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INTRODUCCION

En las actuales circunstancias las economias del mundo apuestan hacia
procesos integratorios cada vez mas complejos y se hace necesario comprender
lo que la globalizacion significa. La reciente crisis de los mercados financieros
ha demostrado que estos sucesos tienen alcance internacional, pues han afectado
significativamente las economias de todo el mundo.

La crisis de 1994, conocida como el efecto tequila provocé la caida ge-
neralizada de los mercados bursatiles a nivel mundial. Actualmente, el mundo
entero viene atravesando por una de las mayores crisis de la historia que tiene su
origen en las economias asiaticas, ademas de la crisis en Rusia y las medidas de
ajuste en la economia brasilera.

Los ultimos acontecimientos una vez mas evidencian, que ni la situa-
cién econdémica de algunos paises, ni tampoco la distancia geografica pueden ser-
vir de barrera para las crisis financieras.  La unica solucion es mancomunar
esfuerzos de todas las naciones y desarrollar cooperacion internacional reciproca
en todas las esferas, buscando soluciones eficaces.

En este contexto econémico internacional elaboro la presente investi-
gacion que lleva el titulo de "La Contribucion de la Corporacion Andina de Fo-
mento al Desarrollo de la Comunidad Andina de Naciones 1992-1998".

El presente documento centra su especial atencion en revisar la labor
de la Corporacion Andina de Fomento, no s6lo como intermediaria financiera
en los paises de la Subregion Andina, sino determinando el aporte de los présta-
mos otorgados en la inversion, y su contribucion en la generacion de puestos de
trabajo. Adicionalmente, se analiza su intervencion en las acciones de comple-
mentacion financiera orientadas a evaluar su participacion en el comercio Intra-
subregional Andino.

La motivacion principal del presente documento surge al reconocer la
importancia de la CAF como organismo financiero, que interviene de manera
particular en el desarrollo integral de los paises miembros; que como se sabe, no
cuentan con los medios financieros propios para concretar los esfuerzos que les
permitan alcanzar el desarrollo sostenido. Asimismo, reconocer a la CAF como
el intermediario financiero que permite llevar a la subregion a un desarrollo equi-
librado entre sus miembros, mediante mecanismos de integracion que impliquen
armonizar sus politicas econdémicas y sociales.

Un aspecto importante de tenerse en cuenta, es que al ser un organismo
del Grupo Andino, sus lineas de accion estan siempre encaminadas a impulsar el
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10 LA CONTRIBUCION DE LA CORPORACION ANDINA DE FOMENTO AL DESARROLLO DE LA COMUNIDAD ANDINA DE NACIONES

proceso de integracion, contribuyendo a la armonizacion de politicas econdmi-
cas, monetarias, cambiarias, ambientales, etc., con miras a lograr un mayor
bienestar en los paises de la Subregion Andina.

El cuerpo del documento consta de seis capitulos. El primero de ellos
se refiere al marco general, que brinda una serie de conceptos basicos acerca de
las reformas financieras en Latinoamérica, las instituciones financieras multilate-
rales, la integracion econoémica y la Cooperacion Financiera Internacional en La-
tinoamérica, la globalizacion financiera y la Crisis Asiatica, la crisis financiera
internacional, las consecuencias de las mismas en Latinoamérica, los nuevos en-
foques de solucion y el entorno internacional en el cual se desarrolla la accion de
la Corporaciéon Andina de Fomento.

En el segundo capitulo, se realiza una descripcion de la Comunidad An-
dina de Naciones: los antecedentes historicos, objetivos, mecanismos, su reali-
dad actual en la presente década, su evolucion econémica y las nuevas
oportunidades que se avecinan.

En el tercer capitulo, se abordan los criterios de eficiencia que se aplican
en las instituciones financieras multilaterales, teniendo en consideracién el trata-
miento de la gestion institucional y operacional. Asimismo, se realiza una evalua-
cion global y la adecuacion de las instituciones financieras multilaterales a los
criterios internacionales de solvencia, asi como el nuevo enfoque de renovacion
de las instituciones financieras multilaterales.

En el cuarto capitulo, se analiza el mandato de la CAF como institucion
financiera que permite el desarrollo sostenido de la Subregion Andina. En este
punto se detalla los tipos de operaciones crediticias que realiza en su rol de inter-
mediaria financiera y las diversas formas y modalidades de captacion de fondos,
estableciendo una diferencia entre fondos internos y externos. En contrapartida,
se examina el destino de los fondos obtenidos y la distribucion de ellos entre los
paises miembros del GRAN. Conjuntamente con el analisis de la intervencion
de la CAF como la entidad financiera de la Subregion Andina, se estudian las ca-
racteristicas de la cooperacion técnica, que brinda por paises y sectores econdémi-
cos.

En el quinto capitulo, se presenta la cuantificaciéon de la contribucion
de la Corporacién Andina de Fomento a la Comunidad Andina, teniendo en
consideracion la aplicacion de distintos modelos de tendencia y econométricos
que permitan demostrar la mejora de los indicadores de la inversion, generacion
de empleo, y comercio intrasubregional; puesto que representan en mejor medi-
da el desempeno de la CAF en su integridad.
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INTRODUCCION 11

En el sexto capitulo se detallan las conclusiones a las que se arribé luego
del estudio y analisis de todos los criterios relevantes de la investigacion, inten-
tando brindar los mejores beneficios para la Subregion Andina, a partir de la
consolidacién de la CAF como entidad financiera de reconocido prestigio inter-
nacional y de origen latinoamericano.

El documento demuestra la importancia de la Corporacion Andina de
Fomento como una institucion clave para el logro del desarrollo de la Subregion
Andina, al brindar, no solo una labor de intermediaria financiera con condiciones
mas ventajosas y factibles; sino también al desempenar un papel fundamental en
el desarrollo econoémico y social de los paises de la Comunidad Andina de Na-
ciones.

El objetivo central de la investigacion es analizar la gestion econémica
financiera de la CAF y evaluar su contribucion a la inversion, generacion de em-
pleo y al comercio Intrasubregional de la Comunidad Andina de Naciones, para
el periodo comprendido entre 1992y 1998.

Con referencia a los objetivos especificos de la investigacion, el primero
es el de conocer las diversas formas de obtencion de recursos con que cuenta la
Corporacion, asi como las operaciones crediticias dirigidas a impulsar el desarro-
llo de la Subregion Andina.

El segundo objetivo de esta investigacion es cuantificar el aporte de la
CAF mediante la aplicacion de distintos ratios econémicos, asi como de mode-
los econométricos y de tendencia que permitan examinar la mejora de un con-
junto de indicadores de desarrollo econémico y social de los paises miembros del
CAN.

En lo que respecta a la hipotesis central de la investigacion, la Corpora-
cion Andina de Fomento (CAF), ha contribuido en la mejora de un conjunto de
indicadores de desarrollo econémico y social, impulsando el logro de objetivos
trazados por los paises de la Subregion Andina, gracias a la solidez y eficiencia de
su gestion econémica y financiera desde 1992 hasta 1998.

Las hipétesis especificas son las siguientes, en primera instancia, la ges-
tion economica y financiera de la CAF ha logrado consolidar su estrategia de di-
versificacion en la captacion de recursos, para ofrecer operaciones de créditos
que benefician a los paises miembros.

La segunda esta referida a que la CAF brinda a los paises miembros de
la Subregion Andina, oportunidades de financiamiento, para la ejecucion de pro-
yectos de inversion calificados, bajo seleccion y control de los sujetos de crédito
que ratifican el nivel de solvencia de esta institucion financiera multilateral.
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12 LACONTRIBUCION DE LA CORPORACION ANDINA DE FOMENTO AL DESARROLLO DE LA COMUNIDAD ANDINA DE NACIONTS

La tercera y Gltima analiza como el desempefio de la CAF ha tenido una
importante relevancia en la inversion, la generacion de empleo y el intercambio
comercial dentro del Grupo Andino fortaleciendo su proceso de integracion.
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CAPITULO 1. MARCO GENERAL

1.1. Las Reformas Financieras en América Latina

La actual reforma financiera en América Latina, constituye un tema
fundamental, no sélo porque el sistema financiero es un elemento central del de-
sarrollo econémico y social de un pais, a través del cual se movilizan los ahorros,
se dirigen y se orientan a las inversiones, sino porque se han dado en estos mo-
mentos hechos muy particulares que hacen pensar que la discusion del tema tiene
una relevancia propia. Por lo menos por tres razones; de acuerdo a las aprecia-
ciones vertidas por ALIDE.!

La primera, es la profunda transformaciéon que ha experimentado el
mundo financiero en los dltimos quince o veinte afios, con los famosos proble-
mas de la globalizacion, con el volumen de los recursos financieros, con la glo-
balizacion de las relaciones financieras internacionales, con la enorme cantidad
de instrumentos que se vienen renovando todos los dias y que hacen de la acti-
vidad financiera un mundo especial. Tradicionalmente, las finanzas internacio-
nales estaban hechas para financiar ¢l comercio y las guerras. Hoy en dia se
financian a si mismas, constituyen una fuerza propia, que adquiere volimenes
importantes todos los dias a través de una aceleracion de las corrientes financie-
ras que marcan la época en que vivimos.

La segunda reflexion se refiere a que la reforma financiera forma parte
de la reforma general econémica que ha emprendido América Latina en los alt-
mos anos, y de la cual algunos paises han logrado éxitos de modernizacion eco-
némica con la busqueda de la estabilidad macroeconémica, con la determinacion
del papel del sector privado y el redimensionamiento del Estado.

La tercera razén es que en los ultimos tiempos se han dado crisis ban-
carias que han puesto de manifiesto que existen problemas vinculados al sector
financiero y que tienen que ver, entre otras cosas, con el hecho de que el sector
todavia no ha logrado la madurez que requieren los tiempos y las reformas en
curso. En algunos paises el sector financiero todavia va rezagado con respecto a
las demas reformas; pero, ademas, se ha puesto de manifiesto, la existencia de cri-
sis bancarias vinculadas a fenémenos internacionales.

Por supuesto que el tema de la crisis bancaria no es nuevo en el mundo
ni tampoco es un privilegio de los paises en vias de desarrollo. Las crisis bancarias

1. ALIDE. Reformas Financieras y Cooperacion Regional. Alide. Lima, Per(, 1997.
Pag. 49.
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14 LA CONTRIBUCION DE LA CORPORACION ANDINA DE FOMENTO AL DESARROLLO DE 1A COMUNIDAD ANIDINA DE NACIONES

estuvieron ya presentes desde el siglo XVII y mas adelante, el siglo pasado. Este
siglo conoci6 la crisis del 30, y hace poco las crisis financieras de los paises Asia-
ticos, la crisis Rusa, y la crisis Brasilena. Pero si hay que reconocer que el feno-
meno critico ha generado una demanda de interés en el tema financiero que se
suma a la globalizacion, a las reformas econémicas, y por altimo, a la misma si-
tuacion de crisis vinculada con estos fenomenos propios de las reformas y de la
coyuntura internacional.

América Latina emprende desde los anos 88, 89 y 90 una profunda re-
forma llamada de “liberalizacion financiera™; y considera que es un punto comun,
que la liberalizacion financiera sea un requisito de la modernizacion de los mer-
cados financieros. A partir de ella, se ha emprendido en toda América Latina la
apertura de los mercados, la eliminacion de las represiones financieras que ope-
ran sobre las tasas de interés, la eliminacion de subsidios inconvenientes, la rees-
tructuracion y, en algunos casos, la desaparicion de algunos bancos especiales y
el inicio de los procesos de privatizacion. Todo este conjunto de elementos for-
mo6 parte de la liberalizacién de los mercados financieros.

Junto con ese proceso aparecieron en América Latina elementos im-
portantes de vulnerabilidad, que es conveniente mencionar. 2

La primera vulnerabilidad de esa reforma financiera oper6 en los ban-
cos, acostumbrados historicamente a vivir en la inflacion, pasaron de golpe a vi-
vir en la estabilidad y no es lo mismo hacer banca en un caso que en otro. Esa
transicion generd tensiones en los sistemas financieros privados en muchos de
nuestros paises, al tratar de administrar banca en un clima de estabilidad.

Hubo también factores de vulnerabilidad que se derivaron de las pro-
pias politicas macroeconémicas en nuestros paises, de los shocks macroeconé-
micos; empezamos a percibir que estas politicas vinculadas, por ejemplo, a las
tasas cambiarias o a las politicas de control de los agregados monetarios repercu-
tian sobre las tasas de interés. Todos ellos constituyen elementos que no son in-
diferentes a la estructura y a la solidez del sistema bancario.

2. LARRAIN, Christian. Liberalizacion, reformas financieras y regulacion bancaria en
los noventa. Alide. Santiago de Chile. Chile. 1997. Pag. 99.

Fondo editorial de Acceso Libre. UAM Ediciones



CAPITULO 1. MARCO GENERAL 15

1.2. La Globalizacion Financiera y la Crisis Asiatica.

Bajo el impulso de varios factores como la revolucion tecnologica, la in-
ternacionalizacién de los mercados, la produccion y las finanzas, ha cobrado im-
portancia la globalizaciéon que interrelaciona a empresas y paises en diferentes
planos y dimensiones, que confluyen en la conformacion de un tGnico sistema
mundial. Pareceria que nunca antes se hubiera avanzado tanto en la tendencia a
la mundializacion, como expresion del desarrollo unificado del sistema del capi-
tal a escala planetaria.

En ningun otro plano se ha llegado tan lejos como en el ambito finan-
ciero, impulsado por la expansion de la liquidez y la revolucion tecnologica de las
comunicaciones, que ha contribuido a conformar un mercado monetario de es-
cala internacional. Sobre los alcances de este proceso para las economias en de-
sarrollo, Bancomex manifiesta dos posturas opuestas y extremas: los que
defienden que la integracion financiera en el mercado mundial siempre produce
los mejores beneficios para tales economias y los que consideran que la integra-
ciéon financiera al mercado internacional es g)cligrosa para la estabilidad ma-
croeconomica de las economias en desarrollo.

La crisis financiera mexicana, considerada como la “primera crisis fi-
nanciera del siglo XXI”, la cual, afortunadamente no tuvo esta vez un efecto “do-
mind” para la regién, muestra, que no se la puede calificar como un crisis
derivada exclusivamente a la situacion de un pais, sino mas bien como una ma-
nifestacion concreta de la nueva realidad econémica mundial y especialmente del
proceso de globalizacion financiero, que incluye tanto aspectos equilibrados y di-
namizadores como perturbadores.

Entre estos altimos se encuentran, precisamente, las inversiones vola-
tiles y especulativas, atraidas inicamente por altas tasas de interés que no s6lo no
son confiables por su salida repentina, sino porque resulta demasiado riesgoso
utilizar “capitales golondrinos™ para financiar los déficit de la balanza de pagos en
cuenta corriente y fundamentar sobre ellos la estrategia de desarrollo de un pais.
Se ratifica en este aspecto un postulado econémico tradicional: el grado de equi-
librio y prosperidad de una economia esta en relacion directa con su capacidad
para financiar su desarrollo con recursos de largo plazo, entre los cuales el ahorro
interno debe ser una palanca fundamental.

3. Banco Nacional de Comercio Exterior. “Globalizacion financiera y riesgo sistema-
tico” Bancomex. México DF. México. 1997. Pag. 871.
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16 LA CONTRIBUCION DE LA CORPORACION ANDINA DE FOMENTO AL DESARROLLO DE LA COMUNIDAD ANDINA DI NACIONES

La crisis asiatica comenzo en febrero de 1997, cuando la empresa inmo-
biliaria tailandesa Soprasong Land anuncié que no serfia capaz de cancelar un
pago de US$3.1 millones por concepto de intereses, por un préstamo en eurobo-
nos que permitié financiar sus operaciones durante el boom especulativo del sec-
tor construccion en Bangkok. En esos momentos nadie pudo imaginar que se
expandiria al resto de la regién y que daria fin a una prolongada era de altas tasas
de crecimiento del PBI, en los anteriormente llamados tigres asiaticos.

Ademis, la virtual quiebra de cientos de empresas bancarias a lo largo
de dicha region ha empeorado ain mas la situaciéon econémica y las perspectivas
de crecimiento de estos paises, como consecuencia de los malos créditos conce-
didos en el pasado, fruto de regulaciones bancarias poco estrictas que posibilita-
ron un boom especulativo en el sector inmobiliario y un fuerte
endeudamiento de corto plazo que posteriormente provoco una severa crisis de
liquidez.

Al respecto, la marcada alza de las tasas de interés internas y el incre-
mento del riesgo pais en las naciones asiaticas han provocado el encarecimiento
de las lineas de crédito de los bancos, sacudidos ya por una seria crisis de iliquidez
(como consecuencia de la abrupta salida de capitales), lo que impide a las empre-
sas obtener el capital de trabajo necesario para financiar sus operaciones.

Sin embargo, es conveniente indicar que no todos los paises Asiaticos
afectados enfrentan los mismo riesgos y dificultades. Al contrario, existen algu-
nos paises que lograran recuperarse mas rapidamente que sus vecinos, debido en
parte a su perseverancia en la aplicacion de reformas econémicas.

La globalizacion de las relaciones econémicas internacionales ya se hizo
realidad, y los ultimos acontecimientos una vez mas evidencian que ni la situa-
ci6n econémica de algunos paises, ni tampoco la distancia geografica pueden ser-
vir de barrera para las crisis financieras y de divisas.

Hasta hace poco los inversionistas diferenciaban entre el riesgo de in-
vertir en América Latina ¢ invertir en otros mercados emergentes, permitiendo a
los gobiernos latinoamericanos mantener sus planes de endeudamiento en los
mercados internacionales de capital. Sin embargo, la globalizacion de los merca-
dos ha revertido esta situacion.

4. LERDA, Juan Carlos. “Globalizacion y pérdidas de autonomia de las autoridades fis-
cales, bancarias y monetarias”. Cepal. Santiago de Chile. Chile. 1996. Pag. 69.
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Hace sélo algunos meses, estaba de moda y era correcto considerar a
los mercados latinoamericanos de la deuda como algo diferente y apartado de la
turbulencia en los mercados financieros de Asia y de Rusia.

Paises como Argentina y Venezuela emitieron bonos con relativa faci-
lidad mientras la inversion en otros mercados emergentes estaba en su punto mas
bajo de todos los tiempos.

En los mercados secundarios de la deuda, los bonos latinoamericanos
se estaban comerciando con mucho menos descuento de su valor a la par que las
equivalentes notas rusas, que estaban a niveles que implicaban un incumplimien-
to de pagos de la deuda soberana.

Pero en poco tiempo todo ha cambiado. Las oleadas de contagio de la
crisis provocadas por el incumplimiento de pagos de Rusia y la crisis politica re-
sultante, han golpeado a Latinoamérica, asustando a los inversionistas.

Practicamente ha desaparecido el concepto de una separacion del ries-
go ya que las bolsas claves de Latinoamérica han caido mientras las monedas se
han devaluado.

Los paises latinoamericanos han reconocido la urgencia de tomar me-
didas concretas para evitar que la crisis actual se siga profundizando cada vez mas
y evitar desequilibrios mayores en las economias.

Los lideres de los paises industrializados llegaron a la conclusion de que
solo la responsabilidad compartida permitira superar el desastre mundial. El di-
rector gerente del FMI, Michael Camdessus, declaré que la solucion a la actual
crisis financiera es una responsabilidad compartida entre todos, paises ricos, en
desarrollo o pobres, e instituciones financieras internacionales.

Asimismo expres6 su preocupacion por los efectos de la crisis a corto
plazo y que para superarla tiene que haber un mayor nivel de cooperacion inter-
nacional en busqueda urgente de soluciones eficaces. Si esta crisis se aborda
como es debido, podra contemplarse a largo plazo como un contratiempo tem-
poral.

Mientras tanto, el presidente del Banco Mundial, James Wolfenson in-
sistio (criticando veladamente al Fondo) en que los objetivos macroecondémicos
del FMI tienen que ir acompanados de los programas sociales necesarios para
atenuar el impacto entre los mas pobres.

Sin embargo, los analistas internacionales han insistido que en lo que se
refiere a medidas concretas, nada se ha hecho, salvo la intencion del apoyo anun-
ciado por el Ejecutivo de los EE. UU. al Fondo Monetario Internacional y a las
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economias latinoamericanas que se vean muy afectadas por la crisis, particular-
mente.

En el ambito de cooperacién macroeconémica internacional, se pre-
senta una inercia casi total para socorrer a las economias emergentes que estin
muy afectadas por la crisis financiera mundial. Se han hecho mas fuertes las cri-
ticas de los hacedores de la politica y de algunos economistas en los EE.UU. que
consideran que los mecanismos multilaterales de crédito, como el FMI y el Ban-
co Mundial, son también corresponsales en parte del mal uso del financiamiento
multilateral en los paises donde se origin la crisis asiatica; y de que dichos orga-
nismos no detectaron a tiempo los sintomas de la crisis para minimizar o dismi-
nuir sus efectos en los mercados financieros. El FMI se ha quedado ahora sin
mayor liquidez por los desembolsos efectuados, desde el inicio de la crisis, a In-
donesia, Tailandia, Corea del Sur y Rusia, con resultados atiin muy dudosos o ne-
gativos como el apoyo del Fondo a Rusia.

Aparentemente, las principales economias del mundo no quieren reco-
ger y asumir algo de los pasivos de la actual crisis financiera mundial que tarde o
temprano se veran afectados por los efectos negativos de la crisis actual, reduc-
cién de los ingresos y las ganancias (o generacion de pérdidas) de sus empresas
transnacionales.

No debemos dejar de mencionar aqui los efectos desestabilizadores de
las grandes especulaciones financieras, que a la menor sefial de incertidumbre
proceden a retirar sus fondos de las bolsas y mercados financieros de corto plazo
en las economias afectadas por la crisis y las expectativas negativas. A raiz de la
actual crisis, nuevamente, salen a discusion los que se encuentran a favor o en
contra del libre flujo de capitales especulativos del exterior a los paises emergen-
tes.

La situacion del financiamiento externo de América Latina refleja las
turbulencias financieras internacionales y las tendencias erraticas de los paises la-
tinoamericanos, asi como el impacto de la reciente crisis Asiatica, Rusa y de Bra-
sil. Existen por consiguiente grandes margenes de incertidumbre acerca del
futuro inmediato, agravadas porque gran parte de las variables en juego escapan
al poder de decision de los gobiernos de la region. Como ya se ha evidenciado,
en el nuevo sistema global, decisiones fundamentales para un pais pueden ser to-
madas fuera de su territorio y mediante actores totalmente ajenos a su realidad
econémica, politica y social.”

5. Comision Econémica para América Latina. “Declaracion sobre la crisis financiera
internacional”. Cepal. Santiago de Chile. Chile. 1998. Pag. 847.
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Finalmente, los paises de América Latina, deben proseguir los esfuer-
zos por consolidar su solidez macroeconémica y mejorar la regulacion y super-
vision financiera interna. Deben forjar nuevos instrumentos orientados a reducir
la vulnerabilidad frente a los ciclos financieros internacionales, en especial instru-
mentos para un buen manejo fiscal y crediticio en las fases expansionistas del ci-
clo econémico, a fin de evitar el desarrollo de situaciones que a la postre se
tornen insostenibles.

1.3. Reflejos de la Crisis en Latinoamérica

En lo que se refiere a los impactos para América Latina, se han presen-
tado en la regién casos en los que problemas de manejo macroeconémico inter-
no colocan a los paises en situaciéon de mayor vulnerabilidad ante ataques
especulativos que implican salida de capitales, y casos en los que las politicas han
sido mis sanas, la economia puede resistir los embates de la especulacion, pero
hasta un determinado nivel.®

En la primera categoria se encuentra Venezuela, cuya situacion cambia-
ria es dificil, asociada a la falta de reformas econémicas mias profundas en tiempo
oportuno y cuya perspectiva se ha visto fuertemente empeorada por la caida de
los precios del petréleo.

Pert podria situarse en la segunda categoria de paises, cuya politica ma-
croeconémica en afos anteriores le esta permitiendo hasta ahora prevenir crisis
financieras. Afos antes de la crisis mexicana, el Pert ya habia dado importantes
pasos para fortalecer su sistema financiero, incluyendo la prohibicién constitu-
cional al Banco Central de financiar al sector publico la eliminacion de la banca
de fomento estatal y la privatizacion de la banca comercial estatal. El sistema de
normas prudenciales y de supervision bancaria peruano ha sido bien considera-
do, tanto por bancos de inversién como por agencias de calificaciéon de todo el
mundo, como el mas estricto y transparente de América Latina. Asimismo, desde
el inicio del programa de estabilizacion, se adoptéd un régimen de flotacion del
tipo de cambio, junto a la liberalizacion generalizada del comercio y de los capi-
tales y el trato nacional para la inversion extranjera.

6. ROCA GARAY, Richard. “Causas y lecciones de la crisis financiera internacional™.
CIENCIA ECONOMICA. Universidad Nacional Mayor de San Marcos. Lima. Peru.
1998. Pag. 157.
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No obstante, el Pert ha sido adversamente afectado por la combina-
cién de la conmocién internacional en los mercados financieros y el fenébmeno
del Nifo. La crisis mundial ha producido una caida drastica en los términos de
intercambio, basicamente a través de la baja de 25% del precio del cobre y de
13% en el precio del oro. En el caso de los textiles, el Pert también enfrenta la
mayor competencia de los paises asiaticos. A pesar de otras dificultades, el Pera
es uno de los pocos paises emergentes que ha crecido en 1998, si bien a una tasa
minima menor al 1%, pero sin perder reservas internacionales, las cuales equiva-
lian en diciembre pasado a 14 meses de importaciones y a 80% de la liquidez total
del sistema bancario.”

Las caidas bursatiles han afectado al conjunto de economias emergen-
tes, por la decision de los inversores externos de retirar sus recursos financieros
como un solo grupo. Con la crisis de Brasil, se ha producido una mayor retrac-
cién de los flujos de capital de corto plazo. El otro mecanismo de transmision de
la crisis, a través del comercio, que podri ser menos o mas significativo depen-
diendo del volumen de comercio que se tiene con Brasil, en el caso del Pert es
del 6% frente al 33% que representa en el comercio exterior de Argentina.

En efecto, el impacto de la devaluacién brasilefa sobre los flujos co-
merciales al intetior del MERCOSUR esta siendo seguido con atencion y podria
perturbar la evolucion de este grupo subregional y con ello producir un reaco-
modo de los flujos comerciales y financieros que se dirigen a la region, de lo cual
podrian beneficiarse otras subregiones latinoamericanas, incluyendo la Comuni-
dad Andina. En contraposicion, también existe el riesgo de que Brasil empuje al
conjunto de la regién hacia una recesion.

1.4. El Entorno Internacional y la CAF

El ano 1998 fue caracterizado por un entorno internacional adverso
que repercutié con especial dureza en los paises de la region, la CAF mantuvo
una presencia permanente en sus paises accionistas y consolid6 su liderazgo re-
gional en cuanto a la efectiva movilizacion de recursos. En este sentido, diversi-
fico sus fuentes de captacion, aumento las operaciones de cofinanciamiento en
especial para apoyar la inversion privada y mantuvo una posicion de privilegio en

7. Comunidad Andina de Naciones. Sistema Subregional de informacidon estadis-
fica. CAN. Lima. Pert. 1997.
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los mercados internacionales de capital, a los cuales accedio seis veces durante el
ano.

En este periodo, la CAF logr6 un buen desempeno financiero-operati-
vo, incluyendo el mis alto nivel de desembolsos, flujo neto y utilidades. Asimis-
mo, dada la solidez financiera de la institucion, le fueron ratificadas todas sus
calificaciones de riesgo (investment grade), las cuales continian siendo la mas altas
de la regién.g

La CAF, fuente multilateral constante y creciente de recursos financie-
ros para sus paises accionistas, suministra a sus clientes financiamiento para pro-
mover la integracion, el desarrollo sostenible, el comercio y las inversiones.

Tienen prioridad las operaciones orientadas a promover el desarrollo
socioeconémico y la ecoeficiencia empresarial, las que incrementen la competi-
tividad de los diversos sectores econoémicos, desarrollen la infraestructura pro-
ductiva y comunicaciones, faciliten la integracion fisica y fronteriza, promueven
el comercio exterior, amplien la participacion del sector privado en la actividad
econdmica, apoyen el desarrollo de la pequefia y microempresa, contribuyen a la
consolidacion de los mercados financieros nacionales y regionales, desarrollen el
capital humano y la infraestructura de caracter social y promueven la moderniza-
cién del Estado.

La expansion de la base operativa de la Corporacién hacia sus socios no
andinos condujo a que uno de ellos, Brasil, duplicara su aporte accionario en el
capital de la institucion, mientras otros dos Panama y Paraguay recibieran sus pri-
meros préstamos de largo plazo. Estos hechos aunados al financiamiento de
proyectos de infraestructura de alto contenido integracionista, a los recursos que
se destinaran a la frontera peruano-ecuatoriana y al apoyo al tema de la interco-
nexion fluvial refuerzan el liderazgo que la CAF tiene en el proceso de integra-
cién regional.

Siempre dentro de los principios de sostenibilidad, durante 1998 el
tema social mereci6 especial atencion y se continud con la canalizacion de fon-
dos para apoyar el fortalecimiento del sistema financiero que atiende a la micro-
empresa, la atencion a comunidades de escasos recursos a través del Fondo para
el Desarrollo Humano y la administracion de fondos y donaciones para proyec-
tos a favor de los pobres rurales e indigenas.

8. Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1998. CAF. Caracas.
Venezuela. 1999. Pag. 9.
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En un escenario internacional caracterizado por la globalizaciéon de las
economias y la competitividad, las principales actividades de la Corporacién se
orientan actualmente a reforzar los procesos de reforma estructural que estan lle-
vando a cabo sus paises accionistas, cuya mayor peculiaridad es la interaccion de
los sectores publico y privado en la actividad productiva, en un contexto de di-
versificacion, eficiencia y rentabilidad.
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2.1. Evolucion Historica

Con referencia al testimonio de evolucion histérica de Fernando Gavi-
ria? durante los afios sesenta, los paises latinoamericanos emprendieron algunos
esquemas de integracion de sus economias, tales como la Asociacion Latinoame-
ricana de Libre Comercio y el Mercado Comun Centroamericano, a fin de inten-
tar superar limitaciones para profundizar en la sustitucion de importaciones y la
industrializacion, provenientes de la estrechez de sus mercados nacionales. Muy
pronto se empezaron a percibir que los resultados favorables se agotaban. Es por
ello, que en 1966, cinco paises integrantes de la ALALC (Chile, Colombia, Ecua-
dor, Pert y Venezuela) acordaron formar un patrén de integracion especial den-
tro de ella. En efecto, el 16 de agosto de 1966 los presidentes de Colombia, Chile
y Venezuela conjuntamente con los representantes de los presidentes de Ecua-
dor y Per suscribieron la “Declaracion de Bogota” en la que expresaron la de-
cision de acelerar el proceso de integracion dentro del marco de la misma y de
adoptar las medidas concretas a favor de los paises cuyas caracteristicas corres-
ponden a los de menor desarrollo econémico relativo y de mercado insuficiente,
todo esto con el objeto de lograr el desarrollo armoénico y equilibrado de la re-
gion, de conformidad con el espiritu del Tratado de Montevideo.

A suvez en las “Bases de un Programa de Accion Inmediata de los Pai-
ses Participantes” acordaron coordinar las politicas de desarrollo industrial con
el propdsito de llegar a la suscripcion de convenios de complementacion que per-
mitan el establecimiento de nuevas industrias o la ampliacion de las existentes
para atender el mercado ampliado. Crearon una Comision Mixta integrada por
representantes de cada uno de los paises participantes, la misma que se encargaria
de realizar los estudios y proponer las medidas requeridas para el cumplimiento
del programa planteado y recomendaron la creacion de una Corporacion de Fo-
mento destinada a proporcionar los recursos financieros y la asistencia técnica
para la realizacion de proyectos de interés comun. La Comision Mixta en reunio-
nes desde mediados del anio 1967 en Vina del Mar, Quito, Caracas, Lima, Bogota
y Cartagena discuti6 el Proyecto de Acuerdo de Integracion Subregional prepa-

9. GAVIRIA, Fernando. La integracion de los paises Latinoamericanos y del Caribe.
Fondo Latinoamericano de Reservas. Bogota, Colombia, 1995.
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rado por el Comité de expertos, el mismo que fue aprobado en la Sexta Reunion
de la Comision el 25 de Mayo de 1969 en la ciudad de Cartagena y suscrito por
los Plenipotenciarios de Bolivia, Colombia, Chile, Ecuador y Pert el 26 de Mayo
de 1969 en la ciudad de Bogota.

2.2. Factores que le dieron origen

Cuando en 1966, Colombia, Chile, Ecuador, Pert y Venezuela deciden
formar un patrén de integracion especial dentro de la ALALC, al cual posterior-
mente se adhiere Bolivia; parten de ideas convencionales y predominantes sobre
las ventajas del libre cambio, en términos ocupacionales, de precios, del ensan-
chamiento tecnologico, etc., y se trazan una estrategia de apertura de los merca-
dos basada en el principio de la competencia sin interferencias, el respeto a la
llamada soberania del consumidor y permitiendo que los recursos productivos se
originen segun el mecanismo de los precios. Todo ello es liberalismo econémico
y constituy6 la sustancia ideologica del Acuerdo de Cartagena.w

Esta situacion implicaba que las limitaciones de la ALALC y su contra-
diccién de intereses habian conducido a la paralizacion del proceso y de que era
necesario un modelo diferente de integracion si se queria que la misma
desempenara una funcion central en el logro de su desarrollo sostenido a través
del comercio. Los paises andinos manifestaban una necesidad cada vez mas in-
tensa de expandir sus mercados, mayor a la de los paises mas grandes de la region
y por ello optaron por seguir una modalidad de integracion diferente a la de la
ALALC y mucho mas ambiciosa.

Entre los paises andinos se observo la experiencia de la ALALC y se
buscé corregir las deficiencias. Para ello se postul6 a una economia de mercados
ampliados y se consideré que éstos constituian el instrumento esencial para al-
canzar el crecimiento econémico, el maximo aprovechamiento de los recursos
productivos y la mayor eficiencia posible de la produccion. De acuerdo con esta
concepcion, se acordo intentar una integracion que combinara la proteccion ex-
terna para alcanzar mayores grados de industrializacién por medio de una susti-
tucion de importaciones y en la liberacion interna de una porcion apreciable del
universo arancelario respetando a la empresa privada al mismo tiempo.

10. JUNTA DEL ACUERDO DE CARTAGENA. Grupo Andino: Logros y desafios.
Acuerdo de Cartagena, JUNAC. Lima, Pert. 1995. Pag. 49.
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2.3. Objetivos

Los objetivos del Acuerdo de Cartagena citados por Arbalaez Ral, son
los siguientes: i

a) Promover el desarrollo equilibrado y arménico de los paises miem-
bros.

b) Acelerar su crecimiento mediante la integraciéon econémica.

c) Facilitar su participaciéon en el proceso de integracion previsto en el
Tratado de Montevideo.

d) Establecer las condiciones favorables para la conversion de la
ALALC en un mercado comun.

2.4. Mecanismos

El Acuerdo de Cartagena para el logro de los objetivos planteados se-
fiala los siguientes mecanismos; los cuales han sido presentados por Intal: =

a) La Armonizacion de politicas econémicas y sociales.

b) El desarrollo industrial conjunto, a través de los programas secto-
riales de desarrollo industrial (Metalmecéanico, Petroquimico, Auto-
motor y Siderargico).

¢) Programa de liberacion de aranceles.

d) Arancel externo comun.

e) Desarrollo agropecuario mediante programas concertados de segu-
ridad alimentaria.

f) Integracion fisica tendiente a mejorar la infraestructura de comuni-
caciones, vincular las zonas fronterizas y alentar el turismo.

g) La canalizacion de capitales andinos del resto del mundo para la
financiacién de investigaciones que permiten el progreso del pro-
ceso de integracion andina.

h) Régimen de tratamientos preferenciales a favor de Bolivia y Ecua-
dor.

11. ARBALAEZ, M. Raul. Pacto Andino. Serie Integracion. Bogota, Colombia, 1979.
Pag. 5.

12. INTAL. El Proceso de integracion en la América Latina 1968-1971. INTAL Buenos
Aires. Argentina. 1972. Pag. 243.
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2.5. El Grupo Andino en la década de los noventa

Luego de una fase de regresion (1979 - 1987) y otra de estancamiento
(1987 - 1989), a finales de 1989 el proceso andino de integracion inicié una fase
de progreso gracias a la rapida convergencia de las estrategias de desarrollo y de
las politicas econémicas de los paises del Grupo. Con el tiempo, las diferencias
en los ritmos en que los gobiernos aplicaron las estrategias generaron desacuer-
dos. Como resultado, el proceso comenzé a perder velocidad en 1992. L

Al firmarse el Protocolo de Quito en 1987, se modificé profundamente
el Acuerdo de Cartagena. Se introdujeron nuevos principios y se cambiaron las
prioridades originales que eran el papel preponderante del Estado, la sustitucion
de importaciones en la subregion y el papel subsidiario del capital extranjero,
programa de liberalizacién y arancel externo. Todo esto a fin de convertirlo en
un instrumento pragmatico que volviese a reflejar los intereses de los gobiernos.

Este cambio de principios se dio porque éstos no fueron implementa-
dos en su totalidad. En lo que respecta al arancel externo comun, éste no fue
aprobado, el programa de liberalizacion fue puesto en practica de manera limita-
da y ademas la programacion industrial sélo funcioné para un nimero reducido
de sectores.

Por tanto, aunque el comercio intraregional creci6 en la década del 70,
esto no se debi6 precisamente a la actuacion de tales principios. En esta época
también se produjo un estancamiento del proceso debido a los problemas de
inestabilidad macroeconémica y deuda externa que experimentaron los paises
del Grupo Andino durante esa época.

Luego en la década de los 80, especificamente entre 1981 y 1986, el co-
mercio intrasubregional Andino descendio drasticamente de $§1240 a $778 millo-
nes de dolares. Durante este periodo se acentuaron los incumplimientos en el
programa de liberalizacién y se desmoronaron las programaciones industriales.

Debido al entorno existente, para evitar el colapso del proceso se tratd
de flexibilizar y posponer las obligaciones contraidas hasta ese momento, crean-
dose nuevos mecanismos. Estos nuevos principios son: la primacia del mercado;
la industrializacion mediante exportaciones y la captaciéon de capital extranjero;
los mecanismos principales; los programas de liberalizacién y el arancel externo
comun y la armonizacién de politicas.

13. CHAN SANCHEZ, Julio José. “Aspectos politicos de la integracion del Grupo
Andino 1989-1996". Banco Nacional de Comercio Exterior. México D.F. México.
1997. Pag. 383.
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La etapa de deterioro antes mencionada se super6 debido al impulso
que los presidentes andinos le brindaron al proceso y a partir de 1989, con la De-
claraciéon de Caracas se dinamizo el esquema integrador y ademas hubo en los
paises mas importantes del Acuerdo un cambio dréstico de orientacion econd-
mica. Implementaron fuertes programas de estabilizacion e iniciaron reformas
estructurales destinadas a insertarse de manera ventajosa en los mercados inter-
nacionales. Las reformas implicaban apertura comercial, liberalizacion de los
mercados de capitales, la reduccion del rol de las empresas publicas mediante pri-
vatizaciones y por ultimo y lo mas importante dejar que el mercado sea el 6ptimo
asignador de recursos econdmicos.

En ese ano, primero Venezuela luego Colombia y en 1990 Pert, adop-
taron un modelo de desarrollo orientado hacia afuera basado en las exportacio-
nes de bienes en los que tenian ventajas comparativas y en la economia de
mercado. Las violaciones al Acuerdo se eliminaron con celeridad, el comercio se
incrementé y hubo un rapido avance hacia la creacion de la zona andina de libre
comercio.

En la reunién de Galapagos en Diciembre de 1989, se establecio la nue-
va estrategia de desarrollo del Grupo Andino para los noventa. LLos objetivos se-

rian los siguientes: 14

* Consolidar el espacio econémico andino.
* Mejorar la articulacion del GRAN con el contexto internacional y re-
forzar su contribucion a la unidad latinoamericana.

Con ello, el Pert y los demas miembros del Acuerdo de Cartagena ad-
quieren un compromiso de formar parte de un desarrollo en bloque, que se con-
solido en el Acta de Barahona dos afios después.

Para alcanzar los objetivos planteados, se establecié la zona de libre co-
mercio, la unién aduanera y el arancel externo comin; lo que permite el inter-
cambio de mercancias dentro de la region, estableciendo una igualdad de
condiciones a los productores que compran insumos a otros paises. Asimismo
se pretende un intercambio tecnolégico para alcanzar junto con la especializa-
cion, altos niveles de competitividad. Una vez logrado esto, todos los paises
miembros estarian en capacidad de ingresar a otros mercados.

14. PORTOCARRERO MAISCH, Javier. Experiencia de la Comunidad Europea y Pers-
pectivas del Grupo Andino. Fundacion Friedrich Ebert. Lima. Pera. 1992. Pag. 65.

Fondo editorial de Acceso Libre. UAM Ediciones



28 LA CONTRIBUCION DE LA CORPORACION ANDINA DE FOMENTO AL DESARROLLO DE LA COMUNIDAD ANDINA DE NACIONIES

Los presidentes decidieron constituir un mercado comun en la reunién
de diciembre de 1989 y para noviembre de 1990 mediante el Acta de la Paz, se
incluy6 la armonizacion de politicas y se adelant6 la fecha limite para la confor-
macion del area de libre comercio y la adopcion de un arancel externo comin
para llegar a un mercado andino en 1995.

El tema del arancel externo comin fue muy cuestionado y ha sido el
tema mas controversial en las negociaciones del proceso integrador en el marco
del establecimiento del mercado comin. De acuerdo al Acta de Barahona, el
arancel externo comun debia tener 5 niveles, 0%, 5%, 10%, 15% y 20% a partir
de enero de 1994. Para la adopcion del arancel comn surgieron muchos puntos
diversos, ya que mientras Ecuador sostenia que los niveles surgidos eran muy ba-
jos, Perti por el contrario argumentaba que eran muy altos y ademas muy disper-
sos. Por tanto, Pert propugnaba un arancel externo comun con un solo nivel de
15% y la eliminacién de los subsidios a las exportaciones, pero Colombia y Ve-
nezuela no estuvieron de acuerdo. Justamente el Pert sostenia que dichos niveles
eran los observados en la estructura arancelaria de dichos paises y por tanto se
estaria ignorando las caracteristicas de la industria peruana.

El gobierno peruano vet6 la propuesta sobre el arancel externo comin
en junio de 1992 y luego se abstuvo de aprobatla. Los otros cuatro miembros la
aprobaron en noviembre de 1994, y la pusicron en vigencia en febrero del afio
siguiente.

Ademas, para el Pert, el Acta de Barahona implicaba una contradiccion,
pues establecia un arancel externo comun de cuatro niveles, 5%, 10%, 15% y
20%, mientras que en compromiso asumido con el Fondo Monetario Internacio-
nal habia sefialado que para 1995 el arancel nacional seria uno plano del 15%. !>

En agosto de 1992, la Comisién aprobé la Decision 321 por la cual Pert
suspendia su participacion en asuntos comerciales hasta enero de 1996. Debido
a esta decision, el Pert reemplazo el programa de liberalizacion por acuerdos bi-
laterales.

Mediante esta decision, se aprobd la estructura del Arancel Externo Co-
mun con base a cuatro niveles arancelarios: 5%, 10%, 15% y 20%; acordindose
para los casos de Ecuador, Colombia y Venezuela iniciar su aproximacién a par-
tir del 31 de Octubre de 1992, para culminatrlo el 31 de Diciembre de 1993. Para

15. GARCIA BELAUNDE, José Antonio. £/ Perii en el Grupo Andino 1992 — 1997: Los
aiios dificiles, Socialismo y Participacion. Lima. Pera. 1997. Pag. 47.
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Bolivia, por su especial situacion de mediterraneidad, se le permitié continuar
aplicando aranceles nacionales de 5% y 10%.

Ademas, acordd que a mas tardar el 30 de setiembre de 1992, los paises
miembros eliminarian los subsidios cambiarios, financieros y fiscales a las expor-
taciones intrasubregionales y adoptaran, en esa misma fecha un programa de ar-
monizacion de incentivos a las exportaciones intrasubregionales.
Adicionalmente, ha establecido una normatividad comunitaria sobre competen-
cia comercial, con la finalidad de prevenir o corregir las distorsiones en la com-
petencia. Asimismo, se cuenta con instrumentos que armonizan el tratamiento
de las franquicias arancelarias y establecen las normas comunitarias para la cali-
ficacion del origen de las mercancias.

2.6. Caracteristicas del Grupo Andino en los Noventa

En los anos 90 se adoptaron politicas de libre mercado, apertura comer-
cial, reduccién de la intervencion estatal y la integracién econémica por medio
de la creacion de un mercado comun, tratando de revitalizar el comercio, la pro-
duccién y la inversion intentando un acercamiento al sistema internacional.

También, las circunstancias por las que atravesaban los paises miem-
bros fue un factor determinante para el cambio de estrategias de la integracion
andina y revitalizar el proceso. Estas circunstancias son: el proceso de democra-
tizacién de América Latina, sumado al cambio de estrategias de desarrollo hacia
afuera y la reduccion de las tarifas a terceros paises, que reduciria la desviacion
del comercio y mejoraria la competitividad en el mercado internacional. En rela-
ci6én al contexto mundial, los paises desarrollados son ahora mas proteccionistas,
por lo que el mercado ampliado que nos sugieren las nuevas politicas del Grupo
Andino, se tornaria como un mecanismo de defensa para afrontar el mayor pro-
teccionismo de los paises industrializados. Por lo tanto, la integracion subregio-
nal es un elemento esencial para la integracion con el resto del mundo, es decir,
a nivel extraregional. Se trat6 de acelerar el programa de liberalizacion, en busca
de elevar las exportaciones intrasubregionales en las que se producen marcadas
diferencias. Estas exportaciones dejan de ser predominantemente de productos
vinculados a los recursos naturales y mas bien son parte de las industrias desa-
rrolladas en los antiguos procesos de sustitucion de exportaciones. Asi han sur-
gido diferentes patrones de comercio entre los paises de la subregion y dentro de
los mecanismos de proteccion desarrollados se manifiesta una tendencia muy
clara donde las industrias exportadoras e importadoras sean distintas y a veces
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opuestas a las que predominan en el comercio con el resto del mundo. Al mismo
tiempo, los avances en las industrias de los paises miembros no se produjeron a
igual nivel, lo que agrega una desigualdad en lo referente al comercio con el ex-
terior.

Esto sugiere que la direccion del comercio en la subregion ha sido com-
plementatia y no suplementaria, tanto del comercio intrasubregional con el resto
del mundo, como de los mercados internos que se mantienen, o mientras se
mantenian en un proceso de sustitucion de importaciones. Los objetivos de la
politica comercial disefiada por el GRAN impulsaron por definicion estos resul-
tados. Habiendo el Pert adoptado una politica global de desarrollo que trascien-
de a relaciones comerciales sub-6ptimas, basadas en proteccion y subsidios para
apoyar al comercio intrasubregional, el perjuicio a la actividad econémica perua-
na se torno insostenible para el resto de paises de la Comunidad Andina.!

La politica comercial, entonces debe dirigirse al apoyo de las industrias
competitivas y a fortalecer la estructura productiva. La nocién de crear ventaja
competitiva, mediante el desarrollo de la industria por producto o por proceso,
implica un intento de modificar la estructura productiva localizada. Se debe limi-
tar el rol de la sustitucion de importaciones ya que fue incapaz de promocionar
a los mercados internos, es decir, a la propia proteccion que se le otorga, sea mer-
cado local o regional.

Por lo tanto, la eficiencia no puede ser construida ficticiamente, es por
ello que la politica comercial debe dirigirse al apoyo de las industrias competitivas
y a fortalecer esta estructura productiva, ya que la sola proteccion de los merca-
dos andinos no garantiza el aumento de la competitividad. Ya que si no hay me-
jora en la industria exportadora, los mecanismos como aranceles o tipo de
cambio no mejoraran los indicadores comerciales. Asi como no se puede otorgar
proteccion ilimitada a la industria nacional, se debe abrir el mercado subregional
a fin de fortalecer la competitividad de las industrias que se limiten al mercado
andino.

En los anos 90 se dio un nuevo enfoque, eliminando mecanismos como
programacion industrial y tratamiento especial a los paises de menor desarrollo
relativo; y se dieron mas bien negociaciones entre los paises miembros. El tema
comercial, por tanto, es muy importante por lo que se trabajo en la eliminacién

16. BASOMBRIO IGNACIO. “La Comunidad Andina frente el mundo” ESPACIO.
Lima. Peri. 1997. Pag. 89.

17. JASAUI, Oscar. “Retiro del Perd del GRAN: Ventajas y Desventajas”. Comercio y
Produccion. Lima. Peru. 1997. Pag. 19.
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de restricciones para evitar distorsiones de competencia en la region. Pero donde
no se han logrado resultados positivos es en materia arancelaria y en la objetivi-
dad necesaria para la aplicacion de los tratamientos especiales a favor de algunos
de los paises miembros.

Particularmente sobre estos puntos, la situacién siempre favorecié mis
a Venezuela y Colombia, dos paises cuya estructura industrial es similar. Por tan-
to, “cada vez le es mas dificil llegar a acuerdos sobre tasas de importacion nicas
y los sesgos internos son mas frecuentes”!®

El proceso andino se torné mas lento a partir de 1992 debido a persis-
tentes desacuerdos entre los gobiernos respecto al ritmo y la profundizacién de
la aplicaciéon de la nueva estrategia de desarrollo econémico y de los resultados
que estaban obteniendo. En agosto de ese ano la Comision aprobé la Decision
321 por la cual el Pert se convirtié en observador, hasta enero de 1996, de los
mas importantes aspectos del proceso andino: la zona andina de libre comercio,
el arancel externo comun, la armonizacion de politicas y las negociaciones co-
merciales con creciente déficit comercial andino ocasionado por las distorsiones
en la competencia, otras causas fueron la sobrevalorizacién de la moneda nacio-
nal y la inestabilidad econémica por las altas tasas de inflacion, de interés e im-
positjms.19

2.7. La nueva realidad Andina

Al principio de la década de los 90 los Presidentes Andinos resolvieron
asumir la conduccion del proceso y adoptaron un modelo abierto de integracion.

En efecto, en 1989, con motivo de los veinte anos del Acuerdo de Car-
tagena, los Presidentes de las Republicas Andinas decidieron revisar la marcha de
la integracion y darle un fuerte impulso politico. La intervencion Presidencial en
la direccion del proceso significo la introduccion de cambios que se plasmaron
en el Disefio Estratégico para la Integracion Andina, adoptado en la Reunion
Presidencial de Galapagos. <l

18. FERRERO MERINO, Ernesto. “Pert en el GRAN: Socio, vecino o inquilino?”. % de
Cambio. Lima, Peru, Febrero 1997, Pag. 12.

19. CHAN SANCHEZ, Julio José. “Aspectos politicos de la integracion del Grupo
Andino 1989 — 1996”. Banco Nacional de Comercio Exterior. 1997. Pag. 361.

20. FLORES TENORIO, Pedro. “Integracion: Porqué, como, cuando y con quién™.
ESPACIO. Lima, Pera, 1998. Pag. 91.
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Los Cancilleres también asumieron un importante papel como impul-
sadores del cumplimiento de los mandatos dictados por los Jefes de Estado. Hu-
bo, a su vez, una progresiva participacion de las organizaciones empresariales,
tanto nacionales como subregionales, en el proceso de integracion. Estas tuvie-
ron crecientes oportunidades de aportar sus experiencias y presentar sus inquie-
tudes y propuestas, coadyuvando asi a darle una mayor precision y eficacia a los
proyectos de decisiones que eran considerados por la Comision del Acuerdo de
Cartagena.

Se desarrolld, entonces, un nuevo diseno estratégico del proyecto su-
bregional que favoreci6 la apertura de las economias y el regionalismo abierto.
La integracion regional ya no se orientaba “hacia adentro”, sino que perseguia el
objetivo de una competitiva inserciéon en los mercados internacionales. El disefio
Estratégico definido en Galapagos postuld, precisamente, los objetivos de con-
solidar el espacio andino y mejorar su articulacion con el contexto internacional
y reforzar su contribucion a la unidad latinoamericana.

La instrumentacién de los mandatos presidenciales significé avances y
realizaciones importantes en la instrumentacion de los mecanismos del Acuerdo: 2

* Se aceler6 el proceso de liberalizacién del intercambio lograndose
conformar en octubre de 1992, la Zona de Libre Comercio Andino.

* Se perfecciond el espacio econémico ampliado, adoptandose la nor-
mativa que permitiria tanto la existencia de una sana competencia en
el comercio intrasubregional, como comunitaria relativa a los servi-
cios de transporte en la subregion.

* Se consolid6 la Unién Aduanera al adoptarse y entrar en vigencia,
en enero de 1995, el Arancel Externo Comun. Dicho arancel se
caracteriza por ser razonablemente bajo y con poca dispersion
(niveles 5%, 10%, 15% y 20%), acorde con la nueva concepcion del
proceso de integracion.

Los afos 90 se iniciaron también con cambios en la normatividad co-
munitaria relativa a la inversion extranjera directa, mediante los cuales se elimin6
la obligacion de convenir su transformacion en empresa nacional o mixta para
gozar del mercado ampliado. Asimismo, se flexibiliz6 el Régimen de Marcas, Pa-

21. COMUNIDAD ANDINA DE NACIONES. Avances y logros. CAN. Lima. Peri.
1998. Pag. 28.
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tentes, Licencias y Regalias, permitiendo la expansion del comercio entre los so-
cios andinos.

Entre 1996 y 1997 se introdujeron reformas en el Acuerdo de Cartage-
na para crear la Comunidad Andina y establecer de esta manera las nuevas di-
mensiones y objetivos de la integracion subregional (Protocolo de Trujillo).

Con la creacion de la Comunidad Andina se formalizo el establecimien-
to del Consejo de Presidentes y el del Consejo de Ministros de Relaciones Exte-
riores. Estos nuevos organos de orientacion y direccion politica, se agregan a la
Comision existente, integrada por Ministros de Comercio. Como 6rgano ejecu-
tivo del sistema se cred6 la Secretaria General de la Comunidad Andina. El per-
feccionamiento de esta nueva estructura, requirié luego la adecuacion del tratado
de creacion del Tribunal de Justicia y del Tratado Constitutivo del Parlamento
Andino, mediante el Protocolo de Sucre (1997). Este Protocolo incorporé los te-
mas de la Politica Externa Conjunta, la liberalizacion del Comercio Intrasubre-
gional de Servicios y la posibilidad de otorgar la condicién de Miembro Asociado
a los paises que acordaran con los Paises Miembros de la Comunidad Andina un
tratado de libre comercio. (Ver anexo N°1, el nuevo Sistema Andino de Integra-

cion).

2.8. La Evolucion Econémica a mediano plazo de la Comunidad

Andina

Los resultados concretos del proceso de integracion para las economias
andinas se ponen en evidencia por un conjunto de indicadores que permiten es-
tablecer los cambios que se han producido en el mismo desde la fundacion del
Grupo Andino en 1969. La dinamica del comercio intrasubregional de bienes y
sus caracteristicas (predominio creciente de lo “no tradicional”), la evolucion de
la inversién extranjera y de la inversion intraregional, la evolucion de la infraes-
tructura, el transporte y los servicios (turismo, comunicaciones), asi como la cre-
ciente interdependencia entre las economias andinas, son algunos de los
resultados concretos del proceso de integracion andina.

En los anos 90 la trayectoria de las economias andinas ha experimenta-
do un cambio significativo. Después de la denominada “década perdida”, a cuya
desfavorable evolucion contribuyeron en gran medida la reversion de los flujos
de capitales del exterior y las politicas de ajuste interno que fueron adoptadas a
partir de la crisis de la deuda en 1982, la década actual se ha caracterizado por una
profunda modificacién de dicha tendencia. En materia de crecimiento del Pro-
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ducto Bruto Interno (PBI), inflacién y reduccion de los desequilibrios macroeco-
némicos, los resultados han sido favorables.

promedio de 1.4% en los afnos 80, a 3.7% entre 1991 - 1998.

El crecimiento econémico de la region ponderado pasé de una tasa

COMUNIDAD ANDINA. EVOLUCION DEL PBI POR PAISES

PAISES 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 MEDIA MEDIA
ANUAL ANUAL
1981-1990 | 1991-1998
BOLIVIA 53 1.6 4.3 4.6 3.8 3.9 4.2 4.5 0.2 4.1
COLOMBIA 1.6 4.0 5.8 6.0 59 22 3.0 2.5 3.7 3.9
ECUADOR 54 3.7 2.5 4.8 2.7 2.0 3.3 0.8 1.7 3.2
PERU 2.8 -0.9 6.5 13.1 6.9 2.8 6.0 0.7 -1.2 4.7
VENEZUELA 9.7 6.1 0.4 -2.8 34 -1.6 )i -1.1 -0.7 2.6

Fuente: Comunidad Andina de Naciones. Sivema Subregional de Informaciin Fistadistica. 1ima. Perd. 1998,

El desempeno de las economias regionales en general, aunque con dis-

tintos impulsos y fases de recuperacion, permitié una mejoria del PBI per capita,
que de tasas negativas en promedio en todos los paises durante la década pasada,
paso a registrar un comportamiento positivo en la presente década (1.4% en pro-

medio para la region).

COMUNIDAD ANDINA. EVOLUCION DEL PBI PER CAPITA POR PAISES
PAISES 1991 | 1992 [ 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 MEDIA MEDIA
ANUAL ANUAL
1981-1990 | 1991-1998
BOLIVIA 28 |-08 1.8 2.1 1.4 1.4 1.8 2.1 -1.9 b
COLOMBIA | -0.4 2.0 3.7 38 3.7 0.6 1.5 1.0 1.6 2.0
ECUADOR 3.0 1.4 -0.2 2.1 0.2 -0.1 1.2 -1.2 -0.9 0.8
PERU 0.9 |-2.6 5.6 10.9 4.9 1.0 4.2 -1.0 -3.3 3.0
VENEZUELA | 7.1 3.6 -2.6 -4.9 22 -6.2 3.2 -3.2 -3.2 -0.3

Fuente: Comunidad Andina de Naciones, Sistema Subregional de Informaciin 1stadéstica. 1.ima. Peni. 1998,

guiente cuadro:

En cuanto a la inflacién, los avances en la region han sido notorios. De
un promedio ponderado de 635.4% en la década de los 80, ésta ha descendido al
4% en promedio ponderado entre 1991 - 1997, como puede observarse en el si-
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COMUNIDAD ANDINA. TASAS DE INFLACION POR PAISES
PAISES 1990 | 1991 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 1998
BOLIVIA 18.0 14.5 10.5 9.3 7.9 10.2 12.4 4.7 3.8
COLOMBIA 324 26.8 25.1 226 | 226 19.5 21.6 17.9 16.9
ECUADOR 49.5 49.0 60.2 31| 254 | 228 25.6 29.9 39.9
PERU 288.7 | 139.2 56.7 | 39.5 15.4 10.2 11.8 71 6.0
VENEZUELA 36.5 31.0 319 | 459 | 70.8 56.6 | 103.2 382 171

Fuente: Comunidad Andina de Naciones, Sistema Swbregional de Informacidn Vistadistica. 1ama. Perd. 1998,

2.9. La Comunidad Andina, un espacio de oportunidades

En los anos 90 los cinco paises que conforman la Comunidad Andina
dejaron atras una década de crisis y estancamiento e iniciaron una nueva fase de
su historia: “Lla Nueva Realidad Andina”.

Los objetivos de la Comunidad Andina, definidos por los Presidentes
andinos en el documento “Disefio Estratégico o Nueva Agenda de la Integra-

5! el
cién” son:22

* Profundizar el proceso de integracion andina elevando los logros
obtenidos en el campo comercial y ponerlo al servicio de los objeti-
vos de un desarrollo econémico social.

* Armonizar politicas econémicas, adecuandose para el desarrollo sos-
tenible y el logro de politicas eficientes.

* Definir politicas sociales orientadas a la elevacion de la calidad de
vida y al mejoramiento del acceso de los diversos grupos sociales de
la subregion a los beneficios del desarrollo.

* Articular el Sistema Andino de Integracion (SAI) para superar los
nuevos desafios de la integracion.

* Avanzar hacia la integracion latinoamericana y hemisférica.

22. Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo. Amanecen en los Andes.
PNUD. New York. USA. 1998. Pag. 87.
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Mediante un conjunto de reformas y ajustes estructurales, no sélo su-
peraron la crisis en algunos casos con éxitos sorprendentes sino que reemplaza-
ron el modelo de economia cerrada y protegida, por un modelo de economia
abierta, regido plenamente por las reglas del mercado. Politicas antiinflacionarias
y de ajuste, reformas tributarias, aperturas comerciales, liberalizacion financiera,
privatizaciones, reformas del sistema de pensiones y del mercado de trabajo, se
transformaron en el eje de las nuevas estrategias economicas. Los resultados fue-
ron notorios: la produccion se dinamizo, la inflacion cay6 significativamente y se
obtuvieron importantes progresos en los equilibrios macroecénomicos.

La propia integracion andina dio un salto adelante, gracias al involucra-
miento directo de los Presidentes Andinos y de un agente crecientemente prota-
gonico: el empresariado. Del modelo de “integracion hacia adentro” se pasé a un
esquema de regionalismo abierto: integrarse no para aislarse sino para insertarse
en los mercados internacionales de un modo mas competitivo. Naci6 asi la Co-
munidad Andina que hoy es, desde el punto de vista econémico, una Unién
Aduanera con libre comercio entre los paises miembros y con un arancel externo
comun bajo y con poca dispersion para las mercancias procedentes de terceros
paises. El resultado fue que el comercio intraregional de bienes se multiplico,
avanzandose en la complementariedad de las economias andinas. Pero también
se avanzo en las interconexiones fisicas de la region, en el transporte, el turismo
y las telecomunicaciones con indicadores que muestran una extraordinaria dina-
mica.

Como bloque regional abierto, la Comunidad Andina se comprometié
en negociaciones para la liberalizacion del comercio y las inversiones, con otros
bloques comerciales: con el Mercosur, con el Mercado Comun Centroamericano
y con la Comunidad del Caribe, esta negociando la constitucion de zonas de libre
comercio. Mediante acuerdos bi o trilaterales ha estrechado vinculos con México
y Chile. O sea que esta operando como puente de contacto con las otras subre-
giones del continente. A la vez, esta participando de las conversaciones tendien-
tes a crear una Asociacion de Libre Comercio de las Américas.

Con la Unién Europea, la Comunidad Andina esta estrechando sus vin-
culos, en el marco de un acuerdo de tipo avanzado, que supera los limites de asis-
tencia técnica y la cooperacion econémica para facilitar el flujo de inversiones y
la transferencia de tecnologia.

Como parte de esta orientacion de apertura, los paises andinos adopta-
ron en el ambito comunitario legislaciones nacionales orientadas a promover y
proteger la inversion extranjera, sin restricciones. El resultado ha sido un extraor-
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dinario crecimiento de la inversion extranjera directa, en cuyos flujos destacan
los capitales de origen europeo.

Esta nueva realidad andina ha creado grandes oportunidades a nivel mi-
croeconémico, tanto para el comercio como para las inversiones. La Comunidad
Andina es un mercado de mas de 100 millones de personas, que esta creciendo
a buen ritmo en sus niveles de ingresos; la liberalizacion del comercio con otros
bloques subregionales convertira a la Comunidad en un puente hacia mercados
mas amplios atin (como el del Mercosur, con 200 millones de personas). Los pai-
ses andinos son compradores de bienes industriales con alta tecnologia, asi como
proveedores de recursos naturales y semi manufacturas, pero pueden avanzar en
sus grados de industrializacion en la medida que se les provea de capitales y tec-
nologia.

Las oportunidades de inversion en los paises andinos se han multiplica-
do en los dltimos afios, no solo por el contexto juridico o por las politicas eco-
némicas aplicadas, sino también por las caracteristicas propias de sus economias.
Las privatizaciones de empresas publicas estan ofreciendo oportunidades en sec-
tores como el petroleo, en las dreas de exploracion y explotacion, la petroquimi-
ca, la minerfa en la cual la Comunidad Andina dispone de extraordinarias
riquezas, la energia eléctrica, en las telecomunicaciones, en agroindustrias y pes-
ca, en el sector financiero, en la metalurgia y en el turismo.

Siendo paises eminentemente agricolas y pesqueros, las agroindustrias
son un espacio de oportunidades para el mundo en general. Siendo paises mine-
ros y con grandes recursos energéticos, se requieren capitales y tecnologia para
desarrollar estos sectores. El turismo es una actividad con un gran potencial en
la region andina, que también ofrece oportunidades de inversion. La necesidad
de expandir y modernizar las telecomunicaciones y la infraestructura de trans-
portes (carreteras, puertos, acropuertos, etc.) es, quizas, uno de los sectores mas
atractivos para el inversionista extranjero en el régimen de concesiones. En este
contexto la Comunidad Andina, es una nueva realidad, se ha transformado en
un espacio de oportunidades. Instancias como el Foro Euro - Andino 98, que
permiti6 estudiar como aprovechar las nuevas condiciones existentes, para pro-
fundizar las relaciones econdmicas euro - andinas, en mutuo beneficio.
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CAPITULO 3. CRITERIOS DE EFICIENCIA DE LAS INSTITUCIONES
FINANCIERAS MULTILATERALES

3.1. Consideraciones Generales

Evaluar los resultados de gestion de una IFM, significa apreciar en qué
medida ella tiene éxito en lograr que una entidad financiera alcance los objetivos
que se propone, lo cual equivale a decir que consiga ser eficiente. Toda gestion,
en efecto, es un proceso que busca la adecuacion de medios afines, y su efecti-
vidad depende de la magnitud en que, dados ciertos recursos, ellos se utilicen
maximizando los resultados o, dicho de otro modo, procurando que un objetivo
determinado se alcance con el costo minimo en términos de recursos.?

Sin embargo, el uso del término “eficiencia” relacionado con la activi-
dad de las IFM se presta facilmente a equivocos y atin a polémicas, tanto por los
diversos significados que tiene esa palabra, como por la confusion adicional que
puede crearse al emplearla en relacion con entidades como las IFM, cuya finali-
dad misma puede ser vista por algunos como contradictoria respecto al concepto
de eficiencia, segin el sentido restringido que se suele dar a este término en la
teoria econémica.

Lo que se pretende es explorar el tema de los criterios de eficiencia en
las IFM, con el fin de aclarar el sentido especial que ellos vienen dando a este tipo
sui generis de agente econémico, que necesariamente debe moverse dentro de un
ambito de accion muy singular, compatibilizando funciones conflictivas entre si.

La teoria econdémica corriente, emplea el criterio de eficiencia, como
una expresion logica de la eleccidn racional, que guia el comportamiento de cada
una de las unidades econémicas consumidoras o productoras en la busqueda del
mayor grado de satisfacciéon que pueda obtener mediante el uso de los recursos
de que dispone. Aplicado el sistema econémico en su conjunto, el concepto de
eficiencia esta ligado al de asignacion 6ptima de los recursos y asociado en su
vision ideal al funcionamiento y las propiedades del modelo de competencia pet-
fecta.”* Pero, como es sabido, este modelo es una construcciéon abstracta cuyas

23. Pronk, Jan y Win Kok. Policy document on multilateral development cooperation:
An evaluation of the multilateral organizations. Hamburg. Germany. 1990. Pag. 3.
24. Vicen Jayme. Perfomance indicator for development finance institutions. World

Bank. Washington.D.C. U.S.A. 1982. Pag.17.
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conclusiones dependen de los supuestos altamente restrictivos en que se basa,
por lo cual su indudable utilidad como instrumento de analisis solo se extiende
al campo de las recomendaciones de politica econémica cuando se tienen en
cuenta “ las muy sustanciales diferencias que separan un sistema de laisser faire
de la competencia perfecta del economista”. La realidad es que esta parte de la
teoria econémica puede servir de base para recomendar interferencias muy
definidas y sustanciales con el libre juego de las fuerzas econémicas.....” 43, Sin
embargo, también es sabido que, muchas veces, ciertas conclusiones de politica
economica parten, implicitamente, de las propiedades de ese modelo tedrico, tal
vez por efecto de la perfeccion de su logica interna.

De hecho, la dificultad acaso mas importante para plantear claramente
el tema de este comentario, deriva de la frecuencia con que tales supuestos im-
plicitos estin presentes en el significado que mas comunmente se asigna al con-
cepto de eficiencia econémica. A partir del concepto de eficiencia entendido de
manera tan restrictiva, seria posible afirmar, en una posicion extrema, que las
IFM son, casi necesariamente, generadoras de ineficiencia en la economia, y cier-
tamente en el funcionamiento del sistema financiero. Asi, se ha dicho que en la
accion de las IFM “los proyectos caracteristicos tienen bajos rendimientos expli-
citos, pero la justificacion es que los retornos son mas elevados cuando se los re-
calcula con precios sombra relevantes”. %

Empero, el concepto de eficiencia puede plantearse con un sentido mas
amplio. En el mundo real, la teoria de la optimalidad paretiana aparece muy dis-
tante de los problemas que debe afrontar la politica econémica. En dicha politica
“las metas no son la maximizacién del bienestar” %’

“La eficiencia en la asignaciéon de recursos requiere no solamente un
sector publico que provea a la produccion de bienes publicos, sino también po-
liticas que mitiguen los aspectos inadecuados de una estructura de mercado im-
perfecta”. =

Cualquier politica econémica es racional en la medida en que utiliza los
medios adecuados para alcanzar los objetivos que se propone, y en tal sentido es
o no eficiente. Por ello, si los objetivos son complejos, como ocurre cuando és-

25. W. Vickrey. Microstatics. Hartcourt Brace. New York. USA. 1991. Pag.11.

26. Edward S. Shaw. Financial Deepening in Economic Developement. Oxford Univer-
sity Press. New York. USA. 1989. Pag. 147

27. D.M. Winch, Analytical Welfare Economics. Penguin Books. London England. 1981.
Pag. 195.

28. Idem.
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tos son varios y parcialmente conflictivos, al menos en el corto plazo, el concep-
to de eficiencia debe necesariamente ampliarse para abarcar esa diversidad de
metas y sus relaciones reciprocas. Desafortunadamente, el concepto de eficien-
cia que podria cubrir esta situacion no esti formulado clara y rigurosamente
como lo estd a partir de los supuestos del modelo perfectamente competitivo de
eficiencia estatica en la asignaciéon de una dotacion fija de recursos.

En el caso de las economias en desarrollo el contraste es todavia mas
claro. En ellas se trata, precisamente, de introducir cambios fundamentales en el
sistema economico, pero no se cuenta en el presente con un marco que permita
evaluar comprensivamente esos cambios con todas sus implicaciones. Esto se
refleja en la evaluacion de las inversiones, de la cual la técnica mas completa, es
el analisis de beneficio — costo, que tiene alcances bastantes limitados. En efecto,
st bien su concepcion basica es aplicable a cambios tanto grandes como peque-
fios, las técnicas desarrolladas para aplicar la idea son mas confiables cuanto mas
pequefio es el cambio que se considera. 2

El concepto de eficiencia en el contexto del proceso del desarrollo se
amplia enormemente, y debe subrayarse que esta afirmacion surge de la misma
naturaleza de ese proceso, independientemente del tipo de politica econdémica
que los gobiernos pongan en practica frente a él. Las acciones del estado dirigi-
das a impulsar el desarrollo, pueden incluirse dentro de la categoria de las que es-
tan orientadas a satisfacer necesidades sociales, que tienen su origen en
preferencias de la colectividad en su conjunto, a diferencia de las necesidades pri-
vadas, que derivan de preferencias individuales. En el caso de estas ultimas rige
el llamado principio de exclusion, y por lo tanto, como el costo correspondiente
a un beneficio determinado es pagado por quien lo recibe, el mecanismo del mer-
cado puede asegurar su satisfaccion. En cambio, dada la indole de las necesida-
des sociales ellas no pueden ser satisfechas a través del mercado. En el caso de
las necesidades privadas, la divergencia entre el producto privado y social es mas
o menos marginal; en el caso de las necesidades sociales, la divergencia es esen-
cial. 30

En los hechos, en los paises en desarrollo existe, en general, lo que po-
dria denominarse una “preferencia de la comunidad por el desarrollo” que, si
bien con caricter no exclusivo, debe ser asumida por los gobiernos como una
necesidad colectiva a satisfacer. Este modo de concebir las acciones destinadas

29. Idem. Pag. 198.
30. Cf. Richard A. Musgrave. The Theory of Public Finance. Mc Graw Hill. New York.
USA. 1979. Pag. 8.
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a impulsar el desarrollo, amplia el contenido de las pautas de racionalidad deri-
vadas del funcionamiento del mercado y de las acciones del gobierno dirigidas
simplemente a corregir las distorsiones de aquél. Por consiguiente, los objetivos
de desarrollo que se procura alcanzar deliberadamente, en forma directa o indu-
cida, por ejemplo a través de inversiones cuya prioridad surge de aquellos obje-
tivos, entran explicitamente en la evaluacion de la eficiencia global de la
economia, independientemente del grado en que esa evaluacion pueda hacerse
con métodos rigurosos.

Cualquiera sea la filosofia de la eficiencia del financiamiento del desa-
rrollo, el estado asumira, una intervencion activa en la orientacion de ese finan-
ciamiento. Asi pues, en los paises en desarrollo, los gobiernos intervienen en el
financiamiento de los proyectos de inversion, promoviendo el aumento de la
formacién del ahorro y orientandolo hacia la inversién productiva, y tratan de
que se traduzca en un mayor crecimiento del producto bruto interno.

Histoéricamente, las IFM aparecen en los paises en desarrollo como un
instrumento para contribuir a sustentar el proceso de inversion para el crecimien-
to, y es asi como su funciéon debe entenderse como la de “intermediarios finan-
cieros.....que han sido creados para realizar funciones especializadas, no propias
de la banca comercial”.>?

En los paises en que se aplican planes de desarrollo que contienen me-
tas y prioridades especificas, el papel principal de las IFM es participar en la ca-
nalizacion de recursos para realizar los proyectos de inversion consistentes con
las metas propuestas, en la medida en que las entidades financieras privadas, ope-
rando a través del mercado, no los orientan en esa direccion o no pueden hacerlo
en las condiciones requeridas para hacer viable la ejecucion de tales proyectos.

Teniendo en cuenta esa funcién que cumplen las IFM el rol que las ca-
racteriza principalmente, no es su condicion de intermediario financiero sino el
de asignadoras de recursos de acuerdo con determinadas prioridades fijadas o
asumidas desde el punto de vista global de la economia. De esta manera, el ob-
jetivo de las IFM consiste en su contribucion al desarrollo, y en consecuencia su
actividad de financiamiento es un propésito intermedio conducente a aquel re-
sultado. Desde este punto de vista, el criterio altimo de eficiencia que es aplica-

31. Cf. M. Lipton. Financing Economic Development. En D. Seers L. Joy. Development
in a Divided World. Penguin books. London. England. 1981. Pag. 233.

32. Claudio Gonzalez Vega. Las Instituciones financieras de desarrollo y la movilizacion
de recursos internos en los paises de América Latina. Alide. Bogota. Colombia.
1987. Pag. 3.
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ble al funcionamiento de las IFM es de caracter macroeconémico, y mas que
expresar la eficiencia interna de la gestion de estas instituciones financieras, re-
fleja la eficiencia de la funcion de financiamiento del desarrollo. Esa eficiencia
macroeconémica resulta de comparar los beneficios obtenidos para la comuni-
dad como consecuencia de la ejecucion de un proyecto de inversion con el costo
de oportunidad de los recursos invertidos en €l.

En esta perspectiva, las IFM aparecen en una funcién instrumental
orientada por necesidades o metas macroeconomicas. Aqui surge una situacion
ambivalente en cuanto a la eficiencia de las IFM. Como se dijo, desde un punto
de vista general ella esta determinada por la medida en que su actividad financiera
repercuta sobre el crecimiento de la economia, en tanto esa contribucion facilite
alcanzar metas generales que las IFM no determinan por si mismas. Pero esa
contribucion debe ser hecha sin que se vea perjudicada la estructura econémica
y financiera de las instituciones que la proporcionan. Por consiguiente, los crite-
rios de eficiencia que operativamente sirven para orientar el manejo de una IFM
estan determinados por consideraciones econdémico-financieras mas limitadas
que las que son validas en una apreciaciéon econémica global.

3.2. Eficiencia Institucional y Operacional

Las peculiaridades de las instituciones financieras multilaterales han lle-
vado a evaluar su desempefio con arreglo de dos tipos de criterios de eficiencia.>
El primero, que se refiere a la efectividad con que la IFM cumple su funcién de
promocion de desarrollo, se refleja en la llamada eficiencia institucional o social,
y el segundo, en la eficiencia empresarial o privada, que se refiere a la calidad de
la gestién financiera, administrativa y gerencial.

ILa eficiencia institucional se relaciona con aspectos tales como: a) la in-
fluencia de las IFM en la creaciéon de nuevas empresas, la promocion de nuevas
inversiones y la generacion de empleo; b) la contribucion para promover la inno-
vacion y adaptacion tecnolégica orientadas a elevar la productividad y la compe-
titividad internacional; c) la capacidad de proporcionar acceso al crédito de
sectores con alta prioridad econémica y social que por su dimension, localiza-
cion, capacidad empresarial, insuficiencia de garantias u otros factores de indole
similar, no tienen acceso al financiamiento de la banca comercial. Esta variedad

33. TAMI, Felipe. La gestion de la eficiencia y la solvencia en la banca de desarrollo
¢ Un desafio imposible?. ALIDE. Lima. Peru. 1997, Pag. 217.
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de funciones hace que la actividad de las IFM no quede limitada al otorgamiento
de financiamiento, sino que incluye otros servicios como los de asistencia técni-
ca, capacitacion, identificacion y promocién de proyectos, rehabilitacion de pro-
yectos viables con dificultades y otras funciones anilogas que no son
estrictamente financieras.>*

La evaluacion de la efectividad con la que se realizan estas funciones no
puede hacerse con criterios privados, por la propia naturaleza de las mismas, que
implican en esencia la produccion de servicios con las caracteristicas de bienes
publicos. El problema es anilogo al que se presenta en el campo de las finanzas
publicas con la evaluaciéon de los servicios estatales. Como senala Tami, en el
modelo econémico tipico de una actividad de produccion, “los insumos pueden
observarse, el producto puede observarse y hay una relacion bien definida entre
insumos y productos”. Esta condiciéon no existe en gran parte de la actividad ad-
ministrativa del sector publico, a lo cual se agrega la multiplicidad de objetivos
de la mayoria de los programas publicos. Asi, puede ser mucho mas importante
asegurar que todos los potenciales destinatarios de un programa tengan acceso a
¢l, que tener la certeza de que alguien no calificado para acceder a los respectivos
beneficios no los reciba. Quienes critican los programas gubernamentales tien-
den a concentrarse solo en el segundo caso.

En el caso particular de las IFM, no existe una metodologia claramente
precisada para evaluar su eficiencia institucional. En cambio, se han propuesto
diversos indicadores de desempeno que intentan determinar de manera relativa-
mente simple la actividad de una IFM con los efectos que presumiblemente re-
sultan de ella para la economia de un pais, una region, un sector econémico o un
segmento determinado de unidades econémicas.

Indicadores para la evaluacion del impacto de las instituciones financie-
ras multilaterales:>>

1) Importancia relativa del financiamiento otorgado por las IFM en rela-
cion con el total de préstamos otorgados en el sistema bancario nacio-
nal en un periodo determinado.

2) Proporcion del financiamiento otorgado por la IFM en el flujo de
inversion productiva durante un periodo determinado.

34. Holanda, Nilson. Areas criticas en la organizacion y eficiencia de las instituciones
Jfinancieras de desarrollo. Alide. Lima .Pert. 1980. Pag. 45.

35. ALIDE. Estudio sobre la medicion de la solvencia y la eficiencia de la banca de
desarrollo y el Acuerdo de Basilea. Lima. Peri. 1995. Pag. 47.
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3) Efecto movilizador de recursos, reflejado en la relacion entre présta-
mos desembolsados e inversion total en los proyectos asistidos.

4) Distribucion sectorial y regional de los préstamos de la IFM.

5) Destino del financiamiento segin el tamano de las unidades econémi-
cas.

6) Correlacion, desagregada o nivel sectorial y regional, entre el creci-
miento del producto y los incrementos de flujo de los financiamientos
de desarrollo.

7) Efectos de generacion de empleo de los proyectos financiados por las
IFM.

8) Efectos sobre la balanza de pagos de los proyectos financiados via las
ganancias netas de divisas producidas por los mismos.

9) Efectos de las IFM en la disminucion de la pobreza, mediante la cana-
lizacién de lineas de financiamiento especificas, dirigidas a los sectores
productivos y a la poblacion de menores recursos.

10) Tasa Econdémica de retorno de los proyectos financiados (promedio
ponderado).

11) Valuacién de los servicios complementarios del crédito.

Desde luego, la seleccion de los indicadores depende de la disponibili-
dad y calidad de la informacion de base, y el criterio para identificar aquellos in-
dicadores que resulten relevantes para evaluar la accion de las IFM.

La eficiencia operacional o empresarial de las IFM se expresa a través
de patrones que son similares a los de cualquier intermediario financiero privado.
En términos generales, el indicador que sintetiza el desempeno operacional es la
tasa de rentabilidad obtenida sobre su capital, la cual depende de la rentabilidad
sobre los activos y de la relacion entre activos y capital. Con el mismo nivel de
generalidad cabe senalar que la rentabilidad de una institucion financiera de-

pende de los siguientes factores pritlcipalcs:36

a) La calidad de la cartera, que a su vez esta determinada por el retorno
promedio de los préstamos u otros financiamientos, y la proporcion
de malos créditos, o sea los efectos del coeficiente de riesgo de la car-
tera.

36. ALIDE. Estudio sobre la medicion de la solvencia y la eficiencia de la banca de
desarrollo y el Acuerdo de Basilea. Lima. Peru. 1995. Pag. 37.
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b) Los costos de administracién de la IFM en relacion con su cartera.

c) La estructura y el costo de financiamiento de la IFM que, depende de
la captacion de fondos en el mercado y estd directamente ligado a la
solidez.

En una IFM que no persigue como objetivo final la maximizacion de
su ganancia, la condicion de equilibrio no se da en el punto en el que se igualan
el ingreso marginal con el costo marginal, sino cuando el retorno medio sobre
cada unidad monetaria de préstamo sea suficiente para cubrir su costo medio.
Ahora bien, los costos de las IFM, tienen tres componentes principales que son
los costos financieros (intereses pasivos), la probabilidad de no recupero de los
créditos (riesgo de crédito y otros riesgos de solvencia de los deudores) y los cos-
tos de operacion de las IFM.

M. Nevin ha propuesto un modelo de una IFM tomando en cuenta los
elementos citados, a partir de la expresion:

() (1 +r)=1+i+a

Donde:

p = Probabilidad anual de malos créditos totalmente castigados, expre-
sada como proporcion de la cartera total de préstamos.

r = Rentabilidad esperada sobre la cartera (promedio ponderado de la
tasa de interés sobre los préstamos y el retorno de las inversiones).

i = Costo medio del fondeo.

a =Costos anuales de operacién como porcentaje de la cartera total.

Operando con la expresion anterior, se llega a :

a+p

(I-p)

Esta expresion define el retorno medio sobre sus activos que una IFM
debe obtener para cubrir sus costos, esto es, alcanzar su punto de equilibrio. De
esta relacion se infiere la prioridad de controlar la probabilidad de no recu-
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peracion de los créditos, ya que cualquier incremento de esta probabilidad au-
menta el numerador y disminuye el denominador en la férmula anterior, de
manera tal que acrecienta mas que proporcionalmente el retorno promedio re-
querido para mantener la posicion de equﬂjbrio.37 La informacién econdémica y
financiera de las instituciones financieras multilaterales internacionales y las de
cooperacion técnica y financiera de América Latina, no ha permitido aplicar el
modelo propuesto por Nevin.

En las IFM, si bien la eficiencia institucional es la que indica su desem-
pefio en relacion con sus objetivos finales, la eficiencia operacional es la que de-
fine su viabilidad y, en consecuencia, el segundo criterio puede considerarse
como restriccion del primero.

37. Nevin Michael . Dilemas in Development banking and Savings and Developments.
Milan. Italia. 1985.
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CAPITULO 4. LA CORPORACION ANDINA DE FOMENTO

4.1. Mandato Actual

La Corporacion Andina de Fomento nacié como el 6rgano financiero
de la integracion andina; hoy tiene un mandato mas amplio y cumple funciones
de Banco de Desarrollo, Banco de Comercio Exterior, Banco de Inversiones y
Agencia de Promocién.>®

Como Banco de Desarrollo, la CAF otorga créditos de mediano y largo
plazo para la ejecucion de proyectos calificados por su prioridad y mérito. Las
operaciones de la Corporacion se efectiian tanto con el sector publico y privado
de los paises miembros.

Como Banco de Comercio Exterior, la CAF financia las exportaciones
no tradicionales de los paises miembros entre si o hacia terceros mercados, asi
mismo, facilita las importaciones de bienes, servicios o insumos necesarios para
el desarrollo industrial subregional.

Como Banco de Inversiones, la CAF puede participar en el capital a tra-
vés de acciones correspondientes a proyectos de alto contenido integracionista.
El aporte, en estos casos, es “capital semilla” cuya funcién principal es consolidar
nuevas empresas. Una vez logrado este proposito, el capital de la CAF es retira-
do para volver a ser utilizado con estos mismos fines en nuevos proyectos.

Como Agencia de Promocion, la CAF elabora estudios destinados a
identificar oportunidades de inversion cuyos resultados se difunden entre los pai-
ses; proporciona asistencia técnica y financiera para la preparacion y ejecucion de
proyectos multinacionales o de complementacion; promueve aportes de capital
y tecnologia; e impulsa la organizacion, ampliacion o conversion de empresas.
La CAF estimula la participacion del sector empresarial privado en la conforma-
cién de empresas multinacionales andinas y en la reactivacion del comercio in-
trasubregional.

La Corporacion Andina de Fomento ha iniciado ahora, conjugando va-
rias de las funciones que ha venido desempenando, una agresiva etapa de pro-
mocion y gestion del financiamiento de la integracion fisica de la subregion.

38. Corporacion Andina de Fomento. Los Negocios de la Corporacion Andina de
Fomento. CAF. Caracas-Venezuela. 1997. Pag.1.
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De esta forma se constituira en el soporte fundamental de la integracion
fisica y asi proporcionara bases reales para lograr la integracion politica y econd-
mica de la subregion.

4.2. Campos de Accion Prioritarios

El fortalecimiento financiero e institucional de la Corporacion, la ex-
periencia adquirida tanto en el sector publico como privado, su actual estrategia
de captacion de recursos y su calidad de institucion conformada solo por paises
de América Latina y el Caribe, la facultan para impulsar, especialmente en el pla-
no financiero, la interconexion entre los esquemas de integracion mas importan-
tes de la r:cgi('m.39

En la actualidad esta promoviendo, a través de un plan de accion ini-
ciado en 1992, la dotacién de una adecuada infraestructura fisica, esencial para
impulsar la integracion, incrementar la capacidad exportadora de las empresas y
crear las ventajas competitivas que exige la globalizaciéon de los procesos pro-
ductivos. Este plan otorga prioridad a las areas de vialidad, energia y telecomu-
nicaciones e impulsa con especial énfasis la integracion fronteriza.

Por constituir mecanismos altamente integracionistas, la Corporacion
apoya a los empresarios de los paises accionistas en la concrecion de alianzas es-
tratégicas y participa en la conformacion del patrimonio de fondos de inversion
destinados a promover el desarrollo de infraestructura o de actividades produc-
tivas privadas en gencral.40

Asimismo, promueve el enfoque de desarrollo sostenible en el conven-
cimiento de que una mejor proteccion y aprovechamiento de los recursos natu-
rales, una mayor equidad social y un adecuado balance financiero ajustado a este
reto, contribuye a una mayor eficiencia, rentabilidad y calidad de los proyectos
que apoya. De hecho, las variables ambientales y sociales se estan integrando a
todas las operaciones de la institucion, al tiempo que se financian proyectos diri-
gidos en forma exclusiva al uso coeficiente de los recursos naturales.

A ello debemos agregar la creciente importancia que la institucion otor-
ga al apoyo financiero para contribuir a mitigar la pobreza, a través de proyectos

39. Corporacién Andina de Fomento. Reglamento General. CAF. Caracas-Venezuela.
1996. Pag. 9.

40. Corporacién Andina de Fomento. /nforme Anual 1998. CAF. Caracas-Venezuela.
1999. Pag. 29.
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innovadores tendientes al fortalecimiento y sostenibilidad de las instituciones fi-
nancieras que atienden a la microempresa, o mediante la administracién en cali-
dad de institucion cooperante de diversos fondos destinados a disminuir la
pobreza rural y mejorar las condiciones de vida de los pueblos indigenas.

4.3. Préstamos 1992-1998

La principal linea de negocios de la CAF es el otorgamiento de présta-
mos a largo, mediano y corto plazo para los sectores publico y privado. Estos
créditos se otorgan directamente o a través de intermediarios financieros, desti-
nandose a la expansion y modernizacion de empresas de diversos sectores eco-
némicos, como industrias textileras, papeleras, editoriales y quimicas, entre
otras, asi como al financiamiento del comercio y capital de trabajo. También fi-
nancia proyectos binacionales o multinacionales, particularmente en el campo
del transporte, energia y telecomunicaciones.

Igualmente, la CAF esta suministrando fondos a bancos del sector pri-
vado para financiar proyectos de la pequena y mediana empresa, destinados a una
amplia gama de sectores que van desde la agroindustria hasta el turismo. Ademas,
presta asistencia en la creacién de nuevas instituciones financieras destinadas a
suministrar créditos a microempresas.

La principal modalidad operativa de la CAF la constituyen los présta-
mos a corto (hasta 1 ano), mediano (desde 1 a 5 anos) y largo plazo (mas de 5
anos). Los mismos pueden otorgarse en forma de una linea de crédito o para una
operacion especifica, y destinarse a preinversion, ejecucion de proyectos, finan-
ciamiento del comercio y capital de trabajo o para atender requerimientos corpo-
rativos. Los criterios operativos que exige la CAF, para cada tipo de créditos,
pueden observarse en el anexo N° 3.

Los préstamos de preinversion se destinan al financiamiento de estu-
dios de identificacion de proyectos, prefactibilidad, factibilidad, ingenierfa basica
y de detalle y de seleccion de tecnologia. Los préstamos para ejecucion de pro-
yectos pueden financiar practicamente todos los rubros de inversion requeridos
por éstos.

Cuando se trata de préstamos para financiar comercio o capital de tra-
bajo, se opera preferentemente bajo la modalidad de banca de segundo piso. Este
tipo de préstamos también se pueden otorgar en forma directa a calificados be-
neficiarios, teniendo en consideracion que los préstamos que otorga la CAF, se
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realizan en condiciones mas ventajosas y factibles, que los concedidos por otras
organizaciones financieras internacionales. (Ver anexo N° 4).

Adicionalmente, la CAF puede otorgar avales y garantias a empresas e
instituciones financieras para respaldar operaciones de crédito.

En 1996, se alcanzé un monto total de operaciones crediticias desem-
bolsadas por US$ 2,678 millones, que comparado con 1995, constituy6 un incre-
mento del 14.5%.

Al término de la gestion 1998, la cartera de préstamos de la CAF alcan-
z6 un monto global de US$ 3,657 millones, que comparado con 1997 representa
un crecimiento del orden del 13%, en lo referente al ano 1992 (US$ 1,238 millo-
nes) muestra un crecimiento interanual promedio de 20.8%. (Ver Grafico N° 1
y Cuadro N° 1).

Como parte de su filosofia, la CAF en lo referente a la cartera de prés-
tamos mantiene una rigurosa seleccion de los sujetos de crédito y proyectos a fi-
nanciarse, a través de un adecuado control de calidad que permite la
consolidacion de la institucion.

Grafico N° 1
Préstamos Totales
(Millones de dolares)
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Elaboracion: Propia

Cuadro N° 1
PRESTAMOS TOTALES
(Millones de délares)
ANOS 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Total de Cartera 1,238 1,562 1,848 2,339 2,678 3,224 3,657

Fuente: Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1998. CAF Caracas. Venezuela. 1999.
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4.3.1. Préstamos por Paises

En el Grifico N? 2 y Cuadro N° 2, se observa la distribuciéon de las
operaciones crediticias de la CAF, a los paises miembros de la Comunidad An-
0/

dina de Naciones. En 1998 Ecuador es quien ha obtenido el 25%, seguido de Ve-
nezuela y Perq, con el 23% y 19% del total de los créditos desembolsados.

Grafico N° 2
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Cuadro N° 2
Préstamos de la CAF por Paises
Millonesde | 1992 % | 1993 % | 1994 % | 1995 % | 1996 % | 1997 % 1998 % Total %
USss

Bolivia 1723 14| 2122 14| 2832 15[ 4024 17| 3998 15| 4438 14 3838 10| 22975 14
Colombia 1664 13| 2987 19| 3545 19| 4331 18| 4364 16| 4808  I5 573.8 16| 27437 17
Ecuador 2357 19| 3225 21| 3639 20| 4221 18] 6993 26| 7981 25 9239 25 3765.5 23
Perti 3510 28 4117 26| 5653 30| 7358 31| 6076 23| 6763 20 678.4 191 40262 24
Venezuela 266.0 22 287.3 18 277.3 14 3357 14 443.0 17 599.6 19 841.7 23 3050.6 18
OPA/OR*® 46.7 4 30.0 2 35 2 9.4 2 918 3| 2252 7 255.0 7 661.6 4
Total Cartera [1238.2 100 | 1562.4 100 | 1847.7 100 | 2338.5 100 | 2677.9 100 | 3223.8 100 | 3656.6 100 | 16545.1 100

*Otros Paises Accionistas/Operaciones Regionales

Fuente : Corporacion Andina de Fomento. En dfras 1992 - 1996. CALL Caracas. Venczuela. 1997.

Corporacion Andina de Fomento. Informe Anwal 1998. CATL Caracas. Venezucla. 1999,
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4.3.2. Préstamos por Modalidad

Como se observa en el Grafico N” 3 y Cuadro N 3, la cartera de prés-
tamos de largo plazo destinada principalmente al financiamiento de la ejecucion
de proyectos ha tenido una tendencia creciente alcanzando un 28.6% de creci-
miento promedio para el periodo 1992-98, y un 26% de incremento sobre el afio
anterior. Por su parte, la cartera de préstamos de corto y mediano plazo, destina-
da basicamente al financiamiento de operaciones de comercio exterior y capital
de trabajo, durante 1997 creci6 en un 50.5% con relacién al periodo anterior,
como consecuencia de la decisién tomada por la Corporacion de apoyar y pro-
fundizar este tipo de operaciones crediticias. En este contexto, la participacion
de los préstamos a largo plazo sobre la cartera de préstamos es del orden del 79%
y la de créditos al corto plazo es del 21% en el anio 1998.
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Cuadro N° 3
Créditos de la CAF por Modalidad

Millones de USS 1992 Yo 1993 % 1994 Yo 1995 o 1996 Yo 1997 Yo 1998 Yo
Largo Plazo 584.0 47 792.2 51 1188.1 64 1713.5 73 2061.2 77 2296.7 72 2905.3 79
Med. y Corto Plazo | 654.2 53| 7702 49| 6596 36| 6250 27| 6167 23] 927.1 28| 715.3 21
Total Cartera 1238.2 100 1562.4 100 1847.7 100 2338.5 100 26719 100 3223.8 100 3656.6 100

Fuente: Corporacion Andina de Fomento. Informe Anwal 1998.
CAIY Caracas. Venczuela. 1999.
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La cartera de préstamos de largo plazo destinados principalmente al fi-
nanciamiento de la ejecucion de proyectos de inversion tiene una tendencia al-
cista observada a lo largo de todo el periodo, creciendo en 26% durante la
gestion 1998. El detalle de esta cartera muestra una participacion del 27% para
Ecuador, 26% para Venezuela, 15% para Per, 11% para Bolivia. La cartera de
operaciones regionales y otros paises accionistas representa el 2% del total.

Con respecto al ano anterior, las carteras de Colombia, Venezuela, y
Ecuador muestran incrementos del 59%, 47.1% y 14.9% respectivamente. En
cambio, las carteras de largo plazo correspondientes a Perti y Bolivia, experimen-
taron reducciones. Cabe destacar también el crecimiento importante que ha te-
nido la cartera de préstamos de largo plazo que beneficia a otros accionistas y a
operaciones regionales. (Ver Grifico N® 4 y Cuadro N°4).

Grafico N° 4
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Cuadro N° 4
Carte:ra de Pré:.v;tamos de Largo Plazo por Paises ( Millones de délares )

Pais 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Bolivia 158.5 207.9 296.9 313.5 325.1 310.2
Colombia 41.2 71.3 290.6 296 288.7 461.1
Ecuador 214.0 263.6 299.9 580.1 687.6 790.3
Pert 255.2 396.5 548.3 500.4 436.1 431.1
Venezuela 123.3 248.8 271.7 362.7 505.1 743.1
Otros paises accionistas y

operaciones regionales 0 0 6.1 8.5 54.1 169.4
Total 792.2 1188.1 1713.5 2061.2 2296.7 2905.3

Fuente: Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1998.

CAF. Caracas. Venezuela. 1999,

Al término de la gestion 1998, 1a cartera de préstamos a mediano y corto
plazo destinada basicamente al financiamiento de operaciones de comercio exte-
rior y capital de trabajo experimenté una reduccion del 19% con relacion al afio

anterior. En este decremento Colombia tiene la mas alta participacion (41%), se-

guido de Bolivia (38%). (Ver Grafico N° 5 y Cuadro N° 5)
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Cuadro N° 5
Cartera de Préstamos de Corto Plazo y Mediano Plazo por Paises

Pais 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Bolivia 53.7 75.3 105.5 86.2 118.7 73.5
Colombia 257.5 283.2 142.5 140.4 192.1 112.7
Ecuador 108.5 100.3 122.2 119.2 110.5 133.6
Pera 156.5 168.8 187.5 107.3 240.1 247.3
Venezuela 164.0 28.5 63.9 80.3 94.5 98.5
Otros paises accionistas y

operaciones regionales 30.0 35 34 833 171.2 85.7
Total 770.2 659.6 625.0 616.7 927.1 751.3

Fuente: Corporacion Andina de lomento. Informe Anual 1998.
CALI Caracas. Venezucla. 1999,

4.3.3. Préstamos por Sectores Econdmicos e Institucionales

La Corporacion desde 1994, esta aplicando un amplio plan de accién
que incluye la adopcion de nuevas tecnologias, la preservacion y 6ptimo aprove-
chamiento de la infraestructura existente. En este sentido la CAF, esta financian-
do prioritariamente a aquellas operaciones que contribuyan a una efectiva
interconexion, especialmente en las dreas de energia como gas, petroleo y elec-
tricidad y telecomunicaciones entre las que podemos citar telematica, telefonia
de punta, modernas redes de tecnologia, entre otras.

La CAF destaca en estos afios analizados por su creciente apoyo al sec-
tor de intermediarios financieros, dado el aumento constante de créditos multi-
sectoriales y comerciales otorgados a calificadas instituciones financieras
publicas y privadas, las cuales, a su vez, canalizan estos recursos a diversos sec-
tores productivos. Mediante este sistema puede acceder a la CAF el sector em-
presarial y especialmente la mediana y pequena empresa y de esta manera se
colabora con una mas eficiente asignacion de los recursos.

La distribucion de la cartera global de préstamos por sectores econémi-
cos refleja comportamientos similares para los anos analizados (1994 a 1998),
continua la preponderancia del sector intermediacion financiera con 30% le si-
guen transporte, almacenamiento y comunicaciones con 25%, suministros de
electricidad, gas y agua con 20%, industria manufacturera con 10%, agricultura,
ganaderia, caza y silvicultura con 7%, explotacion de minas y canteras con 3% y
el resto de sectores tienen en conjunto una participacion del orden del 8%.
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Como resultado de la politica de apoyo a la infraestructura e integracion
regional seguida por la Corporacion, las carteras de préstamos de los sectores de
transporte, almacenamiento y comunicaciones, por una parte y suministro de
electricidad, gas y agua por otra experimentaron un importante crecimiento du-
rante la gestion 1997 y 1998, ubicandose en un nivel inferior al de la cartera del
sector de intermediacion financiera; estos sectores, en conjunto, concentran el

75% de la cartera. (Ver Gréfico N” 6 y Cuadro N° 6)
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Cuadro N° 6

Préstamos de la CAF por Sectores Econémicos

1994 % 1995 % 1996 % 1997 Y% 1998 Yo
Sector econémico USS USS USs USS USs
Millones Millones Millones Millones Millones

Agricultura, caza y silvicultura 30 0.2 76.0 3 217.6 3 185.9 6 157.9 4
Explotacion de minas y canteras 128.8 7.0 194.6 8 177.9 8 152.5 5 100.2 3
Industrias manufactureras 3969 21.5 4270 18 3742 18 37173 12 3625 10
Suministro de electricidad, gas y agua 119.0 6.4 165.9 7 261.4 5793 18 7346 20
Transporte, Almacenamiento y

Comunicaciones 180.3 9.8 2608 11 3066 11 5032 16 9050 25
Banca Comercial 419.1 227 478.1 21 5223 21 6828 21 4932 19
Banca de Desarrollo 555.4 30 6352 27 672.1 27 5846 18 6058 11
Otras actividades 452 24 100.9 5 1459 5 158.8 5 2974 8
TOTAL 1847.7 100 23385 100 2678.0 100 3223.8 100 3656.6 100

Fuente: Corporacion Andina de Fomento. Informe Annal 1995.

CAI% Caracas. Venezucla. 1996.
Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1996.

CAI‘ Caracas. Vencezucela. 1997,

Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1998.

CAI% Caracas. Venezuela. 1999,

En lo referente a préstamos por sectores institucionales, la cartera del
sector privado, mostré una participaciéon del 33% (7% menos que en 1997),
mientras que la del sector pablico fue de 67%. Esta recomposicion de la cartera
es producto de una reduccion de la cartera del sector privado (26%) con respecto
al afo anterior. El sector publico en 1992, era el 41% y ha representado un in-
cremento importante para los anos analizados, debido a que el sector publico tie-
ne a la CAF como una de sus principales fuentes de financiamiento, al largo
plazo, a diferencia del sector privado ubicado generalmente al corto plazo. (Ver

Grifico N? 7 y Cuadro N 7.)

Fondo editorial de Acceso Libre. UAM Ediciones




60

LA CONTRIBUCION DE LA CORPORACION ANDINA DEE FOMENTO AL DESARROLLO DE LA COMUNIDAD ANDINA DE NACIONES

4000
3500

3000
2500 ]

2000

1500
1000
500

Grafico N° 7

(Millones de délares)

Préstamos de la CAF por Sector Institucional

]

1992

1993

1994

1995

1996

1997

1998

O Sector Publico
m Sector Privado
P {[jTotal Cartera

Elaboraciéon: Propia

Cuadro N°7
Préstamos de la CAF por Sector Institucional

Millones de USS | 1992 % 1993 % 1994 % | 1995 % | 1996 = % |/ 11997 %| 1998 Yo
Sector Publico 506.4 41| 8336 53| 10279 56| 13194 56| 1654.1 62| 1929.7 60| 24415 67
Sector Privado 731.8 59 7288 47 8198 44| 1019.1 44| 10238 38| 1294.1 400 12151 33
Total Cartera 1238.2 100| 1562.4 100| 1847.7 100| 2338.5 100] 2677.9 100| 3223.8 100| 3656.6 100

Fuente:

Corporacion Andina de Fomento. Ex dfras 1992 - 1996,

CAIY Caracas. Venezucla. 1997,

Corporacion Andina de Fomento. Informe Annal 1998.

CAIL Caracas. Venezuela. 1999,

4.4. Captacion de Recursos 1992 - 1998

La CAF inici6 en el afo 1993, la consolidacion exitosa de las estrategias

de diversificacion y reduccion de costos de los recursos financieros con que
cuenta la Corporacion para sus operaciones en los paises miembros. La CAF ha
asumido con plenitud y dinamismo su papel de banco maltiple orientado a satis-

facer las necesidades de una amplia gama de clientes, dentro de un contexto de
desarrollo sostenible y eficiencia econdémica.

En los ultimos anos, luego de su incursion en los mercados internacio-

nales de capital, la institucion ha colocado exitosamente US$ 3,586 millones en
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diferentes mercados. (Ver Cuadro N° 8 y anexo N° 4). Este monto de recursos
supera el capital aportado por los paises miembros en los 28 afnos de existencia
de la Corporacion.

Cuadro N° 8

Colocaciéon de Titulos en los Mercados Financieros Internacionales

Fecha Mercado USS Millones
Abril 1993 Euromercado 100
Octubre 1993 Euromercado 100
Diciembre 1993 Japon (Mercado Samurai) 100
Junio 1994 Hong Kong/Singapur (Mercado Dragon) 125
Noviembre 1994 Japon (Mercado Samurai) 125
Febrero 1995 Euromercado 120
Julio 1995 EEUU (Mercado Yankee) 250
Enero 1996 EEUU (Mercado Yankee) 200
Febrero 1997 EEUU (Mercado Yankee) 200
Enero 1998 Alemania (Mercado marcos alemanes) 110
Marzo 1998 EEUU (Mercado Yankee) 150
Mayo 1998 Londres 200
Junio 1998 Euromercado (Liras) 115
Agosto 1998 Mercado de papeles comerciales E.U. 350
Octubre 1998 Euromercado 100
Febrero 1999 EEUU (Mercado Yankee) 200
Abril 1999 Euromercado 320
Julio 1999 Japon (Mercado Samurai) 165
Agosto 1999 Mercado de papeles comerciales EEUU 400
Emisiones Menores 156
TOTAL GENERAL 3,586

Fuente: Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1998.

CALL Caracas. Venezuela. 1999,

La actividad desarrollada en el area de mercados de capital ha venido a
complementar la tradicional base de captaciones de la CAF que incluye el aporte
de sus accionistas, colocaciones de bonos en el ambito regional y recursos reci-
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bidos a través del mercado financiero internacional, a corto, mediano y largo pla-
zo, asi como de otros organismos multilaterales de financiamiento.

La captacion de recursos, tanto de bancos como de instituciones de cré-
dito publicas y privadas, es de particular importancia para la CAF. Existe una es-
trecha relacion entre monto y costo de los recursos disponibles y la percepcion
de riesgo que se tenga sobre la Corporacion. Las calificaciones de riesgo recibidas
de las tres agencias calificadoras (Standard & Poor's, Moody's, Fitch-IBCA), la
colocacién de bonos a costos competitivos en los distintos mercados y el com-
portamiento financiero y pago de sus obligaciones, han contribuido a la conse-
cucion de una amplia base de recursos. La CAF realiza actividades de
cofinanciamiento para atraer mas recursos y aumentar sustancialmente las inver-
siones publicas y privadas que realiza a favor de sus paises miembros.

Al nivel de instituciones multilaterales, actualmente es prestataria o esta
asociada en este tipo de operaciones con el Banco Mundial, la Corporacién Fi-
nanciera Internacional, el Banco Interamericano de Desarrollo, la Corporacion
Interamericana de Inversiones, el Nordic Investment Bank y el Fondo Internacional
para el Desarrollo Agricola. En el ambito bilateral, CCC de Estados Unidos y los
Export-Import Bank de Estados Unidos y Japon.

La diversificacion de las fuentes de recursos y la mitigacion de los ries-
gos de tasas de interés y monedas extranjeras han sido los dos pilares fundamen-
tales de la estrategia de captacion de recursos de la CAF. El énfasis en la
diversificacion ha asegurado una amplia gama de instrumentos de financiamien-
to, plazos, mercados y monedas, mientras que las principales fuentes son los
mercados internacionales de bonos, los bancos de prestigio mundial, organismos
multilaterales y agencias de crédito a la exportacion.

Entre los eventos resaltantes de la gestion financiera de la CAF, durante
1997, se encuentra su primera incursion en el mercado de bonos internacionales
a plazos de 10 y 20 afos, mediante una emision en el mercado yankee por US$
200 millones. En el marco de las captaciones a largo plazo, 1997 destacé por la
aprobacién de nuevas lineas por parte del Banco Europeo de Inversiones (40 mi-
llones de ECUs) y la segunda linea no ligada del Eximbank de Japon (US$ 100
millones). :

En enero de 1998, la Corporacion realizé su primera incursion en el
mercado de bonos en marcos alemanes, constituyéndose en el primer emisor la-
tinoamericano en acceder a dicho mercado después de la crisis asiatica.
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Asimismo, en mayo de 1998, realizé una emision en el mercado londi-
nense por US$ 200 millones y en agosto del mismo afio logré una captacion por
US$ 350 millones en los Estados Unidos.

4.4.1. Captacion de Recursos Locales

En los altimos anos la CAF ha consolidado en forma exitosa su estra-
tegia de diversificacion en la obtencion de las fuentes lo que ha permitido una
reduccion de costos en las operaciones crediticias con sus paises miembros, con-
centrando sus esfuerzos en los mercados internacionales de capital y permitiendo
insertarse en ellos, gracias a hacerse acreedor a diversos reconocimientos finan-
cieros.

El énfasis en la diversificacion ha asegurado un amplio rango de fuentes
¢ instrumentos de financiamiento, tales como los mercados internacionales de
bonos, bancos mundiales de prestigio mundial, organismos multilaterales y agen-
cias de crédito a la exportacion. Esta estrategia de captacion de fuentes ha deter-
minado que la composicion de los pasivos financieros; provenientes de paises ¢
instituciones no andinas han crecido en forma sostenida para pasar de 77% en

1992 2 91% en 1998. (Ver Grifico N° 8 y Cuadro N 9)

Grafico N° 8
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Cuadro N°9
Pasivos Financieros de la Corporacion Andina de Fomento

Millones de délares 1992 %o 1993 % 1994 % 1995 % 1996 % | 1997 % | 1998 Yo
Paises Andinos 194.2 23 2192 20 | 1444 10 | 1492 8 193.9 9 | 2558 9 306.2 9
Paises no Andinos 664.6 77 9346 79 | 12594 90 |18263 92 |20592 91 |2587.1 91 | 30952 91
Total 858.8 100 1153.8 100 | 1403.8 100 | 19755 100 | 2253.1 100 |2842.9 100 | 34014 100

Fuente: Corporacion Andina de Fomento. Er dfras 1992-1996.
CAI Caracas. Venczucela. 1997.
Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1998.
CAI% Caracas. Venczucla. 1999,

4.4.2. Captacion de Recursos en los Mercados Financieros
Internacionales

La participacioén de la Corporacion en los mercados internacionales de
capital se inicié en 1993 con su primera emision de eurobonos por US$100 mi-
llones, seguida por la creacién de un Programa de Notas de Mediano Plazo ("Me-
dinm Term Note Program - MTN") por US$ 500 millones y una emisién por US$
100 millones dentro de dicho programa, en el mismo afio. Estos inicios fueron
precedidos por la obtencion de la categoria "Investment Grade BBB" para obliga-
ciones a largo plazo, conferida en marzo de 1993 por Standard & Poor's. Ese
mismo ano, las firmas Moody's e IBCA otorgaron reconocimientos similares a la
CAF ("Baa3"y "A-", respectivamente), pasando a ser el primer emisor en Amé-
rica Latina en obtener tres "Investment Grade". Estas son las mejores calificaciones
de riesgo otorgadas en la region, pues inicamente tres emisores entre ellos sobe-
ranos y no soberanos, han logrado el mencionado reconocimiento.

Desde entonces, ha efectuado emisiones en el euromercado, en los
mercados samurai de Jap6n, dragon del sudeste asiatico, de euroyenes y yankee
de Estados Unidos, asi como papeles comerciales en la plaza estadounidense,
por un total US$3,236 millones desde 1993 hasta 1999, a tasas competitivas res-
pecto a la regién. De hecho, fue el primer emisor latinoamericano que logré co-
locaciones en estos mercados luego de la crisis de México, la crisis Asiatica, la
Rusa y la Brasilena.

Adicionalmente, gracias a sus sucesivas y exitosas transacciones en los
mercados internacionales de capital, en junio de 1995 recibié el premio como
"Mejor Emisor de América Latina" conferido por la prestigiosa publicacion bri-
tinica Euromoney.
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Como resultado de lo anterior, durante 1997, Moody's mejoré la califi-
cacion de riesgo de la Corporacion para su deuda de largo plazo, de tal modo que
las calificaciones actuales son A3 por Moody's, BBB+ por Standard & Poor's y
A- por Fitch-IBCA. Adicionalmente, las calificaciones a corto plazo de la insti-
tucién son: A-2 (Moody's), A-2 (Standard & Poor's) y A-2 (Fitch-IBCA). (Ver
Cuadro N° 10 y Cuadro N° 11 asi como los anexos N° 5 N° 6)

Durante 1998 fueron ratificadas por las agencias todas las calificaciones
de riesgo de la CAF, manteniéndose de esta manera, como el emisor con el mas
alto nivel de calificacion de riesgo de Latinoamérica.

Cuadro N° 10
Calificaciones de Riesgo
(Al 31 de Diciembre de 1997)

Largo Plazo Corto Plazo
Standard & Poor's BBB+ A-2

(Elevada en Nov. 96) (Asignada en Nov. 96)
Moody's Al A-2

(Elevada en Jun. 97) (Ratificada en Jun. 97)
Fitch — IBCA A- A-2

(Ratificada en Ago. 97) (Ratificada en Ago. 97)

Fuente: Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1998.
CALlY Caracas. Venezuela. 1999.
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Cuadro N° 11
Calificacion de Riesgo de la CAF a largo plazo. (Al 31 de Diciembre 1998)

Escaba Standard & Poor’s Moody's FITCH-IBCA
1 AAA Aaa AAA
N 2 AA+ Aal AA+
VEST AA Aa2 AA
MENT AA- Aa3 AA-
3 A+ Al A+
A A2 A
A A- Chile A3 CAF X Chile, CAF
- 4 BBB+ CAF Baal Chile BB+
BBB Baa2 BBB
BBB- Colombia Baa3 Colombia BBB- Uruguay
5 BB+ Uruguay, Trin. Y Tob, |Bal Uruguay, Trin. y Tob,, BB+
Panama, El Salvador Ba2 Panamd, El Salvador
NON México Ba3 Méxioo, Venezuela
Argentina, Paraguay
IN BB BB Meéxico
VEST BB- BB-
MENT
6 B+ Brasil Bl Argentina, Brasil B+ Brasil
Peni
B Venezuela B2 B
B- B3 B-
GRA
DE 7 CCC+ Caal CCC+
CCC Caa2 CCC
cCcC Caa3 CCC-
CCC-
cC Ca CcC
9 C C C
10 D

Fuente: Corporacion Andina de Fomento. Informe Anwal 1998.
CALE Caracas. Venezuela. 1999.
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4.5. Cooperacion Técnica 1992 — 1998

Otra modalidad operativa de la CAF es la cooperacion técnica, la cual
proporciona financiamiento para estudios destinados a una serie de actividades
de interés especial para los gobiernos andinos y para los organismos de integra-
cion regional.

Se ha puesto especial énfasis en apoyar las reformas estructurales que
permiten favorecer los procesos de privatizacion en diversas modalidades, asi co-
mo, evaluaciéon de empresas publicas, fortalecimiento institucional y aspectos so-
ciales. Igualmente, se esta prestando asistencia a los paises miembros en la
evaluacion de sus ventajas competitivas a largo plazo y en la identificacion de
nuevas oportunidades de inversion.

Incluyen, también la promocion de la oferta exportable y de inversio-
nes, desarrollo e integracion de los mercados de capital de la region, identifica-
cién del ambiente y desarrollo del sector social, entre otros. (Ver Grafico N® 9y
Cuadro N 12. En el anexo N° 7 se observan los voliimenes de la cooperacion
técnica de dos organismos financieros internacionales que operan en Latinoamé-
rica, los cuales aportan mayores montos de cooperacion en relacion a su cartera
de créditos, que los ofrecidos por la CAF. Asimismo, puede detectarse que los
coeficientes de cooperacion técnica de la CAF, en relacion a los activos totales,
cartera de créditos e ingresos financieros vienen disminuyendo.

Grafico N°9
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Cuadro N” 12
Cooperacion Técnica

(Millones de USS) 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Cooperacion Técnica 45 6.3 8.0 9.5 7.1 7.7 9.6

Fuente: Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1998.
CAL Caracas, Venezuela, 1999,

4.5.1. Cooperacion Técnica por Paises

El Grifico N” 10 y el Cuadro N 13 muestran que la cooperacién téc-
nica a Bolivia, ha alcanzado el 21% en 1998; seguido de los recursos entregados
a Pert que corresponden al 18%. Bolivia y Ecuador son los paises que durante
el periodo de 1992 a 1998, han recepcionado los mayores aportes por coopera-
cion técenica, en relacion al mecanismo preferencial que tienen en la Comunidad
Andina de Naciones, por ser paises de menor desarrollo relativo.

Grafico N° 10
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Cuadro N° 13
Cooperacion Técnica por Paises

(Miles USS) [ 1992 % [ 1993 % [ 1994 % [1995 % | 1996 % |1997 % | 1998 % |TOTAL %
Bolivia 593 13| s08 8 2111 262672 28| 2127 30[1925 25|2000 21| 11936 23
Colombia 1070 261364 221053 113|152 16| 795 11| 924 12| 700 7| 7508 14
Ecuador 428 101491 241365 17|1,044 11| 1411 20[1463 19| 1100 11| 8302 17
Peri 102 24| 700 11| 1174 1sfi202 13| 935 a3fniss as|i700 18] 7928 15
Venezuela 465 101,779 28| 1230 151716 18| 847 12[1232 161200 13| 8469 15
Operaciones

Regionalesy | 43 17| 457 7| 1060 14|1,340 14| 999 14f1001 113|290 30| 8500 16
otros

Total 4461 100 | 6,299 100 | 7,993 100 | 9,476 100 | 7,114 100 {7,700 100 | 9,600 100 | 52,643 100

Fuente: Corporacion Andina de Fomento. Informe Annal 1996,
CALF Caracas. Venczucla. 1997.

Corporacion Andina de Fomento. Inforne Anual 1998.

CALIY Caracas. Venezucela. 1999,

4.5.2. Cooperacion Técnica por Sectores Econémicos

En el Cuadro N° 14, se puede observar que en ¢l periodo 1992 a 1998
se ha puesto especial énfasis en lo referente a apoyo institucional, que alcanza los
USS$ 24,222.0 miles, que mayoritariamente corresponden a procesos de privati-
zacion en diversas modalidades, asi como evaluacion de empresas publicas, for-
talecimiento institucional y aspectos sociales. También se ha prestado asistencia
a los paises miembros en la evaluacion de sus ventajas competitivas a largo plazo,
que representan los US$ 9,943.0 miles, a continuacion se ubica el apoyo que brin-
da la CAF al sector industrial con US$ 3,731.6 miles en la bisqueda de incremen-
tar su productividad a través de programas de capacitacion que permitan la
reduccion de los costos de produccion, asimismo la colaboracion en los procesos
de promocién a las exportaciones con US$ 2,432.3 miles de los paises miem-
bros, contratando consultores que permitan apoyar en la mayor diversificacion y
penetracion de mercados de los productos exportables.

El reto de la CAF, respecto al desarrollo de la region andina es el de
promover un estilo propio que incluye los esfuerzos de integracion y el respaldo
a los paises miembros, en la transformacion de sus economias para traducirlas en
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sostenibles, competitivas, mas diversificadas e integradas a las dimensiones so-

ciales y ambientales.

La politica de la CAF, es la de reforzar el concepto de sostenibilidad con
relacion a los proyectos de infraestructura e industria que ella apoya; en el fo-
mento de los mercados internacionales y nacionales, teniendo en cuenta las nue-

vas normas y restricciones.

Cuadro N° 14
Cooperacion Técnica por Sectores Econémicos
(Miles de ddlares)

Sector Econémico | 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 | TOTAL | %
Agricola 872 | 1580 238.0 105.5 1315 7202 1.37
Agroindustria 196.6 995 [ 2300 150.0 [ 100.0 169.4 2112 1,156.7 220
Industria 14072  796.9 2320 69.0 5459 680.6| 3,731.6 7.09
Transporte 160| 5523 2881 2463 240.2 299.5( 1.642.4 3.12
Energia 1688 | 6360 1345 202.5 252.5| 13843 2.63
Comercializacién 902 | 3660 | 8512 1200 | 2057 355.7 4435 24323 4.62
Educacion 150.0 10.0 73.9 42.4 60.1 748 4112 0.78
Turismo 161.6 2744 947 118.8 649.5 1.23
Salud 298.1 550.0 184.8 2304 | 12633 2.40
Apoyo Institucional 4905 | 13011 3,173.1| 62752 | 50186 | 3.547.5| 4.4160| 242220 46.00
Medio Ambiente 1500 | 5184 74.0 161.7 201.6| 1.105.7 2.10
Multisectorial 1,3420 | 1,381.1 | 1,5039 | 20040 4375| 14529 18115 99430| 1887
Mineria 451.4 238 103.1 1286|  707.0 1.34
Telecomunicaciones 228.0 100.0 716 89.3| 4889 0.93
Social 690.0 147.0 1872 1,024.2 1.95
Otros 250.0 2750 |  655.0 2572 323.0( 1,760.2 3.34
Total 4,460.8 | 6,298.1 | 7,992.6 | 9.476.4 | 7,114.6 | 7,700.0|  9,600.0 | 52,642.5 | 100.00

Fuente: Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1994.

CAIY Caracas. Venezuela. 1995.

Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1996

CAIL Caracas. Venezuela. 1997,

Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1998.
CAl% Caracas. Venczucla. 1999.
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4.6. Analisis Econémico y Financiero 1992 - 1998
4.6.1. Balance General de la CAF

a) Activos: Dentro de los activos de la CAF las partidas mas representativas las
constituyen la cartera de créditos (colocaciones) y los depdsitos en bancos. (Ver
anexo N° 8,y grafico N° 1).

Los depositos en bancos han mostrado una tendencia decreciente en la estructu-
ra porcentual de activos, y han pasado del 23.6% en 1991 al 9.7% en 1998, con-
firmando el rol de la CAF como 6rgano financiero de la integracion andina, por
lo que dedica la mayor parte de sus recursos financieros al otorgamiento de cré-
ditos. (Ver anexo N° 8).

La cartera de créditos se mantiene como un porcentaje del activo mas o menos
estable (aproximadamente 80%), mientras que la provision para posibles pérdi-
das se ha incrementado en mayor proporcion que la variacion de la cartera de
créditos, esto se debe a que desde 1994 se considerd prudente dicho incremento,
a pesar de que el nivel de deudas atrasadas en su cartera es bajo. Esto confirma
la disposicion de la CAF de desembolsar la mayor parte de los recursos de sus
activos, en préstamos a los paises integrantes de la Comunidad Andina de Na-
ciones. (Ver anexo N° 8).

b) Pasivos: En lo referente a los pasivos de la CAF, las cuentas mas importantes
en el afo 1998 corresponden a los bonos con 66.7%, y los depésitos recibidos
con 5.8%. (Ver anexo N° 8).

Con respecto a los bonos (obligaciones diversas) éstos mantienen un crecimiento
sostenido, pasando de un 39.1% en 1991 a 66.7 en 1998, debido fundamental-
mente a que son emitidos a costos competitivos. La participacion de la CAF en
los mercados internacionales de capital se inicié en 1993 con su primera emision
de eurobonos por US$ 100 millones, seguida por la creacion de un Programa de
Notas de Mediano Plazo por US$ 500 millones y una emisiéon por US$ 100 mi-
llones dentro de dicho programa en el mismo ano. En 1995, las actividades de la
CAF en los mercados internacionales de capital reafirmaron la receptividad con
que cuenta la institucion en ellos, tal como lo demostré el éxito obtenido en la
primera emision de bonos yankee en julio. Igualmente, la CAF fue el primer emi-
sor latinoamericano en participar en los mercados internacionales de capital lue-
go de la crisis de México, al colocar bonos euroyen en febrero del mismo afio.
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Asimismo, es importante mencionar, que en enero de 1998, se realizé una incur-
si6én en el mercado aleman, siendo el primer emisor latinoamericano después de
la crisis asiatica.

Los depésitos recibidos por la CAF presentan una tendencia decreciente, de
10.45% en 1991 a 5.85% en 1998, tanto en la estructura de pasivos como en su
propia variacién anual, y esto se debe a la decision tomada por la CAF, de con-
tinuar con el incremento de sus pasivos, a través de emisiones internacionales
pero con costos competitivos reducidos. (Ver anexo N° 8).

En general, debido a las calificaciones de riesgo recibidas de las tres agencias ca-
lificadoras (Standard & Poor's, Moody's, Fitch-IBCA), la colocacion de bonos a
costos competitivos en los distintos mercados y el comportamiento financiero y
pago de sus obligaciones, han contribuido a la captacién de una amplia base de
recursos.

Es destacable que en la estructura de pasivos y patrimonio, son los pasivos los
que paulatinamente han ido incrementindose porcentualmente, confirmando
que en los ultimos afios la CAF ha consolidado exitosamente su estrategia de di-
versificacion de la obtencion de las fuentes y una reduccion de costos para las
operaciones con sus paises miembros, concentrando sus esfuerzos en los merca-
dos internacionales de capital y permitiendo insertarse en ellos, ademas de hacer-
se acreedor a diversos reconocimientos financieros.

¢) Patrimonio: El capital suscrito pagado y las reservas, sustentan las cifras pa-
trimoniales de la CAF; ambos presentan una tendencia creciente en dolares, pa-
sando de US$ 576 millones en 1991 a US$ 1,284 millones en 1998. (Ver anexo
N° 8 y Grifico N° 2). Al efectuar el andlisis de estructura porcentual el compor-
tamiento del patrimonio es decreciente, debido a que el aumento de los pasivos,
procedente fundamentalmente de bonos, es mucho mayor al crecimiento del pa-
trimonio; como resultado del compromiso de los accionistas para continuar con
sus contribuciones de capital, los paises miembros acordaron un aumento de
US$ 500 millones del capital en 1990 a ser pagado en cuotas anuales iguales hasta
el ano 2001. Ademas, debido a que la CAF no paga dividendos a sus accionistas
asimismo esta exenta de impuestos en los paises miembros y sus utilidades rete-
nidas aumentan constantemente el patrimonio.
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4.6.2. Estados de Resultados de la CAF

En lo que se refiere a los ingresos financieros la tendencia es creciente
y pasamos de US$ 80 millones en 1991, a US$ 348 millones en 1998. (Ver anexo
N° 8 y Grafico N° 3), siendo los rubros mas representativos los préstamos de
proyectos y de comercio otorgados por la CAF, que corresponden al 54% y 33%
promedio de la estructura porcentual de los ingresos, como resultado de la pro-
pia naturaleza de la CAF, que es financiar actividades de desarrollo econémico
de los paises de la CAN. Durante el periodo analizado 1991-1998, dichos prés-
tamos han tenido una tendencia creciente del 162% para los créditos de proyec-
tos y del 103% para colocaciones de comercio.

Como contrapartida, los gastos financieros se han incrementado del
40.72% al 56.25% en el periodo 1991 a 1998, debido a la financiacién a la que ha
recurrido la CAF procedente de recursos externos. (Ver anexo N° 8 y grafico N°
3).

En relacién a la provision para posibles pérdidas, se ha incrementado,
con respecto a los ingresos financieros de 3.13% en 1991 a 11.36% en 1998, de-
bido a la decision de la CAF de incrementar las provisiones para proteccion de
cartera, aun cuando el nivel de morosidad es bajo. (Ver anexo N° 8).

Con respecto a los gastos administrativos, éstos eran el 15% de los in-
gresos financieros en 1991 y han llegado a ser el 8.6% en 1998, presentando re-
ducciones positivas, explicadas porque la mayor actividad de la CAF en
préstamos ha generado mayores ingresos y por la decision tomada por la Corpo-
racion de que un grupo determinado de profesionales administre de manera efi-
ciente mayores niveles de colocaciones. (Ver anexo N¢ 8).

Finalmente, el margen de utilidad neta porcentualmente, con respecto
a los ingresos financieros, se ha reducido de 1991 a 1998 del 43% al 24% respec-
tivamente, debido a la decision de la CAF de provisionar; a pesar de ello la utili-
dad neta ha presentado una evoluciéon positiva, pasando de US$ 35 a US$ 83
millones, mostrando un adecuado manejo financiero de la Corporacion. (Ver

anexo N° 8 y Grafico N° 5).
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CAPITULO 5.
LLA CONTRIBUCION DE LA CORPORACION ANDINA DE FOMENTO

5.1. La Corporacion Andina de Fomento*!

El Convenio Constitutivo de la CAF fue firmado en Bogoti el 7 de fe-
brero de 1968, por Bolivia, Chile, Colombia, Ecuador, Pertiy Venezuela. La Cor-
poracion inicié operaciones el 8 de junio de 1970. Chile, al dejar el Grupo
Andino en 1978, también se retird de la CAF y reingres6 en 1992.

Los principales socios de la CAF son los cinco paises que conforman la
Comunidad Andina: Bolivia, Colombia, Ecuador, Perti y Venezuela. Ademas,
cuenta entre sus accionistas con Brasil, Chile, México, Trinidad & Tobago y 22
bancos privados de la region Andina.

Desde que la Corporacion comenzo sus operaciones, instaur6 su sede
principal en la ciudad de Caracas, Venezuela. Adicionalmente, estableci6 oficinas
de representaciones en las capitales de sus paises miembros: Bogota, Quito, Lima
y La Paz, cuyas funciones son representadas legalmente ala CAF en el respectivo
pais y promueven las relaciones de la Corporacion con los gobiernos y clientes,
en general.

La Corporacién Andina de Fomento (CAF) es una institucion financie-
ra internacional, cuya mision es apoyar el desarrollo sostenible de sus paises
miembros y la Integracion Subregional. Orientada a la atencion de una amplia
gama de clientes de los sectores publico y privado, la Corporacion provee pro-
ductos y servicios financieros multiples. Actualmente la CAF tiene las siguientes
funciones:

* Otorga préstamos y lineas de crédito a entidades financieras y banca
comercial publica y privada, destinados a financiar operaciones de
comercio exterior y capital de trabajo.

* Pone a disposicion del sector financiero créditos globales y lineas de
crédito para canalizar recursos hacia diversos sectores productivos,
en especial a la pequefia y mediana empresa, permitiéndoles acceder
a la CAF en forma indirecta.

41. Corporacion Andina de Fomento. ;Qué es la Corporacion Andina de Fomento?
CAF. Caracas, Venezuela, 1996. Corporacion Andina de Fomento. Convenio Consti-
tutivo. CAF. Caracas, Venezuela, 1996.
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* Ofrece servicios de banca de desarrollo a los gobiernos y a sus agen-
cias para financiar proyectos prioritarios, principalmente en los sec-
tores de infraestructura fisica e integracion.

* Ofrece servicios de banca de inversion, tales como participacion
accionaria, adquisicion y garantia para la emision de titulos, estructu-
racion y financiamiento de proyectos, cofinanciamientos, préstamos
sindicados, garantias financieras y otros.

* Administra fondos de otras instituciones para proyectos orientados a
beneficiar a sectores socioeconémicamente marginados como los
pueblos indigenas o los pequenos productores rurales.

* Suministra cooperacion técnica destinada a facilitar la transferencia
de conocimientos y tecnologia, complementa la capacidad técnica
existente en los paises miembros y eleva la competitividad externa de
los sectores productivos, mediante los fondos de asistencia técnica
(FAT), fondo especial de Bolivia (FEB) y fondo especial de Ecuador
(FEE).

* Otorga financiamiento a proyectos que promuevan el desarrollo
humano sostenible en los sectores menos favorecidos de la pobla-
cién, asimismo apoya el crecimiento y consolidacion del sector
microempresarial, mediante el fortalecimiento y consolidaciéon de
instituciones financieras que canalizan recursos hacia este sector.

5.2. Aspectos metodologicos acerca de la contribucion al desa-
rrollo de la Corporacién Andina de Fomento™®

La presente investigacion demuestra la importancia de la CAF como
institucion financiera clave para el logro del desarrollo de la Subregion Andina.
El documento realiza un especial analisis acerca de la contribucion de la CAF en
un conjunto de indicadores de desarrollo econémico social de los paises miem-
bros del GRAN.

Las evaluaciones recientes efectuadas a las instituciones financieras
multilaterales, se han orientado a analizar su eficiencia, desde el punto de vista
empresarial, tomando en consideracion determinados estandares de rentabilidad
financiera, solvencia y morosidad de la cartera que deben mantener los interme-

42. ALIDE. Desempeiio operacional y financiero de la Banca de Desarrollo Latinoame-
ricano. ALIDE. Lima Peru. 1998.
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diarios financieros. Dichos aspectos si bien son importantes para mantener una
gestion financiera y econémica adecuada, resultan insuficientes para tener una vi-
sion completa respecto al desempeifio y fundamentalmente al cumplimiento de
los objetivos de las instituciones financieras multilaterales como impulsadores
del desarrollo.

En este sentido, se presenta la metodologia de evaluacion de la CAF
que incorpora criterios que tienen que ver con su eficiencia operacional orienta-
dos a cuantificar el impacto de la Corporacion en el desarrollo econémico y so-
cial de los paises Andinos. Dicha metodologia contiene un caricter pragmatico
por la complejidad de las variables a medir, para lo cual se ha conseguido las fi-
chas de las operaciones crediticias desembolsadas por la CAF a cada uno de los
paises Andinos en el periodo 1990 a 1998, que permitira obtener informacion de
calidad y homogénea estadisticamente.

A efectos de brindar un aporte especifico, doy a conocer algunos indi-
cadores que seran considerados en la metodologia de la evaluacion de eficiencia
de la CAF.

a) Incidencia de la Corporacion Andina de Fomento en la Inversion: Un
modelo de tendencia.

Este indicador constituye el calculo de la relacion entre los préstamos
desembolsados por la CAF, para cada uno de los paises miembros en los paises
andinos en el periodo de 1990 a 1998.

También se estableceran correlaciones entre la cartera de préstamos y
las operaciones crediticias aprobadas para el periodo 1990 a 1998, tanto por pai-
ses, como por sectores econémicos, estas comparaciones permiten establecer
una relacion entre el namero de solicitudes presentadas a la CAF que se encuen-
tran adecuadamente fundamentadas y que resultan viables econémica y financie-
ramente en relacion a la cantidad de préstamos desembolsados constituyendo un
util indicador de la escasez de capital y de las necesidades de ampliar las fuentes
de recursos de la CAF. Por otro lado, nos podria indicar si existe una subutiliza-
cion del capital disponible asimismo, que las condiciones solicitadas por la CAF
no son adecuadas a las posibilidades de los prestatarios o que no se esta llegando
en forma adecuada a quienes deben constituir los beneficiarios de dichos présta-
mos.

Adicionalmente se analiza el aporte de la CAF con respecto al financia-
miento externo en los paises de la Comunidad Andina de Naciones para el pe-
riodo 1992 a 1998, este indicador pretende en un sentido mas amplio, llegar a
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conclusiones sobre la importancia de los préstamos de la CAF en términos com-
parativos con el financiamiento externo total, realizado en cada uno de los paises
andinos en el periodo analizado.

b) Participacion de la Corporacion Andina de Fomento en la Generacion
de Empleo: un modelo de tendencia.

El nimero de puestos de trabajo directos e indirectos generados por
cada proyecto desembolsado por la CAF, constituye un criterio importante para
la determinacién de su condicion prioritaria en la decision de financiamiento de
la Corporacién. El citado criterio de seleccion contribuye de manera importante
a generar variaciones en la combinacion de tecnologias de los proyectos, elevan-
do la participacion del empleo y en consecuencia de los salarios.

En este contexto se presentara en primera instancia el avance del met-
cado andino del trabajo para el periodo 1950 a 1990, que permitira establecer un
modelo econométrico de la generacion de empleo de los paises andinos para el
afio 2005.

Asimismo, se evaluara no solo los empleos directos e indirectos gene-
rados por los proyectos, para lo cual se ha obtenido todas las fichas de los crédi-
tos desembolsados por la CAF para cada uno de los paises andinos en el periodo
1990 a 1998, con esta informacion se realizarda un modelo de tendencia donde se
observara la contribucion de la CAF en la generacion de empleos de los paises
Andinos para el 2005.

¢) Aporte de la Corporacion Andina de Fomento en el Comercio Intra-
Subregional Andino: un Modelo de Tendencia.

En los dltimos afos y en relacion al proceso acelerado de reduccion de
los niveles arancelarios y la eliminacion de las restricciones a la libre importacion,
dispuestas por la politica de apertura externa; la importancia del criterio de aho-
rro de divisas en la seleccion de los proyectos ha pasado a un segundo nivel, to-
mando mayor importancia los proyectos generadores que contengan una oferta
exportable mayor. En este contexto, se presentara el aporte de la CAF, a favor
del desarrollo del sector exportador mediante la importancia del financiamiento
en el intercambio comercial del proceso subregional Andino. En primera instan-
cia, se establece un modelo econométrico con cifras de 1970 a 1998 que permi-
tira visualizar el comercio Intrasubregional Andino para el ano 2005.
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Finalmente se efectuard un modelo de tendencia que permitira pro-
nosticar al 2005 el aporte de la CAF al volumen del comercio Intrasubregional
Andino.

5.3. Créditos aprobados y desembolsados de la CAF por paises

En el cuadro N° 15, podemos observar que durante la gestion de 1997,
se aprobaron operaciones crediticias por un monto de US$ 2,900 millones que
comparados con los US$ 2,313 millones de 1996, signific6 un incremento del
25%.

En el anio 1998 se aprobaron operaciones por un monto global de US$
2,673 millones que, comparados con los US$ 2,900 millones del afio anterior, re-
presentan una reduccion del 20.4%.

A lo largo del periodo 1990 a 1998, las operaciones tuvieron una tasa
de crecimiento promedio de 17.79%. En este periodo, el Peri obtuvo el mayor
porcentaje de aprobaciones con 26.6%, seguido de Venezuela con 20.1%.

La cartera de préstamos de la CAF en 1997, alcanz6 un monto global
de USS$ 3,223 millones que, comparado con el saldo al mismo periodo de 1996
US$ 2,677 millones representa un crecimiento del orden del 20.4%. Ver cuadro
N° 16.

En 1998, los préstamos desembolsados alcanzaron los US§$ 3,656 mi-
llones que, comparados con el monto alcanzado en el ano anterior US$ 3,223 mi-
llones, representa un crecimiento del orden del 14%. En el periodo 1990 a 1998,
se obtuvo un crecimiento interanual promedio de 26.74%. Los paises que reci-
bieron la mayor cantidad de desembolsos fueron Perti con el 24.3% y Ecuador
con el 22.9%.

La comparacion de las operaciones aprobadas y desembolsadas por la
CAF nos indica que el nimero de solicitudes presentadas ala CAF se encuentran
adecuadamente fundamentadas y que resultan viables econémica y financiera-
mente en relacion a la cantidad de préstamos desembolsados, constituyendo un
atil indicador de la escasez de capital y de las necesidades de ampliar las fuentes
de recursos financieros de la CAF.

Podemos observar que desde 1990 hasta 1994, el volumen de las ope-
raciones aprobadas ha sido mayor que las desembolsadas constituyendo una
subutilizacion del capital disponible, esto querria decir que las condiciones soli-
citadas por la CAF, no eran apropiadas a las posibilidades de los prestatarios o
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que no se esta llegando en forma adecuada a quienes deben constituir los bene-
ficiarios de dichos préstamos.

A partir de 1995, se puede observar que el volumen de desembolsos es
mayor que las aprobaciones, lo cual nos indica que las condiciones solicitadas por
la CAF a los prestatarios ya son adecuadas y se requiere por lo tanto continuar
ampliando las fuentes de recursos financieros de la CAF a los paises de la Comu-
nidad Andina de Naciones.

5.4. Créditos aprobados y desembolsados de la CAF por secto-
res econéomicos

Con el fin de determinar si las operaciones realizadas por la CAF estian
respondiendo adecuadamente a las prioridades sectoriales contempladas en las
estrategias nacionales de desarrollo, es necesario analizar la estructura sectorial
de los préstamos aprobados y desembolsados, no sélo a nivel agregado por pai-
ses sino también segin sus sectores economicos .

En dicho contexto han cobrado una inusitada importancia, las acciones
de complementacion financiera de la CAF que se orientan a cubrir las demandas
de aquellos segmentos de menor desarrollo relativo y bajos ingresos, cuyas nece-
sidades de financiamiento no son atendidas adecuadamente por los intermedia-
rios financieros comerciales, y que por sus caracteristicas constituyen sectores de
alta prioridad no s6lo econémica sino fundamentalmente social: sectores rurales,
micro, pequefos y medianos empresarios, pequefios comerciantes y familias de
menores ingresos en general.

La evaluacion del impacto de la CAF puede ser visualizada, analizando
la cobertura en relacion al volumen de créditos y servicios no financieros dirigi-
dos al fomento de las actividades agricolas y pecuarias ubicadas en las zonas ru-
rales y al apoyo a las micro y pequenas empresas.

Este criterio debe efectuarse, teniendo en consideracion el apoyo fun-
damental que debe brindar la CAF a las unidades productivas de menor desarro-
llo relativo como son las micro, pequenas y medianas empresas, que enfrentan
una serie de limitaciones para acceder al financiamiento de la banca comercial,
debido a los elevados riesgos que asignan los mercados de capital a los proyectos
de inversion de dicho sector.

En el cuadro N° 17, podemos visualizar las operaciones aprobadas, por
la CAF, por sectores econémicos en el periodo 1990 a 1998, en donde los ma-
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yores porcentajes corresponden a Transportes y Comunicaciones, seguido de la
Banca de Desarrollo y Comercial.

En lo que se refiere a las operaciones desembolsadas, el mayor porcen-
taje corresponde a los intermediarios financieros con 34.2%, seguido de la indus-
tria manufacturera con 20%. Ver cuadro N° 18.

El monto de operaciones aprobadas a los intermediarios financieros es
menor al monto desembolsado, debido a la decision politica de la CAF de distri-
buir los recursos en la modalidad de segundo piso a instituciones financieras de
la Comunidad Andina de Naciones, quienes se encargaran de asignar los citados
recursos a los distintos sectores econdémicos.

5.5. Aporte de la CAF con respecto al financiamiento externo en
los paises de la Comunidad Andina de Naciones

Es evidente que se requiere un creciente volumen de recursos financie-
ros y que también existen limitaciones de financiamiento. De hecho, antiguos
proveedores de estos recursos a nivel externo han cambiado su enfoque y ya no
financian o lo hacen en forma limitada a proyectos y/o empresas de propiedad
publica que se desenvuelven en el campo de la infraestructura.

De otra parte si lo que se busca es atraer inversiones privadas directas
nacionales o foraneas es necesario crear un ambiente adecuado para estimular-
las. Esto implica generacién de ahorro interno, politicas macroeconomicas y sec-
toriales coherentes y continuas, desarrollo de marcos regulatorios comunes
dirigidos especificamente a promover la participacion privada en esta area, reglas
de juego claras que den seguridad al inversionista, profundas reformas en los sis-
temas financieros nacionales, entre otras. Pero lo mas importantes es que el Es-
tado garantice la dotacion de infraestructura y servicios esenciales (agua potable,
electricidad, sistemas de comunicacién y de transporte expeditos) que creen ese
entorno propicio para la actividad productiva privada.

En este sentido, la CAF esta presentando un apoyo global al proceso de
dotacion de infraestructura fisica para propiciar la integracion, comenzando por
la consolidacion de reformas estructurales en los paises que contribuyan a au-
mentar las inversiones, hasta el respaldo técnico y el financiamiento directo de
proyectos tanto publicos como privados, con la finalidad de estimular la interac-
cion de ambos sectores.

Fondo editorial de Acceso Libre. UAM Ediciones



s

MNACIONI

DESARROLLO DE LA COMUNIIAD ANIDINA DI

LA CONTRIBUCION DE LA CORPORACION ANDRINA DE FOMENTO AL

82

CORPORACION ANDINA DE FOMENTO

CUADRO N [§

OPERACIONES APROBADAS SEGUN PAISES

(En Millones de USS)
[ 190 % 1981 % | 199 % | 1993 % | I % | M8 % | 1996 % | 1997 % | 199 % |TOTAL %
Bolivia 1015 125 664 51| 1219 69| 1830 87| 2651 12| 283 31| 2 98| 384 22| 210 85| 1878 102
Colombia | 2053 253 1970 162 3040 172| 689 00| 4107 90| 47 242| %10 56| 25T 78| & f24| s m2
Ecurdor 1044 129 1801 139] 2008 131 267 120| 463 07| 4163 04| S0 204 6280 A7 M1 4] 3l M
Perl AL N7| 566 M3| 505 4| 4510 A5) 750 NG| 78 65| 013 30| 602 183 A1 /T 4866 %6
Vel | 1189 47| 206 70| 4177 26| 72 89| 2475 115 87 199 6M4 294| 5884 03| 45 M| 39 w0l
OPAOR* | 404 50| 988 78] 1751 99| 1846 B8] 649 30| 199 09| X794 90| M4 198 2135 80| 157 46
Total 816 1000 | 12606 1000 ) 47728 1000 | 20064 1000) 21595 4000 | 22677 4000 | 24480 100.0( 28004 100.0) 26728 f000) 182845 1000
Elnboracibn: Propia
CUADRO N° 16
CORPORACION ANDINA DE FOMENTO
OPERACIONES DESEMBOLSADAS SEGUN PAISES
(En Millones e USS)
190 % | 1990 Y | 1992 % | 1993 e [ D4 % | AMS % | 1% % | 1997 % | 19 % |TOTAL %
Bolivia 1074 188| 1449 170 13 138 223 3B[ 2 53| 404 172 98 49| 438 138 m8 105) 25409 W2
Colombia N5 R5] MO 90| le6d 14| 287 1| 35 192] 431 185 464 163 408 14B| M8 167 2822 16l
Eeuador 1682 295 %64 206| 857 160| 325 N6 9 07| 421 84| 693 61| 8L UG W9 B3| 40l 29
Pend me N8| m2 w2| s B4| o B sy | mss ME| w6 27| w3 u0| enms 188 43682 W)
Venezuela 76 136 92 232 60 5| W3 184 M3 50| 33T 4| W30 165 W6 1BB| BT 230[ 364 18S
OPA/OR* B4 500 N9 40| %7 38| 0 18 150 94 04 918 34| 12 70| W0 TOl MY 4
Total 5109 1000| 8546 100.0( 12962 100.0( 18625 100.0] 18477 100.0] 23308 100.0] 28778 4000 3288 1000| 36566 100.0| 179707 1004
Elnboracion; Propia




CUADRON17
CORPORACION ANDINA DE FOMENTO
CREDITOS APROBADOS SEGUN SECTORES ECONOMICOS

(En USS Millones)
190 % | 90 %] 18 % | 9 % i % | s % | % % 1w % | 8 % | TOTAL %
Ageulur, cazt y sivicalra 00 00| 00 uof 00 00] 00 00 M9 BL| B8 6| W13 ;P13 2y 42 M5 28
Explot de minas y canerss BiABSEO101 79 S8 N8| 1069 SL| M8 30| 06 41| W6l US| 41 W49 00 00| 1943 104
ndustis munufactureris BOONI| 160 120 M4 192 W4 80 B8 11| 8L 39| 00 00| 245 74| @8 16| 14%9 82
Sum declecticidad, s yagun | IS5 194|102 se| WS3 22| 33 | 05 22| 766 MO en9 Bo| M Me| %08 05| 3628 198
Transparts y comuicaciones 00 00| 13§ 95| 02 BT W0 WO| WBL LI 4T 20| @59 0| 84S BS| 16 Q4| §T015 M2
Banca Comercil 7neoo96| a3y 2| 00 00| 00 00f w2 39| w9 19| @6 2| s 02 21 0l M4 16
Banca de Desarollo 08 38| 800 &1 B6 S0 I8 wE| 78 RI| L3 M| 6 17| 481 188 1AL 8| 4282 20
Ot achvidades 00 00f 00 00| 00 00| 00 00| 76 73] 00 00| M1 34| 30 70| 26 47| 49 3
Total L6 1000 | L2996 1000|179 1000 20964 1000| 2195 1000( 23527 (000 | 1309 1000[ 29081 1000 1678 1000] 182845 1000
Eluboruciba: Propua
CUADRON'18
CORPORACION ANDINA DE FOMENTO
CREDITOS DESEMBOLSADOS SEGUN SECTORES ECONOMICOS
(En USS Millones)
190 % | 0 % |1 | %l % | I % | % % | 1w % | 1% % | TOTAL %
Agricultury, cazn y liviculiure 508 15 090 ME 12| BT 18] 30 02f 60 32 A6 s1| 19 58| 159 43| T 38
Explouctnde mias yenterss | 83 15 148 17| 2 20 M2 22| %8 70| 16 83| M 66| 18 47| 02 27| B%4 46
Industriss manufactureras W1 4S5) MSBAS| 05 8| 6 N9l e AS| 40 Y| M2 0| M3 01| RS 99| 3685 N2
Sum declectrcidsd, s yague | 1849 4| W0 MO a2 82| a7 nS| 090 64| 1659 Ti| 4 98| sm3 80| M6 wi| 3249 183
Transport y comunicaciones 08200 M4 RS 1020 82| S 93] 1003 98| 208 12| 66 114] S92 156 W0 uT| 25047 140
(Banca comercia B30 K8 89| ed  S2| 80 56| 4SL 27| a1 24| 23198 ens A2 a2 DS 2888 167
Banca de desamollo N0 S6| W3 68| M3 6| 12 67| sS4 NI €S2 22| el W1 SdE IRI| eS8 166 334 185
Otras actvidades 135 M1 M4 A N3 M 6 3| 452 4| 09 43| Ms9 sS4 182 49 94 8l 853 48
Totl ST09 1000] KSL6 1000 | LD 1000 | LS6LS 00| LANLT 1000 )RS 1000( 2679 1000] 328 1000| 36%6 1000] 179707 1000

Eliboracibn: Propia
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A esto se unen su experiencia en el campo integracionista, su disponi-
bilidad de recursos financieros especialmente para apoyar la inversion privada y
su posicion privilegiada en los mercados internacionales de capital.

Simultaneamente, la institucién profundiza su papel catalizador de fon-
dos privados nacionales e internacionales, asi como sus relaciones con un mayor
nimero de instituciones multilaterales y bilaterales de los paises industrializados
interesadas en sumarse a esta tarea. La posicion de privilegio que posee la CAF
en los mercados internacionales de capital debido al hecho de ser el emisor lati-
noamericano con las mas altas calificaciones de riesgo, por lo que obtiene las
condiciones mas competitivas en cuanto a tasas y plazos ha contribuido extraor-
dinariamente a reforzar este papel.

El cuadro N° 19, nos muestra la contribucién que ha tenido la CAF
frente al financiamiento externo de cada uno de los paises de la Comunidad An-
dina de Naciones en el periodo 1992 — 1998.

Como puede observarse, Bolivia y Ecuador son los paises donde la par-
ticipacién de la CAF con respecto al financiamiento foraneo ha sido trascenden-
te, convirtiéndose en la institucion que mayor aporte de recursos financieros ha
brindado a estos paises. Esto se debe al convenio constitutivo de la CAF en el
cual, estos paises cuentan con un trato preferencial, por ser ambos de menor de-
sarrollo econémico relativo, por lo que gozan del uso exclusivo de los fondos de

la CAF.
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CUADRON19
CONTRIBUCION DE LA CAF EN EL FINANCIAMIENTO EXTERNO
(En USS Millones y Porcentajes)

1992 1993 1994 1995
Cap.Edt, CAF % |CapEst, CAF % | CapExt. CAF % |CapExt. CAF %
Bolivia 090 1M3 0 R4 U89 223 83 3BT M1 0N 134 4024 B4
(Colombia B350 1664 193] 14570 2987 205 22510 3545 157 21470 431 202
Ecuador M50 257 B3| 8IT0 3225 303 - 90 3639 4550 12060 4221 350
Peri 300 061 BY  %460  4IL7 435 36870 SS3 1S3) 250 M8 38
Venezuela L340 2660 199] 940 2873 3L4| L0880 73 255  4M0 357 M.
1996 1997 19% TOTAL
CopEt, CAF % |CapExt. CAF % |CapExt. CAF % |CapExt. CAF %
Bolivia 500 398 MM M0 438 6L 4127 163 6LIf 2995 2401 802
(Colombia 49780 4364 B8 72000 408 66 M9 M6 79 246 259 1L
Ecuador 8§70 693  8L6| 12780 81 624 TIBS 4936 687 601 364 605
Peri 3910 6076 153 43840 6763 154 M2 4876 64| 18358 3995 LS
Venezucla L2040 163 63270 5996 95| 29933 681 123 15793 2837 180

Elaboracion: Propia

O ILLEIV D)

=

OULNEING,] FICT VNICNY NOIDVHOIHOD V' H3Aa NOIDOERLLNOD VI

S8



86 LA CONTRIBUCION DI: 1A CORPORACION ANDINA DE FOMENTO AL DESARROLLO DE LA COMUNIDAD ANDINA DI NACIONIES

5.6. La Colaboracion de la Corporacion Andina de Fomento en
la generacion de empleo: un modelo econométrico.

En esta seccion se presenta un modelo econométrico recursivo, el mis-
mo que tiene por finalidad representar la manera como ha venido evolucionando
la fuerza laboral al interior de los paises del Grupo Andino, en comparacion con
el empleo generado por la CAF en dichos paises. La especificacion es la siguien-

te:

(1) FTBOL=al +bl T +cl T?

(2) FTCOL=a2+b2T +c2T?

(3) FTECU=a3 +b3 T + c3T?

(4) FTPER=a4 + b4 T +c4 T?

(5) FIVEN=a5+b5T +c¢5T*

(6) FTGRAN= FIBOL + FTCOL + FTECU + FTPER + FTVEN
(7) GENBOL=d1 + el T

(8 GENCOL=d2+ e2T

(9) GENECU=d3 + e3T

(10) GENPER=d4 + e4 T

(11) GENVEN=d5 + e5T

(12) GENGRAN = GENBOL + GENCOL + GENECU + GENFER + GENVEN
(13) PGBOL = [ GENBOL / FTBOL | * 100

(14) PGCOL = [ GENCOL / FTCOL ] * 100

(15) PGECU = [ GENECU / FTECU | * 100

(16) PGFER = [ GENFER / FTPER | * 100

(17) PGVEN = [ GENVEN / FTVEN | * 100

(18) PGGRAN = [ GENGRAN / FTGRAN | * 100

Donde la nomenclatura de las variables es la siguiente:

FTBOL = Fuerza Laboral en Bolivia

FTCOL = Fuerza Laboral en Colombia

FTECU = Fuerza Laboral en el Ecuador

FTPER = Fuerza Laboral en el Pert

FTVEN = Fuerza Laboral en Venezuela

FTGRAN = Fuerza laboral en el Grupo Andino
GENBOL = Empleo Generado por la CAF en Bolivia
GENCOL = Empleo Generado por la CAF en Colombia
GENECU = Empleo Generado por la CAF en el Ecuador
GENPER = Empleo Generado por la CAF en el Perti
GENVEN = Empleo Generado por la CAF en Venezuela
GENGRAN = Empleo Generado por la CAF en el Grupo Andino
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PGBOL = Porcentaje de Generacion de Empleo en Bolivia por la CAF con respecto al total de
la Fuerza Laboral

PGCOL = Porcentaje de Generacion de Empleo en Colombia por la CAF con respecto al total
de la Fuerza Laboral

PGECU = Porcentaje de Generacion de Empleo en Ecuador por la CAF con respecto al total
de la Fuerza Laboral

PGPER = Porcentaje de Generaciéon de Empleo en el Peri por la CAF con respecto al total de
la Fuerza Laboral

PGVEN = Porcentaje de Generacion de Empleo en Venezuela por la CAF con respecto al total
de la Fuerza Laboral

PGGRAN = Porcentaje de Generaciéon de Empleo en el Grupo Andino por la CAF con res-
pecto al total de la Fuerza Laboral

Para la estimacion de las ecuaciones evolutivas de la fuerza laboral en
cada uno de los paises del Grupo Andino se han empleado curvas de segundo
grado, pues esta ha sido la tendencia mas apreciada en los datos anualizados para
el periodo 1950 — 1998, mientras que en el caso de las ecuaciones que tienen que
ver con la evolucion del empleo generado en el periodo 1990-1998 por la CAF
en cada uno de dichos paises se han usado curvas lineales, las cuales reflejan cier-
ta permanencia historica en el ritmo de los aportes.

Los resultados de las estimaciones se elaboran con la informaciéon que
se presenta en los cuadros N° 20y 21 y graficos N° 11y 12. En ellos se puede
apreciar al Grupo Andino como un todo. En efecto, partiendo de la informacion
de la fuerza laboral, se han ajustado curvas de tendencia cuadraticas, las mismas
que han determinado en primer lugar la secuencia anual de la variable al interior
de cada pais y posteriormente se ha procedido a agregar los totales para todo el
Grupo Andino aplicando la identidad .

Las tendencias anteriores se han utilizado igualmente para proyectar la
fuerza laboral en cada uno de los paises del Grupo Andino utilizando el escenario
del mantenimiento de los actuales estandares de crecimiento de dicha variable.
De la lectura de los mismos puede deducirse que el problema del empleo en los
paises del Grupo Andino esta estrechamente vinculada al incremento de la po-
blacién, por lo que toda politica de mejoramiento de los aportes por parte de la
CAF en el mejoramiento del empleo puede contar con esa importante restric-
cion. Al respecto, la poblacién econémicamente activa para la totalidad de los
paises del Grupo Andino podria ascender a 44.242 millones de personas en el
ano 2005.

Por otro lado, en materia de generacion de empleo por parte de la CAF
en cada uno de los paises del Grupo Andino, las ecuaciones lineales utilizadas
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para representar la evolucion en la presente década estan basadas en un mante-
nimiento de los respectivos aportes en materia de colocaciones, que de no me-
diar un aumento significativo de los mismos podrian seguir representando
menos del 1% de la fuerza laboral en cada pais.

Sin embargo, se ha querido comparar un escenario de mantenimiento
de los niveles de aportes, con otro mas optimista en el cual los aportes se incre-
mentan de manera significativa, utilizando tendencias potenciales.

Grafico N° 11
GRUPO ANDINO
FUERZA LABORAL POR PAISES
(Miles de Personas)
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Fuerza Laboral por Paises

Cuadro N° 20

(miles de personas)

Afos FTBOL FTCOL FTECU FTPER FTVEN
1950 1012.000 3966.000 1151.000 2584.000 1672.000
1951 1035.000 4000.000 1190.000 2600.000 1700.000
1952 1050.000 4100.000 1220.000 2620.000 1750.000
1953 1070.000 4180.000 1230.000 2687.000 1820.000
1954 1090.000 4250.000 1250.000 2750.000 1900.000
1955 1100.000 4320.000 1275.000 2775.00 2000.000
1956 1110.000 4400.000 1300.000 2800.000 2100.000
1957 1125.000 4480.000 1350.000 2900.000 2180.000
1958 1140.000 4550.000 1380.000 3000.000 2230.000
1959 1160.000 4600.000 1410.000 3054.000 2280.000
1960 1184.000 4768.000 1445.000 3178.000 2324.000
1961 1200.000 4890.000 1480.000 3200.000 2420.000
1962 1230.000 S5000.000 1500.000 3250.000 2480.000
1963 1250.000 5170.000 1560.000 3320.000 2510.000
1964 1280.000 5250.000 1630.000 3400.000 2600.000
1965 1300.000 5400.000 1680.000 3560.000 2690.000
1966 1320.000 SO0O0.000 1700.000 3570.000 2750.000
1967 1340.000 5710.000 1740.000 3590.000 2810.000
1968 1375.000 5850.000 1790.000 3700.000 2900.000
1969 1390.000 5980.000 1830.000 3780.000 2980.000
1970 1413.000 6228.000 1876.000 3865.000 3075.000
1971 1450.000 6410.000 1900.000 4010.000 3200.000
1972 1500.000 GS00.000 1930.000 4220.000 3380.000
1973 1520.000 G700.000 2000000 4360.000 3520.000
1974 1550.000 6850.000 2100.000 4500.000 3800.000
1975 1580.000 7020.000 2150.000 4650.000 4000.000
1976 1610.000 7250.000 2200.000 4800.000 4200.000
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1977 1640.000 7490.000 2240.000 4960.000 4400.000
1978 1670.000 T700.000 2270.000 5180.000 4600.000
1979 1700.000 7820.000 2320.000 5250.000 4720.000
1980 1730.000 7992.000 2439.000 5374.000 4947.000
1981 1770.000 8210.000 2500.000 5500.000 5120000
1982 1810.000 8450.000 2600.000 4500.000 3380.000
1983 1880.000 B600.000 2650.000 6020.000 5500.000
1984 1950.000 B8E5.000 2700.000 6200.000 5700.000
1985 2000.000 8990.000 2750.000 6450.000 5900.000
1986 2050.000 9300.000 2800.000 6670.000 6150.000
1987 2100.000 9400.000 2900.000 6740000 6300.000
1988 2150.000 9750.000 3000.000 GO00.000 6500.000
1989 2190.000 10000.00 3240.000 T010.000 6760.000
1990 2283.000 10394.00 3287.000 T138.000 6860.000
1991 2370.000 10510.00 3310.000 T400.000 7030.000
1992 2400.000 10750.00 3350.000 T700.000 7250.000
1993 2460.000 11030.00 3420.000 T900.000 T7500.000
1994 2520.000 11300.00 3620.000 8200.000 T750.000
1995 2580.000 11900.00 3700.000 8350.000 7960.000
1996 2640.000 12250.00 3830.000 8500.000 K230.000
1997 2720.000 12310.00 3960.000 8700.000 8400.000
1998 2800.000 12550.00 4150.000 8900.000 B600.000

Elaboracién: Propia
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Grafico N* 12
GRUPO ANDINO:

FUERZA LABORAL TOTAL

(Miles de Personas)
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Cuadro N° 21
Grupo Andino
Fuerza Laboral Total
Aiios FITGRAN Aifios FTGRAN Aiios FITGRAN
1950 10385.00 1967 15190.00 1984 25435.00
1951 10525.00 1968 15615.00 1985 26090.00
1952 1074000 1969 15960.00 1986 26970.00
1953 10987.00 1970 16457.00 1987 27440.00
1954 11240.00 1971 16970.00 1988 28300.00
1955 11470.00 1972 17530.00 1989 29200.00
1956 11710.00 1973 18100.00 1990 29962.00
1957 12035.00 1974 1 8800.00 1991 30620.00
1958 12300.00 1975 19400.00 1992 31450.00
1959 12504.00 1976 20060.00 1993 32310.00
1960 12899.00 1977 20730.00 1994 33390.00
1961 13190.00 1978 21420.00 1995 34490.00
1962 13460.00 1979 21810.00 1996 35450.00
1963 13810.00 1980 22482.00 1997 36090.00
1964 14160.00 1981 23100.00 1998 37000.00
1965 14630.00 1982 24020.00
1966 14940.00 1983 24650.00

Elaboracién: Propia
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Posteriormente en los cuadros N° 22 y 23 y en los graficos N° 13y 14
se presentan los resultados comparados al nivel del Grupo Andino en su conjun-
to, donde se puede apreciar que si continian los aportes de la CAF al mismo ni-
vel que enlos afios precedentes, en el afio 2005 podrian generarse 256 mil nuevos
empleos aproximadamente. Sin embargo, en la hipotesis del incremento en la
participacion de la CAF, como resultado del aumento de sus colocaciones auto-
rizada por sus estatutos, analizada anteriormente, la generacion de empleo para
dicho ano podria llegar a 750 mil puestos de trabajo aproximadamente, represen-
tando un aumento de 192.9%.

Para garantizar la viabilidad de estas afirmaciones parciales, se ha que-
rido estimar la relacion existente entre la inversion de la CAF en los paises andi-
nos y la generaciéon de empleo de la misma, tomando para ello una muestra
basada en las observaciones de los tltimos anos y de acuerdo al siguiente modelo:
GENGRAN, = a + p ICAF, + p,

Donde:

GENGRAN = Empleos generados por la CAF en el Grupo Andino en su con-
junto.

ICAF = Inversion de la CAF en el Grupo Andino

Los resultados completos de la estimacion se muestran en el siguiente

cuadro:
Variable Endogena: GENGRAN
Método: Minimos Cuadrados Ordinarios
Muestra: 1992 1998
Variable Coefhicient Std. Error t-Statistic Prob.
C 3.350133 5.206552 0.643446 0.5483
ICAIF 0.043285 0.002083 20.78212 0.0000
R-squared 0.988556 Mean dependent var 105.6000
Adjusted R-squared 0.986267 S.1D. dependent var 38.45304
S.I of regression 4.506268 Akaike info criterion 6.083772
Sum squared resid 101.5323 Schwarz criterion 6.068318
Log likelihood -19.29320 I-statistic 431.8966
Durbin-Watson St. 2.020487 Prob(I¢-statistic) 0.000005
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De manera resumida, la ecuacion estimada es la siguiente:

GENGRAN, = 3.350133 + 0.043285 ICAF,
(20.78212)

R?* = 0.988556 F = 431.8966
e’e = 101.5323 d = 2.020487

Seguin estos resultados, existe una gran relacion entre la inversion de la
CAF en el Grupo Andino y la generacion de empleo, encontrandose un coefi-
ciente de determinacion de 98.85% vy un ratio t-Student de 20.78212, siendo este
significativo a mas del 99.99% para la hipotesis de que la inversion de la CAF en
el Grupo Andino influye en la generacién de empleo, en un marco en el que es
factible otorgarle credibilidad a los resultados estimados por Minimos Cuadrados
Ordinarios, puesto que se encuentra un valor para el estadistico de Durbin y
Watson del orden de 2.020487, lo cual implica ausencia de autocorrelacion sig-
nificativa, que de encontrarse hubiese demandado una estimacion por el método
de los Minimos Cuadrados Generalizados, consumiendo mas grados de libertad.

Si bien es cierto que estos resultados tienen dificultades de generaliza-
ciéon dado que la escasez de informacion abundante hace que la muestra no sea
lo suficientemente extensa, también es importante observar que los resultados
son demasiado holgados como para dudar de lo que se concluye de los mismos.

Por las razones expuestas, puede suponerse con bastante propiedad
que de incrementarse de manera significativa la inversion de la CAF en los paises
andinos en las magnitudes proyectadas inicialmente, es muy viable un incremen-
to igualmente significativo en la generacion de empleo.

Sin embargo, queda por descontado el hecho de que el éxito en la ge-
neracion de empleo por parte de la CAF no es independiente a los buenos resul-
tados paralelos que deben lograrse en cuanto a politica de empleo al interior de
cada uno de los paises andinos.
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Grafico N° 13

CAF: GENERACION DE EMPLEO EN EL GRAN
OBSERVADO Y ESCENARIOS PROYECTADOS
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Cuadro N° 22
CAF: Generacion de Empleo en el GRAN

Observado y Escenarios Proyectado
(Miles de Personas)

Aiios GENGRAN GENGRANP GENGRANPE
1990 27.46000 - -
1991 40.31700 - -
1992 58.46000 - -
1993 73.67600 - -
1994 77.32200 - -
1995 100.7840 - -
1996 124.6300 - .
1997 144.7780 - -
1998 159.5500 - -
1999 - 163.3118 209.8039
2000 - 178.8069 258.8855
2001 - 194.3019 319.7415
2002 - 209.79.69 395.2654
2003 - 225.2920 489.0778
2004 - 240.7870 605.7127
2005 - 256.2820 750.8529
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Grafico N° 14

CAF: GENERACION DE EMPLEO EN EL GRAN
OBSERVADO Y PROYECCION OPTIMISTA
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CAF: Generacion de Empleo en el GRAN

Cuadro N° 23

Observado y Proyectado

(Miles de Personas)

Anos GENGRAN GENGRAPE
1990 27.46000

1991 40.31700 -
1992 58.46000

1993 73.67600

1994 77.32200

1995 100.7840 -
1996 124.6300 -
1997 144.7780

1998 159.5500 E
1999 - 209.8039
2000 - 258.8855
2001 - 319.7415
2002 - 395.2654
2003 489.0778
2004 605.7127
2005 - 750.8529
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5.7. El aporte de la CAF al Comercio Intrasubregional Andino:
Un modelo de tendencia

Paralelamente a las predicciones de las exportaciones de los paises An-
dinos al resto de la Subregion, se han realizado proyecciones de la participacion
de la CAF en cada uno de ellos, para lo cual se han utilizado ecuaciones de ten-
dencia lineal (excepto en el caso de Bolivia), en virtud de que las expectativas es-
tian por el mantenimiento del actual ritmo de crecimiento de dichas variables.

Cabe mencionar que los ajustes de tendencia lineal (y cuadritica en el
caso Boliviano) en cada una de las ecuaciones no han sido los mas elevados, si
trabajamos con observaciones anuales para el periodo 1991 a 1998. Ello es debi-
do a que en algunos paises como Perti y Venezuela, las fluctuaciones han tenido
alta intensidad. Sin embargo, la eleccion de la tendencia lineal responde al ritmo
futuro de la variable, el mismo que se ha tomado en cuenta analizando las expec-
tativas.

Las ecuaciones de tendencia utilizadas son las siguientes:

PCOMEB =a + bT+ ¢ T?
PCOMEC=a + bT
PCOMEE =a + bT

(*) PCOMEP=a+ bT

(**) PCOMEV =a + bT
Donde:

PCOMEB = Participacion de la CAF en Bolivia. (Millones de US §).
PCOMEC = Participacion dela CAF en Colombia. (Millones de US $).

PCOMEE = Participacion de la CAF en Ecuador. (Millones de US $).
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PCOMEP = Participacién de la CAF en Perd. (Millones de U$).

(*) Se toma la tendencia desde 1995, en vista de que las expectativas van en ese
ritmo

PCOMEV = Participacién de la CAF en Venezuela. (Millones de US §).
(**) Se toma la tendencia desde 1994, en vista de que las expectativas van en ese
ritmo.

Las proyecciones se presentan a continuacion en los Graficos adjuntos,
asi como en los valores obtenidos con la siguiente nomenclatura:

PCOMEBP = Proyeccion de la Participacion de la CAF en Bolivia. (Millones de
US §).

PCOMECP = Proyeccion de la Participacion de la CAF en Colombia. (Millones
de US §).

PCOMEEP = Proyeccion de la Participacion de la CAF en Ecuador. (Millones
de US §).

PCOMEPP = Proyeccion de la Participacion de la CAF en Pert. (Millones de
US $).

PCOMEVP = Proyeccion de la Participacion de la CAF en Venezuela. (Millo-
nes de US §).

PCOMETP = Proyeccién de la Participacion de la CAF en el Grupo Andino
(Millones de US §)

Los resultados de estas proyecciones, nos permiten apreciar que Co-
lombia es el pais que tendria la mayor participacién de la CAF con US§ 476 mi-
llones, le siguen Bolivia, Ecuador y Pert. Sin embargo, un hecho que merece
destacar es el caso de Venezuela, que tendra la menor participacion de la CAF
con US$ 270 millones, cifra no compatible con el gran volumen de sus exporta-
ciones esperadas. Ver cuadro N° 24, Grifico N° 16.
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Teniendo en consideracion los ratios de cartera de crédito de la CAF en
comparacion con el patrimonio, determinamos un promedio para los seis afnos
analizados de 2.22. Este resultado conllevaria a un aumento de la cartera prove-
nientes del incremento del nivel de exposicion de préstamos de la CAF, que pue-
de ser 4 veces su patrimonio neto. El monto de préstamos proyectado de la CAF
para el afio 2,005 es de US$ 1,636.20 millones, los cuales podrian convertirse en
US$ 2,551 millones. Ver Grifico N° 15y 17.

La situacion proyectada al ano 2005 en millones de dolares seria la si-

guiente:

Participacion Participacion

Proyectada Sugerida
Bolivia 306,35 477,67
Colombia 476,48 74293
Ecuador 293,12 457,03
Pera 289,62 451,58
Venezuela 270,61 42193
TOTAL US$ 1.636,20 2.551,14

Cuadro N° 24

(Millones de ddlares)

OBS | PCOMPB2 PCOMECF PCOMEEF |[PCOMEP PCOMEVPV2 | PCOMEVP2

1999 181.4463 326.4034 189.8521 218.6412 160.0096 1076.353
2000 202.0289 351.4176 207.0636 230.4719 178.4437 1169.426
2001 222.7057 376.4317 224.2752 242.3026 196.8778 1262.593
2002 243.4766 401.4459 241.4867 254.1333 215.3119 1355.854
2003 264.3416 426.4600 258.6982 265.9640 233.7460 149.210
2004 285.3008 451.4741 275.9098 277.7947 2521801 1542.660
2005 306.3541 476.4883 293.1213 289.6254 270.6142 1636.203

Elaboracién: Propia
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Grafico N° 15
Contribucion Total de la CAF: Observada y Proyectada
(Millones de Délares)
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Grafico N° 16
Comercio Intrasubregional versus participacion

de la CAF en el ano 2000
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Grafico N° 17
Comercio versus Participacion de la CAF para el Grupo Andino
en el Ano 2005
(Millones de Dolares)
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CAPITULO 6. CONCLUSIONES.

* Han transcurrido 30 anos de vida, desde la creacion del Grupo Andino
que pueden dividirse en dos periodos. El primero desde su suscripcion,
hasta finales de 1989, donde se distinguen varios intentos en constituirse
en una zona de libre comercio y una union aduanera. El segundo, desde
1990 que muestra una voluntad politica que permite profundizar el Pro-
ceso de Integracion Andina.

La Corporaciéon Andina de Fomento ha cumplido un rol decisivo como
organo financiero del proceso de integracion Subregional Andino, gracias
a su consolidaciéon econémica y financiera, ha realizado una labor deter-
minante por la participacién de sus operaciones crediticias en la inversion,
su contribucion en la generacion de puestos de trabajo y su intervencion
en el comercio intra-subregional Andino.

El monto acumulado de créditos para los siete anos analizados es de
US$16,545 millones, con un crecimiento interanual promedio del 20%.
La distribucién de créditos por paises ha sido adecuada y ha permitido
que Pert obtenga el 24%, luego Ecuador y Bolivia con el 37%, quienes
tienen un tratamiento preferencial. La cartera de préstamos a largo plazo,
destinada al financiamiento y ejecucion de proyectos de inversion ha cre-
cido constantemente del 47% en 1992 al 79% en 1998. En lo que se
refiere a cooperacion técnica, los montos desembolsados son constantes;
si se compara con la de otros organismos internacionales sus cifras son
poco significativas; pudiendo incrementarse su participacion al doble de
lo que es actualmente, es decir, el 0.5% del total de la cartera de créditos,
lo que determinaria elevar la cooperacion técnica anual de US$ 9.6 a US$
19.2 millones ddlares.

En los afios analizados la CAF ha consolidado en forma exitosa su estra-
tegia de recursos orientada a la diversificacion de las fuentes, concen-
trando sus esfuerzos en los mercados internacionales de capital y
haciéndose acreedor de diversos reconocimientos financieros, lo cual le
ha permitido colocar exitosamente US$ 3,586 millones. Una muestra de
este avance es el cambio en la composicion de los pasivos financieros que
han crecido provenientes de paises e instituciones no andinas de 77% en
1992 a 91% en 1998. Los pasivos de la Corporacion, tuvieron un apalan-
camiento financiero promedio de 1.9, el cual ubicé a la CAF por debajo
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del limite de exposicion constitutivo establecido, que le permite (tres
veces y media) su patrimonio neto; aumentando sus pasivos de US$ 3,401
a US$ 6,265 millones de dolares.

* La labor de la CAF, como intermediaria financiera en los paises Andinos,
en el periodo 1992 a 1998 ha contribuido en la mejora de un conjunto de
indicadores de desarrollo entre los que podemos citar a los siguientes:

* En los dltimos cuatro afios, el volumen de las operaciones crediticias
desembolsadas por la CAF es mayor que las aprobadas, mostrando
que deberia ampliarse las fuentes de recursos financieros de la Corpo-
racion a los paises Andinos.

* En relaciéon a los préstamos otorgados, por sectores economicos, el
mayor porcentaje corresponde a intermediarios financieros con 34.2%
orientados a cubrir las demandas de aquellos segmentos de menor
desarrollo relativo.

* El aporte de la CAF, con respecto al financiamiento externo y la inver-
si6n productiva ha sido transcendente, convirtiéndose en la institucion
financiera que mayor contribucién de recursos financieros ha brindado
a los paises Andinos.

* La CAF, durante el periodo 1990-1998 ha generado 806,977 empleos,
correspondiéndole a Perti y Ecuador, las mayores participaciones. Los
resultados del pronéstico a nivel de los paises Andinos para el periodo
1999 a 2005 nos senala que podrian obtenerse aproximadamente
1,465,000 mil nuevos empleos en un escenario conservador y de
3,025,000 mil nuevos empleos en un escenario optimista.

* El intercambio del comercio Intrasubregional ha sido dinamico y ha
pasado de 1.95% en 1969 a 13.7 % en 1998 de las exportaciones globa-
les. Los resultados del pronéstico a nivel de la Comunidad Andina de
Naciones, nos senala que el volumen total del comercio Intrasubregio-
nal para el ano 2,005, seria de US$ 15,938 millones correspondiéndole
a la CAF una participacion del 10.26% con US$ 1,636 millones, en un
escenario conservador y del 16% con US$ 2,551 millones, en un esce-
nario optimista.

*  Finalmente, luego de brindar las conclusiones, a las que se arrib6 en el pre-

sente documento es conveniente indicar que mediante las mismas ratifico,
las hipétesis planteadas.
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ANEXO 1. EL NUEVO SISTEMA ANDINO DE INTEGRACION

Las tareas y funciones de los principales organismos del Sistema Andi-
no de Integracion, seran las siguientes:

a) Consejo Presidencial Andino: Sera el 6rgano maximo de decision politica,
dictara las lineas maestras de la integracion, las cuales seran instrumentadas por
los diversos 6rganos e instituciones del Sistema Andino de Integracion.

El Consejo Presidencial lo integran los cinco presidentes de los paises
miembros. Las reuniones son anuales, en forma rotativa en cada una de las na-
ciones andinas. La presidencia sera ejercida en forma sucesiva, por un afo ca-
lendario de duracién, en orden alfabético.

b) Consejo Andino de Cancilleres: Tendra el manejo del Sistema Andino de
Integracion, y expresara su voluntad mediante acuerdos y decisiones. Elegira al
Secretario General del Acuerdo de Cartagena. Tendra a su cargo la firma de
convenios y acuerdos de cooperacion con terceros paises y organismos interna-
cionales. Se reunira dos veces al ano.

Los Acuerdos y Decisiones que de ahora en adelante adopte el Consejo
Andino de Cancilleres formaran parte del ordenamiento juridico de la Comuni-
dad Andina. Cada pais tendra derecho a un voto.

c¢) Comision de la Comunidad Andina: Integrada por los Ministros de Indus-
tria, Comercio e Integracion, la Comision se encargara de aprobar las normas an-
dinas en el campo econémico y comercial. Los acuerdos que adopte se
convertirin en decisiones, que junto con las normas que dicten los Cancilleres,
pasaran a formar parte del ordenamiento juridico subregional.

Hasta antes de las reformas aprobadas en la Cumbre de Trujillo, la Co-
mision del Acuerdo de Cartagena era el 6rgano maximo del Grupo Andino. De
ahora en adelante, su capacidad exclusiva de legislar sobre el proceso de integra-
cion sera compartida con el Consejo de Cancilleres.

d) Secretaria General de la Comunidad Andina: L.a mayor novedad de la re-
forma estructural del proceso es la creacion del cargo de Secretario General de la
Comunidad Andina.
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Este cargo reemplazara a la antigua Junta del Acuerdo de Cartagena,
que era el 6rgano técnico-comunitario permanente, lo integraban tres técnicos y
tenia su sede permanente en Lima. La sede permanecera en Lima.

Para ejercer la Secretaria General se nombrara a una "personalidad de
alta reresentatividad y reconocido prestigio" del area andina. Su eleccion estara a
cargo del Consejo Andino de Cancilleres. Anteriormente su eleccion era defini-
da por la Comision del Acuerdo de Cartagena.

e) Tribunal de Justicia de la Comunidad Andina: El Tribunal de Justicia
también sera reformulado con el objeto de compatibilizar con las reformas intro-
ducidas en la Comunidad Andina.

El Tribunal tiene su sede en Quito, Ecuador y lo integran magistrados
de Bolivia, Colombia, Ecuador, Pert y Venezuela.

f) Parlamento Andino: El protocolo Modificatorio de Trujillo establece que
el Parlamento Andino sera el 6rgano deliberante del Sistema Andino de Inte-
gracion "representa a los pueblos de la Comunidad Andina y estara constitui-
do por representantes elegidos por sufragio universal y directo", para lo cual
se establece un plazo de hasta cinco afios.

El Parlamento Andino, cuya sede funciona en Bogota, Colombia, lo in-
tegran actualmente legisladores de los cinco paises andinos. Su intervenciéon en
diversos aspectos del proceso de integracion es cada vez mas creciente.

g) y h) Corporacion Andina de Fomento (CAF): La Corporacion, conjun-
tamente con el Fondo Latinoamericano de Reservas (FLAR), son los orga-
nismos financieros de la comunidad Andina.

Hasta la fecha, ambos organismos han venido funcionando eficazmen-
te y es por ello que mantendran su actual esquema operativo.

El FLAR, es una especie de Fondo Monetario Internacional a nivel an-
dino. Apoya a los paises con problemas de balanza de pagos y, Gltimamente, fi-
nancia operaciones de comercio exterior entre las naciones andinas. La sede del

FLAR esta en Bogota, Colombia.

i) y j) Consejos Consultivo Laboral y Empresarial: FEstos Consejos repre-
sentan a los gremios laborales y empresariales de los cinco paises miembros de
la Comunidad Andina. Ambos participan como observadores en las diversas ne-
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gociaciones y reuniones, especialmente a nivel de la Comision de la comunidad
Andina, cuando se negocian cuestiones econoémicas y comerciales.

k) 1) y m) Convenios Sociales: Desde su creacion en 1969, el Acuerdo de Car-
tagena fue el Tratado rector del proceso de integraciéon andino. En sus 28 afios
de vigencia, en torno al Acuerdo de Cartagena se fueron concertando una serie
de Acuerdos y Convenios que abrieron el abanico de la integraciéon hacia los
campos educativo, cultural, sanitario, laboral, etc.

Los convenios sociales mas importantes son: el Convenio Andrés Be-
llo, de integracion educativa, cientificay tecnologica; el Convenio Hipdlito Una-
nue, de integracion en el campo de la ciencia y la salud; y el Convenio Simén
Rodriguez, en la esfera socio-laboral.

Con el nuevo Sistema Andino de Integracion, estos Convenios, al igual
que otros Acuerdos subregionales, deberin funcionar en forma coordinada con
los demas organismos del Sistema, a efectos de mayor coherencia al proceso y
evitar duplicidad de funciones y tareas.
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EL NUEVO SISTEMA ANDINO DE
INTEGRACION

Comunidad Andina de
Naciones
(antes Acuerdo de
Cartagena,
Grupo Andino o Pacto
Andino)

ORGANOS DEL
SISTEMA
ANDINO DE
INTEGRACION

a) Consejo Presidencial Andino (permanece igual)

b) Consejo Andino de Ministros de Relaciones Exteriores
Los Cancilleres asumen la funcién de vigilantes miximos
del proceso.

¢) Comision de la Comunidad Andina (Antes Comisién del
Acuerdo de Cartagena)

d) Secretaria General : (Antes Junta del Acuerdo de
Cartagena) Es la mixima autoridad del sistema.

¢) Tribunal de Justicia de la Comunidad Andina (antes era
el Tribunal de Justicia).

f) Parlamento Andino (permanece igual)

g) Corporacion Andina de Fomento (permanece igual)

h) Fondo Latinoamericano de Reservas (permanece igual)

i) Consejo Consultivo Empresarial Andino (permanece
igual)

j)  Consejo Consultivo Laboral Andino (permanece igual)

k) Convenio Hipdélito Unanue (permanece igual)

1) Convenio Andrés Bello (permanece igual)

m) Convenio Simén Rodriguez (permanece igual)

Fuente: CASTANEDA, Oscar. Revista Juridica del Perd. La
Comunidad Andina y el Nuevo Sistema Andino de
Integracion. Lima. Peri. 1998.



ANEXO 2.
CRITERIOS OPERATIVOS PARA CREDITOS DE COMERCIO,
CAPITAL DE TRABAJO E INVERSIONES, DE LA CORPORACION ANDINA DE
FOMENTO*

1. ASPECTOS GENERALES

- Nombre de la Empresa
- Nuimero de Registro de Contribuciones
- Direccion, Teléfono, Codigo Postal, Telex
- Sector de Actividad
- Fecha de Constitucion
- Capacidad Instalada y grado de utilizacion
- Composicion de la produccion
- Insumos Nacionales (%)
- Insumos Importados (%o)
- Personal:
- N°de Empleados Permanentes
- N°de Empleados Temporales
- N°de Obreros Permanentes
- N°de Obreros Eventuales

2. DOCUMENTOS REQUERIDOS PARA LA EVALUACION

Se debe presentar lo siguiente:
2.1. Estados Financieros auditados al 31 de diciembre de los 3 dltimos
anos.
. Estados Financieros parciales de los dltimos meses del ano en
curso.
2.3. Flujo de Caja historico del altimo ano terminado al 31 de Diciem-
bre.
2.4. Flujo de Caja proyectado del afio en curso para operaciones a corto
plazo y flujo de caja proyectado por el nimero de anos que dure el
préstamo para operaciones de mediano y largo plazo.

N
[N

* Corporaciéon Andina de Fomento. Criterios operativos para créditos de comercio, capi-

tal de trabajo e inversiones de la Corporacion Andina de Fomento. CAF. Caracas,
Venezuela, 1999,
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3. DOCUMENTACION LEGAL

Presentar un Informe Legal suscrito por el abogado de su institucion
que contenga la siguiente informacion:

I
3.2
3.3,
3.4.
3.5.
3.6.

37

3.8.

Existencia legal y plazo de duracion de la Sociedad.

Objetivo Social.

Tipo o clase de sociedad y forma de administracion.

Capital Social, con indicacion del monto autorizado, suscrito y pagado.
Representantes Legales.

Certificar que la empresa solicitante esta facultada segin sus Estatutos
Sociales para realizar las operaciones de financiamiento solicitadas.
Nombre, Nacionalidad, documentos de identidad y cargos desempe-
fados por las personas que firmaran el contrato en representacion de
la empresa.

Domicilio Legal de la empresa, télex y facsimil a donde deberan remi-
tirse notificaciones y comunicaciones en general.

4. ASPECTOS DE LA PROPIEDAD Y ADMINISTRACION

4.1.
4.2,
4.3.

Grupo Econdémico al que pertenece.
Relacion de accionistas y su participacion porcentual.
Principales Funcionarios ( Nombre, cargo, N° de teléfono y fax.)

5. ASPECTOS DE MERCADO

5
32
5.3.
5.4.

5.5

5.6.

Volumen de ventas (Indicar ultimos cinco anos)
Cuentas por cobrar (Indicar dltimos cinco anos)
Participacion porcentual de los principales productos
Origen de las Ventas

- Comercializacion (%)

- Productos Nacionales (%)

- Productos Importados (%)

- Fabricacion (%)
Por tipo de cliente

- Industrial (%)

- Comercial (%)

- Doméstico (%)
Por ubicacion geografica
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- Lima (%)
- Provincias (%)
- Exterior (%)
5.7. Relacion de principales clientes
- Nacionales (%)
- Extranjeros (%)
5.8. Participacion de la empresa en el mercado nacional (%)
5.9. Relacion de principales proveedores
- Nacionales (%)
- Extranjeros (%)
5.10. Relacion de principales competidores
5.11. Politica general de ventas
- Contado (%)
- Plazos (%)
- Otro (%) (detallar)
5.12. Canales de Distribucion
- Minoristas (Indicar productos, porcentaje sobre ventas)
- Distribuidores (Indicar nombre, productos)

6. CREDITOS DE INVERSION

En relacion a créditos para proyectos de inversion, se debera presentar
la siguiente documentacion:

6.1. Breve descripcion del proyecto, sus objetivos, localizacion y caracte-
risticas principales. Especificar si el proyecto es nuevo, o es de
ampliacion, modernizacion o relocalizacion.  Senalar si el proyecto
generara divisas o sustituira importaciones, generara empleo u otros
fines.

6.2. Estado actual del proyecto. Informacion resumida sobre los estudios
previos o de factibilidad realizados. Senalar si los estudios fueron
efectuados por consultores especializados.

6.3. Periodo de ejecucion y etapas de desarrollo hasta su puesta en mar-
cha.

6.4. Breve descripcion sobre las caracteristicas del mercado del proyecto.
Identificar el segmento que se propone atender en relacion con las
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caracteristicas particulares del producto o los servicios derivados del
proyecto y senalar las expectativas razonables de venta.

6.5. Descripcion técnica de los productos y subproductos que generara el

proyecto y especificacion de los usos mas frecuentes.

6.6. Tecnologia seleccionada. Su origen y criterios adoptados para su

eleccion.

6.7. Requerimientos de insumos y origen de los mismos.

7. INVERSIONES DEL PROYECTO

el

7.2.
Titr

Tidks

1D

7.0.

Describir el presupuesto de inversion del proyecto en sus diferentes
componentes: terreno, obras civiles, maquinaria y equipo, instalacio-
nes, mobiliario y equipo de oficina, equipo de transporte, activos
diferidos, escalada de costos e imprevistos.

Cuadro de inversiones en moneda nacional y extranjera.

Costo de la tecnologia adquirida, costos preoperativos, gastos finan-
cieros durante la construccion, capital de trabajo.

Cronograma de ejecucion del proyecto en sus diferentes etapas: lici-
tacién, adquisiciones, construcciones, instalaciones, servicios profe-
sionales, etc.

Calendario de inversiones y de desembolsos, con especificacion de
las fuentes de financiamiento.

Especificaciones técnicas de los bienes y servicios a ser importados,
y pais de origen probable de los mismos.

8. PLAN DE FINANCIAMIENTO

8.1. Identificacion de las fuentes de recursos a utilizar para el financia-

miento del proyecto: Especificar, para cada rubro del costo del pro-
yecto, la correspondiente fuente: recursos propios, préstamo de la
CAF, otros préstamos y otros aportes.

8.2. Especificar las condiciones del financiamiento requerido a la CAF:

plazo de amortizacién, periodo de gracia, tasa de interés y moneda
de desembolso.

8.3. Senalar los tipos de garantia que el solicitante ofrece para respaldar la

asistencia financiera requerida a la CAF (garantias otorgadas por el
Organo competente del pais, garantias financieras, garantias reales,
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otro tipo de garantias). Indicar el monto y fecha de los evaltos de las
garantias reales.

9. JUSTIFICACION ECONOMICA DEL PROYECTO

9.1. Tasa interna de rendimiento financiero.
9.2. Tasa interna de rendimiento econdmico.
9.3. Valor agregado.

9.4. Otros indicadores economicos

GUIA PARA LA GESTION AMBIENTAL DE LAS OPERACIONES
CREDITICIAS DE LA CAF®

I. INTRODUCCION

Dentro de los nuevos cambios y desafios previstos por la Corporacion
Andina de Fomento con una perspectiva de desarrollo sostenible, se ha visto la
insercion del tema ambiental como una accion prioritaria. La CAF asume este
reto en el convencimiento de que una mejor protecciéon y aprovechamiento del
ambiente y los recursos naturales puede contribuir a una mayor eficiencia, renta-
bilidad y calidad de los proyectos que la institucion apoya.

La CAF ha realizado algunas acciones al respecto. Ha sido su politica
hacer suyos los requerimientos ambientales que demandan algunas entidades co-
financiadoras y procurar que los prestatarios cuamplan con las normas ambienta-
les en vigor en cada pafs. La intencion, ahora, es que el tema sea asumido por los
miembros de la Corporacion y sus clientes, a fin de que pueda cumplir un papel
cada vez mas activo e innovador en esta materia.

La presente Guia incorpora criterios de gestion ambiental al procedi-
miento de operaciones, con el objetivo de institucionalizar una metodologia pro-
pia de la Corporacion. Se realizara un control de calidad de las operaciones y se
promoveran proyectos que contribuyan a la ecoeficiencia empresarial y a la sos-
tenibilidad ambiental. Se adoptaran procedimientos que permitan un monitoreo
ambiental de las operaciones. Se otorgaran incentivos financieros a los proyectos
cuya mayor gestion ambiental contribuya efectivamente a su mejor viabilidad
econémica social.

43. Corporacion Andina de Fomento. Guia para la gestion ambiental de las operaciones
crediticias de la CAF. CAF. Caracas. Venezuela. 1999.
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I1. OBJETIVOS Y PROCEDIMIENTOS

A. Objetivo

El Objetivo de esta Guia es orientar el analisis de los aspectos ambien-
tales que deben ser considerados en la evaluacion de los proyectos propuestos
para financiamiento de la CAF. La misma brinda herramientas para que los fun-
cionarios y clientes de la Corporacién incorporen principios de gestion ambiental
y desarrollo sostenible en sus operaciones, de una manera sistematica y practica.

La Guia busca asegurar que las operaciones contemplen las medidas,
acciones e inversiones necesarias para aprovechar las oportunidades ambientales,
asi como prevenir y mitigar los efectos ambientales negativos que puedan iden-
tificarse.

B. Procedimiento

Para la consecucion de este objetivo se debe identificar, en las primeras
etapas de analisis de una operacion, el tipo y la magnitud de las principales opor-
tunidades e impactos ambientales que implicaria su ejecucién y operacion.

El anilisis ambiental debe realizarse en las etapas iniciales de formula-
cién del proyecto, con el objeto de que durante el periodo de estudio de factibi-
lidad se pueda incluir las medidas mas adecuadas para aprovechar las
oportunidades ambientales, asi como prevenir y mitigar, el costo de inversion y
de operacion. De igual forma, si se conocen durante la etapa de disefio las bon-
dades y restricciones de tipo ambiental del proyecto, pueden incorporarse medi-
das generalmente a un menor costo de inversion que las acciones correctivas que
hubiera que adoptar posteriormente.

El proceso se enmarca en los lineamientos estratégicos para la progra-
macion de operaciones contenidos en los informes nacionales. Dentro de éstos
se tiene previsto incorporar gradualmente las consideraciones ambientales mas
relevantes, a fin de informar a los funcionarios de la CAF acerca de las politicas,
prioridades y estrategias de medio ambiente que influyen en las operaciones de
la Corporacién en cada pais.
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C. Fases de operacion y gestion ambiental

El proceso de gestion ambiental se efectuara de acuerdo al procedi-
miento vigente de la CAF adecuandose a su ciclo de operaciones. Se utilizara
para ello dos instrumentos:

1) La Ficha de Verificacion Ambiental que se aplica a toda solicitud de cré-
dito, la cual es gestionada por el cliente de acuerdo a la Guia de Ecoeficiencia y
Sostenibilidad Ambiental para los clientes de la CAF .

2) Los Lineamientos para Preparar Estudios de Sostenibilidad Ambien-
tal que serviran como guia para que el cliente formule claros y concisos diag-
noésticos y estrategias de gestion ambiental de acuerdo a lo requerido por la
CAF. Esta informacion sera incluida en los resimenes ejecutivos y documentos
de proyectos de la CAF.

El uso de estos instrumentos en el ciclo de operaciones de la CAF pue-
de resumirse como sigue:

Fases I y II. Identificacion y seleccion de clientes y potenciales
operaciones. Desde el comienzo de la operacion se deberd advertir sobre po-
sibles oportunidades y riesgos ambientales. Para ello se ha preparado una Guia
de Ecoeficiencia y Sosteniblidad Ambiental para los clientes, la cual incluye una
Ficha de Verificacion Ambiental que debe ser presentada por el cliente junto con
la solicitud de crédito y verificada por el Oficial de Inversion. De acuerdo al ana-
lisis de esta ficha, el Comité de Crédito determinara cuales proyectos requieren
un mayor analisis ambiental.

Fase III. Preparacion del resumen ejecutivo de la operacion. En
esta fase se sustenta y evalia la viabilidad ambiental del proyecto, y se define la
categoria ambiental del mismo. Con la informacion presentada por el cliente en
la ficha de Verificacion, el equipo de trabajo preparara un breve diagnostico a ser
incluido en el resumen ejecutivo del proyecto que se presentara al Comité de Cré-
dito. Para este efecto se seguiran los lineamientos para preparar el Estudio de
Sostenibilidad Ambiental.

Segun la complejidad de este diagnostico, el equipo de trabajo podra re-
querir para el analisis ambiental correspondiente mas informacion del cliente o
la asistencia técnica de consultores ambientales.
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Fase IV. Presentacion del resumen ejecutivo al Comité de Crédi-
to. El resumen ejecutivo del proyecto sera presentado para la aprobacion del
Comité, el cual deberi tener en cuenta la categoria ambiental del proyecto y los
resultados de la evaluacion para recomendar las medidas a seguir en la etapa de
disefio de la estrategia operativa.

Fase V. Preparacion del documento de proyecto. Iin esta etapa se
definira la estrategia operacional de gestion ambiental cuya ejecucion sera parte
integral del proyecto y responsabilidad del cliente. El jefe del equipo de trabajo
sera responsable de que se incorporen condiciones especiales para la proteccion
y mejoramiento ambiental. Ademas, se incentivarin soluciones creativas que
permitan aprovechar las oportunidades ambientales identificadas. Estas inciati-
vas serin promovidas mediante concesiones financieras al cliente.

Fase VI. Presentacion del proyecto para su aprobacion. En esta
etapa las instancias de aprobacién juzgarin la importancia de las medidas reco-
mendadas en la estrategia ambiental, como parte integral de la decision para la
aprobacion del préstamo. En algunos casos tales recomendaciones pueden re-
sultar decisivas.

Fase VII. Seguimiento del proyecto. Durante la ¢jecucion del pro-
yecto se prestara especial atencién a la estrategia de gestion ambiental a través
de a) los informes periodicos emitidos por el cliente como requisito del contrato
y b) la supervision en el terreno, a ser realizada por la Oficina de Representacion
en el pais respectivo, con el apoyo del asesor ambiental.

En el informe de finalizacion del proyecto se evaluara el cumplimiento
de la estrategia ambiental. Se determinara el nivel de cumplimiento y eficacia de
las medidas ambientales tomadas por el cliente y se extraerin recomendaciones
para futuras operaciones similares.

D. Clasificacion de proyectos segun efectos ambientales

Todos los proyectos requieren de un analisis ambiental como parte de
la solicitud, pero el detalle y profundidad del mismo debera ser proporcional se-
gun las oportunidades y los impactos esperados. Para este efecto, a fin de decidir
la naturaleza y extension de los estudios de sostenibilidad ambiental a que hubie-
ra lugar, se clasificarin los proyectos en tres categorias dependiendo de la sensi-
bilidad ambiental, la naturaleza y magnitud de las oportunidades e impactos
potenciales. Dichas categorias son las siguientes:
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Categoria I : Proyectos ambientales. Los proyectos de esta catego-
ria son aquellos concebidos y disefiados expresamente para mejorar la calidad
ambiental, o que tengan oportunidades ambientales. Estos proyectos requieren,
como parte de su evaluacion, el analisis de sostenibilidad ambiental.

La CAF prestara mayor interés al financiamiento de proyectos que me-
joren el medio ambiente, como ecoturismo, reciclaje, reconversion ambiental in-
dustrial, uso eficiente de agua y energia.

Categoria II: Proyectos con implicaciones ambientales. Com-
prenden aquellos proyectos con riesgos ambientales moderados o severos. El
diagnostico de estas operaciones implicara la realizacion de estudios de sosteni-
bilidad ambiental, cuya profundidad de analisis dependera del grado de inciden-
cia ambiental que tenga el proyecto, tanto en la etapa de elaboracion como en la
de operacion.

En esta categoria se debera evaluar el riesgo ambiental de la operacion,
a fin de concluir si la inversion es o no aceptable. En caso de serlo, se debera
formular y aplicar las estrategias necesarias para la mitigacién de impactos y apro-
vechamiento de oportunidades ambientales. El desarrollo y financiamiento de
estas estrategias sera parte integral del préstamo.

Categoria III: Operaciones sin implicancias ambientales. Incluye
las operaciones sin efectos ni oportunidades ambientales y que, por lo tanto no
requieren de estudios sobre este particular.

E. Definicion de categorias

Sobre la base de la informacion presentada por el cliente y la naturaleza
y tipo de proyecto, el equipo a cargo de la operacion definiri la categoria ambien-
tal del mismo con la opinion del oficial de inversiones y del asesor ambiental. Las
medidas a adoptarse para la categoria II dependeran del grado de riesgo ambien-
tal.

F. Responsabilidad

El analisis de las oportunidades y riesgos ambientales que pudieran te-
ner los proyectos a ser financiados por la CAF sera de responsabilidad del oficial
de inversiones, con la colaboracion del asesor ambiental. El seguimiento am-
biental de las operaciones en ejecucion sera parte de la responsabilidad de las
Oficinas de Representacion de la CAF en cada uno de los paises. Para esto, las
oficinas se mantendrin actualizadas respecto a las normas ambientales vigentes,
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asi como a otro tipo de informacion relevante para el mejor cumplimiento de esta

’

guia.

Los analisis ambientales y las correspondientes medidas para ejecutar
las estrategias pertinentes, son parte de la presentacion del proyecto. Su realiza-
cion es responsabilidad del cliente. Para esto se ha disefiado una Guia para Clien-
tes de la CAF sobre Ecoeficiencia y Sostenibilidad Ambiental. Una estrecha
integracion de los aspectos ambientales con los demas aspectos del proyecto ase-
gura un peso adecuado a las consideraciones de tipo ambiental en las decisiones
de seleccion, disenio y beneficios del proyecto, sin implicar necesariamente una
demora en el procesamiento del mismo.

Los proyectos de categorias I y I1, requeriran de licencias de operacion
y certificados ambientales expedidos por la autoridad competente (Ministerios
del Ambiente, Ministerios de la Salud, Municipios, etc.) segin las regulaciones vi-
gentes en cada pais. Estas licencias o certificados seran exigibles al cliente. Sera
responsabilidad de los oficiales de inversion asegurarse de que las operaciones
cumplan con estos requisitos. Asimismo, la Ficha de Verificacion Ambiental in-
cluye informacion fidedigna del cliente y servira como garantia de cumplimiento
ambiental.

I11. POLITICAS CREDITICIAS A FAVOR DEL MEDIO AMBIENTE

Las actividades ambientales normalmente seran parte integral de los
préstamos y por lo tanto estan sujetas a las mismas condiciones de financiamien-
to. Sin embargo, para que la Corporacion asuma un rol mas activo y promotor
de la ecoeficiencia y la sostenibilidad ambiental, se debera fomentar politicas cre-
diticias favorables, especificas a este fin.

En primer lugar se debera calcular los posibles " ahorros econdémicos "
a largo plazo, resultantes de las medidas ambientales o de ecoeficiencia empresa-
rial adoptadas por el proyecto. Por ejemplo, el cambiar todo el sistema de ener-
gia de una empresa o un hotel por uno ecoeficiente, implica ahorro en cuentas
de energia a largo plazo.

Los estudios de sostenibilidad ambientales que presente el cliente les
daran a los oficiales de inversiones un indicativo de su interés para llevar a cabo
la ejecucion de la estrategia ambiental propuesta. Dependiendo de la categoria
ambiental de cada proyecto, de los objetivos ambientales, de los "ahorros econ6-
micos ambientales" y de los "costos ambientales incrementales" de los mismos,
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los oficiales de inversion podrin proporcionar opciones financieras al cliente que
estimulen su compromiso con el medio ambiente.

Las politicas crediticias que se plantean para los proyectos de categorias
ambientales I y II, son las siguientes:

Categoria I : Dado que estos proyectos estan disefiados para mejorar
la calidad ambiental, el oficial de inversiones podria acordar un crédito ambiental
bajo condiciones blandas o recurrir a la utilizacién de recursos de cooperacion
técnica o a fondos ambientales concesionales que cubran parte de los costos am-
bientales incrementales a corto plazo. Estos créditos servirian a los gobiernos o
a las empresas para realizar proyectos ambientales como reciclajes, ecoturismo,
uso eficiente de agua, de energia y reconversion ambiental industrial entre otros.
Asimismo, incentivaria a los empresarios privados a crear "ecoempresas” que fo-
menten tecnologias apropiadas (Ej. Calentadores solares, bombillos ecoeficien-
tes, empresas de reciclaje, etc).

Categorias II: Estos proyectos contemplarian la necesidad de finan-
ciamiento para llevar a cabo las estrategias ambientales. En caso de que las acti-
vidades ambientales sean aquellas exigidas normalmente dentro de las leyes
ambientales de los paises, como por ejemplo utilizar filtros de aire, el costo in-
cremental de estas actividades debera ser parte integral del préstamo. Sin embar-
go si se encuentran oportunidades ambientales mas alla de las requeridas por las
leyes, por ejemplo programas de capacitacion ambiental en la zona del proyecto
o similares, los analistas de crédito podrian conceder algin tipo de incentivo fi-
nanciero al cliente, estudiando concesiones en el crédito o cuando sea posible,
recurrir a fondos concesionales de medio ambiente (Protocolo de Montreal, Fa-
cilidad Ambiental Mundial, nuevos fondos de los paises donantes) que promue-
van el desarrollo sostenible.

IV. SITUACIONES ESPECIALES EN RELACION AL ANALISIS AMBIENTAL

a. Operaciones de préstamo a través de intermediarios financieros

El otorgamiento de lineas de crédito, ya sea a través de intermediarios
financieros o directamente a los paises de la Subregion, debera seguir los linea-
mientos ambientales de la Corporacién. Se exigira el cumplimiento de la legisla-
cion y normativa ambiental de cada uno de los paises de la Subregion, incluyendo
la obtencioén de certificados de cumplimiento ambiental. La Corporacion pres-
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tara las Guias Ambientales a los intermediarios financieros, de ser requeridas,
con el objeto de asegurar la viabilidad ambiental de los proyectos.

b. Operaciones de capital accionario

Los proyectos corporativos y/o programas de inversion en empresas,
estaran sujetos a una revision ambiental. En el caso de financiamiento de activi-
dades empresariales generales y/o de inversiones en capital de riesgo, se evalua-
ran los antecedentes generales del cliente en lo referente al medio ambiente y, en
caso de ser necesario, se formularan recomendaciones dirigidas a fortalecer y me-
jorar el desempeno del cliente en este aspecto. La falta de compromiso ambien-
tal del cliente podra ser motivo de cancelacion del crédito.

c. Proyectos de ampliacion

En estos casos, se sometera a revision ambiental tanto las instalaciones
existentes como las del proyecto propuesto. Las nuevas instalaciones que com-
prende el proyecto deberan ser ambientalmente viables, esto es, deberan cumplir
las leyes, reglamentos y normas nacionales de protecciéon del medio ambiente.
Adicionalmente, se solicitara al cliente los resultados de los estudios ambientales
realizados sobre las instalaciones existentes. De ser necesario, la CAF formulara
recomendaciones y discutira con el cliente la ejecucion de programas de protec-
cién del medio ambiente. Para este efecto, la CAF podra ofrecer el financiamien-
to para la ejecucion de mejoras ambientales en las instalaciones existentes.
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ANEXO 3.

CONDICIONES FINANCIERAS DE ORGANIZACIONES INTER-
NACIONALES QUE OPERAN CON LA COMUNIDAD ANDINA DE

NACIONES
( Diciembre 1998 )

Tasa de Interés

Plazo de Amortizacion

Organismo Internacional
BID (Banco Interamericano de 6.59 % 5 afios de Gracia
Desarrollo) 13-15 anos de Amortizacion
BM (Banco Mundial) 6.54 % 5 afios de Gracia

20-25 afios de Amortizacion

CAIY (Corporacion Andina de Fomento)

Libor + 0.5 %

3 anos de Gracia
20 anos de Amortizacion

: Agencia Oficial - i

KIwW 3%-4% 5 afios de Gracia

20 anos de Amortizacion
Gobierno I'rancés 3% 5 afios de Gracia

25 anos de Amortizacion
OLCE (Overses Iiconomics Corporation 3% 7 afos de Gracia
I'undation of Japan 25 afos de Amortizacion
1CO  (Instituto de Cooperacion Oficial de 3% 5 anos de Gracia
lisparia) 25 de Amortizacion

Fuente: Comunidad Andina de Naciones.
Sistema Subregional de Informacion Estadistica.

CAN. Lima. Pera. 1999.
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ANEXO 4.

CONDICIONES FINANCIERAS DE LAS

COLOCACIONES DE TiTULOS DE LA CAF

Cantidad Mercado Lider Fecha de Emisién | Maduracion Bono
US$ 100,000.000 liuro Chemical 30 Abr. 93 30 Abr. 98 7.25%
USS 100,000.000 EMTN CS First Boston 14 Oct. 93 14 Oct. 98 6.62%
Y 10,000,000,000 Samurai Nikko 03 Dic. 93 03 Dic. 98 4.00%
US$ 125,000.000 EMTN Goldman Sachs 27 Jun. 94 27 Nov. 99 1.+ 87.5bps
Y 12,000,000.000 Samurai Nikko 28 Nov. 97 28 Nov. 97 4.60%
USS 11,000.000 EMTN SBC 20 Dic. 94 20 Dic. 96 1.+ 70bps
Y 12,000,000,000 EMTN Nikko 16 Mar. 95 16 Mar. 98 4.80%
USS$ 250,000.000 Yankee Merrill Lynch 21 Jul. 95 21 Jul. 00 7.37%
US$ 25,000.000 EMTN Bankers Trust 01 Now. 95 01 Nov. 02 1.+ 90bps
US$ 200,000.000 Yankee Goldman Sachs 01 Feb. 96 01 licb. 03 7.10%
USS$ 30,000.000 LEMTN SBC 03 Abr. 96 03 Abr. 01 1.+ 85bps
Y 5,000,000,000 LEMTN CS First Boston 06 Jun. 96 06 Jun. 01 YL+ 40bps
US$ 150,000,000 Yankee Merrill Lynch 01 Mar. 97 01 Mar. 07 7.25%
USS$ 50,000,000 Yankee Merrill Lynch 01 Mar. 97 01 Mar. 07 7.79%
DM 200,000.000 liuro Dresdner/l.chman Bros 29 linc. 98 29 [inc 03 5.37%
USS 150,000.000 Yankee Goldman Sachs 15 Mar 98 15 Mar 05 6.75%
US§$200,000.000 liuro Deutsche Merrll Lynch 19 May 98 19 May 03 6.75%
U5$200,000.000 [uro JPMorgan 18 Jun 98 19 Jun 01 L+ 0.45%
U5$10,000.000 EMTN Paribas 8 Sct 98 8 Set 00 1.+0.38%
US$ 100,000.000 liuro Merrill 1Lynch 15 Oct 98 15 Oct 01 6.375%
Us5$200,000.000 Yankee CS Tirst Boston 01 Mar 99 01 Mar 04 1.75%
Y'1,500,000.000 LEMTN Merrill Lynch 22 Abr. 99 22 Abr. 02 1.96%
U5$300,000.000 liuro Deutsche Merrill Lynch 06 May 99 06May 04 4.75%
U5520,000.000 liuro Morgan Stanley Dean 14 May 99 23 l'eb 05 1.+1.25%

Wilter
¥20,000,000.000 Samurai The Nomura Sccurities 29 Jul 99 29 Jul 02 1.85%

Co

Fuente: Corporacion Andina de Fomento.
Colocaciones de Titulos de la CAF
CAL Caracas. Venezucla. Agosto 1999,
EMTN [Hurope Medium Term Note
Swiss Bank Corporation
Basic points

Nota:

SBC
BPS
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Calificacion de Riesgo a largo plazo

= em o -t —

—

™ e

(A131 de enero 1998)
L Mooy i P e i
R TN e
AAA Cortesponde & aquellos que cuentan con la més alts
capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos
pactados, a cual no se veria afectada ante posibles cambios en ¢l emisor,
on la industria ¢ |a que pertenece o en la economia.
A Aal AAt
AA Aal AA Comesponde @ aquellos instrumentos que cuentan con muy elia
A1) AA- capacided de pago del capitel ¢ intereses, en los términos y plazos
m pactados, |a cual no s verla afectada en forma significativa ante posibles
cambios en ¢l endsor, en lo industria  la que pertenece o en la
ccononiz.
At Al At
A A A Coesponde # aquellos instrumentos que cuentan con muy alta
Ak (o A [Chile.CAF  [capacidad de pago el capial e intereses, en los témninos v plazos
pactados, pero s es susceptible de deteriorarse levemente enfe
posibles cambios en el emisor, en la industria a la que pertenece o en la
economia,
BBB+ |CAF Baal  (Chike BB+
BB Baad BBB Comesponde a aquellos instrumentos que cuentan con suficiente
capaidad de pago de capital ¢ intereses, en los téminos y plazos
pactados, pero ésta s susceptible de debilitarse ante posibles cambios en
ol emisor, en [a industria a2 que pertenece o en 1a economis,
BBB-  |Combia Baa  |Colombia BBB-

(8661 OUANT AA [€ TV)
OZVId ODHUV I V ODSHIYMN 3d NOIDVIDIAI IV

TS OXHANWY



§ BBt |Unigey Ty Tob, |Bal  (Unguey TrnyTob, |BB+
Poremd H Savador {Ba2  {Porane El Selvader
Mo Ba3 Moo, Vencaeh
Argntira, Paaguay Coresponde 2 aquella deuda que tiene n término cercano 4 o
postbilidad de incumplimiento, Sin embarga eslo enfrenta una mayor
B B Mo continuidad de incertidumbres para negocios adversos financieros 0
' condiciones econdmicas las cuales podrian guiar & una capicidad
\ inadecuada para ¢l pago de intereses y pagos de principal,
0
N
Bp- BB-
(6 B fBad Bl gt Bosl B+ |Brasil
b Rerl
‘E B Vo 32 B Tiene una mayor vulnerabilidad para incumplir pero actualmente tene la
§ B capacidad de reunir el pago de inteneses y devolucion de los pagos de
T principal.
M
5 B 4
IR Cul 00ct
(CC (aa) (ce Tiene actualmente una vulnergbilidad identificable de incumplimiento v
(CC esta dependz despuds de un negocio financiero favorable, y condiciones|
g econdmicas para reunir el pago oportuno de interés y devolver los pagos
del principal
Y e Cu) . ol
2 $|CC (a (C Es aplicads a Iz deuda subordinada de lo deuda mayor que es
actualmente asignada o implicada en la evaluacion del CCC,
9 [ ( C s aplicads 2 la deuds subordinada de la deuda mayor la cual e
ctualmente asignada o implicada en La evaluacion de a CC,
0D s aplicada a una deuda deficiente.

FUENTE: Comporacidn Andina de Fomento. Informe Anval 1998,

CAF, Caracas, Venezuela, 1999,

Duff & Phelps del Pert clasificadora de resgo. 1998

Lima, Pert. 1999,
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Calificacion de Riesgo a corto plazo
(Al 31 de enero 1998)

Standad & Poors

Moody's

IBCA

HzmzHe@m<gZ -

Mo ®Q

1| A-l

A-1

A-l

Iista es la categoria mas alta, indica que el grado
de seguridad depende que el pago oportuno sea
fuerte. Iistas emisiones  determinadas para
poseer extremadamente una fuerte seguridad de
caracteristicas que son denotadas con un signo de
mas (+) designacion.

A-2 CAF

A-2

CAF

Capacidad de pago oportuno en emisiones con
esta calificacion es satisfactoria. Sin embargo, cl
grado relativo de seguridad no es tan alto como la
emision designada a A-1.

A-3

A-3

Iista calificacion tiene una adecuada capacidad de
pago oportuno. Sin embargo, es mas vulnerable
para los efectos adversos de cambios en circuns-
tancias que las obligaciones no permitan obtener
la mas alta calificacion.

Son consideradas como  teniendo  solo una
capacidad especulativa para el pago oportuno.

th
(]

Iista clasificacion es asignada para ¢l corto plazo
de las obligaciones de deuda con una dudosa

capacidad de pago.

Iis un deficiente pago.  lista categoria es usada
cuando ¢l pago de intereses o ¢l pago principal
no son hechos en la fecha acordada, ain si el
periodo aplicable de gracia no tiene wven-
cimiento, a menos que se considere que los
pagos deberian ser hechos durante ¢l periodo de
gracia.

FUENTE:  Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1997.
CAT. Caracas. Venczuela. 1998.
Duff & Phelps del Pert clasificadora de riesgo. 1998.
Lima. Peru. 1999.
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ANEXO 6.
EMPRESAS CLASIFICADORAS DE RIESGO

STANDARD & POOR’S*

Agencia de rating de New York fundada en 1923, que realiza clasifica-
ciones de riesgo, es propietaria de Mac Graw-Hill. Es la mas importante a nivel
de mercado norteamericano e internacional. Su tnica misién es proporcionar
objetivos, analisis de riesgo y evaluaciones.

Standard & Poor’s es la primera organizacion que publica su rating de
criterios y procedimientos, como también es la primera en presentar su propio
servicio para difundir informacién en los medios de comunicacion y subcripto-
res. Ademas han realizado su primera publicacion dedicada a la evaluacion del
crédito, Standard & Poor’s es ahora la autoridad global en calidad de crédito.

Actualmente los servicios de ratings de Standard & Poor’s, son brinda-
dos a mas de 60 paises a través de una oficina principal por analistas locales de
los principales mercados de capital del mundo.

Standard & Poor’s tiene ratings pioneros y ratings en criterios de varios
tipos de instrumentos financieros, incluyendo:

* Documentos comerciales

* Stock preferido

* Anticipacion de préstamos

* Carta de Crédito - respaldo de la deuda
* Hipoteca y seguridad de activo

* Proyectos financieros

* Municipal y empresarial

* Seguro de Titulos

* Titulos y fondo del mercado

44. STANDARD & POOR'S. “Supranational 1998 Standard & Poor’s. New York.
USA. Setiembre. 1998.
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MOODY’S*%S

Agencia internacional que ofrece informacién en el drea de negocios y
finanzas para mas de 3,900 corporaciones e instituciones principales en 100 pai-
ses mundiales. Moody’s contiene records tabulares y textuales. Textual records
cubre noticias de negocios, y records tabulares incluye informacién financiera
como reportes de ganancias y balances generales, asi como, informes anuales, in-
formes trimestrales, noticias, prospectos y declaraciones.

Documentos de Reportes :
* Informes Anuales

* Informes Interinos

* Adquisiciones

* Fusiones

* Contratos

* Nuevos Productos

* Procedimientos de Bancarrota
* Cambios

* Gasto de Capital

* Expansiones

* Desarrollo Laboral

* Emision de Bonos

* Compra de Ofertas

45. DUFF & PHELPS DEL PERU. Clasificadora de riesgo. Informe Anual 1998.
Lima. Pera. 1999.
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FITCH - INTERNATIONAL BANKING CREDIT ANALYST
( FITCH - IBCA )*

International Bank Credit Analyst proporciona a sus lectores inversio-
nes globales mensualmente desde 1961. La cobertura del mercado incluye a los
Estados Unidos, Japon, Alemania, Reino Unido, Francia, Italia, Suecia, Suiza,
Canada, Australia y Hong Kong.

Documentos Permanentes :

Visién General de Inversiones Internacionales

Un amplio rango de andlisis del mercado capital global, enfatizando en las
implicancias del desarrollo econémico y financiero.

Indi ital
Una presentacion grifica de los propietarios de los titulos e indicadores
monetarios, con completos comentarios de sus tltimos movimientos.

R o E 1
Un asunto de especial importancia para los inversionistas es analizado y
sus implicancias para las estrategias globales de inversion.

Reportaj Pai

Mensualmente, emite un reporte de un pais en International Bank Credit
Analyst.

Informe de un Pais
Los lectores reciben permanentemente el desarrollo econémico y finan-
ciero de cada pais en una serie de articulos.

46. DUFF & PHELPS DEL PERU. Clasificadora de riesgo.
Informe Anual 1998. Lima. Peru. 1999.
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EMPRESAS CLASIFICADORAS DE RIESGO

NOMBRES ANTECEDENTES GENERALES

Fundada en 1923, es propietaria de Mac Graw-Hill.

STANDARD & POOR’S Es la empresa mas importante del mercado norteamericano en
analisis de riesgo y evaluacion de crédito. Es una autoridad interna-
cional en evaluar calidad de crédito.

Agencia internacional que ofrece informacion en el drea de nego-

MOODY’S cios y finanzas para mas de 3,900 corporaciones e instituciones en
100 paises.
FITCH INTERNATIONAL Desde 1961, proporciona inversiones globales, indicadores de los
BANKING CREDIT mercados de capitales, reportajes e informes de desarrollo
ANALYST economico y financiero de paises.

Fuente: STANDAR & POOR'S.
“Supranational 1998”

Standard & Poor's. New York. USA. Setiembre. 1998.
DUFF & PHELPS DEL PERU. Clasificadora de Riesgo.
Informe Anual 1998.

Lima. Pera. 1999.
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ANEXO 7.
COOPERACION TECNICA DE ORGANISMOS
FINANCIEROS INTERNACIONALES

CUADRO N° 1.
COOPERACION TECNICA DE ORGANISMOS
FINANCIEROS INTERNACIONALES

Millones de USS 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Banco Mundial (BM)
Cooperacion Téenica 200.0 220.0 260.0 315.0 350.0 403.0 464.7.0
Cartera de Créditos 16,4000 | 17,4000 | 159000 | 17,7000 | 19,2000 | 20,1600 | 22311.1
Coop. T'éenica/Cartera 1.21 1.26 1.63 1.77 1.82 1.99 2.08

de Créditos

Banco Interamericano
de Desarrollo (BID)

Cooperacion Téenica 65.4 104.2 111.0 115.2 112.3.0 132.0 167.9
Cartera de Créditos 11,6660 | 129420 | 104470 | 126720 | 133720 | 14,0400 | 16,2555
Coop. T'écnica/Cartera 0.56 0.80 1.06 0.90 0.84 0.94 1.03
de Créditos
Corporadion Andina
de Fomento (CAF)
Cooperacion Téenica 4.5 6.3 8.0 9.5 71 17 9.6
Cartera de Créditos 1,238.0 1,562.0 1,847.0 2,368.0 2,678.0 3,223.8 3,657.0

Coop.I'éenica/Cartera
de Créditos 0.36 0.40 0.43 0.41 0.27 0.24 0.26

Fuente : Informe Anual BID 1993,1994,1995,1996,1997, 1998.

BID.Washington.USA.1994,1995,1996,1997,1998, 1999.
Informe Anual BM 1993,1994,1995,1996, 1997, 1998.
BM.Washington.USA.1994,1995,1996,1997, 1998, 1999.
Corporacion Andina de Fomento, en cifras 1992-1996.
CAF. Caracas. Venczuela. 1997.

Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1998.
CAF. Caracas. Venezuela. 1999.
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CUADRO N° 2
COOPERACION TECNICA DE LA CORPORACION ANDINA DE FOMENTO

Millones de US$ 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Cooperacion Técnica 4.5 6.3 8.0 9.5 7.1 Tl 9.6
Activos Totales 1,556.0 1933.0 | 2,286.0 | 2,969.0 | 3,354.0 4,061.0 [ 4,686.0
Cartera de Créditos 1,238.0 1,562.0 1,847.0 2,338.0 | 2,678.0 3,223.8 3,657.0
Ingresos Financieros 89.5 111.3 142.0 219.0 246.0 287.0 348.0

Fuente: Corporacion Andina de Fomento. Informe Anual 1998.
CAF. Caracas. Venezuela. 1999.
CUADRO N° 3
COEFICIENTES DE COOPERACION TECNICA DE LA CORPORACION ANDINA
DE FOMENTO (%)

Millones de USS 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Cooperacién Técnica/Activos 0.29 0.33 0.35 0.32 0.21 0.19 0.20
Totales
Cooperacion Técnica/Cartera 0.36 0.40 0.43 0.41 0.27 0.24 0.26
de Créditos
Cooperacion Técnica/Ingre- 5.03 5.66 5.63 4.33 2.89 2.68 2.75
sos Financieros

Elaboracién:  Propia
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CUADRON'1
CORPORACION ANDINA DE FOMENTO

BALANCE GENERAL

(AL 31 DE DICIEMBRE, MILES DE DOLARES ESTADOUNIDENSES)

ACTIVOS 1991
Efectivo en caja y bancos 5459
Depdsitos en bancos 269,940
Valores Negociables 0
Colocaciones §36,203
Otros activos 29429
Total Activos 1,141,031
PASIVOS Y PATRIMONIO

Depdsitos recibidos 119273
Obligaciones diversas 445624
Total pasivos 564,897
Patrimonio

Capital pagado Q21389
Reservas patrimoniales 126,097
Utilidades retenidas 28,648
Total patrimonio 576,134

Total Pasivos y Patrimonio 1,141,031

1992
5049
280985
5308
128,120
36,794

1,556,256
8083
815,119

895,957

47,058
136,36
31879
660,299

1,556,256

1995 199 1995 19% 1997 19%
5055 14610 323 235 3080 68l
250982 298482 380921 415921 356,593 453,45
9794 69329 171430 181852 402,007 447,535
1,549,011 1837403 2,316,663 2,667,108 3,205,109 3,629,541
SL0S4 65775 96636 86722 4069 154527

1930834 2,285,599 2,968873 3,353,098 4,060,858 4,685,529
1023 024 95700 14563 0BATL 274083
060353 1371344 1940215 2168621 2,600,758 3121303

1,192,566 1,441,568 2,035,935 2,311,184 2,911,629 3,401,366

09642 STA142 624041 682,921 743200 803,001
199411 235562 250,889 298297 335,893 398,028
3205 M7 55408 6159 0135 8314
740268 844031 932938 1,042,814 1149229 1284163

1,932,834 2,285,599 2,968,873 3,353,998 4,060,858 4,685,529

Fuente:  Corporacidn Andina de Fomento.

Informe Anual 1991, 1992, 1993, 1994, . 1998,
CAF. Caracas. Venczuela, 1992, 1993, 1994, 1993, 199%. 1997. 1998, 1999,

OLNAHWO g dd VNIANWY
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CORPORACION ANDINA DE FOMENTO

CuadroN°2

BALANCE GENERAL
(AL 31 DE DICTEMBRE)
ESTRUCTURA PORCENTUAL [ VARIACION PORCENTUAL

ACTIVOS 1990 1992 1993] 19%] 1998 1996] 1997 1998[92/91]93/92 | 94193 9819496 19897 /96[98 /97
Efetivo ¢ cajay bancos 048] 032 026 064 O1[ 007 008 O0If -731| 008) 189.14] 7794 -15.69] 2880) 7789
Depdsitos en bancos 1366 1806 1195) 1306) 1283 1240 B8 967 09| -1780] 2922 2762 9.19)-1426| 2010
Valores Negociables 000 034 S0 33 ST sd2l 9% 938 (7242) 833 47.27 608{120.06| 1133
Colocaciones B8 89N S04 8039 7803 W T8I 7746| 4687) 26.13| 1862 2608 (5.13( 20.47| 1.4
Oros activos L8236 64 288 32| 239) 231 330| 2503 3876 2883| 4692 -1026] 847) 6427
Total Activos 10000] 10000 (0000) 10000] 100,00 10000| 10000 100.00] 3639| 2430 18,25 2989| 1297} 20.08) 15,38
PASIVOS Y PATRIMONIO

Depdsitos recibidos (045 519 684 3071 32l 43| 76l 585|322 635 4689| 36.31) 4894 11666 -11.28
Obligaciones diversas 2005 S8 586 6000 535 6466 6409 66.74) 8292 3009 2933 4148] 1L77) 2002| 20
Total pasivos 951 S157 6LT0| 6307) 6858 6891 7070[ 7259) 3861 3hM1| 2088| 41.23| 1352 2598| 1682
Patrimonio

Capital pagado 393 3033 2637 2502f 2004] 2036 1830 1704 1202 796 1266 880] 9.33| 883 805
Reservas patrimoniales [0S 1005|1032 1031 852 B&| 827 8A9f 24000 2783 1812 73| 1796| 1260) 1850
Utlidades etenidas DI 08 L6l LSOp 187 LS4 L3 177 1L28) 208 10.03f 6132 (117} 1386] 1853
Total patrimonio S049) A3 3830|363 LAY 3N09| 2830) 241) W61 1201 1402 L0.S3| 1178] 1020) 104
Total pasivos y patrimonio | 10000| 10000 100.00] 100.00] 100.00[ 100.00] 10000] 100.00] 36.39) 24.20{ 1835 2989| 1297 2L08] 15.38

Eluboracidn: Propia




ANEXO 8 ESTADOS FINANCIEROS DE LA CORPORACION
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Grifico N° 1
Corporacién Andina de Fomento
(Millones de délares)
5,000,000 77 T
4,500,000
4,000,000 4
3,500,000 i
3,000,000 ¥
2'500'(’00 -.'?..._.... — E— Y

2,000,000 1"
1,500,000 1!
1,000,000 1

gld E - A :
1991 1992 1993 1994 [995 1996 1997 1998
Afios
IﬂCoIocacione.s B Total Activos ‘
Elaboracién: Propia
Grifico N° 2
Corporacion Andina de Fomento
(Millones de délares)
5,000,000 _‘
4,500,000 1
4,000,000 1 B
3,500,000 - -
3,000,000 1 i
2,500,000 4 B 3
2,000,000 ¥ § &
1,500,000 ¢ ] § [
1,000,000 ¢ - 7 - N
500,000 1 a
04
1993 1994 1995 1996 1997 [998 1998
Afios
IFI Total pasivos W Total patrimonio O Total pasivos y pairimonio

Elaboracion: Propia
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CuadroN°3

CORPORACION ANDINA DE FOMENTO
ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS

(AL 31 DE DICIEMBRE, EN MILES DE DOLARES ESTADOUNIDENSES)

Ingresos financieros
Gastos financieros

Ingtesos financieros, netos

Provision para posibles pétdidas
Ingresos financietos netos, después de
provision para posibles pérdidas
(Otros ingresos, nelos

(Gastos administrativos

Utilidad neta

1990 1990 1993 19 1995 199 1997 199
19837 89,503 111315 142,438 218,754 246,159 286,714 347826
32,509 35,380 51,676 08,644 120329 137477 159,173 195,650
41328 4117 59639 73794 98,425 108,682 127,541 152,176
2500 1,500 4000 12,000 24131 23,769 30,553 39,500
44808 52617 55,609 61794 74294 84913 96988 112,676
xR SV el L]

[L782 14470 17714 19418 23007 25,034 27,068 29,930

34899 38,196 38258 43324 55408 6159 70,135 83,134

Fuente: Corporacion Andina de Fomento.

[nforme Anual 1991, 1992, 1993. 1994, 1995, 1996. 1997, 1998,
CAF, Caracas, Venezuela. 1992, 1993, 1994, 1995, 1996, 1997, 1998, 1999,



CORPORACION ANDINA DE FOMENTO
ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS

CusdroN°4

(AL 31 DE DICIEMBRE)
ESTRUCTURA PORCENTUAL VARIACION PORCENTUAL

1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 199 | 1997 | 1998 {92/91(93/92(94/93]95/94(96 /959796 |98 /97
Ingresos inanieros 100.00] 100.00[ 100.00] 100.00] 100.00] 100.00[ 100.00[ 100.00] 12.11] 2437] 2796 5358 12.53] 16.48] 2131
Gastos inancieros 4072] 2954 4642| 48.19| 55.01| 5585| 5552|5625 885 46.04| 32.84] 75.29| 1425] 15.78| 2292
Ingresos financeros, ntos 5928 60.46] 5358| SL81| 4499 4415 4448] 4375| 1434] 1020 23.73| 3338 1042 (73] 1932
Provisidn para posiles pécidas 33168 3.9 842 1L03| 9.66| 1066] 1136 40.00] 166.67|200.00] 101.09] -1.50] 28.54| 2928
[ngresos financieros netos, después de
provisé para posibles pérdidas 56.15{ 5879 4998( 43.38] 3396| 34.50) 3383|3039 1738] S| 1106 2023| 1429 1422 16,18
Otros ingresos, nelos 230 006 030 067 L88] 070 007 0.11{ 9725 552.04] 184.68|334.70] -58.34( $748] 8047
Gastos adnishrativos (76| 1647 1591 1363| 1052] 10,17 944) 860[ 2283 2240| 962 1848) 881 812 1087
Utlidad neta B1) 02.68] 3437 3042 2533] 25.02| 2d6] 90| 94| 0.16] 13.24] 2789] 1117 1386] 1853

Elaboracidn: Propia
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Grifico N° 3

Corporacién Andina de Fomento
(Millones de délares)

350,000
300,000
250,000

200,000 17

150, (k)

100,000 {”|
50,000

@
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W ingresos financieros W Gastos financieros

Elaboracién: Propia

Grifico N° 4

Corporacion Andina de Fomento
(Millones de délares)

30,000 -
25,000
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13,000 17
10,000 |

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Afos

|| Gastos Administrativos |

Elaboracion: Propia

Grifico N° 5

Corporaciin Andina de Fomento
(Millones de dolares)
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