o m= a o
o © oD £ © %) o 1 %3 [} = o [SW) o ©

S g a w (&) S = = T - e 3

] S o (=} 5 5= 2

. S L

o [am)

<) << o

o o

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE)/Comision
Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL)/Centro Interamericano de Administraciones Tributarias (CIAT)/Banco Interamericano de Desarrollo
(BID), Estadisticas tributarias en América Latina y el Caribe 1990-2015, Paris, OECD Publishing, 2017.

Nota:  Promedio de América Latina incluida la Repiblica Bolivariana de Venezuela.

Grafico 3

América Latina (18 paises): ingresos tributarios, 1990 y 2015

(En porcentajes del PIB)
NN

35

04BN
»l - S e B

w ez x> ®% 8 02 5 ©Og ®fw 8 0 ©® ® = g 5 2 @ © ©

S8 £ € 3 2T = S ¥ 32 £ 3 2 & 2 ¥ ® & &5 §8 8

3 = & > 5 u 3 ] S—= ®2 o £ (&) =] > < = . =
[} = m = © = O O® = o © = o = fer)

© > =) o > =] fin cm 2 0§ =) 5 = © a- = ©

z > g 2 85 8= 2 S £ 3 E S

(&S] s ]

h=] K% 2 & fuw) a S

o w T £ S

E N £

1S

S W 2015 @®1990

o

Fuente: Comision Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de Organizacién de Cooperacion y Desarrollo Econdmicos (OCDE)/Comisién
Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL)/Centro Interamericano de Administraciones Tributarias (CIAT)/Banco Interamericano de Desarrollo
(BID), Estadisticas tributarias en América Latina y el Caribe 1990-2015, Paris, OECD Publishing, 2017.

Nota:  Se consideran las cifras a nivel del gobierno general de los 18 paises seleccionados.
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En el entorno cercano al promedio de los 18 paises seleccionados de América Latina es posible
identificar un grupo de paises cuya carga tributaria se ubicé entre el 21,2% y el 20,6% del PIB en 2015
(dichas cifras corresponden a Honduras y Chile, respectivamente). Entre ellos se destacan Colombia,
el Ecuador y Nicaragua, por el fuerte ascenso de la carga tributaria respecto de los valores registrados
en 1990. Como puede observarse en el gréfico 3, esta evolucion favorable también se confirma en
casos como el del Paraguay (17,9% del PIB, 12 puntos porcentuales mas que en 1990) o El Salvador,
e incluso en paises donde el nivel de carga tributaria aun se halla rezagado respecto al promedio
regional, como es el caso de la Republica Dominicana y Guatemala. No ocurre o mismo en Panama,
donde el incremento entre 1990 y 2015 resulta casi insignificante en términos del producto.

B. Hay que seguir fortaleciendo el impuesto sobre la renta personal como
instrumento de redistribucion y de financiamiento de bienes publicos

El nivel de desigualdad econdémica de América Latina se ha logrado reducir de forma considerable
a lo largo de los ultimos 15 afios. Sin embargo, las estadisticas muestran que adn es la region mas
desigual del mundo y que 11 de sus paises se encuentran entre los 20 mas inequitativos del planeta
(Duryea y Robles, 2016).

La politica fiscal puede incidir a través de dos vias sobre la distribucion del ingreso que determinan
las fuerzas del mercado. Por un lado, se pueden generar mejoras directas mediante sistemas de
transferencias de gasto publico en sus principales funciones (salud, educacion, sanidad, asistencia
social y otras). En ese sentido, los sistemas tributarios desempefian un papel protagonista en la captura
de recursos para dedicar al financiamiento de esas transferencias.

Por otro lado, y de manera complementaria, los sistemas tributarios pueden disefiarse de modo
de respetar efectivamente el principio de capacidad contributiva, exigiendo un mayor esfuerzo relativo
a los contribuyentes de mayores recursos econémicos, es decir, a los que pueden tener un impacto
progresivo sobre la distribucion del ingreso.

Sin embargo, en América Latina la politica fiscal continlia desempefiando un papel limitado a la
hora de mejorar la distribucion del ingreso disponible. Si bien en los paises de la region se parte de
niveles de desigualdad de los ingresos de mercado que son solo levemente superiores a los de la
OCDE, la politica fiscal que se aplica en estos ultimos cumple un papel significativo en la reduccion de
la desigualdad, ya que, después de las transferencias e impuestos directos, el coeficiente de Gini cae
un 36%, en comparacion con solo un 6% en los paises latinoamericanos (Hanni, Martner y Podesta,
2015). Mas alla de las claras diferencias que hay entre los paises, el 61% en promedio de la reduccion
del coeficiente de Gini en América Latina proviene de las transferencias publicas en efectivo (incluidas
las pensiones), mientras que solo un tercio de este ya escaso impacto redistributivo tiene su origen en
la tributacion, particularmente en la aplicacion del impuesto sobre la renta personal y el pago de las
contribuciones a la seguridad social.

Este resultado refleja en gran parte la debilidad de la tributacion directa en la region. Como se
puede apreciar en el grafico 4, en los paises latinoamericanos se perciben la mitad de los ingresos que
se obtienen en los paises de la OCDE por concepto del impuesto sobre la renta y las contribuciones
sociales. Por otro lado, la tributacién sobre bienes y servicios en la region se ubica muy cerca del nivel
que se observa en los palses desarrollados (el 10,1% del PIB frente al 11,0% del PIB, respectivamente).
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Grafico 4

América Latina (18 paises) y Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econédmicos (OCDE) (34 paises):
estructura tributaria, alrededor de 20152

(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE)/Comisidn
Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL)/Centro Interamericano de Administraciones Tributarias (CIAT)/Banco Interamericano de Desarrollo
(BID), Estadisticas tributarias en América Latina y el Caribe 1990-2015, Paris, OECD Publishing, 2017, y OECD.Stat [base de datos en linea] http://stats.
oecd.org/.

a@ Promedios simples; los datos de la OCDE corresponden a 2014 debido a la disponibilidad de datos.

Un andlisis mas profundo del funcionamiento del impuesto sobre la renta (ISR) personal como
instrumento redistributivo permite comprobar, en primer lugar, que su recaudacion se encuentra muy
concentrada en el Ultimo decil de mayores ingresos en todos los paises de América Latina (véase el
grafico 5, eje derecho). La participacion de dicho decil en la recaudacion del ISR personal en todos
los paises de la region supera el 80,0%, excepto en el Uruguay y la Argentina, y representa el 88,0%
en promedio, lo que supone un fuerte contraste con el promedio que se calcula en relacion con los
paises de la Union Europea (el 39,2%). Es decir, los ingresos tributarios que genera el ISR personal
provienen casi exclusivamente de los individuos de mas altos ingresos. Esto debilita no solo el potencial
recaudatorio del tributo, sino también su capacidad para modificar la distribucién del ingreso en términos
mas generales. Es por ello que la incorporacion de las clases medias al ambito de este impuesto es,
en la actualidad y desde el punto de vista histérico, uno de los principales desafios en términos de
politica tributaria en toda América Latina (CEPAL, 2017b).
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Grafico 5
América Latina (18 paises) y Union Europea (28 paises): tasa media efectiva del décimo decil y su participacion
relativa en la recaudacion del impuesto sobre la renta de las personas fisicas, alrededor de 2014

(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Panorama Fiscal de América Latina y el Caribe, 2017(LC/PUB.2017/6-P), Santiago, 2017.

C. La evasion fiscal es la base de muchos de los desafios
de la movilizacion de recursos internos en la region

La evasion tributaria ha sido y continda siendo uno de los principales obstaculos que afectan las finanzas
publicas de los paises de América Latina. En la mayoria de los paises de la regién, medir la evasion dista
mucho de constituir una tarea institucionalizada que se lleve a cabo con la periodicidad adecuada y
cuyos resultados se publiquen. Las estimaciones mas actualizadas de la region dan cuenta de un nivel de
evasion que resulta inadmisible en la mayoria de los casos, sobre todo en los paises centroamericanos,
por ejemplo, en Panama o la Republica Dominicana, donde, precisamente, el IVA genera la menor
cantidad de recursos tributarios en comparacion con el resto de la region (véase el gréfico 6).
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Grafico 6

América Latina (14 paises): recaudacion y tasa de evasion estimada del impuesto al valor agregado,
2014 o afo mas reciente?

(En porcentajes del PIB y en porcentajes de la recaudacion tedrica)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE)/Comision
Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL)/Centro Interamericano de Administraciones Tributarias (CIAT)/Banco Interamericano de Desarrollo (BID),
Estadisticas tributarias en América Latina y el Caribe 1990-2015, Paris, OECD Publishing, 2017, para las cifras de recaudacién; J. C. Gémez Sabaini, J. P.
Jiménez y R. Martner, Consensos y conflictos en la politica tributaria de América Latina, Libros de la CEPAL, N° 142 (LC/PUB.2017/5-P), Santiago, Comisién
Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2017, y cifras oficiales, para la estimacion de la evasién del impuesto al valor agregado (IVA).

@ | os datos que se presentan, tanto de recaudacién como de evasion del impuesto al valor agregado, corresponden a los siguientes paises y afios: Argentina,

2007; El Salvador, 2010; México y Panama, 2012; Costa Rica, 2013; Nicaragua y Estado Plurinacional de Bolivia, 2013; Chile, Colombia, Guatemala, Paraguay,
Pera, Repblica Dominicana y Uruguay, 2014.

En el caso del ISR, a pesar de la menor cantidad de estimaciones disponibles, se ha observado
un mayor nivel de incumplimiento, tanto entre las personas fisicas como entre las sociedades. Para
tener una imagen global de la magnitud del problema a nivel de la region, cabe mencionar que, en
2015, segun estimaciones de la CEPAL, mientras la evasion tributaria ascendia a un monto equivalente
al 2,4% del PIB regional en el caso del IVA, esta representaba un 4,3% del PIB regional en el caso
del ISR, lo que conjuntamente significo ese afio un total aproximado de 340.000 millones de ddlares.

Si bien hasta hace algunos afios el enfoque predominante se concentraba en los impuestos que se
aplican en el ambito interno, se ha observado un creciente interés en abordar la dimension internacional
de la evasion tributaria, ante la evidencia de que hay enormes flujos de capital que se transfieren de
sus palses de origen hacia otras jurisdicciones, donde se los acumula para sacar provecho de ventajas
tributarias y legales. Esto abarca tanto a diversas empresas multinacionales, que buscan reducir al
maximo posible la carga impositiva que soportan como entidades de escala global, como a numerosos
individuos de ingresos muy elevados que, ademas de pagar menos impuestos, podrian ocultar sus
patrimonios en paises extranjeros, fuera del control de los organismos de recaudacion nacionales.

Sin embargo, todavia es muy poco lo que se sabe acerca de la magnitud de este problema. Algunos
estudios de caracter global elaborados por organismos internacionales sugieren que las pérdidas fiscales
asociadas a las maniobras de erosion de la base imponible y transferencia de beneficios serian muy
significativas. Por ejemplo, la OCDE (2015) estimd que, en la actualidad, el total de pérdidas de recursos
netos se ubicaria entre el 4% y el 10% de los ingresos anuales por concepto del impuesto sobre la renta
societaria, lo que, en 2014, representaba un monto de entre 100.000 y 240.000 millones de ddlares.
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Si bien no se dispone de estudios de ese tipo que se refieran especificamente a los paises de
Ameérica Latina, en fecha reciente la CEPAL procurd estimar las salidas financieras ilicitas que se
originan en la manipulacion de los precios del comercio, asi como también los recursos que el fisco
deja de recaudar debido a esta probleméatica. De acuerdo con los célculos realizados, el monto de
los ingresos fiscales a los que se renuncia rondaria el 0,5% del PIB (véase el gréfico 7), es decir, unos
31.000 millones de délares anuales, lo que equivale a entre un 10% y un 15% de la recaudacion efectiva
del ISR corporativo (Podesta, Hanni y Martner, 2017).

Grafico 7

América Latina y el Caribe (24 paises): pérdidas de ingresos tributarios asociadas a la manipulacién de precios
del comercio internacional, 2004-2013
(En millones de ddlares y en porcentajes del PIB)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

D. Se debe reabrir el debate sobre el papel de los incentivos tributarios
que se ofrecen a la inversion en América Latina y el Caribe

En los paises de la region se requieren fuentes de financiamiento tanto externas como internas a efectos
de satisfacer los niveles de inversion necesarios para cumplir con los Obijetivos de la Agenda 2030 para
el Desarrollo Sostenible. A tal fin resulta clave que se creen las condiciones y las politicas adecuadas para
atraer la inversion extranjera directa, y que se logre movilizar mas recursos internos a través del fortalecimiento
de la recaudacion tributaria, en particular mediante la limitacion, racionalizacion o eliminacion de ciertos
incentivos fiscales (gastos tributarios) que conducen a la erosiéon de las bases imponibles.

Como se ilustra en el cuadro 1, estas renuncias se ubican en valores que rondan el 1% del PIB en
varios paises: Bolivia (Estado Plurinacional de), Brasil, Ecuador, El Salvador, Honduras, México y Peru.
El mayor gasto tributario focalizado en la inversion, en términos del PIB, se presenta en el Uruguay
(3,3% del PIB). También es importante en Chile, Costa Rica y la Argentina (2,4%, 1,7% y 1,6% del PIB,

respectivamente), en tanto que los menores registros se observan en Guatemala (0,6% del PIB) y el
Paraguay (0,4% del PIB).
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Cuadro 1
América Latina: costo fiscal de los incentivos tributarios a la inversion, 2014-2018
(En porcentajes del PIB)

Pais Ano? Porcentaje del PIB
Argentina 2018 1,6
Bolivia (Estado Plurinacional de) 2015 1,0
Brasil 2018 12
Chile 2016 2,4
Costa Rica 2016 17
Ecuador 2016 1,2
El Salvador 2014 1,1
Guatemala 2016 0,6
Honduras® 2017 09
México 2018 0,9
Paraguay 2014 0,4
Per 2018 09
Uruguay 2014 33

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion oficial.
@ Ultimo afio disponible.
® Incluye tinicamente los incentivos tributarios a la inversién en el impuesto sobre la renta.

Mas alla de que los incentivos tributarios sean o no sean efectivos para aumentar la inversion, es
importante remarcar que estos instrumentos constituyen solo uno de los factores que pueden afectar
el flujo de la IED vy las tasas de inversion de la economia, dado que existen otros elementos externos
al sistema tributario que han resultado mas relevantes para atraer a los inversores. A su vez, estas
medidas tributarias producen otros efectos dafiinos: ademas de la pérdida de recaudacion para el
Estado, que afecta la equidad y limita el espacio fiscal, la inversiéon en infraestructura y la politica social,
también vuelven mas complejos los sistemas tributarios, incrementan los costos de administracion y
cumplimiento, crean espacios para la evasion y la elusion, restan transparencia a la politica fiscal y
distorsionan la asignaciéon de recursos.

E. Los flujos financieros ilicitos continuan siendo un tema
de preocupacion en América Latina y el Caribe

Los flujos financieros ilicitos que se derivan de la manipulacion de los precios del comercio internacional
se redujeron en los Ultimos afios en América Latinay el Caribe (véase el grafico 8). En 2015, las salidas
brutas alcanzaron los 92.600 millones de dodlares, frente al maximo de 98.900 millones de ddlares que
se habia alcanzado en 2013. A pesar de esta disminucion, si se los observa en términos relativos, estos
flujos han estado alineados con el producto econémico general de la region, ya que se han mantenido
estables en aproximadamente un 1,5% del PIB en el periodo posterior a la crisis. La CEPAL ha revisado
a la baja sus estimaciones de los flujos financieros ilicitos que tienen lugar a través de esta modalidad,
lo que refleja mejoras en los datos y la eliminacion de los flujos financieros ilicitos intrarregionales’.

T Los datos de la Reptblica Bolivariana de Venezuela en 2014 y 2015 son incompletos, lo que significa que el valor de los flujos financieros ilicitos
de la region que se estima en relacion con esos afios representa un limite inferior. Sin embargo, los resultados que se presentan en esta seccion
son sdlidos aunque dicho pais se excluya del andlisis.
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Grafico 8

América Latina y el Caribe: salidas financieras ilicitas brutas debido a la manipulacion de los precios

del comercio internacional, 2000-2015
(En millones de ddlares y porcentajes del PIB)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
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Se estima que los flujos financieros ilicitos de los paises exportadores de productos basicos (en
particular la Argentina, el Brasil, Chile y el Pert) han disminuido de forma significativa, lo que refleja
la caida del valor de estas exportaciones durante el periodo a medida que los precios cayeron. Sin
embargo, los flujos financieros ilicitos debidos a la manipulacion de los precios del comercio internacional
en el sector minero siguen siendo un tema de preocupacion en la region (véase el recuadro 1).

También hubo una reduccion significativa de los flujos financieros ilicitos provenientes de Costa
Rica, lo que refleja el cierre de una instalacion de semiconductores en el pais. La CEPAL (2016a)
examinod este caso en detalle y resaltdé que, en los flujos financieros ilicitos estimados, se capturaba
una situacion en la que los precios de transferencia entre partes relacionadas daban como resultado
diferencias muy grandes entre los valores unitarios del pais exportador, por una parte, y los de los

paises importadores, por otra.
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Recuadro 1
Flujos financieros ilicitos en el sector minero de los paises andinos

El sector minero es un importante generador de PIB, exportaciones, inversion e ingresos fiscales en varios paises
de América Latina y el Caribe. También es un sector muy globalizado, con grandes empresas multinacionales que
suelen dirigir las operaciones mineras. El tamafio y el alcance global de estas les otorga una gran flexibilidad en la
forma de estructurar sus transacciones para maximizar sus ganancias, a veces a expensas de los ingresos fiscales
nacionales. Ademas, el valor de los metales y minerales usualmente se determina como parte de un proceso de
negociacién de contratos entre las compafiias mineras y los refinadores, donde el precio de mercado es solo uno
de muchos factores.

Hanni y Podesta (2016) examinan el caso de los flujos financieros ilicitos provenientes de las exportaciones
de productos minerales y metales de los paises andinos. Utilizan la metodologia tradicional en la que se analiza
el comercio entre los paises socios (se comparan los precios de exportacion con los precios de importacion y
se ajusta segun los costos de envio, seguro y carga), asi como un enfoque de filtro de precios (se comparan los
precios unitarios con los precios de mercado). De este modo, existen indicios de que hay flujos financieros ilicitos
significativos en los cuatro paises examinados. Los flujos estimados sobre la base del primer método alcanzaron los
5.500 millones de délares en el periodo de 2000 a 2014. Sin embargo, es importante destacar que esto representa
un valor equivalente al 2% de las exportaciones mineras durante el periodo.

En el estudio mencionado se emplea un nuevo enfoque de filtro de precios, en el que se incorpora informacion
sobre la estructura de los contratos anuales relativos a los diversos productos, para estimar la posible manipulacion
de precios. Los resultados ponen de relieve que los precios unitarios de una serie de bienes (sobre todo los
concentrados de cobre y plomo) pueden diferir de manera sustancial de los precios previstos en funcién del precio
del mercado, los factores contractuales y la calidad del producto. El caso de las exportaciones de oro del Peru es
especialmente notable, ya que se observan amplias diferencias entre los precios unitarios.

En este estudio se confirma la dificultad de auditar las transacciones internacionales de productos mineros en
los paises andinos. Para seguir avanzando, se debe fortalecer la recopilaciéon de datos aduaneros en este sector,
asi como incluir informacion sobre el acuerdo contractual asociado a la venta del bien y datos detallados sobre la
composicion del mineral o metal exportado. Del mismo modo, se deberia considerar la posibilidad de aumentar las
auditorias de los bienes exportados, en particular de los concentrados, que pueden contener niveles significativos
de metales preciosos (potencialmente no declarados).

Fuente: Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de M. Hanni y A. Podestd, “Flujos financieros ilicitos en los paises andinos: una
mirada al sector minero”, Documentos de Proyectos (LC/W.724), Santiago, Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2016.

Il. La evolucion de las fuentes externas de financiamiento
hacia América Latina y el Caribe?

En 2016, el flujo neto de financiamiento del extranjero hacia América Latina y el Caribe fue de
296.582 millones de ddlares: un aumento del 8,4% respecto a las cifras del afio anterior. Esto marca
una aceleracion de los flujos netos, después del descenso que se habia observado en 2015 (véase el
grafico 9). La recuperacion se debe principalmente a los flujos de cartera y, en particular, a los de la
cartera de bonos publicos o garantizados. Del total de los flujos privados y oficiales, a fines de 2016
estos Ultimos constituian el 4,7%. Los flujos oficiales crecieron de forma mas modesta que el flujo neto
total: un 4,8% con respecto al afio anterior. Entre los otros flujos importantes, las remesas personales
en términos netos siguieron creciendo al mismo ritmo, un 8,2% durante 2016, mientras que los flujos
netos de la inversion extranjera directa disminuyeron un 1,0% durante ese afio.

Debe destacarse que una metodologia para el andlisis de los flujos hacia América Latina y el Caribe empleada en este documento es la utilizacion
del agregado de paises de la region que excluye a los paises miembros de la CEPAL que actualmente se categorizan como paises de ingresos
altos segun la clasificacion del Banco Mundial (Antigua y Barbuda, Bahamas, Barbados, Chile, Saint Kitts y Nevis, Trinidad y Tabago y Uruguay).
Se excluyen solamente porque no hay datos del Banco Mundial correspondientes a ellos en los agregados. Para mantener la consistencia de los
componentes de la region, se usa la misma fuente —Banco Mundial— a lo largo de esta seccidn, a menos que se indique lo contrario.
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Grafico 9

Amé

rica Latina y el Caribe: flujos netos de financiamiento externo hacia la regiéon, 1980-2016

(En miles de millones de ddlares)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Banco Mundial, International Debt Statistics [base de datos en linea]

Nota:

https://data.worldbank.org/products/ids y World Development Indicators [base de datos en linea] http://databank.worldbank.org/data/reports.
aspx?source=world-development-indicators, y datos sobre donaciones disponibles a febrero de 2018 de Organizacién de Cooperacion y Desarrollo
Econémicos (OCDE), Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD).

Gréfico de &rea no acumulado. En los flujos oficiales del grafico se incluyen donaciones tanto bilaterales como multilaterales, y flujos de deuda (titulos
de deuda, deuda bancaria o deuda de otros tipos), tanto concesionales como no concesionales, cuyos acreedores son oficiales. En los flujos privados
se incluyen la inversion extranjera directa, los flujos de acciones de cartera, las remesas de migrantes y los flujos de deuda (titulos de deuda, deuda
bancaria, deuda comercial o de otros tipos) cuyos acreedores son privados. En los datos provenientes del Banco Mundial se excluyen las economias
clasificadas como de ingresos altos.

En las siguientes secciones se exponen con mas detalle los componentes y la variacion de los
flujos oficiales y privados destinados a la region de América Latina y el Caribe.
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A. Los flujos oficiales

En 2016, la composicion de los flujos oficiales no difiri6 mucho del promedio de los ultimos cinco
afios (véase el gréafico 10). El componente méas grande de los flujos oficiales corresponde a los flujos
bilaterales concesionales (40%), seguido por los flujos multilaterales no concesionales (36%) y los
flujos multilaterales concesionales, que corresponden al 26%. Los flujos bilaterales no concesionales
son minimos y representan la continuacion de la tendencia hacia la disminucion de la deuda bilateral
no concesional (véase el grafico 11), que se redujo el 3% en 2016 con respecto al afio anterior.
Grafico 10

América Latina y el Caribe: composicion de los flujos netos oficiales, en promedio y por periodos, 1986-2016

(En miles millones de ddlares)?

2 ...

[ Multilateral concessional
Bilateral concesional

Il Multilateral
no concesional
0L . I Bilateral no concesional
1986-2016 1986-1995 1996-2005 2006-2015 2012-2016 2016 2016
(corrientes)

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Banco Mundial, International Debt Statistics [base de datos en linea]
https://data.worldbank.org/products/ids y World Development Indicators [base de datos en linea] http://databank.worldbank.org/data/reports.
aspx?source=world-development-indicators, y datos sobre donaciones disponibles a febrero de 2018 de Organizacién de Cooperacion y Desarrollo
Econémicos (OCDE), Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD).

a En ddlares constantes de 2010, excepto por la Gltima barra, donde se emplean délares corrientes de 2016.
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Grafico 11
América Latina y el Caribe: deuda bilateral acumulada y devolucion con pagos de interés, 1975-2016
(En miles de millones de ddlares)
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Fuente: Banco Mundial, International Debt Statistics [base de datos en linea] https://data.worldbank.org/products/ids [fecha de consulta] febrero de 2018.
Nota: Grafico de area no acumulado.
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1. Los flujos oficiales concesionales: la asistencia oficial para el desarrollo

En 2016, los flujos oficiales netos de asistencia oficial para el desarrollo (AOD) hacia América Latina
y el Caribe fueron de 11.284 millones de ddlares, lo que representa un 0,25% del ingreso nacional
bruto promedio de la regién y un aumento del 11% en comparacion con el afio anterior. Como se
puede observar en el grafico 12, los flujos bilaterales provenientes de los paises que son miembros
del Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD) aumentaron un 40% respecto a 2015, mientras que
los flujos multilaterales disminuyeron un 33% —aun asi la tendencia a lo largo del tiempo muestra un
aumento de los flujos multilaterales respecto a los flujos bilaterales— . En 2016 también se nota una
participacion mayor de los flujos bilaterales provenientes de paises que no son miembros del CAD,;
esto se debe principalmente a que se incluye la Federacion de Rusia en la representacion.

Grafico 12
América Latina y el Caribe: desembolsos netos de asistencia oficial para el desarrollo hacia la region, 1960-2016
(En miles millones de ddlares)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de disponibles a febrero de 2018 de Organizacion de Cooperacién
y Desarrollo Econdmicos (OCDE), Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD).

En los ultimos afios, el principal proveedor de AOD de tipo multilateral hacia la region ha sido el
Banco Interamericano de Desarrollo (BID), que representd un 12,1% del total de los desembolsos
netos de AOD durante el periodo que va de 2008 a 2016 (en ddlares constantes de 2015). En 2016,
su participacion fue de un 6,6%. Las instituciones de la Unidn Europea contribuyeron un 10,2% y un
9,8% durante ese periodo y ese afio, respectivamente (véase el cuadro 2). En el caso de los flujos
netos de AOD provenientes de los proveedores bilaterales, los Estados Unidos, Alemania y Espafia
fueron los tres paises que mas aportaron al total durante el periodo que va de 2008 a 2016 (en ddlares
constantes de 2015), mientras que, en ese ultimo afio, la participacion de estos paises fue del 16,4%,
el 13,4% y el 19,7%, respectivamente.

3 Los flujos netos de AOD que informa la OCDE son mayores que la suma de todos los flujos concesionales netos que se obtienen al utilizar los datos
del Banco Mundial (véanse los grdficos 9y 10), en parte porque este tltimo excluye las economias de altos ingresos de la medida agregada de
América Latina y el Caribe, cuando son todavia elegibles para la AOD, y emplea una medida diferente de agregacion o composicién de la muestra.
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Cuadro 2

América Latina y el Caribe: principales proveedores de asistencia oficial para el desarrollo hacia la regién,
1960-2016

(En porcentajes del total de desembolsos netos en cada periodo)?

1960-1989 1990-1999 2000-2007 2008-2016 2016
Estados Unidos 39,7 Estados Unidos 23,5 Estados Unidos 26,9 Estados Unidos 21,8 Espafia 19,7
BID 12,3 Japon 8,8 Espafia 10,0 BID 12,1 Estados Unidos 16,4
Alemania 8,6 Instituciones 8,5 Instituciones 10,0 Alemania 10,9 : 13,4
de Ja UE de Ja UE Alemania
Naciones Unidas 74 Alemania 85 Alemania 7,0 Instituciones 10,2 Instituciones 9.8
de la UE de la UE
Paises Bajos 6,4 Paises Bajos 6,9 Japén 6,0 Espafia 85 Francia 7,7
Francia 50 Espafia 6,5 Canada 41 Francia 7,6 BID 6,6
Reino Unido 45 Naciones Unidas 50 AlF 40 Canada 49 Canada 35
Japén 33 AlF 42 BID 3,7 Noruega 25 Rusia 33
Canada 2,9 Francia 38 Paises Bajos 37 AIF 2,5 Reino Unido 32
Instituciones 2.1 Italia 38 Francia 35 Naciones Unidas 2.1 2,0

de la UE Naciones Unidas

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de disponibles a febrero de 2018 de Organizacion de Cooperacién
y Desarrollo Econémicos (OCDE), Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD).

Nota: BID corresponde al Banco Interamericano de Desarrollo; AIF corresponde a la Asociacion Internacional de Fomento, la parte concesional del Banco
Mundial; Instituciones de la UE corresponde a las instituciones de la Unién Europea.

8 En délares constantes de 2015.

Durante 2016, la AOD medida en porcentajes del ingreso nacional bruto (INB) también aumenté
hasta alcanzar un 0,25%. Esto es un giro en la tendencia histérica a la baja de esta serie. En términos
de montos absolutos constantes en dolares de 2015, se puede observar una tendencia general al alza
a lo largo de los afios (véase el grafico 13).

Gréfico 13
América Latina y el Caribe: desembolsos netos de asistencia oficial para el desarrollo hacia la regién, 1960-2016

A. En términos reales
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Grafico 13 (conclusién)

B. Sobre el ingreso nacional bruto de América Latina y el Caribe
(en porcentajes)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de disponibles a febrero de 2018 de Organizacion de Cooperacion

y Desarrollo Econdmicos (OCDE), Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD).

Nota: La linea anaranjada representa promedios maviles de tres afios.

En el grafico 14 se muestra la participacion de las regiones mundiales en los desembolsos totales
de AOD. Se puede observar que, desde 2014 y después de una tendencia a la baja, los desembolsos
de AOD hacia América Latina y el Caribe aumentaron. Los desembolsos destinados a la region
constituyen un 8,9% de los desembolsos totales (si descontamos del andlisis la AOD dirigida a las

zonas multirregionales que no se especifican por paises).

Grafico 14
Participacion de las regiones del mundo en los desembolsos totales de asistencia oficial

para el desarrollo, 1960-2016
(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de disponibles a febrero de 2018 de Organizacion de Cooperacion

y Desarrollo Econdmicos (OCDE), Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD).
Nota:

Se excluye la asistencia oficial para el desarrollo dirigida a las regiones no especificadas, que son zonas multirregionales.
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En los ultimos cinco afios, los principales paises receptores de los flujos concesionales fueron Haiti,
Colombia, el Brasil, el Estado Plurinacional de Bolivia, México, Honduras y Nicaragua. En el promedio
del periodo 2012-2016, Haiti y Colombia fueron los paises que recibieron més flujos de AOD: un 10,9%
y un 10,2%, respectivamente (véase el grafico 15). En 2016 no se observa mucha diferencia en la
distribucién de los flujos entre los paises de la region, mas alla de que los flujos hacia Cuba aumentaron
significativamente, al pasar de 553 millones de délares en 2015 a 2.680 millones de ddlares en 2016,
afo en que constituyeron el 23,7% de los desembolsos de AOD hacia América Latina y el Caribe.
Esparia fue el principal proveedor de AOD a Cuba, con 2.120 millones de dodlares en 2016; de estos,
mas de 1.500 millones corresponden a la condonaciéon de moras de intereses anteriores. Segun un
acuerdo de reestructura de deuda con un conjunto de paises acreedores de economias desarrolladas,
conocido como Club de Paris, a Cuba se le condonaran cerca de 4.000 millones de ddlares de deuda,
pero mantendra la responsabilidad de devolver 2.600 millones durante un periodo de 18 afios®.

Grafico 15

América Latina y el Caribe: principales paises receptores de flujos netos de asistencia oficial
para el desarrollo, 2012-2016

(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de disponibles a febrero de 2018 de Organizacion de Cooperacion
y Desarrollo Econdmicos (OCDE), Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD).

En el analisis de la AOD por sectores, que se muestra en el cuadro 3, se observa que los sectores
de asuntos sociales recibieron la mayoria de los fondos: un 35,8% en promedio durante el periodo
2012-2016. Entre estos se destaca el sector relacionado con el gobierno y la sociedad civil, al cual se
dirigi6 el 15,9% de la ayuda. En 2016, la mayor parte de la ayuda que recibié este sector en la region
en su conjunto se destind al mantenimiento de la paz y la resolucion de conflictos, el desarrollo legal
y judicial, y, luego, la participaciéon democratica y la sociedad civil.

4 Vgase The Wall Street Journal, “Cuba reaches deal to pay $2.6 billion in arrears to Paris Club,” 12 de diciembre de 2015. [en linea] https://www.
wsj.com/articles/cuba-reaches-deal-to-pay-2-6-billion-in-arrears-to-paris-club-1449947319.
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Cuadro 3

América Latina y el Caribe: distribucion promedio de la asistencia oficial para el desarrollo
por sectores, 2003-2016

(En porcentajes del total)

2003-2007 2008-2012 2012-2016 2016
Asignable por sector 66,2 81,0 81,5 7,2
Sectores no productivos 41,7 60,1 59,8 51,3
Asuntos sociales 39,0 39,1 35,8 28,7
Educacion 72 83 6,9 6,0
Salud 40 4,0 43 36
Poblacion 36 45 36 2,6
Otros 14,0 73 51 32
Infraestructura 6,9 17,4 20,1 17,7
Agua 34 6,8 53 56
Transporte 2,1 55 7,0 55
Comunicaciones 04 0,6 05 0,2
Energia 1,0 46 73 6.4
ggrl:ﬁ(n:?ﬁs'?;gzr:griales 1.7 3,6 4,0 4.8
Sectores productivos 8,8 9,9 8,3 7,4
)/l\%réggélitura, silvicultura 66 6,6 58 55
Industria 12 2,0 14 1,0
Mineria 0,2 0,1 0,2 02
Construccién 0,0 0,0 0,0 0,0
Turismo 0,1 0,3 0,2 0,1
Regulaciones del comercio 0,6 0,9 09 0,6
Multisectorial 9,8 11,0 13,4 12,6
Proteccion ambiental 41 6,0 8.2 7.7
Otros 58 50 52 49
No asignable por sector 33,8 19,0 18,5 28,8

Fuente: Comision Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de disponibles a febrero de 2018 de Organizacion de Cooperacion
y Desarrollo Econémicos (OCDE), Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD).
@ Presupuesto general, asistencia para productos o alimentos, asistencia relacionada con la deuda, ayuda humanitaria o de emergencia, asistencia para
refugiados, asistencia administrativa y otros servicios no asignados.

Desde 2003, se observa un aumento de los flujos dirigidos a los sectores de infraestructura. En
términos de su participacion porcentual en el total del financiamiento de la AOD, dichos flujos pasaron
de un promedio del 6,9% en el periodo que va de 2003 a 2007, a un promedio del 20,1% en el periodo
que vade 2012 a 2016. Las principales areas de infraestructura son la energia, el transporte y el agua.
También se destaca un aumento de los flujos netos destinados a la infraestructura bancaria y financiera
y a los servicios empresariales. La participacion promedio de este sector aumentd en cada periodo
analizado hasta recibir el 4,0% de los fondos de la AOD en América Latina y el Caribe en los Ultimos
cuatro afios (un 4,8% si se cuenta solo 2016).

La participacion del sector de la proteccion ambiental se incrementd de un promedio del 4,1%
en el periodo que va de 2003 a 2007, a un promedio del 8,2% en el periodo que va de 2012 a 2016,
lo que muestra que ha aumentado la conciencia de los paises donantes respecto de los temas
medioambientales y el cambio climatico, y que los paises receptores necesitan ayuda en este sector.
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2. Los flujos oficiales no concesionales

Casi todos los fondos oficiales no concesionales destinados a paises de América Latina y el Caribe
provienen de tres fuentes internacionales: el Banco Mundial, por intermedio del Banco Internacional de
Reconstruccion y Fomento (BIRF, 24%); el Banco Interamericano de Desarrollo (BID, 32%), que es un
banco regional, y el Banco de Desarrollo de América Latina (CAF, 37%), que es un banco subregional.
Dos bancos subregionales mas pequefios, el Banco Centroamericano de Integracion Econémica (BCIE)
y el Banco de Desarrollo del Caribe (BDC), proveen los restantes 6% y 1%, respectivamente (véase
el grafico 16). Estos fondos por lo general consisten en préstamos, garantias y participaciones de
capital. Durante 2016, las aprobaciones de todos los bancos se incrementaron con respecto a 2015.

Grafico 16

América Latina y el Caribe: financiamiento no concesional aprobado por la banca de desarrollo regional
y multilateral para la region, 1991-20162
(En miles de millones de ddlares)
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Fuente: Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de los informes anuales de los respectivos bancos; para datos del BIRF:
Banco Mundial, International Debt Statistics [base de datos en linea] https://data.worldbank.org/products/ids [fecha de consulta: febrero de 2018].

Nota:  BIRF es el Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento; BM es el Banco Mundial; BID es el Banco Interamericano de Desarrollo; FOE es el Fondo
para Operaciones Especiales; CAF es el Banco de Desarrollo de América Latina; BCIE es el Banco Centroamericano de Integracion Econémica; BDC
es el Banco de Desarrollo del Caribe.

@ A fin de comparar los montos entre los distintos bancos, se utilizaron las aprobaciones del financiamiento, ya que los flujos netos no estén disponibles en
relacién con todas las instituciones. Se incluyen todos los paises beneficiarios de la region. Se trata de flujos no concesionales, de ahf que se considere
solamente el financiamiento del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) con exclusion de la ventanilla concesional del Fondo para Operaciones Especiales
(FOE). También en el caso del Banco Mundial, se considera solamente |a ventanilla del Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento (BIRF) y se excluye
la ventanilla de la Asociacion Internacional de Fomento (AIF), que brinda financiamiento de tipo concesional. En lo que respecta al Banco de Desarrollo de

América Latina (CAF) y el Banco de Desarrollo del Caribe (BDC) (antes de 2005), se toma el financiamiento total, ya que la porcién concesional es minima y
no harfa la diferencia.

En el grafico 16 y en el siguiente andlisis se usan las aprobaciones, en vez de los flujos netos,
debido a que no se cuenta con informacion completa y homogénea relativa a todos los bancos de
desarrollo. También se toman las aprobaciones correspondientes a toda la region y no se excluyen
los paises clasificados como paises de ingresos altos. Por esto, los datos del grafico 16 no se pueden
comparar directamente con los de los graficos anteriores.
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En 2016, el total de fondos oficiales no concesionales que se aprobaron para América Latina y
el Caribe fue de 33.771 millones de ddlares, un aumento del 17,6% respecto al afio anterior, debido
principalmente a que las aprobaciones del BIRF se incrementaron en 3.516 millones de ddlares.

Se ha incrementado la participacion de los bancos subregionales en el total del financiamiento
proveniente de fuentes internacionales en América Latina y el Caribe. Antes de 2000, el financiamiento
de los bancos subregionales (el CAF, el BCIE y el BDC) no superaba el 27% del total, mientras que,
después de ese afio, la proporcién del financiamiento representada por estos bancos llegd al 47%, en
2015, y al 44%, en 2016. Esta ultima proporcién correspondia a 14.723 millones de ddlares. La mayor
parte de este aumento se debid al CAF, que actualmente provee mas financiamiento no concesional a
la regién compuesta por sus miembros que cualquier otro banco de desarrollo internacional. Durante el
periodo que va de 2012 a 2016, el promedio de la participacion de dicho banco fue de alrededor del 41%.

En los afios previos a la crisis financiera global, la participacion del BCIE y el BDC en el total del
financiamiento no concesional que proveen los principales bancos de desarrollo internacionales que
operan en América Latina y el Caribe se incrementd de forma notable: sus aprobaciones llegaron
conjuntamente al 14% del total del financiamiento. No obstante, después de 2008, dicha participacion
bajo hasta situarse cerca de sus niveles previos y permanecio en un rango del 5% al 7%. A pesar
de que el BCIE y el BDC son los bancos mas pequefios en cuanto a sus operaciones y cobertura
geogréfica, ellos juegan un papel importante en el financiamiento para el desarrollo en las regiones
compuestas por sus paises miembros beneficiarios (véase el anexo 1). Durante el periodo 2012-2016,
el grupo integrado por los paises miembros del BDC recibid en promedio un 28% del total de su
financiamiento no concesional de organismos internacionales de dicho banco. Los paises miembros
del BCIE recibieron en promedio un 12% de ese banco, mientras que la participacion del CAF en el
financiamiento de estos palses fue de casi un 24% (véase el cuadro 4).

Cuadro 4

América Latina y el Caribe: participacion promedio de la banca de desarrollo en el financiamiento no concesional
de los paises miembros del Banco de Desarrollo de América Latina, el Banco Centroamericano de Integracion
Econdémica y el Banco de Desarrollo del Caribe, 2012-20162

(En porcentajes)

BIRF (BM) BID CAF BCIE BDC Total

Paises miembros del CAF 20.1 36.9 40.7 2.2 0.1 100

Paises miembros del BCIE 19.9 44.0 23.7 12.2 0.2 100

Paises miembros del BDC 111 52.9 71 0.7 28.2 100
multirregional < regional < subregional ------------- >

Fuente: Comisioén Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de los informes anuales de los respectivos bancos; para datos del BIRF:
Banco Mundial, International Debt Statistics [base de datos en linea] https://data.worldbank.org/products/ids [fecha de consulta: febrero de 2018].
Nota:  BIRF es el Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento; BM es el Banco Mundial; BID es el Banco Interamericano de Desarrollo; CAF es el Banco
de Desarrollo de América Latina; BCIE es el Banco Centroamericano de Integracién Econémica; BDC es el Banco de Desarrollo del Caribe.
@ Calculos basados en las aprobaciones estimadas del financiamiento no concesional. Los paises se asignan por membresia; véanse métodos alternativos de
asignacion en el anexo 1.

Aungue no es facil hacer una comparacion directa debido a que l0s sectores y las areas estratégicas
se agrupan de forma diferente en cada banco, la tendencia general que se puede observar es semejante
a la que se nota con el cambio de la distribucién de los fondos de la AOD en los Ultimos afios. Existe
un fuerte énfasis en crear sistemas financieros sélidos y en desarrollar los mercados de capitales y
servicios empresariales, asi como un esfuerzo continuo por fomentar instituciones del sector social
y servicios sociales. El apoyo a estos sectores permitira a los paises contar con una infraestructura
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funcional en el sentido fisico, como autopistas y carreteras bien conectadas, pero también con una
infraestructura econdémica y social fortalecida que permita que los recursos fluyan con eficiencia 'y de
manera transparente, a fin de que aumente la productividad local.

En promedio, entre 2012 y 2016, el Banco Mundial y el BID dedicaron la mayoria de sus fondos
a los sectores no productivos (véase el cuadro 5), demostrando el mismo comportamiento que se
observé con los flujos de la AOD. Los asuntos sociales siguen siendo importantes objetivos de
los bancos, en particular del Banco Mundial, que dedicé en promedio el 59,8% de sus recursos a
asuntos e infraestructura sociales. En materia de asuntos sociales, ambos bancos dedican una parte
importante de sus recursos al desarrollo y la modernizacion de la sociedad civil, el gobierno, las leyes
y las instituciones publicas. El Banco Mundial dedica un 30,4% a esta causay el BID, un 14,1%. En el
caso del BID, el subsector que recibe mas fondos es la reforma de la politica fiscal para el desarrollo
y el crecimiento (BID, 2018b), mientras que el Banco Mundial también ha dado gran importancia a
los fondos destinados a aumentar la eficiencia y la transparencia de la gobernanza y la distribucion
fiscal. En cuanto a los bancos subregionales, en promedio, el BCIE asigno el 25% a desarrollo humano,
mientras que el BDC dedicé alrededor del 30% a los sectores relacionados con asuntos sociales. En
2016, el CAF aprobo casi el 15% de su financiamiento para el sector social.

Cuadro 5

América Latina y el Caribe: distribucion promedio por sector de los fondos multilaterales no concesionales
aprobados para la regién, 2012-2016

(En porcentajes del total)

Banco Mundial Banco Interamericano de Desarrollo
Sectores no productivos 89,4 84,0
Asuntos sociales 59,8 34,5
Gobierno, sociedad civil, leyes e instituciones 304 14,1
Salud y otros 16,3 15,6
Educacion 13,2 48
Infraestructura 24,9 33,0
Agua y saneamiento 7.2 9,1
Transporte 13,2 15,7
Comunicaciones 05 -
Energia 40 83
Bancos, finanzas y servicios empresariales 4,7 16,4
Sectores productivos 11,5 8,1
Agricultura, silvicultura y pesca 40 19
Industria 74 0,6
Turismo - 0,7
Regulaciones del comercio e integracion regional® - 49
Multisectorial - 7,9
Proteccion ambiental y desastres naturales 3,5
Otros 44

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de los informes anuales de los bancos respectivos disponibles a febrero de 2018.

Nota: Los datos del Banco Mundial corresponden a los afios fiscales de 2013 a 2017, que terminan en junio. En el Banco Mundial se incluye una pequefia
porcion de fondos de la Asociacién Internacional de Fomento, mientras que en el Banco Interamericano de Desarrollo se incluye una pequefia porcién
de créditos no ordinarios, pero esto no cambia el patrén de la orientacion estratégica de los bancos en cuanto a los fondos no concesionales.

@ El Banco Mundial incluye las regulaciones del comercio en el concepto industria.

Los bancos de desarrollo juegan un papel importante en lo que respecta a desarrollar la infraestructura
que permitira aumentar la productividad de la region. En promedios basados en cinco afios, la inversion
en infraestructura (transporte, agua, y energia) ocupa el 33% de los fondos aprobados por el BID y
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casi el 25% de las aprobaciones del Banco Mundial. Alrededor de la mitad del apoyo que cada uno
de estos bancos brinda a este sector se destind al desarrollo de infraestructura para el transporte,
con el fin de mejorar las autopistas y la conectividad regional. Los bancos subregionales hacen una
contribucién importante al desarrollo infraestructural en la region; se destaca el aporte al sector de la
energia. Entre los bancos subregionales, el BDC aprobé el 39% de su financiamiento para el sector de
la infraestructura y también dedicé casi la mitad de este al desarrollo del transporte; el resto se destind
a energia y agua. ElI BCIE aprobd alrededor del 53% de su financiamiento para la infraestructura, 21%
del cual se destino al sector de la energia. En 2016, el CAF destind casi el 21% de su financiamiento al
desarrollo de la infraestructura. La mayor parte de este se dirigio a la energia (10%) y al transporte (6%).

Los bancos de desarrollo estan dedicando recursos a los sectores de las finanzas y el mercado
de capitales, los bancos y los servicios empresariales, incluidas las pequefas y medianas empresas
(pymes). En particular, entre 2012 y 2016, el Banco Mundial y el BID dedicaron en promedio a estos
sectores un 4,7% y un 16,4% de sus recursos, respectivamente. El BID se concentrd en las reformas
institucionales destinadas a mejorar la inclusiéon financiera de las poblaciones rurales, las pymes y
otros grupos que actualmente no aprovechan los servicios financieros formales y cuya participacion
podria mejorar el tejido productivo de la region. El banco también provee fondos para mejorar el
marco de regulaciones financieras y desarrollar el mercado bancario (BID, 2018c). Entre los bancos
subregionales, el CAF destiné el 59% del total de su financiamiento de 2016 a temas relacionados con
la banca comercial y la banca de desarrollo, a fin de fomentar y fortalecer las instituciones financieras
en la region. EI CAF también dedicé el 14% de sus fondos a mantener y mejorar la estabilidad
macroeconémica en los paises de América Latina y el Caribe. En promedio, el BCIE dedica el 13% de
su financiamiento a temas de intermediacion financiera y finanzas para el desarrollo, mientras que el
BDC asigna el 6% a asuntos de finanzas y servicios empresariales.

Entre los temas relacionados con la proteccion medioambiental y la preparacion para casos de
desastres naturales, se destaca el aporte del BID y el BDC que de 2012 a 2016 asignaron en promedio el
3,5% y el 9,6% de su financiamiento, respectivamente, a estos sectores importantes que con frecuencia
se hallan subrepresentados.

3. El papel contraciclico de los flujos oficiales

Los flujos oficiales netos han desempefiado un papel contraciclico por dos motivos: i) el aumento
del apoyo de parte de los proveedores de los fondos en periodos de bajo crecimiento del producto
interno bruto (PIB) de la region, v ii) la cancelacion de obligaciones por parte de los paises durante
periodos econdmicos mas solidos. Esta relacion contraciclica no es muy evidente en la situacién actual,
en el contexto de la desaceleracion de las economias de América Latina y el Caribe que se observé
entre 2010y 2016. En ese ultimo afo, el PIB de la regién (con exclusion de los paises clasificados como
de ingresos altos) cayo 79 puntos basicos, lo que se correspondié con un crecimiento del 7% de los
flujos oficiales netos en dolares constantes de 2010 que se destinaron a la region (véase el anexo 2).

4. La ayuda oficial para el desarrollo: una evaluacion

El comportamiento de la AOD refleja la légica con la que opera el sistema de cooperacion
internacional, que se sustenta en el ingreso per capita como variable que resume el nivel de desarrollo
y que guia la asignacion de dicha ayuda. En esta logica se supone también que contar con un mayor
nivel de ingreso per capita implica tener a disposicion y movilizar mayores recursos internos y externos
para financiar el desarrollo, lo que permite depender menos de la AOD.
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No obstante, el acceso a los recursos externos puede depender de factores que se encuentran
mas alla de los criterios del ingreso per capita, en particular las condiciones externas que estan fuera
del control de los paises de renta media. También la capacidad de movilizar recursos internos depende
de factores que no estan relacionados con el ingreso per capita, como el nivel de ahorro interno, el
grado de inclusion financiera y la capacidad de recaudacion de los gobiernos.

La disminucién de la AOD hacia los paises de renta media, incluidos los de América Latina y el
Caribe, plantea un mayor reto en cuanto a la movilizacién de recursos para alcanzar los Objetivos de
la Agenda 2030.

A esto se suma el desafio de canalizar los recursos de nuevos actores y fuentes de financiamiento
para el desarrollo (paises donantes que no son miembros del CAD de la OCDE, organizaciones no
gubernamentales, fondos para el clima, mecanismos de financiamiento innovadores ¢ iniciativas de
cooperacion Sur-Sur), que han adquirido un creciente protagonismo en el financiamiento del desarrollo.

A fin de responder a los cambios en el panorama del financiamiento para el desarrollo y movilizar
mas recursos que permitan cumplir con los retos de la Agenda 2030, los paises miembros del CAD
han disefiado un nuevo indicador —el apoyo oficial total para el desarrollo sostenible—, con el objetivo
de medir el financiamiento externo hacia los paises en desarrollo mas alla de la AOD.

En este indicador se incluyen todos los flujos que tienen apoyo oficial —con independencia del
tipo de instrumento financiero, el grado de concesionalidad o el caracter bilateral o multilateral— y que
pueden canalizarse a nivel nacional de los paises en desarrollo, asi como a escala regional y global.
Para que los flujos financieros se incluyan en el apoyo oficial total para el desarrollo sostenible, deben
satisfacer los siguientes requisitos: i) estar destinados a cumplir con los Objetivos de Desarrollo Sostenible
y apoyar los medios de implementacion acordados en la Agenda de Accién de Addis Abeba y las
estrategias globales de desarrollo sostenible que se acordaran en el futuro; ii) cumplir los estandares,
principios y reglas multilaterales (por ejemplo, los de la Organizacion Mundial del Comercio), y iii) estar
alineados con las prioridades de desarrollo de los paises receptores.

El disefio de un concepto de cooperacion internacional que sea mas amplio que la AOD es un paso
adelante para adecuar la arquitectura del financiamiento del desarrollo a una realidad mas compleja.
Pero ademas se requiere avanzar hacia una mejor asignacion de todos los recursos existentes con
apoyo oficial para potenciar el desarrollo sostenible. Esto implica sobreponerse a las limitantes del
criterio del ingreso per cépita y hacerse cargo de la heterogeneidad del desarrollo econdémico y social
de los paises que tienen niveles de ingresos similares, como los paises de renta media, incluidos los
de América Latina y el Caribe.

Con esta finalidad se puede utilizar una nueva perspectiva: el enfoque de brechas estructurales
planteado por la CEPAL, que complementa el criterio del ingreso per capita. Este enfoque consiste en
elaborar un conjunto amplio de indicadores que reflejen la realidad propia de cada pals, asi como sus
necesidades y carencias en materia de desarrollo, y que permitan detectar las principales necesidades
particulares de cada pais. Esto permite identificar, cuantificar y priorizar los obstaculos y cuellos de
botella que impiden que los paises de ingreso medio logren niveles de crecimiento equitativos y
sostenibles de largo plazo. La relevancia de las distintas brechas puede diferir entre los paises, ya
que estos reflejan un mundo muy heterogéneo.

El enfoque de brechas estructurales puede plantearse como una metodologia pertinente para
canalizar los flujos que se incluyen en el apoyo oficial total para el desarrollo sostenible. Esto evitaria
que el criterio de la renta media fuera un impedimento para participar en el beneficio econémico y
social de los flujos que dicho indicador abarca.
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B. Los flujos privados

La mayoria de los flujos netos que ingresan a América Latina y el Caribe son flujos privados, sobre todo
flujos netos de inversion extranjera directa, flujos netos de cartera —entre ellos, titulos de participacion en
capital o patrimonio, y titulos de deuda o bonos— vy, finalmente, remesas de migrantes. En el grafico 17
se muestra la evolucion de estas variables durante los dltimos 36 afos y se puede observar que los
flujos netos de inversion extranjera directa se mantuvieron en el rango de 120.000 a 130.000 millones de
délares durante los ultimos tres afios consecutivos, lo que representd, en promedio, el 2,42% del PIB.
En 2016 hubo una recuperacion de los flujos de cartera, principalmente debido a los flujos netos de los
bonos publicos o garantizados. También se observa el gradual crecimiento continuo de las remesas.
En el anexo 3 puede verse un gréfico mas detallado en el que se representan los componentes de los
flujos en comparacion con los flujos oficiales.

Gréafico 17
América Latina y el Caribe: principales flujos de financiamiento externo, 1980-2016
(En miles de millones de ddlares)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base de Banco Mundial, World Development Indicators [base de datos en linea]
http://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=world-development-indicators, y datos sobre asistencia oficial para al desarrollo (AOD)
disponibles a febrero de 2018 de Organizacién de Cooperacion y Desarrollo Econdmicos (OCDE), Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD).

Nota: Enlos datos procedentes del World Development Indicators se excluyen las economias clasificadas como de ingresos altos.

1. Lainversioén extranjera directa

En 2016, la inversion extranjera directa (IED) neta fue de 130.116 millones de ddlares, lo que
represento el 2,33% del PIB regional y una caida del 11% respecto al afio anterior. Ese fue el cuarto
ano consecutivo durante el cual la IED neta regional disminuy6 después del punto maximo que habia
alcanzado en 2012, cuando se situ6 en 149.794 millones de dolares®. Desde 2010, la tendencia
general de la IED neta corresponde a la diminucion de la entrada de flujos (la inversion neta de los
extranjeros), a pesar de que también disminuy6 la salida (la inversion que los residentes de América
Latina y el Caribe hacen en el extranjero en términos netos), lo que da como resultado menores flujos
netos que entran a la regiéon. En 2016, los flujos que ingresaron a la regién desde el extranjero fueron
de 165.237 millones de ddlares, mientras que la IED de los residentes de América Latina y el Caribe
fue de 35.121 millones de dolares (véase el grafico 18).

5 CEPALSTAT [base de datos en Iinea] http://estadisticas.cepal.org/cepalstat/Portada.html [fecha de consulta: febrero de 2018].



31

Los desafios de América Latina y el Caribe con respecto al financiamiento para el desarrollo. ..

Grafico 18
América Latina y el Caribe: inversion extranjera directa, 1980-2016
(En miles de millones de ddlares)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de CEPALSTAT [base de datos en linea] http://estadisticas.cepal.org/
cepalstat/Portada.html [fecha de consulta: febrero de 2018].
Nota:  Enel agregado se toman en cuenta las economias de los paises miembros de la CEPAL y no se excluyen los paises clasificados como de ingresos altos.

La reduccion de los flujos de IED en los paises emergentes es una tendencia global (CEPAL,
2017a), ya que en las economias desarrolladas se estan repatriando operaciones de produccion, en
parte debido al cambio de sentimiento sobre la produccion y el comercio globales, y en parte a causa
de los cambios tecnolégicos y las presiones competitivas, que exigen métodos de produccion en los
que se haga un uso mas intensivo de la tecnologia. Particularmente en América Latina, la disminucion
de la entrada de flujos de IED también se debe a la caida de la inversion en sectores de recursos
naturales de extraccion, como consecuencia del fin del auge de los precios de las materias primas.

2. Los flujos de cartera y otros acreedores

Si se vuelve a considerar la region sin incluir los paises clasificados como de ingresos altos, los
flujos netos de cartera representaron en total el 1,52% del PIB en 2016, lo que supone un notable
incremento frente al 0,80% que se habia alcanzado en 2015. En 2016, se alcanzaron los 73.896 millones
de dolares en materia de flujos de cartera, una cifra significativamente mayor que los 40.334 millones
de dolares registrados en 2015 y mas similar a la que se habia observado los cuatro afos previos,
cuando el promedio fue de 81.227 millones de ddlares (véase el grafico 17).

Entérminos generales, los flujos de cartera tuvieron una tendencia similar a la de la IED en los ultimos
15 afios, aunque siempre han sido mucho mas volatiles y susceptibles a cambiar de forma repentina en
respuesta a las condiciones econémicas. Los titulos de deuda (bonos publicos o garantizados y bonos
no garantizados) componen la mayoria de los flujos de cartera en la region (véase el grafico 19). Es
unatendencia que se destaca mas después de la crisis financiera-bancaria de 2008, por dos motivos:
i) la sustitucion general de créditos bancarios por titulos de deuda, que ocurrié mientras los bancos
reevaluaban sus carteras de crédito y modelos de negocio en los afios que siguieron a la crisis, y
ii) el incremento de los flujos provenientes de inversores extranjeros, que buscaban el rendimiento que
todavia se encontraba en América Latina y el Caribe pero no en las economias desarrolladas, dado
que, en estas ultimas, las tasas de interés eran bajas debido a las politicas de expansién cuantitativa.
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Grafico 19
América Latina y el Caribe: flujos netos de acreedores privados y titulos de participacion en el capital, 1980-2016
(En miles de millones de ddlares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de Banco Mundial, International Debt Statistics [base de datos
en linea] https://data.worldbank.org/products/ids y World Development Indicators [base de datos en linea] http://databank.worldbank.org/data/
reports.aspx?source=world-development-indicators [fecha de consulta: febrero de 2018].

De 2014 a 2015 hubo una caida de los flujos netos de cartera —en particular, de los bonos no
garantizados—, que coincidié con la desaceleracion de las economias de la region y la incertidumbre que
la rodeaba debido a la caida de los precios de las materias primas y el aumento del indice de volatilidad
en la segunda parte de 2015. De hecho, ese afio hubo una reduccion notable de las emisiones de bonos
en América Latina y el Caribe, que se revirtié durante 2016 y 2017 hasta alcanzar los niveles previos®. En
2016 también hubo un cambio en los flujos netos de bonos, que en total se situaron en 54.537 millones
de ddlares: esta vez hubo una entrada neta de 60.958 millones de ddlares que correspondié a bonos
publicos o garantizados, y una salida neta de 6.421 millones de bonos no garantizados.

3. Las remesas de trabajadores y migrantes

Las remesas de los migrantes siguieron aumentando a lo largo de 2016 y alcanzaron un flujo neto
total de 67.229 millones de ddlares durante el afio, o que representd un crecimiento del 8%, igual al
que se habia registrado en 2015. En 2016, estos flujos constituyeron el 1,39% del PIB. Tal situacién
refleja la mejora de la tasa de empleo y el salario medio en las economias de los paises donde vive
la mayoria de los trabajadores migrantes —en particular, los Estados Unidos y Espafia (CEMLA,
2017)—. Desde fines de la década de 1980, las remesas que se envian a América Latina y el Caribe
han desempefiado un papel significativo y han representado un flujo estable, que sigue creciendo.
En el grafico 20 se muestra el crecimiento casi exponencial de estos flujos y su magnitud en relacion
con los flujos histéricos de AOD que llegan a la region.

6 Los bonos emitidos en América Latina y el Caribe cayeron de 133.100 millones a 79.800 millones de délares en 2015. La recuperacion que tuvo
lugar durante 2016 y hasta noviembre de 2017 permitié que dichas cifras alcanzaran los 129.400 millones y los 137.900 millones de dolares en
dichos afios, respectivamente (Velloso, 2017).
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Grafico 20
América Latina y el Caribe: remesas de migrantes hacia la region, 1980-2015
(En miles de millones de ddlares)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Banco Mundial, World Development Indicators [base de datos en
linea] http://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=world-development-indicators, y datos de Organizacién de Cooperacién y Desarrollo
Econémicos (OCDE), Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD).

4. Larelevancia del financiamiento externo a nivel de pais

Al alejarse del analisis agregado de la region de América Latina y el Caribe, se hace evidente que
existe una gran distincion entre las tres principales subregiones: el Caribe, Centroamérica y América
del Sur. Se observa asimismo que el nivel del PIB per capita de cada pais es un indicador importante
del tipo de flujo financiero que se dirige hacia él. En promedio, durante el periodo de 2012 a 2016,
las remesas y la AOD representaron el 51% de los flujos netos provenientes del exterior en los paises
cuyo PIB per capita era significativamente inferior al promedio regional. Por otra parte, los paises que
tenian un PIB cercano o superior al promedio regional atrajeron mas capital del exterior en forma de
inversion directa y flujos de cartera, mientras que las remesas y la ayuda oficial representaron el 14%
de los flujos financieros totales (véase el grafico 21). Las remesas ocupan una posicion importante en
los paises centroamericanos, y la relacién inversa entre el PIB per capita y las remesas como porcentaje
del PIB total es mas predominante en esas economias.
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Grafico 21

América Latina y el Caribe (28 paises): importancia relativa de algunas fuentes de financiamiento
externo, 2014-20162
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Banco Mundial, World Development Indicators [base de datos en
linea] http://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=world-development-indicators (para las remesas), Organizacién de Cooperacién y
Desarrollo Econémicos (OCDE), Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD) (para la asistencia oficial para el desarrollo (AQD)), y CEPAL (para la

inversion extranjera directa (IED) y la cartera).
Nota: Los datos del PIB estan expresados en términos constantes. Los paises estan ordenados de menor a mayor segin el PIB per cépita, que estd representado

por los puntos dentro del gréfico. La linea roja horizontal representa el PIB promedio de la region.
@ Las cifras que se brindan corresponden a promedios de ese periodo.

Otra diferencia que existe en la regién es la importancia relativa del capital extranjero como porcentaje
del PIB nacional (véase el gréafico 22). Entre 2014 y 2016, en promedio, el total de los flujos financieros
extranjeros que llegaron al Caribe representé el 10,1% del PIB. En las economias centroamericanas, este
porcentaje también fue alto y alcanzé un promedio del 16,1% del PIB. La importancia relativa de dicho
porcentaje fue significativamente menor cuanto mayor era el ingreso nacional per céapita. En América
del Sur, por su parte, los flujos financieros extranjeros representaron, en promedio, el 4,3% del PIB y
alcanzaron un maximo del 7,4%, con independencia del nivel de ingreso nacional per capita.
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Grafico 22
América Latina y el Caribe: flujos de inversion extranjera directa, cartera, remesas y asistencia oficial

para el desarrollo como proporcion del producto bruto interno nominal, 2014-20162
(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Banco Mundial, World Development Indicators [base de datos en
linea] http://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=world-development-indicators (para las remesas), Organizacién de Cooperacién y
Desarrollo Econémicos (OCDE), Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD) (para la asistencia oficial para el desarrollo (AQD)), y CEPAL (para la

inversion extranjera directa (IED) y la cartera).
Nota: Los paises estan ordenados de menor a mayor segtn el PIB per cépita. No se cuenta con datos recientes sobre el PIB de la Republica Bolivariana de Venezuela.

@ Las cifras que se brindan corresponden a promedios de ese periodo.

C. Elalivio de la deuda de los pequenos Estados insulares en desarrollo
del Caribe: una propuesta innovadora ante un problema urgente

1. Una panoramica del desafio de la deuda del Caribe

Los paises del Caribe se encuentran entre los mas endeudados del mundo, tanto asi que el
elevado e insostenible nivel de deuda acumulada a lo largo de los afios se ha convertido en el tema
mas importante que dicha region enfrenta en la actualidad. En 2015, cuatro de los 25 paises mas
endeudados del mundo (medido por la deuda bruta del gobierno general en relaciéon con el PIB) eran
del Caribe: Antigua y Barbuda, Barbados, Granada y Jamaica. A finales de 2015, la carga de la deuda
total ascendia a 52.000 millones de ddlares, lo que representaba el 70% del PIB subregional.
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Cuadro 6
El Caribe: deuda publica, 2015
Interna Externa Total Total
(en millones de ddlares) (en porcentajes del PIB)

Anguila 18,6 60,2 78,8 24,6
Antigua y Barbuda 562,8 581,1 11439 84.4
Bahamas 5284,6 2169,3 74539 842
Barbados 3185,1 1609,7 47948 109,9
Belice 2472 11758 14230 82,6
Dominica 1255 2793 404.8 78,3
Granada 252,9 600,8 853,7 86,8
Guyana 395,6 11430 1538,6 48,4
Jamaica 737115 103313 177029 126,8
Montserrat 0,0 34 34 5,7
Saint Kitts y Nevis 360,8 213,0 573,7 65,5
Santa Lucia 615,0 498,8 11138 7738
San Vicente y las Granadinas 198,8 380,3 579,1 785
Suriname 1070,9 1056,5 21274 51,6
Trinidad and Tabago 96234 2490,2 12113,6 512
El Caribe total 29312,8 22597 51905,5 70,42

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

@ Promedio.

A pesar del elevado nivel de endeudamiento, la deuda total de la subregion con el resto del mundo
es relativamente insignificante a escala global y su resolucién no plantea ningun riesgo sistémico para
la estabilidad financiera mundial. La carga de la deuda externa total del Caribe de habla inglesa y
holandesa solo representa alrededor del 1% de la deuda externa mundial, lo que refleja el tamafio
pequefio de las economias del Caribe y podria explicar la falta de urgencia en hacer frente a este asunto.

Otra caracteristica importante del desafio que plantea la deuda que enfrenta el Caribe es el alto
costo del servicio de esta, que ha reducido significativamente el espacio fiscal y socavado la capacidad
de los paises para enfrentar de manera efectiva el costo de implementar los ODS, en particular a través
de la inversion en programas de desarrollo social y econdmico. En 2015, los pagos del servicio de la
deuda externa absorbieron, en promedio, un 11% de los ingresos por las exportaciones de bienes
y servicios de la subregion (véase el grafico 23). Esto consume una parte central de los ingresos de
divisas que podrian utilizarse para importar bienes intermedios y de capital, ademas de tecnologia
que impulse el crecimiento, o para reforzar el acervo de reservas internacionales. En la subregion del
Caribe, los pagos del servicio de la deuda total llegaron a representar, en promedio, mas del 20% de
los ingresos del gobierno en 2015.
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Grafico 23

El Caribe: servicio de la deuda total como porcentaje de los ingresos de gobierno y servicio de la deuda externa
como porcentaje de las exportaciones de bienes y servicios, 2015
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
Nota:  El cuadrado rojo indica el promedio de la subregion.

El nivel y la composicién de la deuda publica son muy heterogéneos, 10 que se suma a la dificultad
de encontrar una solucion viable a nivel regional. En 2015, el nivel del volumen de deuda publica total
osciloé del 6% del PIB en Montserrat al 127% del PIB en Jamaica. En el mismo afio, la deuda publica
interna varié del 0% del PIB en Montserrat al 73% del PIB en Barbados, mientras que el componente
de deuda externa publica oscilé del 6% del PIB en Montserrat al 74% del PIB en Jamaica. Los altos
niveles de deuda publica interna de Barbados, las Bahamas, Jamaica, y Antigua y Barbuda no deben
pasar desapercibidos. Dada la amplia gama de niveles de deuda publica total que hay en los paises del
Caribe, estos ultimos pueden subdividirse en tres categorias de endeudamiento: altamente endeudados
(méas del 80% del PIB), moderadamente endeudados (del 40% al 80% del PIB) y menos endeudados
(el 40% del PIB o menos). Sobre la base de la clasificacion anterior, 13 de las 15 economias caribefias
estan moderada o altamente endeudadas (véase el gréfico 24).
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Grafico 24

El Caribe: composicion de la deuda publica total, 2015
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

2. Los elementos fundamentales de la propuesta de CEPAL para el alivio
de la deuda

Ante las perspectivas de bajo crecimiento, se estima que los coeficientes de endeudamiento del
Caribe seguiran aumentando. La deuda elevada de esta subregiéon se exacerba debido a que sus
economias dependen en forma desproporcionada de combustibles importados para satisfacer sus
necesidades energéticas.

Es importante abordar el dilema de la deuda del Caribe de una manera sostenible, fomentando el
cambio estructural y la diversificacion econdémica. Con ese fin, la CEPAL propone un cambio hacia una
modalidad que no solo permite abordar el tema del elevado nivel de deuda, sino que también se centra en
el desarrollo de areas que permitiran impulsar el crecimiento en lugar de limitarse a la mera estabilizacion.

El uso de medidas correctivas como la consolidacion fiscal, la gestion prudente de la deuda
fiscal y las reformas estructurales encaminadas a mejorar el crecimiento econdémico ha tenido algun
grado de éxito en algunas economias, pero no ha permitido, hasta la fecha, resolver el problema del
endeudamiento elevado con bajo crecimiento que afecta a las economias del Caribe. Esto puede
deberse al hecho de que la carga de la deuda de la regidn, asi como el crecimiento econémico de esta
Ultima, estan estrechamente vinculados con los desastres naturales. La nocién de canjes de deuda
por adaptacion al cambio climatico aparece, por lo tanto, como un elemento Util en la construccion
de una solucion viable.

La idea de canjear la deuda por adaptacion al clima se basa de manera general en el concepto de
canje de deuda por naturaleza. Este tipo de canje esta disefiado para reducir la deuda del pais deudor
a favor de un mayor compromiso hacia los esfuerzos de conservacion. A cambio de cierto grado de
condonacion o cancelacion de la deuda, el pais deudor se compromete a asignar fondos a proyectos
de conservacion del medio ambiente. Estos proyectos pueden incluir: manejo de los recursos naturales;
inversion en tecnologias de energia renovable, en adaptacion climética y en la adopcién de medidas
de resiliencia; educacion y formacion, y designacion y manejo de areas protegidas.
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Generalmente hay dos tipos de canjes de deuda por naturaleza: bilateral y trilateral. En los canjes
bilaterales, el pais acreedor o la entidad financiera perdona un porcentaje de la deuda. El pais deudor, a
Su vez, se compromete a asignar financiamiento a proyectos ambientales. Por lo general, los proyectos
de medio ambiente se llevan a cabo con fondos que son administrados por una institucion o junta que
se crea con el acuerdo de ambas partes. En un canje trilateral de deuda por naturaleza suele haber
por lo menos tres contrapartes: el pais deudor, el pals acreedor o la institucion financiera acreedora,
y una organizacion no gubernamental internacional.

Lo habitual es que la organizacién no gubernamental internacional considerada sea una que tenga
interés en la labor de conservacion del medio ambiente. Esta puede comprar la deuda en un mercado
secundario, para facilitar el proceso de canje. Generalmente, la organizacién no gubernamental
internacional tiene un acuerdo con una organizacién no gubernamental nacional, para facilitar la
administracion y ejecucion de los proyectos ambientales.

Para llevar a cabo un canje de deuda por naturaleza, debe seguirse una serie de pasos. El primer
paso consiste en el patrocinio de la organizaciéon no gubernamental internacional. En esa etapa,
los fondos se transfieren del organismo donante a dicha organizacion, para implementar proyectos
ambientales; la organizacion aun puede debatir con el pais deudor para indicar sus intenciones y
clarificar las necesidades de este ultimo. En una segunda etapa, la organizacién compra la deuda
publica externa en el mercado secundario. Por lo general, la compra con un descuento. En la tercera
etapa, el pais deudor asigna recursos a un fondo destinado a proyectos ambientales. La organizacion
no gubernamental nacional trabaja junto con la organizacion no gubernamental internacional y el pals
deudor, para asegurar que se implementen los proyectos ambientales.

El enfoque de la CEPAL para aliviar la deuda del Caribe se basa en este concepto, pero evita totalmente
la entrada en el mercado secundario, al tiempo que incorpora un componente de construccion de resiliencia
que hasta ahora ha estado ausente en otros mecanismos de reduccion de la deuda que se han propuesto.

Este enfoque destinado al alivio de la deuda tiene dos dimensiones principales: i) en el caso de los
paises que tienen una deuda elevada con acreedores oficiales, se utilizara un fondo verde para el clima
con el objetivo de condonar el 100% de la deuda multilateral y bilateral con un descuento negociado,
y i) en el caso de los paises que tienen una deuda elevada con acreedores privados, se utilizara un
plan de recompra de deuda, asi como de conversién de deuda en participaciones de capital.

En el enfoque de la CEPAL se reconoce que la deuda del Caribe es heterogénea y que los Estados
miembros acarrean distintas combinaciones de deuda multilateral, bilateral y privada. También se
identifica un mecanismo para enfrentar el sobreendeudamiento, a la vez que se financian los fondos
para el cambio climatico a través de industrias verdes. Los fondos se administran por medio de un
Fondo de Resiliencia del Caribe.

El establecimiento de dicho fondo es un aspecto clave de la iniciativa. Todavia no se ha decidido
qué institucion sera designada para administrar el fondo: el Banco de Desarrollo del Caribe (BDC) y
el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) son los candidatos predilectos. Se espera que el fondo
pueda proporcionar financiamiento para llevar a cabo una mezcla equilibrada de proyectos publicos y
privados (asociaciones publico-privadas) en la industria verde, que cumplan con las exigentes normas del
fondo verde para el climay se orienten hacia el desarrollo de una cadena de valor industrial ecolégica.

Otra caracteristica definitoria de la iniciativa es el requisito de que los Estados miembros que
decidan participar sigan adelante con las reformas estructurales. En este contexto, el alivio de la
deuda dependeria de que los Estados miembros cumplieran con la obligacion de aplicar programas
de consolidacion fiscal sostenible y realizar examenes del gasto publico. Las condiciones designadas
se basarian en acuerdos alcanzados entre los acreedores y los deudores. La CEPAL también piensa
que los paises deben demostrar un deseo de llevar a cabo una administracion fiscal sélida para evitar
problemas de deuda en el futuro.
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En diciembre de 2017, se establecié un grupo de trabajo integrado por instituciones regionales
claves, entre ellas el Banco Central del Caribe Oriental (ECCB), el Centro para el Cambio Climatico
de la Comunidad del Caribe (CCCCC), la Secretaria de la Comunidad del Caribe (CARICOM) vy la
Organizacion de Estados del Caribe Oriental (OECQO), para abordar los detalles técnicos asi como las
modalidades de desembolso, proyecto, seleccién de sectores prioritarios para inversion, responsabilidad
y requisitos de informacion.

La implementacién activa de la propuesta de la CEPAL sobre el alivio de la deuda vy la iniciativa
de construir resiliencia ha comenzado a llevarse a cabo en cuatro fases distintas. La primera fase
implico crear un grupo de trabajo que desarrollara las modalidades de la iniciativa. La segunda fase
consistira en elaborar perfiles de deuda para un limite maximo de tres paises del Caribe que acuerden
participar en el plan piloto de la iniciativa. La tercera fase requerirda el compromiso permanente con
los paises acreedores, las instituciones y el fondo verde del clima, a fin de determinar cual es la mejor
manera de hacer progresar la iniciativa con su apoyo. Por ultimo, la fase cuatro supondréa evaluar la
viabilidad operativa de la propuesta y, en caso de que la fase piloto sea un éxito, expandir la iniciativa
hacia otros Estados miembros.

D. El papel de los capitales privados externos en el desarrollo

La region debe abordar el desafio de atraer capital para el desarrollo productivo si desea impulsar
una mayor diversificacion hacia sectores mas intensivos en conocimientos especializados, desarrollar
capacidades a nivel local y mantener la competitividad en el largo plazo, a la vez que promueve el
desarrollo sostenible (CEPAL, 2015b).

El capital privado se guia principalmente por el beneficio econdmico, lo que puede ocasionar que
la inversion sea insuficiente en areas cruciales para el desarrollo sostenible (como la reduccién de la
pobreza o el cambio climatico), si el rendimiento esperado —ajustado al riesgo correspondiente— es
insatisfactorio en comparacion con otras opciones de inversion. Por las caracteristicas de sus incentivos
—como el hecho de que en el costo del capital no se incluyan consideraciones de sostenibilidad—, los
mercados y los flujos de capital operan en un marco de corto plazo, lo que puede llevar a que se pasen
por alto inversiones de capital con rendimientos en el largo plazo, a que no se valore debidamente
la sostenibilidad y a que se destinen recursos donde menos se necesitan. La tendencia a privilegiar
el corto plazo y la falta de atenciéon a los efectos externos degradan los incentivos para invertir en
negocios sostenibles (CEPAL, 2015b).

Si se desea encauzar el capital privado para promover el desarrollo sostenible, se deben crear
incentivos para que todos los actores relevantes en los mercados de capitales tengan en cuenta los
aspectos relacionados con la sostenibilidad. Al mismo tiempo, los responsables de la formulacién de
politicas deben incorporar los temas relacionados con el desarrollo sostenible en las politicas sobre los
mercados de capitales. Es preciso que las externalidades corporativas se internalicen en las cuentas
de las empresas a través de medidas fiscales, normas y mecanismos de mercado (CEPAL, 2015b).

Se requeriran intervenciones gubernamentales eficientes y selectivas para disefiar incentivos
apropiados con el fin de que el capital privado contribuya a cumplir con los objetivos de desarrollo
sostenible. El sector publico debe basarse en su papel cada vez mas relevante para la inclusion de
criterios de rentabilidad social en el andlisis costo-beneficio. Puede proporcionar financiamiento publico
a sectores que generen beneficios sociales significativos, pero no atraigan suficientes flujos privados.
También puede crear un entorno favorable e incentivos adecuados para ayudar a mantener un perfil
de riesgo-rentabilidad capaz de atraer capital privado y dirigirlo hacia los objetivos de desarrollo
(CEPAL, 2015b).
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Esos incentivos para el financiamiento privado tienen que ir de la mano de marcos normativos
apropiados. Es preciso encontrar un equilibrio entre las estrategias de negocio y los objetivos de
desarrollo en los paises receptores con el fin de: i) asignar una mayor proporcion de los flujos de inversion
extranjera directa al financiamiento del desarrollo productivo (innovacion, pequefias y medianas empresas
de tecnologia y nuevos sectores, entre otros); ii) promover la incorporacion de pequefias y medianas
empresas locales en las cadenas globales de valor encabezadas por empresas transnacionales;
i) priorizar proyectos de IED que ayuden a cerrar las brechas existentes en tecnologias respetuosas
con el medio ambiente y a desarrollar infraestructura moderna (incluida la Internet de banda ancha),
y iv) desarrollar una mejor estructura institucional para atraer IED de calidad (CEPAL, 2015b).

E. El acceso de América Latina a los mercados financieros

En particular desde la mitad de la década de 1980, el volumen y la composicién del sector financiero a
nivel global han experimentado cambios que afectan la capacidad de utilizar el financiamiento externo
para promover el desarrollo econémico y social de la region.

Estos cambios en el sistema financiero se materializaron, en primer lugar, en un vertiginoso
aumento de la profundizacioén financiera a nivel mundial. La evidencia disponible en relacién con el
periodo de 1980 a 2016 muestra que, en 1980, el valor del acervo de activos financieros, incluidos los
contratos derivados, se situaba un poco por encima del PIB mundial (era un 18% superior a él). En
1990, dicho valor representaba casi tres veces el PIB mundial (284%) y, desde 2007, era mas de diez
veces superior a él (véase el grafico 25). El aumento de la profundizacion financiera global se explica
fundamentalmente por el crecimiento exponencial de los derivados, que han pasado a representar
cerca del 70% del acervo global de activos financieros.

Grafico 25
Valor del acervo de activos mundiales y del PIB mundial, 1980-2016
(En miles de millones de ddlares)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos del Banco de Pagos Internacionales (BPI) y Banco Mundial, World
Development Indicators [base de datos en linea] http://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=world-development-indicators.
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Estos cambios de la liquidez a nivel mundial vienen acompafiados de determinados perfiles de
riesgo y composicion de pasivos. La evidencia disponible relativa al periodo de 2002 a 2017 indica que,
junto con el aumento de la profundizacién financiera, aumentaron la deuda global y el endeudamiento
en América Latina. De hecho, el mercado internacional de bonos ha pasado a ser una fuente central
de financiamiento para algunas de las economias emergentes, entre ellas las de América Latina.

Grafico 26
América Latina y subregiones: acervo de emisiones de deuda internacional para la regién, 2009 y 2017
(En miles de millones de ddlares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Banco de Pagos Internacionales (BPI), “Summary of debt securities
outstanding”, 2018 [en linea] http://stats.bis.org/statx/srs/table/c1.

En el caso de América Latina, el acervo total de titulos de deuda internacional emitidos, que se
situaba en 310.000 millones de ddlares en el periodo de 2000 a 2007, aumentd a 761.000 millones de
dolares en 2017. La participacion del volumen de deuda emitida es directamente proporcional al tamafio
del pafs. La Argentina, el Brasil, Chile, Colombia, México y el Peru representan aproximadamente el
89% del acervo total de la deuda internacional.

La descomposicion del volumen de deuda emitida por sector (incluido el gobierno, el banco central,
las corporaciones financieras y los bancos comerciales) en el periodo de 2000 a 2017 muestra varios
hechos estilizados. En primer lugar, el gobierno es el emisor mas importante de deuda internacional.
Sin embargo, su importancia ha disminuido con el tiempo. A nivel regional, la participacion de la deuda
publica como porcentaje del total disminuyd del 70,8% en el periodo de 2000 a 2007 al 39,8% en
2017. En los casos de América del Sur y Centroamérica, el volumen de la deuda publica disminuyé
del 71,5% al 44,7% y del 89% al 57,2%, respectivamente.

Un segundo hecho estilizado es el rapido aumento de la importancia de la deuda del sector financiero
y las corporaciones financieras vy, en particular, del sector corporativo no financiero. El volumen de
los titulos de deuda internacional del sector financiero aumento, en promedio, de 47.000 millones de
délares en el periodo de 2000 a 2007 a 241.000 millones de ddlares en 2017.

Por su parte, a nivel regional, los titulos de deuda del sector corporativo no financiero aumentaron
de 49.000 millones de ddlares en el periodo de 2000 a 2007 a 289.000 millones de ddlares en 2017.
El volumen de deuda corporativa es mas importante en el caso de América del Sur que en el de


http://stats.bis.org/statx/srs/table/c1
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Centroamérica. En este Ultimo caso, la participacion relativa de la deuda del sector corporativo no
financiero aumentd del 2,0% al 6,8%, mientras que el volumen de deuda como porcentaje del PIB bajé
del 1,6% al 1,3%, en los mismos periodos. En América del Sur, la importancia de la deuda del sector
corporativo no financiero se refleja en el aumento de su participacion relativa (del 12,2% en el periodo
de 2000 a 2007 al 25% en 2017) y también en su incremento como porcentaje del PIB (del 2,4% al
4,0%, en los mismos periodos).

Los palses que estan méas expuestos al mercado internacional de bonos son México y, en América
del Sur, el Brasil, Chile, Colombia y el Pert. Segun los datos disponibles, de 2000 a 2015, el volumen de
deuda del sector corporativo no financiero de México aumenté del 3,1% al 11,9% del PIB. En el caso de
los paises de América del Sur mencionados, dicho aumento fue el siguiente: Brasil, del 2,2% al 8,5%
del PIB; Chile del 3,3% al 16,1% del PIB; Colombia, del 1,0% al 6,3% del PIB, y Peru, del 0% al 4,9%
del PIB, durante el mismo periodo de tiempo. Otros paises de América del Sur, como la Argentina y el
Paraguay, tienen una menor proporcion de deuda corporativa en términos comparativos (el 1,4% vy el
1,1% del PIB en 2015, respectivamente), mientras que el Uruguay no tiene ninguna deuda corporativa.

lll. Instrumentos innovadores y nuevos mecanismos
de cooperacidon para promover el financiamiento
del desarrollo social y productivo

A. Mecanismos innovadores de financiamiento’

La movilizacion de mas recursos externos debe ir acomparfiada de una promociéon de instrumentos y
mecanismos nuevos e innovadores para financiar el desarrollo social y productivo.

La aparicion de una gama de instrumentos y mecanismos financieros innovadores disefiados
para movilizar y canalizar mas financiamiento internacional constituye uno de los principales cambios
en el panorama del financiamiento para el desarrollo. No obstante, desde el punto de vista de ese
desarrollo es necesario que se definan mas claramente los objetivos y las fuentes financieras de los
nuevos fondos e instrumentos.

Se considera que los mecanismos de financiamiento innovadores complementan los flujos de recursos
internacionales (AOD, IED y remesas), movilizan recursos adicionales para el desarrollo y permiten
salvar algunas deficiencias del mercado y barreras institucionales. También favorecen la colaboracion
con el sector privado. Por otra parte, estos mecanismos de financiamiento pueden proporcionar a los
paises en desarrollo flujos financieros estables y predecibles, ademas de ser instrumentos con un doble
dividendo, ya que contribuyen a la provision de bienes publicos a la vez que aumentan el ingreso.

El financiamiento innovador para el desarrollo abarca una gran diversidad de mecanismos e
instrumentos, algunos de los cuales ya se estan utilizando, mientras que otros todavia se encuentran
en fase de planificacion (véase el recuadro 2). Se dividen en cuatro grandes categorias: i) los que
generan nuevos flujos de ingresos publicos, como los impuestos globales y las asignaciones de
derechos especiales de giro; ii) los instrumentos basados en la deuda y el adelanto de recursos, como
los canjes de deuda y los servicios financieros internacionales); iii) los incentivos publico-privados,
las garantias y los seguros, como los compromisos anticipados de mercado (CAM) y los fondos de
seguros soberanos, y iv) las contribuciones voluntarias por canales publicos o publico-privados, como
las donaciones entre personas.

" Esta seccidn se basa principalmente en CEPAL (2015b).
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Recuadro 2
Mecanismos innovadores de financiamiento existentes

Mecanismo innovador
de financiamiento

Descripcion y recaudacion

Impuestos, cuotas u otros cargos obligatorios sobre las actividades globalizadas

Impuestos

Impuesto especifico determinado por el gobierno con objeto de recaudar fondos para un desafio
particular de desarrollo. Recaudacion: 2.400 millones de délares entre 2000 y 2013.

Gravamen de la solidaridad
en |os boletos aéreos

Lanzado en 2006 por los Gobiernos del Brasil, Chile, Francia, Noruega y el Reino Unido: recauda fondos
para el Mecanismo Internacional de Compra de Medicamentos (UNITAID) y el Servicio Financiero
Internacional para la Inmunizacién (IFFIM). Es un impuesto sobre la venta de boletos aéreos que se aplica
aescala nacional, pero se coordina a nivel internacional. A cada pasajero se le cobra una tasa baja de
impuestos por cada billete de avion que compra. Catorce paises participan actualmente en esta iniciativa, y
el nivel de impuestos varfa de un pafs a otro. Recaudacion: 1.678 millones de délares entre 2003 y 2015.

Contribuciones solidarias voluntarias

Subastas de carbono (mercado voluntario)

Participacién voluntaria en intercambios juridicamente vinculantes para el comercio de créditos de
carbono y reduccion de emisiones. Recaudacion: 6.500 millones de dolares entre 2000 y 2013.

Donaciones como parte de las
compras de los consumidores

Un porcentaje de cada compra de un producto de consumo va a financiar un desafio de
desarrollo designado. Recaudacion: 200 millones de délares entre 2000 y 2013.

Producto (RED)

Se alienta a los consumidores a comprar productos de marca (RED). A su vez, los productores
colaboradores donan el 50% de los beneficios al Fondo Mundial de Lucha contra el Sida,

la Tuberculosis y la Malaria. Recaudacion: desde su lanzamiento en 2006 hasta 2015,

(RED) ha generado més de 304 millones de dolares para el Fondo Mundial.

Instrumentos de carga anticipada y deuda

Garantias Compromiso financiero de hacer el pago en caso de pérdida financiera: se incluyen
productos de seguros, que actﬂar) como un incentivo de rr]|t|gaC|én del riesgo para atraer
a otros financiadores. Recaudacion: 36.100 millones de dolares entre 2000 y 2013.

Préstamos Préstamos realizados con condiciones de reembolso concesionarias a los prestatarios

para la ejecucion de intervenciones especificas de desarrollo, como las Iineas de
crédito verdes. Recaudacion: 1.800 millones de délares entre 2000 y 2013.

Servicio Financiero Internacional
para la Inmunizacién (IFFIM)

El IFFIM recauda fondos mediante la emision de bonos en los mercados de capitales internacionales. Al
hacerlo, crea mas recursos disponibles para el desarrollo actual. EI IFFIM reembolsa a los tenedores de
bonos durante periodos de hasta 20 afios con los compromisos a largo plazo (juridicamente vinculantes)
de la AOD de los gobiernos donantes. Esta disposicion permite efectivamente a los gobiernos comprar
ahora, pero pagar mas tarde o adelantar la AOD. Fue lanzado en 2006 por seis gobiernos donantes
(Reino Unido, Francia, Italia, Espafia, Suecia y Noruega). Sudafrica, los Paises Bajos, Australia y

el Brasil también se han unido. Recaudacidn: 3.400 millones de délares entre 2006 y 2011.

Canjes de deuda

Los canjes de deuda son transacciones financieras en las que se perdona una parte de la
deuda externa de un pais en desarrollo a cambio de inversiones locales en medidas de
conservacion social 0 ambiental. Recaudacion: no se conoce la cantidad que se recauda en el
caso de los canjes de deuda por naturaleza y deuda por educacion. La iniciativa Debt2Health
cuenta con un total de 163,6 millones de euros. Se han comprado 316 millones de délares
en créditos de la Asociacidn Internacional de Fomento (AIF) para Nigeria y Pakistén.

Bonos y notas

Ingreso de crédito del mercado de capitales para financiar intervenciones de desarrollo como microfinanzas
0 intervenciones para el cambio climatico. Recaudacion: 23.200 millones de délares entre 2000 y 2013.

Bonos de inversion sostenible (por
ejemplo, los bonos verdes y otros)

Los bonos de inversi6n sostenible apuntan a los inversionistas que deseen integrar 1as preocupaciones
sociales y ambientales en sus decisiones de inversion. Los ingresos se acreditan a cuentas

especiales en el Banco Mundial que brindan préstamos para proyectos de desarrollo o mitigacion

del cambio climético. Algunos ejemplos son los billetes eco, los bonos cooly los bonos verdes del
Banco Mundial. Recaudacion: desde la emision inaugural en 2008, el Banco Mundial ha emitido
aproximadamente 3.000 millones de délares en bonos verdes, en 44 transacciones y 16 monedas.

Bonos de la didspora

Un bono de la didspora es un instrumento de deuda emitido por un pais o una entidad soberana
con el objetivo de recaudar fondos a través de las personas que integran su didspora de ultramar.
Recaudacion: los Gobiernos de la India e Isragl han recaudado més de 35.000 millones de délares.

Fondos de inversion en microfinanzas

Fondos de inversion que financian a los prestamistas de microcréditos que ofrecen
acceso a financiamiento a los prestatarios de bajos ingresos y marginados en los paises
en desarrollo. Recaudacidn: 9.100 millones de délares entre 2000 y 2013.

Otros fondos de inversion

Vehiculos de inversion que estdn estructurados y financiados para dirigirse a un desafio
de desarrollo especifico, a menudo mezclando inversores con diferentes perfiles de
riesgo y retorno. Recaudacion: 5.800 millones de ddlares entre 2000 y 2013.

Otros productos derivados

Instrumentos financieros que derivan su valor del desempefio de otro activo,
como los titulos vinculados a hipotecas residenciales o eventos meteorologicos.
Recaudacion: 600 millones de délares entre 2000 y 2013.
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Mecanismo innovador
de financiamiento

Descripcion y recaudacion

Garantias estatales, incentivos piiblico-privados, seguros y otros mecanismos basados en el mercado

Compromisos anticipados de mercado
(CAM) para la vacuna antineumocaécica

En virtud de los CAM, los donantes comprometen fondos para garantizar el precio de las vacunas

antineumocdcicas. Estos compromisos financieros constituyen, a su vez, un nuevo incentivo para que los

fabricantes de vacunas desarrollen un producto que de otro modo no seria comercialmente viable y para
que lo fabriquen a escala. A cambio, las compafiias farmacéuticas firman un compromiso juridicamente

vinculante de proporcionar las vacunas a un precio acordado. EI CAM fue lanzado en 2007 por el Canadd,

Italia, Noruega, Rusia, el Reino Unido y la Fundacién Bill y Melinda Gates. Recaudacién: un compromiso

de donantes por 1.500 millones de ddlares en total. En 2015 se habian recaudado 782 millones de délares.

Recompensas y premios

Recompensas financieras por soluciones de desarrollo en procesos competitivos
de seleccion. Recaudacion: 300 millones de délares entre 2000 y 2013.

Bonos de impacto de desarrollo

Los inversionistas financian la intervencion de desarrollo por adelantado; el gobiermo o los
donantes les pagan con intereses basados en los resultados obtenidos. Recaudacion: sin datos.

Contratos basados en el rendimiento

Contratos de subvencidn estructurados para desembolsar segtn el cumplimiento de metas
de desempefio especificas. Recaudacion: 5.000 millones de dolares entre 2000 y 2013.

Intercambios de deuda y recompras

Las obligaciones de reembolso de la deuda de los paises en desarrollo se transfieren
0 se reducen en funcién de la adopcion de medidas encaminadas a lograr objetivos
de desarrollo. Recaudacidn: 1.400 millones de délares entre 2000 y 2013.

Comercio de emisiones de carbono

El comercio de emisiones de carbono, tal como se establece en el articulo 17 del Protocolo de Kyoto
de la Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico, permite a los paises que
tienen unidades de emision de sobra, es decir, emisiones permitidas pero no “utilizadas”, vender este
exceso de capacidad a paises que sobrepasan sus objetivos. Recaudacion: 28.000 millones de délares
en virtud del Protocolo de Kyoto y 810 millones de dolares de las licitaciones o ventas de licencias de
emisiones de Alemania bajo el régimen de comercio de derechos de emision de la UE (RCDE UE).

2% de participacién en la venta de
reduccion certificada de emisiones (RCE)

El Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL) permite que un pafs que haya asumido un compromiso de
reduccion o limitacién de emisiones bajo el Protocolo de Kyoto implemente proyectos de reduccion
de emisiones en paises en desarrollo. Por dichos proyectos se otorgan créditos de reduccion
certificada de emisiones (RCE), cada uno equivalente a una tonelada de CO,, que cuentan a la hora de
alcanzar los objetivos de Kyoto. Se aplica una tasa del 2% sobre los créditos de carbono generados
aftravés del MDL, y ella se canaliza, a su vez, hacia el Fondo de Adaptacidn que financia proyectos

y programas de adaptacion al cambio climatico en los paises en desarrollo. Recaudacion: hasta la
fecha se han ejecutado 12 proyectos por un valor total aproximado de 70 millones de délares.

Mecanismos enfocados en la agricultura, la seguridad y la nutricion

Marca de seguridad alimentaria

Etiqueta de “comida segura” para marcas que dediquen parte de sus margenes
a proyectos de seguridad alimentaria. Recaudacion: no corresponde.

Loterfas

Uso de los ingresos de las loterias nacionales para financiar medidas relacionadas
con la seguridad alimentaria y la nutricion. Recaudacion: no corresponde.

Redondeo del pago de transacciones
bancarias

Contribucion directa a fondos de seguridad alimentaria por medio del redondeo de
las transacciones de los clientes bancarios. Recaudacion: no corresponde.

Mecanismos para el financiamiento de cadenas de valor: efectos sobre la inversién privada en agricultura

Asociaciones publico-privadas
y fondos estructurados

Inversion en infraestructura o servicios para la agricultura, que beneficia
a pequefios agricultores. Recaudacién: no corresponde.

Subsidios a insumos inteligentes
para pequefios agricultores

Enfocados en la produccion de comiday en los agricultores pobres, con el fin de promover
la intensificacion de los cultivos. Con este mecanismo se busca incidir en la aplicacion de
fertilizantes, y mejorar las ganancias y el rendimiento. Recaudacién: no corresponde.

Generacion de fondos adicionales

Fondos soberanos emergentes donados

Fondos soberanos que el grupo de paises del Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD)
dona a la Asociacion Internacional de Fomento (AIF); donaciones destinadas a programas que
contribuyen a fomentar el crecimiento econémico, reducir las desigualdades y mejorar las
condiciones de vida de la poblacion. Recaudacion: 2.100 millones de ddlares entre 2000 y 2008.

Préstamos para la mitigacion de catastrofes

Préstamos entregados por el Banco Mundial que brindan liquidez inmediata al ocurrir
una catdstrofe en alguna region del mundo. Recaudacion: no corresponde.

Fuente: Global Development Incubator, /nnovative Financing for Development: Scalable Business Models that Produce Economic, Social, and Environmental
Outcomes, 2014; Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD), Innovative Financing for Development: A New Model for Development
Finance?, Nueva York, 2012; Grupo Directivo sobre Financiacién Innovadora para el Desarrollo, “Innovative financing for agriculture, food security and
nutrition. Report of the high-level Committee to the Leading Group on Innovative Financing for agriculture, food security and nutrition”, diciembre
de 2012 [en linea] http://www.leadinggroup.org/IMG/pdf/Innovative_financing_for_agriculture_food_security_and_nutrition_dec_2012_english.
pdf; Banco Mundial, Innovative Finance for Development Solutions: Initiatives of the World Bank Group, Washington, D.C., 2009 [en linea] http://
siteresources.worldbank.org/CFPEXT/Resources/IF-for-Development-Solutions.pdf, y R. Atun, S. Silva y FE M. Knaul, “Innovative financing
instruments for global health 2002-15: a systematic analysis”, The Lancet Global Health, vol. 5, N° 7, julio de 2017.
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Un ejemplo ilustrativo de los mecanismos innovadores de financiamiento es el Fondo Mundial de Lucha
contra el Sida, la Tuberculosis y la Malaria (UNITAID), que moviliza cerca de 4.000 millones de ddélares
al afio. Esta iniciativa se financia principalmente a través del gravamen internacional de la solidaridad
sobre los viajes aéreos. El fondo permite proporcionar tratamiento contra el VIH/SIDA, la tuberculosis
y la malaria a aproximadamente 47 millones de personas en 94 paises de todo el mundo. También ha
reducido el coste de la calidad de los tratamientos antirretrovirales de segunda linea en mas del 50%.

Noventa y tres paises reciben apoyo del UNITAID: 11 en las Américas, 26 en Asia, 7 en Europa
Oriental, 8 en el Norte de Africa y Oriente Medio, y 41 en Africa Subsahariana. Sin embargo, las
cantidades se integran en los presupuestos regulares de cooperacion para el desarrollo de los donantes
y se cuentan como AOD.

Otro de estos mecanismos es el Servicio Financiero Internacional para la Inmunizacion (IFFIM). El
IFFIM recauda fondos mediante la emisién de bonos en los mercados de capitales internacionales y
reembolsa a los tenedores de bonos durante periodos de hasta 20 afios con los compromisos a largo
plazo (juridicamente vinculantes) de la AOD de los gobiernos donantes. Esta disposicion permite
efectivamente a los gobiernos comprar ahora, pero pagar mas tarde o adelantar la AOD. Fue lanzado en
2006 por seis gobiernos donantes (Reino Unido, Francia, Italia, Espafia, Suecia y Noruega). Sudafrica,
los Paises Bajos, Australia y el Brasil también se han unido. Este mecanismo innovador de financiamiento
permitio recaudar 3.400 millones de ddlares entre 2006 y 2011. Se estima que, hacia finales de 2011,
se habian evitado entre 1,3 millones y 2,08 millones de muertes gracias al IFFIM.

Los paises de América Latina y el Caribe han adoptado algunos de estos mecanismos de
financiamiento innovadores, como los impuestos sobre la venta de pasajes aéreos, la subasta (o venta)
de permisos de emision y un fondo de seguros soberanos denominado Fondo de seguro contra riesgos
de catastrofe para el Caribe.

La tasa solidaria sobre los pasajes aéreos se aplica desde 2006 en Chile y Francia, paises a los
que posteriormente se sumaron Coéte d’lvoire, el Gabdn y Mauricio. En otros 12 pafses se han celebrado
sesiones parlamentarias para adoptar iniciativas de este tipo, y 19 paises se han comprometido a
introducir contribuciones voluntarias. Se estima que con este impuesto se podrian llegar a recaudar
entre 480 y 590 millones de ddélares anualmente, teniendo en cuenta que en los proximos afios se
adheriran a este sistema otros paises. Solo en Francia se han recaudado 1.090 millones de dolares
desde que el impuesto entrd en vigor en 2006.

El Fondo de seguro contra riesgos de catastrofe para el Caribe fue creado por los paises caribefios
en 2007 a fin de contar con una cobertura asequible de apoyo presupuestario inmediato en casos de
grandes catastrofes naturales. Este fondo funciona como una mutua de seguros paramétricos, dado
que existe un acuerdo previo de cobertura que es aplicable si se alcanzan ciertos parametros (por
ejemplo, indicadores de intensidad de un desastre natural en una ubicacion determinada medidos
por un organismo independiente) y no en funcion de las pérdidas que se produzcan. De esta manera
es posible atender las reclamaciones mucho antes que si el seguro estuviera basado en las pérdidas
reales, cuya cuantificacion puede demorarse considerablemente.

En la region también existen mecanismos dedicados especificamente a financiar y estimular el
desarrollo productivo, como la Facilidad de Inversion en América Latina. Este instrumento utiliza los
limitados fondos que aporta la Comisién Europea para conseguir préstamos mas cuantiosos del Banco
Europeo de Inversiones, el Banco Interamericano de Desarrollo y fuentes bilaterales. Por lo tanto, no
solo se trata de AOD, sino también de cooperacion en un sentido amplio: el financiamiento inicial de la
Comision Europea se aprovecha para obtener de otras fuentes un volumen mucho mayor de recursos,
que se destinan a proyectos de infraestructura fisica y energética (entre otros) de mayor alcance que
el gue habrian permitido otras opciones.
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Otro de los nuevos mecanismos son los bonos de impacto social y los bonos de impacto en el
desarrollo, que se estan implementando en varios paises del mundo. Ambos tipos de bonos se rigen
por los mismos principios. Todos los socios acuerdan un objetivo comun y una forma de medir el
éxito. Los inversores privados prometen un programa destinado a lograr los resultados acordados
y trabajan con proveedores de servicios, que pueden ser cualquier combinaciéon de organismos
publicos y empresas privadas y no profesionales, a fin de administrar la entrega y crear espacios para
la innovacion y el aprendizaje. Si el programa tiene éxito —confirmado por evidencia independiente—
entonces el “financiador de resultados” (generalmente un organismo del sector publico) reembolsa
a los inversionistas. En general, cuanto mejores sean los resultados del programa, mayor seré el
rendimiento para los inversionistas.

El primer bono de impacto social fue lanzado en 2010 por Social Finance en la prisiéon de
Peterborough, en el Reino Unido, y muestra como se pueden lograr mejores resultados (en este caso,
reduccion de la reincidencia) al orientar los programas hacia los resultados y crear un espacio en el
que los servicios publicos puedan hacer un mejor uso de la evidencia, la innovacion y la adaptacion.

Los bonos de impacto en el desarrollo son una variacion de los bonos de impacto social con los
que se busca incidir en la inversion en innovacion y tecnologia. En América Latina se ha implementado
un bono de impacto en el desarrollo en el Perd, con el que se pretende fortalecer y modernizar la
produccién de cacao y café en la regién amazoénica peruana.

B. Nuevos mecanismos de cooperacion

En la actualidad, el panorama de la cooperacion para el desarrollo ha ido cambiando continuamente:
las economias emergentes y otros paises en desarrollo se han convertido en participantes clave ante
los nuevos desafios que plantea este tema. La necesidad de encontrar nuevas formas de cooperacion
ha aportado a la creaciéon de agendas comunes a nivel global y regional, y, ademas de la diversidad y
rigueza que estas generan, se han establecido estrechas relaciones entre los paises y las instituciones,
lo que ha jugado un papel importante en la globalizacion.

La cooperacion Sur-Sur y la cooperacion triangular se han convertido en un importante vehiculo
para acelerar el desarrollo humano y cobraran mayor importancia en el futuro. Cada vez mas se
constata como contribuyen a los resultados del desarrollo a través de una variedad de modalidades
flexibles de cooperacion, en particular mediante transferencias de tecnologia, financiamiento, apoyo
entre iguales e iniciativas de vecindarios, asi como por intermedio de paises que forman agendas
comunes de desarrollo y buscan soluciones colectivas.

La cooperacion Sur-Sur sobrepasa la relacion vertical que existe entre donante y receptor, que
es tipica de las formas tradicionales de cooperacion, y se centra en la colaboracion entre iguales. Se
caracteriza porque el énfasis se pone en el crecimiento basado en el desarrollo de la infraestructura,
la cooperacion técnica y el intercambio de conocimientos. Por lo tanto, la cooperacion Sur-Sur puede
impulsar significativamente el desarrollo, en particular en los paises de ingresos medianos donde se
procura hallar estrategias que fomenten un crecimiento sostenido.

Las actividades de cooperacion Sur-Sur no se limitan a los intercambios o al apoyo bilateral de
los paises: con frecuencia tienen lugar mediante iniciativas de vecindario, mecanismos regionales y
redes globales, que también son formas importantes de cooperacién Sur-Sur que tienen un efecto
significativo en el desarrollo.
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1. Cooperacion Sur-Sur bilateral

Segun los ultimos datos disponibles, en 2015 hubo un total de 721 proyectos y 155 acciones
de cooperacién Sur-Sur bilateral entre los 19 paises de América Latina. Esto representa un aumento
sustancial frente a los 552 proyectos que se habian llevado a cabo el afio anterior.

En ese periodo, la Argentina se destacd como el principal oferente de proyectos de cooperacion
Sur-Sur bilateral, con 180 proyectos en ejecucion que representaron un cuarto de los proyectos de
cooperacion Sur-Sur del conjunto de la region. Ademas de la Argentina, México y el Brasil fueron otros
oferentes destacados, con 125y 110 proyectos, respectivamente. Chile, con 80 proyectos, y Cuba,
con 59, también contribuyeron de forma significativa. Estos cinco paises fueron responsables de mas
de tres cuartas partes de la cooperacion Sur-Sur bilateral.

El Salvador fue el principal receptor de la cooperaciéon Sur-Sur bilateral, con 98 proyectos que
equivalen al 13,6% de los 721 proyectos emprendidos. Es el Unico pais que recibié una cantidad de
proyectos que supera el 10% del total.

En 2015, algunos paises destacados por ser receptores de proyectos de cooperacion Sur-Sur
bilateral también comenzaron a participar como oferentes. Ese es el caso de El Salvador, Guatemala,
el Paraguay, el Estado Plurinacional de Bolivia, el Panama, la Republica Dominicana y la Republica
Bolivariana de Venezuela. Esto confirma la idea de que, al pasar los afios, los intercambios de
cooperacion Sur-Sur bilateral son protagonizados por una mayor cantidad de paises, que combinan
el desempefio de ambos papeles: el de receptor y el de oferente.

Méas de 250 proyectos (equivalentes a un 40,1% del total) tuvieron como objetivo fortalecer las
capacidades en el ambito econdmico. Ocho de cada diez proyectos se dedicaron al fortalecimiento
de los sectores productivos, mientras que el resto se orientaron a la creacion de la infraestructura y los
servicios en los que se apoya el funcionamiento de las distintas economias nacionales.

2. Cooperacion triangular

La cooperacion triangular implica alianzas impulsadas en el sur, entre dos 0 mas paises en desarrollo,
con el apoyo de uno o varios paises desarrollados u organizaciones multilaterales, para implementar
programas y proyectos de cooperacion®.

En 2015 hubo 94 proyectos de cooperacion triangular, que equivalieron a poco mas de la décima
parte (13%) de los proyectos de cooperacion bilateral que se habian llevado a cabo ese afio. En el
mismo periodo se informd sobre 65 acciones triangulares, que representaron un porcentaje mayor frente
a las 155 acciones de cooperacion bilateral que se habian ejecutado: algo méas de dos quintas partes
(41,9%). Los cuatro oferentes principales (Chile, Brasil, México y Argentina) representaron casi tres
cuartas partes (73,5%) de los 94 proyectos ofrecidos. En promedio, los proyectos tuvieron una duracion
de alrededor de dos afos y medio, mientras que las acciones duraron aproximadamente un mes y medio.

& Los papeles de la cooperacion triangular son los siguientes: el primer oferente, que es el principal responsable del fortalecimiento de las capacidades
y cuya funcion solo puede ser ejercida por un pais en desarrollo (en el caso de este capitulo, un pais de América Latina); el segundo oferente, que
puede ser un pafs desarrollado, un pais en desarrollo (de cualquier regién) o un organismo multilateral, cuya labor es la de apoyar el proceso
desde el punto de vista técnico, institucional o financiero, y el receptor, que actia como destinatario del proceso y que estd representado por, al
menos, un pafs de América Latina.
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3. Cooperacion Sur-Sur regional

En 2015, los palses participaron en un total de 44 programas y 57 proyectos de cooperacion Sur-Sur
regional®. México fue el que participé en un mayor nimero de iniciativas: 68 en total. Le siguieron,
en orden de importancia relativa, cuatro paises sudamericanos: Brasil, Argentina, Colombia y Peru.

El espacio en el que principalmente se desarrollaron las iniciativas de todos los paises fue el
iberoamericano. La Unica excepcion fue Honduras, en cuyo caso el espacio méas destacado fue el
Sistema de la Integracion Centroamericana (SICA). Las diferencias méas importantes se observaron,
pues, en el peso relativo del resto de los espacios: para los paises centroamericanos, el segundo
marco mas relevante fue el SICA, para la Argentina, el Brasil, Chile, México y el Peru, el Organismo
Internacional de Energia Atémica (OIEA) para el Estado Plurinacional de Bolivia, la Organizacién de los
Estados Americanos (OEA); para el Paraguay y el Uruguay, el Mercado Comun del Sur (MERCOSUR).

En 2015, el Brasil participé en 59 programas y proyectos de cooperacion Sur-Sur regional, y su
principal socio fue la Argentina, con la que coincidié en practicamente nueve de cada diez iniciativas.
Los principales socios de la Argentina fueron el Brasil y México, con los que coincidié en mas del 75%
de las ocasiones. Asimismo, Chile, el Perd, el Paraguay y el Uruguay participaron como socios en seis
o siete de cada diez iniciativas

Algo mas de la mitad (53,4%) de los programas y proyectos de cooperacion Sur-Sur regional que estaban
en ejecucion en 2015 tenian por objeto atender problemas de caracter social (26,7%) y econdmico (26,7%).

4. Cooperacion entre América Latina y otros paises en desarrollo

En 2015, los palses latinoamericanos participaron junto a otras regiones en desarrollo en un total de
330 iniciativas de cooperacion Sur-Sur bilateral. En la mayoria de estas (292), lo hicieron desempefiando el
papel de oferente y solo en 38 el de receptor. En el mismo afo, los paises de América Latina participaron
en 21 iniciativas (15 proyectos y 6 acciones) de cooperacion triangular junto a socios de otras regiones
en desarrollo, principalmente del Caribe no iberoamericano y, en menor medida, de Africa y Asia.

La cooperacion Sur-Sur crea nuevas opciones y alianzas para hacer frente a cuestiones relacionadas
con la seguridad alimentaria, la pobreza y la agricultura sostenible.
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Cuadro A.1
América Latina y el Caribe: paises beneficiarios del Banco de Desarrollo de América Latina (CAF), el Banco
Centroamericano de Integracion Econémica (BCIE) y el Banco de Desarrollo del Caribe (BDC), febrero de 2018

Paises miembros del CAF Paises miembros del BCIE Paises miembros del BDC
Argentina Argentina Anguila
Barbados Belice Antigua y Barbuda
Bolivia (Estado Plurinacional de) Colombia Bahamas
Brasil Costa Rica Barbados
Chile El Salvador Belice
Colombia Guatemala Dominica
Costa Rica Honduras Granada
Ecuador México Guyana
Jamaica Nicaragua Haiti
México Panama Islas Caiman
Panama Republica Dominicana Islas Turcas y Caicos
Paraguay Islas Virgenes Britdnicas
Perd Jamaica
Republica Dominicana Montserrat
Trinidad y Tabago Saint Kitts y Nevis
Uruguay San Vicente y las Granadinas
Venezuela (Reptblica Bolivariana de) Santa Lucia
Suriname
Trinidad y Tabago

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre |a base de los informes anuales y datos de los respectivos bancos.

Cuadro A.2

América Latina y el Caribe: participacion promedio de la banca de desarrollo en el financiamiento no concesional
de los paises miembros del Banco de Desarrollo de América Latina, el Banco Centroamericano de Integracion
Econdmica y el Banco de Desarrollo del Caribe, 2012-20162

(En porcentajes)

(Ba“cg'ﬁﬁndial) BID CAF BCIE BDC Total
América del Sur 20,8 31,3 47,6 0,3 0,0 100
Centroamérica 14,8 52,1 1,7 214 0,0 100
El Caribe 11 52,9 71 0,7 28,2 100
Asignados al CAF 20,2 36,5 424 09 0,0 100
Asignados al BCIE 93 39,7 0,3 50,7 0,0 100
Asignados al BDC 14,2 498 0,0 09 35,0 100

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de los informes anuales de los respectivos bancos; para datos del BIRF:
Banco Mundial, International Debt Statistics [base de datos en linea] https://data.worldbank.org/products/ids [fecha de consulta: febrero de 2018].
Nota: BIRF es el Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento; BM es el Banco Mundial; BID es el Banco Interamericano de Desarrollo; CAF es el Banco
de Desarrollo de América Latina; BCIE es el Banco Centroamericano de Integracién Econémica; BDC es el Banco de Desarrollo del Caribe.
@ Célculos basados en las aprobaciones estimadas del financiamiento no concesional. Los pafses se asignan por su regién geopolitica, en primera instancia,
y por el banco subregional que les provee la mayoria de los fondos, en segunda instancia.


https://www.caf.com/es/paises/argentina/
https://www.caf.com/es/paises/barbados/
https://www.caf.com/es/paises/bolivia/
https://www.caf.com/es/paises/brasil/
https://www.caf.com/es/paises/chile/
https://www.caf.com/es/paises/colombia/
https://www.caf.com/es/paises/costa-rica/
https://www.caf.com/es/paises/ecuador/
https://www.caf.com/es/paises/mexico/
https://www.caf.com/es/paises/jamaica/
https://www.caf.com/es/paises/mexico/
https://www.caf.com/es/paises/panama/
https://www.caf.com/es/paises/paraguay/
https://www.caf.com/es/paises/peru/
https://www.caf.com/es/paises/republica-dominicana/
https://www.caf.com/es/paises/trinidad-y-tobago/
https://www.caf.com/es/paises/uruguay/
http://www.caribank.org/about-cdb/member-countries/regional-members/st-lucia
http://www.caribank.org/about-cdb/member-countries/regional-members/suriname
http://www.caribank.org/about-cdb/member-countries/regional-members/trinidad-and-tobago
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Anexo 2

Grafico A.1
América Latina y el Caribe: papel contraciclico de los flujos externos netos oficiales, 1980-2016
(En miles de millones de ddlares® y en porcentajes)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Banco Mundial, International Debt Statistics [base de datos en linea]
https://data.worldbank.org/products/ids y World Development Indicators base de datos en Iinea] http://databank.worldbank.org/data/reports.
aspx?source=world-development-indicators, y datos sobre donaciones disponibles a febrero de 2018 de Organizacion de Cooperacion y Desarrollo
Econémicos (OCDE), Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD).

Nota: Los flujos oficiales incluyen donaciones tanto bilaterales como multilaterales, y flujos de deuda (titulos de deuda, deuda bancaria y deuda de otros
tipos), tanto concesionales como no concesionales, cuyos acreedores son oficiales.

@ En délares constantes de 2010.
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Graf

ico A.2

América Latina y el Caribe: componentes de los flujos de financiamiento externo hacia la regién, 1980-2016
(En miles de millones de ddlares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Banco Mundial, International Debt Statistics [base de datos en linea]
https://data.worldbank.org/products/ids y World Development Indicators base de datos en linea] http://databank.worldbank.org/data/reports.
aspx?source=world-development-indicators, y datos sobre donaciones disponibles a febrero de 2018 de Organizacién de Cooperacion y Desarrollo

Nota:

Econémicos (OCDE), Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD).

Gréfico de drea no acumulado. Los flujos oficiales incluyen donaciones tanto bilaterales como multilaterales, y flujos de deuda (titulos de deuda,
deuda bancaria o deuda de otros tipos), tanto concesionales como no concesionales, cuyos acreedores son oficiales. En los flujos privados se incluyen
inversion extranjera directa, los flujos de acciones de cartera, las remesas de migrantes y los flujos de deuda (titulos de deuda, deuda bancaria, deuda
comercial o de otros tipos) cuyos acreedores son privados. En los datos provenientes del Banco Mundial se excluyen las economias clasificadas como

de ingresos altos.
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