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GLOSARIO

ABD:
Agenciabilateral de desarrollo

Proyecto finalizado:
Un proyecto se considera finalizado a partir del momento en que concluye la fase de
gecucion fisicay da comienzo la fase de explotacion.

|ED:
Inversion extranjera directa

Acuer do mar co:

El BEI ha concertado acuerdos marco (hasta finales del 2003) con 16 paises de
América Latina® y 12 paises de Asia®, todos ellos signatarios de acuerdos de
cooperacion con la UE.  El acuerdo marco confiere a Banco, en particular, la
autorizacion para conceder préstamos a entidades publicas o privadas del pais
anfitrion, las exenciones del impuesto de retencion y € estatuto de Acreedor
Preferente por ley.

Préstamo global:

Linea de crédito concedida a ciertas instituciones financieras seleccionadas para
permitirles financiar inversiones de menor cuantia.  Un préstamo global se considera
finalizado cuando ha sido desembolsado en su totalidad.

1FI:
Institucion financiera internaciona

BMD:
Banco multilateral de desarrollo

| FP:
Informe de fin de proyecto

PPP:
Asociacion publica-privada (incluidas las concesiones publicas)

1 Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Honduras, Guatemala, México,
Nicaragua, Panama, Paraguay, Per(, Uruguay y Venezuela.

2 Bangladesh, China, India, Indonesia, Mongolia, Pakistan, Reptiblica Democrética Popular Lao, Filipinas, Sri
Lanka, Thailandia, Viethnamy Yemen.
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Resumen analitico

A comienzos de 1993, e Consgo de la Union Europea otorgé a BEI € mandato de financiar
proyectos de interés comun en los paises de América Latinay Asia (ALA). Aqud primer mandato
ha sido renovado y prorrogado en varias ocasiones; el Ultimo mandato recibido hasta el momento
abarca el periodo comprendido hasta €l dia 31 de enero de 2007. Los mandatos ALA autorizan al
BEI para operar en 35 paises que han firmado acuerdos de cooperacion con laUE. Sin embargo, las
intervenciones se han limitado alos 28 paises (16 de América Latinay 12 de Asia) que han suscrito
acuerdos marco con el Banco (situacion afinales del 2003).

La presente evaluacion cubre la cartera de préstamos de 1os proyectos financiados por €l BEI desde
el primer mandato ALA hasta fines de 2002. La evaluacion se ha basado en i) un andlisis general
de las financiaciones concedidas hasta fines de 2002, ii) una evaluacion en profundidad de cada una
de las operaciones finalizadas® hasta fines de 2001 (26 en total) y (iii) un andlisis especifico del

método aplicado por € BEI para financiar operaciones en e sector privado.

En & marco de los sucesivos mandatos ALA, € Banco ha concedido durante € periodo 1993-2002
préstamos por valor de 2900 millones de EUR con destino a 65 proyectos. L os préstamos se han
concentrado en aquellos paises donde ha habido mas inversion extranjera directa (IED) de la UE,
principalmente Brasil (26% del total concedido), Argentina (16%), Indonesia (10%) y Filipinas
(10%). Del total concedido en ALA, €l 62% ha correspondido a América Latinay el 38% a Asia.
Lamayor parte corresponde a asociaciones publico-privadas (PPP), especialmente en |os sectores de
la energia y € agua, con la industria y las telecomunicaciones a continuacion. Los préstamos
globales han representado tan solo una pequefia fraccion del total de la financiacion  El 77 % del
total ha correspondido a empresas del sector privado, mayormente a través de préstamos en régimen
de reparto de riesgos.

Los préstamos firmados por e BEI en virtud del primer mandato (ALA 1) alcanzaron € 88% del
importe maximo global de los créditos abiertos. Los firmados en virtud del mandato interino y del
segundo mandato (ALA 1) apuraron los topes globales establecidos. En cuanto a tercer mandato
(ALA 111), a fines de 2002 los contratos de financiacién firmados suponian €l 45% de la dotacion
prevista. Por las mismas fechas, los préstamos en régimen de reparto de riesgos representaban el
85% del total concedido en & marco de ALA 11 y € 80% del total concedido en € marco de ALA
[11, rebasando con creces |as metas sefid adas que eran de 25% y 30% respectivamente.

Relevancia

El mandato impartido a BEI en e contexto ALA es financiar proyectos de interés comin.  Sin
embargo, € concepto de interés comin no aparece definido con claridad. A efectos de la presente
evauacion se ha estimado que presentan interés coman aquellos proyectos que conllevan un flujo
directo y medible de beneficios entre la UE y uno o mas de los paises ALA asociados. Segun esta
definicidn, resulta que de las 26 operaciones analizadas hay 21 que satisfacen inequivocamente €
criterio del interés comun. Todas estas operaciones involucran a empresas europess. Las cinco
operaciones restantes (todas ellas en € sector publico y firmadas antes de 1998) no implican a

3 Una operacion se considera finalizada a partir del momento en que concluye la ejecucion fisica del proyecto.  Un
préstamo global se considerafinalizado cuando ha sido desembol sado en su totalidad.



empresas europeas y su relevanciaen relacion al criterio del interés comun es limitada en la medida
en que los beneficios para la UE parecen remotos e indirectos.  Estas cinco operaciones han de
clasificarse més bien como operaciones que contribuyen ala cooperacion para € desarrollo que ala
cooperacion econdmica; la relevancia de cuatro de ellas era ya discutible cuando fueron
seleccionadas para su financiacion.  Ello revela por parte del Banco una interpretacion genera de
los objetivos del mandato ALA, sobre todo en las fases iniciales de su puesta en marcha.

1. Resultados enlas fases de eecucién y de explotacion de los proyectos

De manera genérica, la gecucion de los proyectos evaluados presenta una calidad satisfactoria. En
unos pocos casos se han observado retrasos y excesos de coste.  La mayoria de las dificultades s
plantearon en los proyectos realizados por autoridades publicas, siendo achacables a insuficiente
preparacion de los proyectos o insuficiencias en su gestién. En los proyectos realizados por
promotores privados, las modificaciones introducidas en los planes iniciales se debieron sobre todo
a cambios imprevistos del mercado o a cambios de la politica gubernamental. No se han sefidlado
problemas medioambientales durante la € ecucién de ninguno de los proyectos evaluados, incluidos
los subproyectos financiados mediante préstamos globales.

En cuanto a la fase de explotacion de los proyectos, se han identificado dos causas principales que
explican que los resultados obtenidos hayan sido inferiores a las expectativas. en primer lugar las
inestabilidades econdmicas y politicas, en segundo lugar la evolucion de los mercados. Las
inestabilidades graves econdmicas y politicas (como las crisis argentina o asidica) han tenido un
impacto negativo sobre los proyectos. En relacién a mercado, lbs principales razones para un
desarrollo inferior &l mercado fueron una estimacion optimista de la capacidad de pago de los
nuevos productos o servicios ofrecidos. El elevado potencial de mercado que parecia existir en e
momento de ser lanzados los proyectos a menudo no se ha confirmado en la préctica.

La evauacion ha puesto de manifiesto grandes discrepancias en el grado de efectividad de los
proyectos de cara a logro de sus objetivos especificos, con marcadas diferencias seguin se trate de
inversiones en mercados competitivos o de operaciones en el sector publico (PPP incluidos). De
los 11 proyectos del sector publico, solo tres alcanzaron o superaron sus objetivos iniciales, mientras
gue nueve de los 13 proyectos inscritos en mercados competitivos alcanzaron sus objetivos. En
cuanto a los dos préstamos globales evaluados, tan solo uno de ellos alcanzo el objetivo perseguido
de financiar proyectos de interés coman.

El principal indicador utilizado para medir la eficiencia en los 24 proyectos individuales ha sido la
tasa de rendimiento econémico (ERR). Los indicadores secundarios han sido la remuneracion del
activo fijo reto (RNFA) y la remuneracion de los fondos propios (ROE). Estos tres indicadores
muestran que la evaluacion inicia de los proyectos se inclinaba claramente en € sentido de unos
rendimientos elevados. En cambio, |os resultados ex-post estan distribuidos de manera mas regular,
con una proporcion considerable de los proyectos con bajas rentabilidades  El 38% de los
proyectos individuales evaluados recibieron una notacién "menor que satisfactoria” en términos de
eficienciay cuatro de ellos se consideraron inviables alargo plazo en la actualidad.



En resumen, aplicando los criterios bésicos de evauacion (relevancialeficacia, eficiencia y
sostenibilidad®) y usando una escala de cuatro categorias se obtiene el siguiente resultado: 7
operaciones buenas, 10 satisfactorias, 8 insatisfactoriasy 1 mala

2. Contribucion del Banco en las operaciones financiadas

En muchos paises ALA ha habido una oferta limitada o inexistente de financiacion alargo plazo y
de cobertura del riesgo politico y los costes de transaccion son elevados.  Por tanto, la financiacion
del BEI con su cobertura del riesgo politico ha venido a cubrir una fdta de financiacion.  Sin
embargo, la moderada envergadura de los mandatos ALA tan sdlo ha permitido satisfacer una
pequeiia parte de las necesidades potenciales. El acceso a financiacion en los paises ALA ha
experimentado importantes cambios durante el periodo contemplado por la presente evaluacion. El
Banco ha tenido dificultades para adaptar su estrategia de préstamo a dichos cambios (sobre todo en
€l sector privado), a causa principalmente de las limitaciones de sus productos.

Prestatarios privados

Desde 1997, @ instrumento fundamental para la financiacion de prestatarios privados ha sido los
préstamos con reparto de riesgos, 10s cuales exigen asegurar 10s riesgos comerciales con garantias
externas de buena calidad. En la préctica, esta condicion ha tenido por efecto restringir los
préstamos del BEI en ALA aentidades del sector privado poseedoras de un elevado rating crediticio
y ha hecho que la accion del BEI dependiera en gran medida de la predisposicion de los bancos
comerciales aasumir riesgos de crédito en ALA.

Hemos halado suficientes pruebas de que e BEI ha megorado significativamente los términos
financieros en las operaciones evaluadas al ofrecer cobertura del riesgo politico, largos plazos de
amortizacion, moderados costes globales y un enfoque no burocrético. A menudo, € sello de
calidad conferido a la operacion por la participacion del Banco ha favorecido que los bancos
garanticen la operacién y/o la garanticen durante més tiempo de lo que hubieran hecho de otro
modo. Una deficiencia importante del préstamo con reparto de riesgos es que no ofrece cobertura
contra el riesgo de incumplimiento de contrato, o que reduce considerablemente el valor afiadido de
la intervencién del BEI en proyectos de PPP.  Sin embargo, la Comisién Europea ha propuesto
recientemente que la cobertura del riesgo politico sea ampliada para incluir € supuesto de
incumplimiento de contrato en conjuncién con € de denegacion de justicia.

El producto ofrecido por €l BEI para financiar el sector privado no permite normalmente al Banco
giercer una influencia determinante en el progreso del proyecto financiado, principalmente debido a
gue el BEI no asume €l riesgo de crédito sino que recaba garantias comerciales de terceros que
posean un elevado rating crediticio. Tan sélo en uno de los proyectos evaluados gercio el Banco
tal influencia determinante.  Otra traba importante a financiar proyectos del sector privado ha sido
laindisponibilidad de préstamos en la moneda local.

La adicionalidad técnica en los proyectos del sector privado evaluados ha sido muy escasa, ya que
en general los promotores eran muy competentes. Asi y todo, la intervencion de los expertos del
Banco contribuyé a mejorar la g ecucion de 2 de los 19 proyectos privados.

4 Ver definiciones en Anexo 3.



Prestatarios publicos

El hecho de que los préstamos del BEI a prestatarios soberanos (5 en total) cuenten con la plena
garantia del presupuesto de la Comunidad le permite ofrecer condiciones muy atractivas toda vez
gue € Banco -a semejanza de otros bancos multilaterales de desarrollo (BMD)- no cobra prima de
riesgo. Enlamayoria de los proyectos del sector publico evaluados intervino algin BMD en ayuda
de los promotores o del gobierno, ya sea en la fase inicia de preparacion del proyecto, o en la fase
de gjecucion del mismo (esto se aplica también a los PPP).  En todos los casos menos uno, € BEI se
apoyd en la labor redlizada por otros BMD. S6lo en un caso € Banco aportd sus conocimientos
técnicos; ningun otro BMD particip6 en la operacion

3. Ciclo del proyecto

El Banco ha podido desarrollar con gran rapidez sus financiaciones en ALA gracias a |los estrechos
lazos que ha establecido con promotores y bancos intermediarios de la UE, asi como con los demas
BMD y agencias bilaterales de desarrollo (ABD). Los acuerdos marco concertados con paises
asociados han contribuido a incrementar e valor afiadido de los préstamos del Banco, sobre todo al
conferir a BEI € estatuto de Acreedor Preferente por ley.  En la mayoria de casos, la seleccion
inicial de los proyectos a cargo del BEI ha permitido identificar operaciones viables, pero € grado
en que e Banco podia ofrecer valor afiadido no ha sido generalmente tomado como criterio
especifico de seleccion  De hecho, la actividad de préstamo del Banco ha seguido la demanda de
financiacién y se ha concentrado alli donde su producto presentaba e méximo valor, a saber, donde
el nive de los riesgos politicos era medio-dto. La politica de seleccién se reflgja asimismo en la
calidad de crédito especialmente elevada de la cartera de préstamos ALA.

De manera general, la evaluaciéon ex-ante de los proyectos a cargo del BEI ha sido de buena calidad.
A menudo las previsiones de cash flow hechas por € Banco se han acercado maés a la evolucion real
gue las elaboradas por los promotores. El andisis de los aspectos técnico, medioambiental y de
contratacién publica fue generalmente correcto.  Sin embargo, tratandose de operaciones del sector
privado la evaluacion inicial se centré demasiado sobre la parte de las inversiones a financiar por €
BEI, habiéndose dedicado menos atencidén a la empresa en su conjunto.  Por otra parte, la
evaluacion ex-post ha revelado que los riesgos de pais, politicos y normativos muchas veces no
fueron suficientemente analizados en la evaluacion inicial.

Los informes de seguimiento financiero presentan generalmente una calidad satisfactoria.  Sin
embargo, los informes de seguimiento fisico y sobre todo los informes de fin de proyecto (IFP) han
resultado ser en muchos casos escasamente detallados e incompletos, sobre todo en lo tocante a
aspectos cruciales como la evolucion del mercado o la puesta en practica de las medidas
medioambientales previstas. El seguimiento de los préstamos globales ha sido también muy
limitado. Ya en anteriores informes de evaluacion ex-post se habian sefidlado deficiencias en el
seguimiento de los proyectos, por 1o que los servicios de la Direccion de Operaciones de Préstamo
(OPS) y de la Direccion de Proyectos (PJ) se ocupan actualmente de subsanarlas.



Recomendaciones

Propuesta

Aceptacion
o rechazo
de OPS/PJ

Comentariosde OPS/PJ
0 motivacion de su rechazo

1. El Banco deberia definir con
mayor precison los tipos de
proyectos dligibles paa su
financiacion desde € punto de vista
de los objetivos del mandato, a fin
de transmitir un mensgje claro alos
clientes potenciales (ver capitulo 2).

Aceptada

La Unica orientacion impartida por € Consgo en los
mandatos recientes es que los créditos han de
“contribuir a los correspondientes objetivos de la
politica exterior de la Comunidad" (art. 1 de la
Decision del Consgjo de 22.12.99). OPS acepta que
Se necesita una clarificacion.

2. La gama de los productos del
BEI disponibles paa la
financiacion de operaciones del
sector privado en ALA deberia ser
ampliada a objeto de permitir a
Banco contribuir a inversiones
donde pudiera aportar un mayor
valor afladido que en la actudidad
(ver seccién 4.2).

Aceptada

OPS reconoce gue los productos utilizados por € BEI
para financiar € sector privado dgan escaso margen
para aportar valor afladido. Por esta razén € Banco
estd considerando actualmente la posbilidad de
ampliar la gama de sus productos disponibles.
Ademés, a instancias del Banco, € Consgo esta
estudiando la posibilidad de incluir € riesgo de
incumplimiento de contrato en la cobertura del riesgo
politico.

3. Al sdeccionar los proyectos
deberia dedicarse mas atencion al
valor afiadido de la intervencion del
BEI ad objeto de orientar la
actividad en € sentido de la
maximizacion del vaor afiadido.
Para ello se requiere una mayor
flexibilidad de la estrategia de
financiacion, adaptando los
objetivos de financiaciéon a los
cambios en las condiciones de
mercado (ver secciones 4.2, 4.3y
51). Esta recomendacion esta
relacionada con la del  punto 2 que
antecede.

Aceptada

El objetivo de valor afladido se esta abordando
mediante el desarrollo de indicadores apropiados para
medir el valor afiadido en las diferentes fases del ciclo
de proyecto. La puesta en préctica de esta
recomendacion se vera facilitada una vez puestaen
marcha |a recomendacion anterior.




4. Deberiareforzarse € andlisis de
los riesgos de pais, politicos y
normativos, sobre todo en lafase de
evaluacion inicial (ver subseccion
3.2.3y secciones 5.1y 5.2).

Rechazada

El andlisis dd riesgo de pais y la evaluacion de la
probabilidad de una incidencia de riesgo politico se
efectlian por cuenta de la Comunidad Europes, la cua
soporta eventualmente dichos riesgos y los cubre con
su garantia.  Este andlisis ha permitido mantener los
impagados a un nivel modesto del 0.5% del total
pendiente. El concepto aplicado por € Banco
consiste en someter |os proyectos a un concienzudo
andlisis ex-ante, centrandose en su contexto politico,
econdmico y regulatorio, su viabilidad y sus efectos a
largo plazo.

Esta recomendacion es indudablemente fruto de la
impresion aln fresca causada por la reciente crisis
argenting, de la cua no se conocen hasta e momento
mas que |os efectos a corto plazo.

OPS y PJ estiman que no hay suficiente evidencia
para judtificar e reforzamiento del método de
evaluacion aplicado por e Banco a este respecto.

5. En las operaciones del sector
privado, en la actudidad la
evaluacion  inicid se centra
demasiado sobre la parte de las
inversiones a financiar por € BEI,
prestandose menos aencion a la
empresa en su conjunto.  Ahora
bien, e énfasis deberia ponerse
sobre € andlisis de los resultados
globales de la empresa a fin de
evauar mejor los riesgos. El
reparto del trabgjo entre OPS 'y PJ
deberia revisarse en consecuencia
(ver seccion 5.2).

Aceptada

Esta cuestion figura entre las que habian sido ya
suscitadas en e grupo de trabgjo constituido por PJ
paraexaminar €l temadel control de calidad.

6. La eaboracion de informes de
fin de proyecto deberia ser
reforzada, sobre todo tratdndose de
préstamos globales. Para evitar
incoherencias y reiteraciones, los
informes sobre la finaizacion
financiera y fisica de los proyectos
deberian ser fruto de una estrecha
coordinacion entre OPS y PJ (ver
secciones 3.1y 5.3).

Aceptada

Se egsta procediendo a reforzar la elaboracion de
informes de fin de proyecto, incluyendo una mejor
coordinacién entre OPS y PJ. Traténdose de
préstamos globales, OPS meorara € seguimiento,
incluyendo en particular la introduccion de un sistema
de puntuacion o scorecard.




1 I ntroduccion

1.1 Planteamiento de la evaluacion

A tenor del mandato impartido a EV, € objetivo general de la evaluacién es apreciar la calidad de
las operaciones financiadas y la contribucion realizada por € BEI.  Para apreciar la calidad de las
operaciones se aplican los criterios de evaluacion generalmente aceptados, en particular los
establecidos por € Grupo de Cooperacion para la Evaluacién cuyos miembros son los
departamentos de evaluacion de los bancos multilaterales de desarrollo.  Dichos criterios son
cuatro: relevancia, eficacia, eficiencia y sostenibilidad. Sus definiciones pueden hallarse en el
Anexo 3. Ademas, la evaluacion de la contribucion realizada por € BEI comprende el andlisis del
valor afadido de la intervencion del Banco y de la gestion del ciclo del proyecto (véase Anexo 3).
Se ha dedicado una atencion especial alos siguientes aspectos sectoriales/ de pais:

Impacto de las inestabilidades econdmicas sobre los proyectos financiados (devaluaciones
monetarias en particular).

Coordinaciéon y cooperacién con la Comision Europea, los BMD y las ABD.

En los proyectos en sectores privatizados y/o desregulados, el impacto sobre |os proyectos del
desarrollo del proceso de privatizacion y/o desregulacion (y viceversa).

Laevaluacion dio comienzo a fines de 2002 y se ha desarrollado en cuatro fases:

Un andlisis de conjunto de las financiaciones del BEI en los paises ALA: En esta fase se
procedio a revisar e total de las financiaciones concedidas hasta fines de 2002 yel marco
operacional establecido por € BEI en ALA.

Una evaluacion en profundidad de cada una de las operaciones finalizadas no més tarde de
fines de 2001°.

Un andlisis especifico del concepto aplicado por € BEI en la financiaci dn de operaciones en el
sector privado.

Un informe de sintesis que presenta los principales resultados obtenidos por las fases
anterioresy formula las correspondientes conclusiones y recomendaci ones.

Durante la segunda fase fue daborado un informe de evaluaciéon para cada operacién individual
finalizada hasta fines de 2001. En total se evaluaron 26 operaciones, es decir, la totalidad de las
operaciones que habian sido finalizadas al comienzo de la presente evaluacion.

De dichas 26 operaciones evaluadas, 2 eran préstamos globales y 24 eran préstamos individuales.
Los dos préstamos globales se destinaron a la financiacion de 12 subproyectos.  Una proporcion
considerable de los proyectos individuales (10 de los 24) eran en realidad programas de inversion, la
mayoria en industrias de red (telecomuni caciones, abastecimiento de agua, distribucion de gas). En
estos casos € Banco financio una parte de la inversion fija anua prevista, consistente en cierto
nimero de sub-inversiones (a veces varios cientos de ellas). En otros casos el Banco cofinancio un
proyecto independiente, por jemplo una factoria o una central eléctrica de nueva planta.

® En base alainformacion que se hallaba disponible en el momento de iniciarse la evaluacion.



El Cuadro 1 presenta el desglose por sectoresy por regiones de las operaciones evaluadas, asi como
una comparacion con las operaciones financiadas durante € periodo comprendido hasta fines de
2002. De los 24 proyectos individuales, 6 pertenecian a las telecomunicaciones y sus sectores
conexos, 5 alaindustria, 7 ala energia, 2 a sector del agua, 2 a las infraestructuras de transporte, 1
alaagricultura/silviculturay 1 a sector medioambiental. Los dos préstamos globales evaluados se
destinaron a la financiacion de proyectos en los sectores del agua, la energiay laindustria.  Veinte
de las operaciones se ubicaban en 8 paises de Ameérica Latinay las restantes en 3 paises de Asia

La comparacion con las operaciones financiadas pone de manifiesto que la muestra de proyectos
evaluados es perfectamente representativa de la totalidad de operaciones financiadas, tanto en
términos sectoriales como en términos de paises.

Cuadro 1. Desglose por sectoresy por regiones de las operacionesevaluadas

AMERICA LATINA ASIA
Evaluadas Total ALA Evaluadas Total ALA
IAgricultura/silvicultura 1 50| 2 5%| O 0%| O 0%
Energia 4 20%| 10 26%| 3 50%| 12 46%
Préstamos globales 2 10%| 4 10%| O 0%| 2 8%
Industria 4 20%| 10 26%| 1 17%|( 3 12%
Telecomunicaciones 6 30%| 7 18%| O 0%| 1 4%
Transporte 1 50| 2 50 1 17%| 4 15%
Residuos, agua, alcantarillado| 2 10%| 4 10%| 1 17%| 4 15%
TOTAL 20 100%| 39 100%| 6 100%| 26 100%

De los 26 informes de evaluacion individuales, 6 estén basados en un andlisis de la informacion
disponible en e BEI, y en visitas alos proyectos (3 en AméricalLatinay 3 en Asia). Respecto de 2
operaciones se organizaron reuniones con los principales accionistas europeos para discutir los
resultados de los proyectos y la contribucion del BEI.  En cuanto a las otras 18 operaciones, se
utilizaron diferentes métodos dependiendo de la disponibilidad interna de informacion. Cuando la
informacion era escasa (8 operaciones) se enviaron cuestionarios a los promotores recabando mas
informacion sobre los resultados ex-post y siete respondieron.  Se organizaron reuniones con
representantes de OPS y de PJ para discutir los principales resultados de la evaluaciéon.  Diversos
aspectos de los proyectos fueron discutidos telefénicamente con los clientes.  Ademas se envié un
cuestionario atres bancos comerciales que habian garantizado varias de las operaciones.

Para posibilitar las comparaciones, EV ha establecido directrices para valorar |os diferentes criterios
de evaluacion. Para cada criterio de evaluacion se ha adoptado una serie de indicadores generales,
tales como la contribucién para eliminar un obstaculo importante a desarrollo econdmico, la
creacion de nuevas oportunidades de negocio para las empresas de la UE o la rentabilidad
econdmica y financiera (el Anexo 1 presenta una lista completa de los indicadores utilizados). Las
diferentes operaciones han sido evaluadas seguin una escala de cuatro notas.



La mayor parte del trabajo ha sido realizado directamente por EV, sobre todo las fases primera,
segunday cuartade laevaluacion. Cinco operaciones fueronevaluadas por consultores externos, a
saber, WEIC (3) y ProFina (2). Ademés, ProFinarealizé la tercera fase de la evaluacion relativa a
lafinanciacion del sector privado por € BEI.

1.2 La situacion financiera de los paises ALA en |os afios 90

El crecimiento del PIB durante la década de los noventa ha variado considerablemente en las
grandes regionesde ALA. China ha tenido un fuerte crecimiento del PIB, lo que ha favorecido
progresivamente la recuperacion econdmica en otros paises asiaticos. En Ameérica Latina se ha
registrado un considerable aumento de la produccion durante la década, pero a partir de 1996 las
tasas de crecimiento disminuyeron llegando a ser negativas en 2002 como consecuencia de lacrisis
argentina, la incertidumbre en torno a las elecciones brasilefias y la degradacién de la situacién en
Venezudla. Finamente, en los paises del Sur de Asia se ha mantenido un crecimiento sostenido
durante todo el periodo.

Los flujos de deuda netos han sido negativos desde 2000 y los flujos de deuda a sector privado 1o
son desde 1998°. No obstante, contin(lan a un considerable rivel los flujos de capital netos,

principalmente por via de inversién extranjera directa (IED). La elevada dependencia con respecto
a la financiacion internacional ha ocasionado serias dificultades a muchos paises ALA. En € afio
2000, la mayor parte de la IED de la Unién Europea destinada a los mercados emergentes fue a
América Latina con cerca del 55% del total’, mientras que Asia recibié e 20%. En los Gltimos
ahos, la IED de la UE en Améica Latina ha favorecido sobre todo a Brasil y Argentina.  En

conjunto, cerca del 50 % del total invertido en Ameérica Latina provenia de Esparia, con los Paises
Bajosy Franciaa continuacion. De los paises asiéticos en vias de desarrollo, Chinay Filipinas han
sido los principales beneficiarios de la IED de la UE en los Ultimos afios, teniendo como méximos
inversores europeos al Reino Unido, Alemania, los Paises Bgjos 'y Francia

Los flujos de deuda originados en € mercado se han concentrado en los paises de renta media, que
han sido asimismo |os mayores beneficiarios de las financiaciones del BEI®. Desde hace unos afios
se estd haciendo perceptible en varios paises ALA una creciente tendencia a endeudamiento en

moneda local como medio de reducir los riesgos de cambio. Ello ha impactado sobre las
actividades del BEI ya que hasta e momento €l Banco no ofrece en dichos paises financiacién en
moneda local.

1.3 Andlisis general dela cartera de operaciones ALA

Desde 1993 hasta diciembre de 2002 el Banco financio (préstamos firmados) en e marco de los
sucesivos mandatos ALA, 65 proyectos, de ellos 39 en América Latinay 26 en Asia.  El total
firmado por el BEI ascendié a2 897 millones de EUR, siendo la cuantia media de |os préstamos del
orden de 45 millones de EUR. En consecuencia, la deuda pendiente® ha experimentado un fuerte

® Banco Mundial, " Global Development Finance: Striving for stability in Development Finance", 2003.

’ Eurostat, " European Union foreign direct investment yearbook 2001", 2002.

8 En términos de riesgo politico y de riesgos de pais existen considerables diferencias entre los paises ALA, siendo
todavia escasos |os que pueden clasificarse como "aptos parainversion” (investment grade).

° Lacarterade préstamos pendientes representa la diferenciaentre el total desembolsadoy el total reembol sado.




crecimiento durante el periodo considerado hasta alcanzar 1 752 millones de EUR a fines de 2002.
El volumen relativamente modesto de firmas durante € afio 1996 corresponde al mandato interino,
gue fue otorgado al Banco por el Consgjo de la UE ya que las negociaciones del mandato ALA 11 se
retrasaron Las financiaciones del BEI en ALA crecieron hasta fines de 2001, pero sufrieron un
marcado descenso en 2002. Ta no fue e caso de otros BMD, que pudieron actuar de manera anti-
ciclicay colmar la bgjada en el endeudamiento global. Ello pone de relieve e hecho de que la
actividad de financiacion del BEI depende de la disponibilidad de garantias externas de buena
calidad.

Grafico 1. Financiacionesdel BEI en ALA en 1993-2002 (total firmado en millones de EUR)
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Los préstamos del BEI en virtud del mandato ALA 1 totalizaron 662 millones de EUR, cifra que
gueda por debagjo del limite méximo global de los créditos abiertos (750 millones de EUR). Los
préstamos en virtud del mardato interino 'y de ALA |1 apuraron los topes globales establecidos (275
millones de EUR y 900 millones de EUR respectivamente). En cuanto a ALA 111, a fines de 2002
los contratos de financiacion firmados suponian €l 45% de la dotacion prevista.

Los mandatos ALA autorizan a BE! a operar en 35 paises® que han firmado acuerdos de
cooperacion con la UE.  Sin embargo, las intervenciones se han limitado a los 26 paises que han
suscrito acuerdos marco con € Banco (ver seccion 4.1).

Los préstamos se han concentrado en aquellos paises ALA donde se registra un mayor volumen de
inversién procedente de empresas europeas y donde |os riesgos pais estan considerados como de
grado mediano. Cuatro paises han absorbido el 62% de las financiaciones durante el periodo 1993-
2002, a saber, Brasil (26%), Argentina (16%), Filipinas (10%) e Indonesia (10%). Laenergiay la
industria han sido los sectores mas favorecidos, tanto atendiendo al nimero de proyectos
financiados (22 y 13 respectivamente) como a la cuantia de las financiaciones (1 067 millones de
EUR y 593 millones de EUR respectivamente). Les sigue el sector de las telecomunicaciones (8

10 El niimero de paises donde el Banco estd autorizado aintervenir ha ido creciendo a medida que nuevos paises
formalizaban acuerdos de cooperacién con la UE y acuerdos marco con el BEI.
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proyectos y 450 millones de EUR). Del total prestado, la mayor parte ha correspondido a PPP,
especialmente en los sectores de la energia 'y del agua, a raiz de su apertura a la iniciativa privada,
acaecida en la mayoria de paises ALA durante la década de los noventa.  Los préstamos globales
han representado tan solo una pequefia fraccion del total prestado en ALA (232 millones de EUR),
con s0lo seis operaciones en los paises andinos, Brasil, América Central, Indonesiay Sri Lanka.

Grafico 2. Desglose por regiones 'y por sectores (publico/privado) de las financiaciones del
BEI durante el periodo 1993-2002
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El 77% del total prestado en ALA ha correspondido a inversiones del sector privado, sobre todo en
Américalatina. Lasfinanciaciones a sector privado han seguido una trayectoria ascendente, hasta
el punto de que en los Ultimos afios la casi totalidad de los préstamos han sido concedidos al sector
privado, mayormente a través de préstamos con reparto de riesgos. En este particular € Banco ha
rebasado con creces las metas sefidladas por el Consgjo de la Unidn Europea (ver capitulo 2). En
efecto, a fines de 2002 |os préstamos con reparto de riesgos alcanzaron € 85% Yy 80% del ALA 11y
ALA Il respectivamente, en comparacion con € objetivo de 30% que habia sido fijado como meta
minima para este Ultimo mandato.

La financiacion de las ingtituciones financieras internacionales (IFl) representa una proporcion
bastante considerable de la financiacion internacional al sector privado en los paises en vias de
desarrollo. En efecto, las instituciones de este tipo aportan o garantizan cerca del 20% de los flujos
anuales de deuda extranjera a largo plazo a sector privado de dichos paises™'. En este contexto, €
BEI se ha situado generalmente en tercer lugar tras la Corporacion Financiera Internacional (CFI) y
el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) por el volumen de sus financiaciones al sector privado
de América Latina durante € periodo 1997-2002. Menos destacado, en cambio, ha resultado su
papel en Asia, donde durante el mismo periodo se ha situado en quinto o incluso en séptimo lugar
tras diversos BMD o ABD. En conjunto, a fines de la década de los noventa la financiacion del
BEI representaba cerca del 10% en América Latinay del 5% en Asiade la financiacion de las IFI a
sector privado en |os paises en vias de desarrollo.

Hasta hace poco, € BEI habia de afrontar una demanda excesiva en América Latina 'y se vio
obligado a limitar la cuantia de cada operacion individual. Esta situacion ha cambiado desde 2001

1 Ver CFl, "The private sector financing activities of International Finance Institutions, 2001 Update", enero de 2002.
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(el afo de la crisis argentina) y la demanda potencial ha disminuido ante la dificultad de encontrar
garantias de buena calidad, por lo que se ha suprimido € tope a importe de los préstamos.

De las 65 operaciones financiadas por € Banco en € ambito de los mandatos ALA, 26 habian
guedado finalizadas a fines de 2001, incluyendo 2 préstamos globales desembolsados en su
totalidad. Dichas operaciones constituyen el objeto de la presente evaluacion.

2 Los mandatosALA

2.1 Descripcion de los mandatos.

Las operaciones del BEI en ALA se inscriben en e marco de los diferentes mandatos que le han
sido impartidos por e Consgo de la Unién Europea (ver Cuadro 2). Lamisién especifica del BEI
establecida por estos mandatos es lade conceder préstamos para proyectos de inversion en aquellos
paises ALA que han firmado acuerdos de cooperacion con la UE.  Dichos mandatos forman parte
de la politica exterior comunitaria de cooperacion para el desarrollo.

L os dos primeros mandatos especificaban que € BEI debia financiar en ALA proyectos "de interés
comun". En cambio, en los dos ultimos mandatos la formulacion del objetivo es més genérica,
indicandose que las financiaciones del Banco deben servir "a los correspondientes fines de la
politica exterior de la Comunidad”’. ESto no parece indicar que los fines de los dos Ultimos
mandatos difieran substancialmente de los mandatos anteriores. En primer lugar, los dos Ultimos
mandatos representan una continuacién de los dos primeros®®.  En segundo lugar, la Comision
Europea en la revision de mitad de periodo®* de los mandatos exteriores del BEI ha confirmado que
la finalidad a perseguir en & ambito ALA es la siguiente: “los préstamos en € grupo ALA se
destinarén a proyectos que revistan interés tanto parala UE como para |os paises receptores’ (interés
comun). De todos modos, seria conveniente disponer de una definicion méas precisa del cometido
asignado a BEI con respecto ala politica de la UE en los paises ALA.

En & marco de los mandatos ALA, la Comunidad otorga a BEI una garantia contra las pérdidas
resultantes de los préstanos en dichos paises. El acance de esta garantia ha ido disminuyendo
progresivamente con |os sucesivos mandatos. En el primer mandato se garantizaba el importe total
de los préstamos.  En & segundo mandato®® |a garantia cubre tan solo el 70% del importe total de
los créditos abiertos (para todas las zonas) més todas las sumas conexas (para todos los mandatos),
instdndose ademas a Banco para que intente cubrir con garantias no soberanas € riesgo comercia
inherente a 25% de los préstamos concedidos en virtud de dicha decision, o una proporcién mayor
siempre que el mercado lo permita y sobre la base de cada mandato®®. En € tercer mandato’, la

12" Dicha politica puede definirse como "la consecucién duradera del progreso econémico y del equilibrio social” en los
paises en vias de desarrollo (ver CE, “Green Paper-1997", citado por ICEA/DPPC, "Synthesis of EC (ACP, MED,
ALA, Humanitarian Aid Evaluation”, mayo de 1999, Europe Aid Evaluation)

13" Ademas, los mandatos ALA I1'y ALA 111 aluden explicitamente al objetivo del interés comin: “Los proyectos (en
AméricaLatina) deben presentar interés tanto parala Comunidad como paralos paises interesados” (ALA 111).

14 cOM(2003) 603 final de 13.10.2003

15 Decisién del Consejo 97/256/CE.

16 A partir del mandato ALA 11 se hace constar expresamente que a efectos de |os préstamos con reparto de riesgos la
garantia presupuestaria cubre Unicamente los riesgos politicos por concepto de no transferencia de divisas, expropiacion,
guerray disturbios civiles.
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garantia queda reducida a 6% del importe total de los créditos abiertos, mas todas las sumas
conexas, a tiempo que la meta sefialada en materia de reparto de riesgos se eleva a 30% sobre la
base de cada mandato regional.

Cuadro 2: Losmandatosotorgados al BEI por laUE enlospaisesALA

Mandato Vigencia Dotacion | Total prestado Reparto de riesgos
(mill. EUR)| (mill. EUR) (% dé total prestado)

ALA | 22.02.93 - 21.02.96 750 662 -
Interino 1996 275 275 -
ALA I 31.01.97 — 31.01.00 900 900 85%
ALA 111 01.02.00— 31.01.07 2480 1114* 80%

* A fines de 2002

El criterio del interés comun ha sido definido por €l Banco en el sentido de “proyectos de interés
tanto para el pais considerado como para la Union Europed’. Esta definicion concuerda con la
adoptada por € Consgo de la UE. En efecto,  Reglamento del Consgjo N°443/92 de 23 de
febrero de 1992 d interpretar este criterio atribuye tanta importancia a interés de los Estados
miembros de la UE como a la contribucién a desarrollo de los paises ALA.  Como se indicaba en
una reciente evaluacion sobre e tema®®, “el concepto de interés comdn implica un flujo reciproco,
directo y medible de beneficios entre la UE y uno 0 mas de los paises ALA asociados, en
contraposicion a un flujo unilateral de ayuda de la UE a dichos paises’.  Por tanto, la cooperacion
econdmica, que contribuye a interés comun de la UE y de los paises ALA, es diferente de la
cooperacion parael desarrollo, orientada exclusivamente hacia el interés de estos Ultimos.

2.2 Relevancia de los proyectos a tenor de |os objetivos del mandato

Tomando como base la definicién de interés comin contenida en la seccion 2.1, se detectan
considerables diferencias entre las operaciones que involucran a empresas europeas y las otras
Operaciones.

Todas las operaciones realizadas con participacion de empresas de la UE (21 en total, incluido un
préstamo globa a bancos de la UE) satisfacian claramente € criterio del interés comun, incluso ali
donde las empresas europeas eran accionistas minoritarios de la empresa prestataria. Dichas
operaciones creaban por un lado nuevas oportunidades comerciales para las empresas de la UE y por
otro lado contribuian a importantes objetivos politicos de los paises asociados.  Posteriormente, la
relevancia de una de estas operaciones desde €l punto de vista de la UE ha disminuido por cuanto ya
no participa en e proyecto ningin accionista europeo, pero de todos modos e proyecto ha
conllevado la transferencia de equipo y tecnologia europeos.  Todos los proyectos sirven a
importantes objetivos politicos de |os paises asociados.  En 12 casos |os proyectos representaban un

17" Decisién del Consejo 200/24/CE.

18 Asociacion Eva-EU, " Evaluation of Economic Cooperation between the European Community and partner states in
Asia and Latin America", agosto de 2001. Unidad de Evaluacion de la Oficina de Cooperacion de EuropeAid, Comisién
Europea.
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elemento crucial de las politicas gubernamentales encaminadas a reorganizar 10s servicios publicos
(telecomunicaciones, electricidad, aguay gas). En otros 2 casos, |0s proyectos eran acordes con
politicas gubernamentales basicas como la correcta gestion de los residuos o e desarrollo de las
zonas rurales.  Los demés proyectos se inscribian en mercados competitivos y contribuian
apreciablemente a satisfacer € crecimiento de la demanda y/o a intensificar la competencia (nuevos
productos, reduccion de las importaciones, etc.).

En cambio, las 5 operaciones (todas ellas del sector publico, incluido un préstamo global) en que no
participaban empresas europeas presentaban una relevancia limitada desde la perspectiva del criterio
del interés comin.  Aun contribuyendo a importantes objetivos de desarrollo de los paises
asociados, los beneficios para la UE parecen remotos e indirectos. Estas operaciones habrian de
clasificarse més bien en €l apartado de la cooperacion para €l desarrollo que en el de la cooperacion
economica. Ello revela por parte del Banco una interpretacion genera de los fines del mandato
ALA, posiblemente mas acusada en las fases iniciales de su instrumentacién (ver seccion 5.1).

En el Anexo 2 se resumen los principales beneficios de los proyectos evaluados. Desde € punto de
vista de los paises asociados, la mayoria de los proyectos (unos 20 de los 26) contribuian
significativamente a eliminar algiin impedimento a desarrollo econémico y atransferir tecnologia y
capacidad de gestion Ademés, cerca de la mitad de los proyectos contribuian de manera directa 'y
substancia a incrementar la competencia 'y la competitividad y/o a megjorar el medio ambiente o las
condiciones de vida del pais considerado. Desde el punto de vista de la UE, 18 de los 26 proyectos
contribuian significativamente a crear nuevas oportunidades comerciales para las empresas europeas
y 15 conllevaban una substancial transferencia de tecnologiay equipo alos paises asociados.

3 Resultados enla g ecucién y la explotacion de los proyectos

Este capitulo analiza primero la gecucidon y luego la explotacion de los proyectos evaluados,

analizando los resultados a la luz de los principales criterios de evauacion que son la eficacia, la
eficienciay la sostenibilidad (la relevancia de los proyectos ha sido ya examinada en la seccion 2.2).

Atendiendo a sus diferentes caracteristicas, hemos clasificado |os proyectos en dos grandes grupos, a
saber: por un lado los proyectos del sector publico con inclusién de las concesiones publicas a
empresas privadas (PPP) y por otro lado las inversiones del sector privado.

31 Resultados en la fase de g ecucion

Las ganancias de €eficienciay las mejoras de la calidad del servicio han sido considerables tratandose
de PPP. En todos los proyectos de este tipo, las nuevas empresas privadas han logrado resultados
espectaculares reduciendo |os costes de explotacion, satisfaciendo la demanda no atendida, €levando
lacalidad y fiabilidad de los servicios e incrementando la eficiencia de lainversion.

3.1.1 Ambito delostrabajosy retrasos
En genera los proyectos habian sido adecuadamente preparados. La intervencién de empresas
europeas en la mayoria de proyectos aportd considerables mejoras en términos de eficiencia de

gestion y permitié substanciales transferencias de know-how a los paises asociados, contribuyendo
asi a buen éxito de la fase de gecucion.  El Unico caso de preparacion insuficiente atafie a un
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proyecto del sector publico donde fue preciso introducir cambios de envergadura en |os trabajos
previstos, en esta ocasion €l BEI se apoyd en la asistencia al promotor por parte de un BMD. En
otro caso, la gecucion dd proyecto resultd deficiente pese a la participacion de un accionista
europeo experimentado. El BEI contribuyé de manera significativa al desarrollo de dos proyectos
proponiendo ciertas mejoras de carécter técnico referentes principalmente a los aspectos
medioambi ental es.

A pesar de la buena preparacion inicial, en 7 de los 24 proyectos individuaes, los trabajos
efectivamente realizados no coincidieron con las previsiones efectuadas en e momento de la
evauacion inicial.  La mayoria de las modificaciones correspondieron a operaciones de tipo
"programa’ y respondian a cambios en € contexto de los proyectos, por lo general evoluciones
inesperadas del mercado o (tratdndose de PPP) cambios de la politica gubernamental (prioridades
deinversion. Losotros 17 proyectos fueron realizados segun los planes iniciales (ver Gréafico 3).

Ocho de los 24 proyectos tuvieron retrasos, aunque las demoras solo fueron de importancia en 4
casos (de 2 a 4 afos). De estos 8 proyectos, 2 fueron realizados por autoridades publicas y la
gestion insatisfactoria de los proyectos fue la principal razon de los retrasos (un afo y tres afios y
medio, respectivamente). En cuanto a los 6 proyectos realizados por empresas privadas, los
retrasos obedecieron mayormente a acontecimientos imprevistos. En un caso la construccion se
retrasO debido a la dificultad de obtener garantias para el proyecto. En otro caso la construccion se
realizo en fases sucesivas para precaverse contra la volatilidad del mercado. Este planteamiento se
revel6 de gran utilidad, puesto que la segunda fase del proyecto hubo de ser aplazada al sobrevenir
unarecesion mundial de laindustria.  En los 4 casos restantes las demoras se debieron a problemas
técnicos y a factores imprevisibles como huelgas, inundaciones o dificultades para la obtencion de
los derechos de paso de |os propietarios.

Grafico 3: Duracién de la construccion delos 24 proyectos individuales
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Préstamos globales

En los dos préstamos globales se detectaron importantes diferencias entre los subproyectos
realizados por autoridades publicas y los de empresas privadas. Todos |los subproyectos del sector
publico sufrieron considerables retrasos como consecuencia de prolongados estudios de viabilidad y
de los procedimientos de contratacién publica, asi como de importantes ampliaciones del @mbito de
los proyectos®®.  En cambio, todos los subproyectos del sector privado, con una sola excepcion, se
realizaron en la duracion prevista y a un coste proximo alo presypuestado.  No se introdujo cambio
alguno en la descripcion técnica inicial de los subproyectos y tan sdlo un subproyecto tuvo un

incremento de coste (21% en términos de USD).  Sin embargo, una empresa privada fue
financieramente inviable a causa de una crisis economica en el pais anfitrion, la introduccion de
cambios adversos en e marco normativo y el empeoramiento de las perspectivas de mercado, con la
consiguiente reduccionimportante del subproyecto.

Los intermediarios de ambos préstamos globales, los cuales identificarony evaluaron los proyectos,
[levaron a cabo una supervision satisfactoria de sus operaciones. No obstante, la informacién
disponible en & Banco acerca de la gecucion de los subproyectos era limitada (ver seccion 3.2.2).

3.1.2 Excesosde coste

En muchos de los proyectos evaluados no ha sido facil comparar las estimaciones iniciales del
Banco?® con loscostes reales a causa de |as fluctuaciones de |os tipos de cambio y laincidenciade la
inflacion. El dolar (USD) ha sido en general la moneda de referencia en la mayoria de los paises
ALA y a veces la moneda loca estaba explicitamente ligada a USD, por gemplo en Argentina 'y
Brasil. Espor €llo que en la presente eval uacion hemos procedido a comparar |0s costes reales con
las estimaciones de coste iniciales expresadas en USD y en las monedas locales en términos
constantes.

En 19 de los 24 proyectos individuales evaluados esto fue posible por cuanto el &mbito de los
proyectos no habia experimentado grandes cambios. De estos 19 proyectos, 15 tenian unos costes
reales més 0 menos concordantes con las estimaciones iniciales, con excesos de coste inferiores a
15% (ver Grafico 4). En los 4 casos restantes, 10s excesos de coste eran superiores a 15% por
diversos motivos, incluyendo inundaciones, dificultades técnicas y mejoras del proceso de
produccion. Como antes se ha indicado, los dos proyectos realizados por autoridades publicas
adolecieron de una preparacion deficiente y se vieron entorpecidos por estudios de viabilidad y
trmites de licitacion engorrosos y a veces inconpletos.

19" Causadas por devaluaciones monetarias que tuvieron por efecto reducir los costes de construccion en la moneda local
al tiempo deincrementar el valor nominal de los préstamos expresados en délares.

% | as estimaciones de coste iniciales del Banco son a menudo algo més elevadas que las del promotor por cuanto
incluyen ajustes por "contingencias".
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Gréfico 4: Costedeinversion final delos 19 proyectosindividuales
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Los informes de fin de proyecto (IFP) disponibles en e Banco contenian tan solo una informacion
incompleta acerca de la gjecucién de los proyectos.  En los casos en que se disponia de IFP se han
comparado los costes, fechas de puesta en servicio y ambito del proyecto reales con las estimaciones
inicidles. En un caso, € IFP no hacia mencion del hecho de que el ambito del proyecto habia sido
considerablemente reducido. Enlos IFP, la comparacion de los costes se hacia sistematicamente en
EUR, cosa inadecuada para la mayoria de los proyectos evaluados.

3.1.3 Aspectos medioambientales

No se han detectado problemas medioambientales importantes durante la gjecucion de ninguno de
los proyectos evaluados, incluidos los subproyectos financiados mediante los dos préstamos
globales. En los casos en que se disponia de informacion detallada (todos 1os proyectos sensibles
desde e punto de vista medioambiental) pudo comprobarse que en general las medidas atenuantes
habian sido aplicadas segun lo previsto en la evaluacion inicial.  En dos proyectos, la evaluacion
hecha por e Banco did lugar a la aplicacion de medidas atenuantes suplementarias. En los
proyectos cofinanciados con otros BMD, € Banco se apoyd en los trabgjos preparatorios y la
supervision medioambiental de dichos BMD.

Un gran proyecto del que el Banco financié una pequefia parte fue criticado por ciertas
organizaciones no gubernamentales (ONG). El Banco atendié a las criticas formuladas por las
ONG, pero apoyandose basicamente en las verificaciones sobre € terreno a cargo de expertos
exteriores independientes, en conjuncion con otro BMD. Asi y todo, € asunto requirié
considerable dedicacion por parte de los servicios del Banco. Otro proyecto suscitd asimismo
criticas de algunas ONG, pero después de suegjecucion.

17



3.2 Resultados en la fase de explotacion

Un nimero apreciable de proyectos ALA han sufrido los efectos adversos de la inestabilidad

econdémica. En algunos paises han habido devaluaciones monetarias que han encarecido de manera
importante €l servicio de los préstamos en divisas, mientras que los costes locales se incrementaban
por efecto de lainflacion. Ademés, la expansion de la mayoria de los mercados considerados se ha
visto frenada por € bajo nivel del PIB por habitante y la desigual distribucion de larenta.

3.2.1 FEficacia

La evaluacion mostré diferencias significativas en el grado de efectividad de los proyectos en el
logro de sus objetivos especificos, habiéndose observado marcadas discrepancias entre |os proyectos
del sector publico (PPP incluidos) y los inscritos en mercados competitivos.

Sector publico

De los 5 proyectos redizados por autoridades publicas (con exclusion del préstamo global
concedido a una ingtitucion financiera publica), 3 alcanzaron sus objetivos iniciales, habiendo
contribuido a desarrollo econdémico de los paises asociados agilizando los flujos de
trafico/transporte o fomentando €l uso de fuentes de energia menos contaminantes. L os otros 2
proyectos tan solo lograron sus objetivos de manera parcial.  Un proyecto en el sector del
medi ocambiente resultd tener un mercado mucho mas limitado de lo esperado porgue |as autoridades
aplicaron la legislacion ambiental con escaso rigor?!, lo cual ocasiond a la empresa tan graves
dificultades financieras que a fin hubo de ser vendida. Otro proyecto alcanzd solamente una parte
de sus objetivos por haberse demorado su construccion y a causa de la inestabilidad politica que ain
hoy dia sigue comprometiendo seriamente el desenlace global de la operacion.

Seis proyectos (2 en Asiay 4 en América Latina) eran de tipo PPP. De dllos, 2 pertenecian a sector
del abastecimiento de aguas y 4 d sector de la energia.  Tan sdlo 1 de estos proyectos acanzd e
incluso superd sus objetivos iniciales, que eran la expansion del uso del gasy lameora de la calidad
del servicio. Los otros 3 proyectos energéticos lograron sus objetivos sblo en parte por haberse
desarrollado sus mercados respectivos més lentamente de lo previsto?®. Los 2 proyectos restantes
poseian un contenido mediocambiental (redes de agua y acantarillado) y solamente alcanzaron sus
objetivos en una proporcion muy inferior a lo esperado, pese alo cual contribuyeron ala mejora del
medio ambiente a reducir la contaminacion y suministrar agua potable de buena calidad a
poblaciones antes desprovistas de acceso.

1 Esta desidia de las autoridades permitié una competencia desleal por parte de otras instalaciones que no eran acordes
con las normas vigentes. Ya con motivo de la evaluacion inicial el Banco habia advertido que era éste uno de los
grandes riesgos de la operacion.  El Banco se dirigié a las autoridades solicitando una promesa de que se haria cumplir
lanormativa, pero en la practica sélo llegd a ser cumplida de un modo parcial.

22 En un caso esto fue debido a la crisis asidtica; en otro caso, al retraso habido en la implantacion del nuevo marco
normativo del mercado mayorista de la electricidad, asi como a la inestabilidad econémica que debilité |la demanda
interior; y en un tercero, a la competencia de aparatos eléctricos domeésticos que ocasionaron una disminucion de la
demanda de gas.
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Proyectos ddl sector del agua

En ALA el Banco aprob6 duante el periodo comprendido hasta fines de 2002 préstamos para 7
proyectos del sector del agua, 2 de los cuales han sido finalizados y se incluyen en la presente
evaluacion. Otros 9 proyectos posibles fueron rechazados o se encuentran en suspenso por
considerarse inaceptables los riesgos.  Todos |os proyectos aprobados son variantes de PPP, ya se
trate de concesiones o de inversiones de tipo BOT (build-operate-transfer), siendo concedidos los
préstamos del Banco a promotores privados. En grados diferentes, todos |os proyectos presentan
problemas de eficacia (no alcanzan los objetivos iniciales) y/o sostenibilidad. Generalmente los
problemas conciernen los efectos macroecondmicos, la postergacion de las subidas de tarifas
previstas en € contrato de concesion, la escasa predisposicion de los econdmicamente débiles a
pagar por unos servicios bésicos de agua, estructuras de incentivacion inadecuadas y la omision
por e sector publico de las inversiones complementarias directamente relacionadas con el
proyecto. Anaogas dificultades han aquejado a los 2 proyectos de PPP del sector del agua (uno
en Amé&icalatinay el otro en Asia) comprendidos en la presente eval uacion.

En uno de los proyectos evaluados, la no predisposicion de los nuevos clientes a pagar el servicio
(alcantarillado y depuracion de aguas residuales) fue desde e primer momento un factor que
disminuy6 de manera decisiva la eficacia del proyecto; mas tarde € proyecto se hizo
financieramente inviable a raiz de una crisis econdmica con subsiguiente congelacion de las
subidas de tarifas; y actuamente € contrato esta siendo renegociado con las autoridades. En €
otro caso, la municipalidad no ha cumplido su compromiso de llevar a cabo la necesaria expansion
de las redes de transmision y distribucion de agua, en parte porque |os nuevos clientes potenciales
contindian abasteciéndose de otros recursos hidricos menos satisfactorios.

Sector privado

De las 5 operaciones en la industria, 3 acanzaron sus objetivos principales y las otras 2 merecieron
la calificacion de "malas’ en términos ke eficacia.  En uno de ambos proyectos, € promotor no
habia identificado debidamente los riesgos de mercado (incluida la competencia nacional), que se
complicaron luego con una creciente inestabilidad econébmica  En cuanto & otro proyecto, €l

promotor no logré aumentar las ventas en e propio pais (por la competencia interior) ni tampoco
desarrollar las actividades de exportacion (a causa de la crisis asidética).  En un caso, € andisis de
sensibilidad ex-ante habia puesto en evidencia un elevado riesgo de rentabilidad insuficiente, pero el
Banco decidié financiar € proyecto de todos modos.

El Unico proyecto en un mercado recientemente desregulado del sector de la energia no resultd
eficaz en el logro de sus objetivos debido a i) diversos problemas técnicos que retrasaron
considerablemente su explotacion a pleno rendimiento, ii) el exceso de capacidad en el mercado y
iii) las perturbaciones del mercado ocasionadas por una grave crisis nacional, dando lugar
finalmente a un descenso de los precios de la eectricidad en términos de USD, con € resultado de
gue € proyecto ha de considerarse hoy dia como financieramente inviable.

Los 6 proyectos del sector de las telecomunicaciones resultaron eficaces en el logro de sus
principales objetivos, que estribaban en fomentar la expansion de las telecomunicaciones -y més
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particularmente de los servicios moviles- acrecentando substancialmente el nimero de clientes, la
tasa de penetracion de mercado y la calidad global de los servicios ofrecidos.  Sin embargo (como
se explica en la subseccién 3.2.2), e crecimiento del nimero de abonados o de lineas telefonicas fue
acompafiado de un declive de los ingresos medios por usuario que superd lo calculado en la
evaluacion inicia, conlo que larentabilidad quedo finalmente por debajo de las previsiones.

En cuanto al unico proyecto financiado en el sector de la agricultura/silvicultura, resultdé sumamente
eficaz y contribuyé a desarrollo econémico de la zona donde se hallaba ubicado.

Préstamos globales

Para analizar la eficiencia de los 2 préstamos globales (concedido € uno a una institucion financiera
publicay e otro a dos instituciones financieras privadas) y de los subproyectos financiados a través
de los mismos, la evauacion utilizd unos criterios diferentes de los aplicados a los proyectos
individuales. Se evalud en particular si los préstamos globales habian alcanzado los objetivos
iniciales definidos por el Banco en e momento de la evaluacion inicial (sectores considerados y
beneficiarios finales). Asimismo, € equipo de EV verificd los términos y condiciones de los
subpréstamos para apreciar hasta qué punto los intermediarios habian repercutido las condiciones de
financiacion del BEI sobre los beneficiarios finales.

La mayoria de los subproyectos financiados a través de los préstamos globales han sido finalizados
recientemente o lo serén en un futuro proximo. Sin embargo, en base a la informacién aportada por
los intermediarios cabe considerar eficaces a la totalidad de los proyectos finalizados, exceptuando
Unicamente un proyecto de PPP (con participacion de una empresa europea) que fue considerado
insatisfactorio.

Los préstamos globales acanzaron parcialmente sus objetivos en términos del criterio del interés
comun. El préstamo global concedido a ingtituciones financieras privadas logré cumplir dicho
criterio, mientras que € otro préstamo global (a una institucion financiera piblica) no lo logré.  En
este ultimo caso, ante la imposibilidad en que se halaba €l intermediario de financiar proyectos de
interés europeo, la linea de crédito del BEI fue re-canalizada hacia proyectos de reconstruccion a
raiz de una catastrofe natural (de los 5 subproyectos, solo 1 reportaba algin beneficio directo a la
UE). La mayor parte de los fondos se adjudicaron a proyectos de envergadura relativamente
grande, algo que en principio parece contrario al objetivo genérico de los préstamos globales, el cual
estriba precisamente en financiar pequefios proyectos que no pueden ser financiados por via de
préstamo individual.

Tratandose del préstamo global a ingtituciones financieras privadas, las ventgjas ofrecidas por e BEI
en términos de una mayor duracion del plazo de reembolso fueron plenamente repercutidas sobre los
beneficiarios finales. En cuanto a otro préstamo global, la informacion de que se dispone no
permite determinar hasta qué punto la ingtitucién financiera publica transfirié a los beneficiarios
finales las condiciones de financiacion del BEI.  Dichas condiciones resultaron ciertamente
atractivas para los intermediarios dada la penuria de fondos a largo plazo. Asi pues, €l equipo de
evaluacion estima que los préstamos globales resultaron eficaces.  Se pone en evidencia de que el
Banco no ha obtenido més que una seguridad parcia de que las ventgas inherentes a sus
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financiaciones hayan sido trasladadas integramente a beneficiario final.  Sin embargo, en recientes
operaciones € Banco ha adoptado medidas adicionales para procurar que asi se haga.

Obj etivos medi oambientales

De los 24 proyectos individuales, en 3 la megjora del medio ambiente era su objetivo principal (agua
potable de buena calidad, redes de alcantarillado y tratamiento de los residuos). En generd, los
objetivos iniciales se dcanzaron en parte, por los motivos que ya se han explicado (ver las
subsecciones " Sector publico" y " Sector privado”).

De los subproyectos financiados por via de préstamo global, en 3 lamejora del medio ambiente era
un objetivo importante. A juzgar por la informacion facilitada por los intermediarios, todos ellos
resultaron eficaces en orden al logro de sus objetivos (ver la subseccién "Préstamos Globales' ).

Los proyectos en los sectores de la industria, las telecomunicaciones y las infraestructuras no
perseguian primordialmente una finalidad medioambiental. En los 6 proyectos energéticos figuraba
como objetivo secundario €l fomento del uso de fuentes de energia menos contaminantes, que en
general selogré.  Sin embargo, en un proyecto [lamo la atencién la baja eficiencia energética de los
sistemas de calefaccion domeéstica (40% en promedio). En un contexto de precios bgjos de la
energia, ni € gobierno ni la autoridad reguladora del gas se ocuparon de promover e ahorro
energético como objetivo basico en lo medioambiental. Tampoco € Banco dedico atencion a este
aspecto en laevauacion inicial.

3.2.2 FEficiencia/ sostenibilidad

El principal indicador utilizado para apreciar la eficiencia en los 24 proyectos individuaes ha sido la
tasa de rendimiento economico (ERR). Los indicadores secundarios han sido la remuneracion del

activo fijo neto (RNFA)Z y la remuneracion del capital en ambos casos durante los periodos més
recientes sobre los que se disponia de datos.

Al re-calcular la ERR se han tenido en cuenta los criterios y la metodologia utilizada en la
evauacion inicial de los proyectos. Tratdndose de mercados competitivos y cuando las distorsiones
ecoomicas o externalidades no eran muy grandes, se ha utilizado la FIRR como una aproximacion
de la ERR. En otros casos (especialmente proyectos de PPP o proyectos del sector publico en
general) es preciso calcular la ERR por separado. La RNFA se ha utilizado en general como otro
indicador para medir la rentabilidad financiera de los programas de inversion.  Estos indicadores no
resultaban aplicables a los dos préstamos globales evaluados. Ademés, por |0 que respecta a las
concesiones publicas en Argentina, la informacion ofrecida reflgja la rentabilidad financiera antes de
lacrisis (0 sea hasta 2001), toda vez que la rentabilidad actual es negativay que sigue sin conocerse
el nuevo marco regulatorio, en particular las tarifas.  Para calcular la ERR, los cash flows futuros
correspondientes a cada proyecto han sido re-evaluados utilizando como referencia las proyecciones
de cash flow ex-ante®®. Ademés, los cash flows han sido expresados en términos constantes, en

23 EBIT/activo fijo neto (en términos nominales).

24 Parala re-evaluacion de los cash flows futuros del proyecto se hatomado en consideracion laevolucion real del cash
flow desde laterminacion del proyecto hasta 2001/2, asi como |os motivos de |a discrepancia con respecto ala prevision
inicial.
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USD o en la moneda local segin cudl haya sido la moneda utilizada por €l Banco en la evaluacion
inicial de cada proyecto.

Grafico5: Distribucion ex-antey ex-post de latasa de rendimiento econdmico (ERR)
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Se consigna en e Gréfico 5 la ERR estimada para 20 de los 26 proyectos evaluados®®. Estas cifras
revelan que las previsiones de los promotores y del Banco eran claramente optimistas. En varios
casos, sin embargo, las previsiones del Banco eran considerablemente menos optimistas que las de
los promotores y se aproximan més a los resultados de la evaluacion ex-post. La ERR media ex-
anteesde 19% y la ERR media ex-post es de 10%.

El Gréfico 6 muestra la distribucién ex-ante y ex-post de la remuneracion del activo fijo neto

(RNFA), en moneda local, para los proyectos del sector privado y los PPP.  Esta informacion

Unicamente se hallaba disponible en 13 de los 19 proyectos de este tipo, por cuanto en los demés
casos las actividades de la empresa habian cambiado drésticamente con posterioridad a la evaluacion
inicial (fusiones, segregacion de actividades basicas, etc.). La RNFA mediaexanteesde23% y la
RNFA media ex-post es de 11%.

Laconclusiéon con respecto ala RNFA de los proyectos es andloga a la indicada para la ERR.  La
RNFA calculada ex-ante no fue en ningun caso inferior a 5% y en la mayoria de proyectos era
superior a 15%. En cambio, los resultados ex-post aparecen distribuidos de manera més regular,
siendo relativamente numerosos |os proyectos que tienen una RNFA inferior a 5% y escasos |os que
latienen mayor de 15%.

El Gréfico 7 reflegja la remuneracion del capital después de impuestos (ROE), ex-ante y ex-post. Al
igua que con la RNFA, las previsiones de ROE fueron generamente méas elevadas que la redidad.
La ROE media exante es de 16% y la ROE media ex-post es de 9%. La ROE ex-ante no es en

25 En ciertos proyectos no fue posible calcular la ERR debido a que algunos beneficios econémicos de importancia no
eran medibles en términos cualitativos por falta de datos. En algunos casos resultd imposible obtener la informacion
precisaparael andlisis ex-post por haberse producido en el interin unareestructuracion de la empresainteresada.
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ningun caso inferior a’5% y en la mayoria de casos es superior a 15% . En cambio, los resultados
ex-post aparecen distribuidos de manera mas regular, presentando la mayoria de los proyectos una
ROE del orden de 5%-15%.

Gréfico 6: Distribucion ex-ante y ex-post de la remuneraciéon del activo fijo neto (RNFA)
durante e periodo mas reciente (promedio de 2000-2002) %°
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Gréfico 7: Distribucién ex-ante y ex-post de la remuneracion del capital (ROE) durante €l
per fodo mas reciente (promedio de 2000-2002) 2’
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26 A excepcion de |os proyectos ubicados en Argentina, paralos cuales el promedio corresponde al periodo 1999-2001.
27" A excepcion de los proyectos ubicados en Argentina, paralos cuales el promedio corresponde al periodo 1999-2001
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Varios son los factores que explican la rentabilidad generamente mas bagja de las operaciones
evaluadas.

De los 11 proyectos del sector publico (incluidos los PPP), en 6 casos la rentabilidad financiera
coincide aproximadamente con la inicialmente prevista o es incluso ligeramente mayor, mientras
gue en los otros 5 es considerablemente menor.

En los proyectos de PPP, la bagja rentabilidad financiera se ha debido principalmente a problemas
relacionados con € marco regulatorio. Lamayoria de estos proyectos se hallaban expuestos directa
o indirectamente a ciertos niveles de riesgo de mercado inherentes a la regulacion (mercados del
gas, la dectricidad y € agua), por 1o que un crecimiento més lento del mercado impactd sobre la
rentabilidad. En 2 casos, los niveles de rentabilidad alcanzables en el marco normativo vigente
habian sido calculados ex-ante con un optimismo excesivo. Notese que en la mayoria de los
proyectos de PPP evaluados se han registrado problemas regulatorios y cambios de la politica
gubernamental que han afectado adversamente a la rentabilidad financiera.  En muchos casos, la
rentabilidad financiera fue inferior porque el crecimiento del mercado y la predisposicion de los
usuarios a pagar los servicios ofrecidos resultaron menores de lo esperado. Hubo un caso en que la
autoridad publica no realizé ciertas inversiones conexas, 1o cual redujo substancialmente los
beneficios econdmicos del proyecto.

La rentabilidad financiera de los 6 proyectos de telecomunicaciones resultd significativamente
inferior a la prevista. Esto es debido aun crecimiento de los ingresos substancialmente inferior a
las previsiones mientras que los costes de capital crecieron apenas algo menos de o previsto. Sin
embargo, la evolucién de los costes de explotacion fue semejante ala de los ingresos (ver recuadro).
Larazon principal que explica que los ingresos hayan sido inferiores es e hecho de que gran parte
de la poblacién no estaba en condiciones de pagar los servicios a causa de su bgjo nivel de renta.
Esto fue asi a pesar de que los promotores y el Banco habian estudiado detalladamente el impacto
previsible del bajo nivel de renta sobre los ingresos utilizando modelos complejos  En generd las
previsiones del Banco fueron mas prudentes y se gjustaron mejor ala evolucion real.

En 3 de los 5 proyectos industridles y en 1 de los proyectos en un mercado recientemente
desregulado, la rentabilidad financiera resulté considerablemente inferior alas previsiones por haber
crecido el mercado menos de lo esperado.  En 2 de estos 4 proyectos, la evaluacion inicial ya habia
puesto de relieve la existencia de importantes riesgos de rentabilidad insuficiente, pero el Banco
decidi6 financiar las operaciones a pesar de todo. La degradacién de la situacion econdmica (crisis
de Asiay de Argentina) y €l escaso crecimiento del PIB en e Brasil han reducido la rentabilidad
financiera de todos los proyectos.

Sostenibilidad: La evaluacion concluy6 que 4 de los 24 proyectos evaluados (2 operaciones de
PPP, 1 industrial y 1 perteneciente a un mercado recientemente desregulado) son actualmente
insostenibles  De ellos, 3 se ubican en Argentinay son actualmente financieramente inviables. Su
viabilidad futura dependera del desenlace de la renegociacion de los contratos gubernamentales.  En
cuanto al proyecto restante, no parece probable que llegue a acanzar la parte minima de mercado
gue necesitaria para ser financieramente viable. De manera general cabe sefialar que muchos de los
proyectos evaluados adolecen de incertidumbres de orden politico, regulatorio o juridico que
potencia mente pueden comprometer su viabilidad.
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Pr oyectos de telecomunicaciones

Se han evaluado cinco operaciones del sector de telecomunicaciones (se ha excluido
un proyecto en un sector conexo como es el de los cables de fibra optica). Dichos
proyectos se desarrollaron en € contexto de la privatizacion de antiguas compafiias
estatales y de la desregulacion del sector, incluyendo la creacion de nuevas
autoridades reguladoras. Todos los proyectos contribuyeron substancialmente a
satisfacer una demanda antes no atendida (reduccién de las listas de espera), abaratar
los costes de acceso (tarifas de conexion y/o precio del aparato telefonico) y mejorar
la calidad antes deficiente de |os servicios de telecomunicaciones.

Sin embargo, las empresas de telecomunicaciones operan en dificiles entornos
econdémicos donde las consideraciones de tipo social (desigual distribucién de la
renta, bgjo nivel del PIB por habitante) han tenido un impacto considerable en el
desarrollo del  mercado. En consecuencia, e crecimiento del nimero de
abonadog/lineas de telecomunicaciones ocasiond una disminucion de los ingresos
medios por linea mucho més répida de lo inicidmente previsto. Por otra parte, la
importante devaluacion de varias monedas latinoamericanas conjugada con la
inflacion, ha influido también negativamente sobre la rentabilidad.

En el gréfico que presentamos bajo estas lineas figuran las estimaciones ex-ante y los
resultados ex-post de los ingresos (en moneda local y en términos constantes), 1os
costes de capital y los costes de explotacion en valores por abonado con respecto a
una muestra de proyectos de telefonia mévil evaluados. Las tres variables estén
vinculadas entre si puesto que las empresas pueden modificar su evolucién adaptando
sus politicas de marketing (en particular abonados en régimen de pre-pago 0 post-
pago). El gréfico muestra que la insuficiente expansion de los ingresos no alcanzé a
ser compensada por el descenso de los costes de capital, mientras que los costes de
explotacion se redujeron en la misma proporcion gque los ingresos de explotacion.
Por tanto, la rentabilidad resulté ser inferior a la prevista.

CAPEX por abonado
100
9

Ingresos por abonado OPEX por abonado

efectivo = ~estimado
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3.2.3 Resultados globales de los proyectos

De las 26 operaciones evaluadas, 7 fueron consideradas buenas, 10 satisfactorias, 8 insatisfactorias y
1 mala. Las principales razones que explican que 9 proyectos fueron considerados como "menos
quesatisfactorios’ fueron su “mala’ eficienciay a veces su “mala’ sostenibilidad.

El resultado de la gecucion del proyecto resultd satisfactorio en la mayoria de casos, pero los
factores externos (aspectos de pais, politicos y regulatorios) y de mercado tuvieron un efecto
negativo sobre el desenlace de muchas operaciones (ver Gréfico 8).

Grafico 8. Aspectos que influyen sobre los resultados globales de los proyectos

Degradacion de la situacion Menor crecimiento del mercado
economica, inestabilidad politicay causado por bajo nivel del PIB y
normativa desigual distribucion de la renta

FACTORESEXTERNOS

MERCADO

EJECUCION

L os proyectos del sector publico tienen més
problemas pero los proyectos del sector privado
sufren los efectos de la evolucion del mercado

4 Contribucién del Banco en las oper aciones financiadas

4.1 Consideraciones generales

En muchos paises ALA ha habido una oferta limitada o inexistente de financiacién a largo plazo y
de cobertura del riesgo politico y los costes de transaccién son elevados. Ello judtifica la
intervencion de BMD como el BEI, asi como de ABD Yy otras organizaciones publicas. Ahorabien,

la moderada envergadura de los mandatos ALA tan sdlo ha permitido satisfacer una pequefia parte
de las necesidades potenciales.
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El BEI ha establecido acuerdos marco con 16 paises de América Latinay 12 paises de Asia, todos
ellos signatarios de acuerdos de cooperacion con la UE (ver Glosario). El acuerdo marco suele
conferir al Banco la autorizacion para conceder préstamos a entidades publicas o privadas del pais
anfitrion y la exencion del impuesto de retencion.  Ademas, € gobierno del pais considerado se
obliga afacilitar alos prestatarios del BEI las divisas necesarias para el servicio de su deuda. Todo
ello equivale a atribuir a Banco € estatuto de Acreedor Preferente por ley, con e consiguiente
incremento del valor afiadido de sus préstamos.

El BEI se distingue de los demas BMD que intervienen en € &mbito ALA por su accionariado y por
sus objetivos especificos.  Las principales diferencias son las siguientes:

Los BMD son propiedad de todos los paises donde operan, mientras que el BEI pertenece tan
s0lo a los Estados miembros de la UE.

El objetivo primordia de los BMD es e desarrollo econdémico, mientras que € del BEI en
ALA esla cooperacion econémica

Los BMD tienen atribuido de facto €l estatuto de acreedor preferente por los gobiernos de los
paises donde operan, mientras que € BEI tiene dicho estatuto atribuido de jure en virtud de
los acuerdos marco que suscribe?.

Los BMD mantienen un nutrido didlogo politico con los gobiernos de los paises donde
operan, mientras que no ocurre asi con € BEI en el ambito ALA.

El BEI est4 considerado como un BMD més en la mayoria de paises asociados, especialmente
aguéllos donde interviene con mayor frecuencia. En este sentido, algunos prestatarios o avalistas
han manifestado que consideran importante la participacion del Banco en un proyecto por cuanto
implica un apoyo politico ala operacion.

Hasta e momento € BEI no ha podido ofrecer financiacion en las monedas locales de los paises
ALA. Esta circunstancia, unida a las rigurosas exigencias del Banco en materia de garantias, ha
limitado sus actividades en varios paises ALA.  Tratandose de proyectos cuyos ingresos son
mayormente en la moneda local, la financiacion en moneda extranjera conlleva apreciables riesgos
de cambio para el promotor. Sin embargo, esta financiacion en moneda extranjera puede resultar
interesante S no hay aternativas, como ocurre a menudo. En la mayoria de paises en vias de
desarrallo, la financiacion en moneda local constituye un fenémeno muy reciente.

4.2 Prestatarios del sector privado

Valor afadido financiero

Desde 1997, los préstamos con reparto de riesgos vienen siendo e instrumento basico para la
financiacion de prestatarios del sector privado.  Se trata de un producto bastante Unico y muy
apreciado de prestatarios y avalistas por cuanto ofrece una cobertura clara y gratuita de los riesgos
politicos clasicos (restricciones de transferencia de moneda, expropiacion, guerra y disturbios
civiles). Naturamente, este producto representa una opcién muy atractiva cuando los riesgos
politicos son elevados y existen buenas entidades de calidad que acepten riesgos de crédito del

% Caso de existir restricciones de convertibilidad o de transferencia, el BEI acepta el pago en la moneda local; en este
sentido, su producto ha de considerarse superior desde el punto de vistadel usuario.
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sector privado. Sin embargo, en la practica los exigertes criterios aplicados por e BEI en materia
de garantias han restringido e uso de los préstamos con reparto de riesgos a entidades del sector
privado poseedoras de un elevado rating crediticio; y la necesidad de garantias externas hace que la
accion del BEI dependa en gran medida de la predisposicion de los bancos comerciales a asumir
riesgosen ALA, reduciendo sus posibilidades de conducirse de manera anticiclica (ver seccién 1.3).

Un grave inconveniente a financiar ciertos proyectos, es € grado de cobertura del riesgo politico
que &l BEI ofrece. En los proyectos de PPP &l principal riesgo es el incumplimiento de contrato por
parte de los entes publicos, pues bien, actualmente € producto del BEI no cubre este riesgo.  Ello
ha supuesto indudablemente un importante obstaculo para la financiacion de cierto nimero de
proyectos de PPP en los que e Banco habria podido aportar un valor afadido financiero
considerable. Con motivo de larevisién de mitad de periodo de los mandatos exteriores del BEI, la
Comision Europea ha propuesto (COM (2003) 603 final) que la cobertura del riesgo politico se
extienda a incumplimiento de contrato en conjuncion con la denegacion de justicia®®. Tratdndose
de operaciones de 'Project finance", € uso de un préstamo con reparto de riesgos incrementa la
complejidad de la transaccion®™, lo cual explica que e Banco haya sido excluido de algunas
operaciones de este tipo.

La participacion del BEI en un proyecto ha servido de estimulo para que algunos bancos aportaran
garantias y a veces las extendieran durante mas tiempo de lo que habrian hecho sin la presencia del
BEI, en base a su propia apreciacion de los riesgos comerciales y de pais. De este modo € Banco
ha proporcionado cierto sello de calidad -o incluso seguridad- a los avalistas. Lo que los avalistas
mas valoran del BEI es su caracter de BMD y la cobertura del riesgo politico ofrecida por sus
préstamos (si bien reconocen la limitaciones inherentes ano inclusion del incumplimiento de
contrato). En algunos casos € Banco ha aceptado garantias renovables como medio de cubrir el
desfase ertre las necesidades de financiacion de los promotores y la duracion de las garantias
comerciales.

En resumidas cuentas, hemos halado pruebas concluyentes de que e BElI ha meorado
significativamente los términos financieros de las operaciones evaluadas. Las principales ventgjas
financieras que e Banco ofrece son: cobertura del riesgo politico (incluidos los riesgos de no
transferenciay de inconvertibilidad), largos plazos de amortizacion, moderados costes globales y un
enfoque no burocratico. Sin embargo, € Banco no ha gercido una influencia determinante de cara
ala gecucion de ninguno de los proyectos eval uados (con una posible excepcion).

En efecto, para que un prestamista pueda influir decisivamente en inversiones del sector privado es
indispensable que esté en condiciones de asumir riesgo comercial o de crédito, lo cua no es
actualmente una caracteristica de los productos del BEI en ALA. Los productos del BEI, con sus
severas exigencias en materia de garantias a la hora de financiar proyectos privados, difieren
radicalmente de los demas BMD e impiden al Banco ofrecer |os servicios especializados gque otros

29 Para precaverse contra el doble riesgo de que el gobierno u otra autoridad ptblica del pais anfitrion vulnere ciertos
contratos (p. g. de concesion o de compra de la produccion) y rehuse luego acatar el correspondiente fallo arbitral.

30 En una de |as operaciones evaluadas, de tipo "Project finance", el dispositivo financiero se complicé por el hecho de
no asumir €l BEI los riesgos de proyecto. Ademas, de todos modos el Banco debio segyuir atentamente el desarrollo de
la operacion, o que supuso un elevado coste para el Banco, sin que hubiera apenas valor afiadido.
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BMD brindan a los prestatarios y que presuponen la capacidad de asumir riesgos comerciales, de
crédito o de proyecto, mientras que el BEI degja esta responsabilidad a avalistas terceros.

El BEI financia generamente los proyectos de menor cuantia a través de sus préstamos globales
(lineas de crédito), pero esta posibilidad queda bastante limitada en ALA por cuanto hasta €
momento sblo ha sido posible establecer tales lineas de crédito en contados paises y por cuantias
limitadas a causa de |la escasez de los recursos disponibles en e marco de los mandatos ALA. En
cuanto a la financiacién directa de pequefios proyectos a cargo del BEI, también se ha visto limitada
por consideraciones de coste y de precio, habida cuenta de que los costes internos del BEI son
similares para un pequefio préstamo gque para uno grande.

Valor afiadido técnico

El valor afiadido técnico en los proyectos del sector privado ha sido muy escaso, ya que en genera
los promotores eran muy competentes. Asi y todo, la evaluacion inicial de los proyectos por €
Banco contribuyd a mejorar la gecucion de 2 de los 19 proyectos privados; en ambos casos se
redujeron los impactos medioambientales incluyendo dispositivos anticontaminantes adicionales y
en uno de ellos se introdujeron medidas suplementarias en orden a la reduccion de los riesgos
técnicos. En un tercer caso, € Banco hubiera podido introducir ciertas modificaciones que habrian
permitido reducir los riesgos técnicos;, pero su intervencion tardia no permitié introducir cambios
técnicos.

4.3 Prestatarios del sector publico

El hecho de que los préstamos del BEI a prestatarios soberanos cuenten con la plena garantia del
presupuesto de la Comunidad le permite ofrecer condiciones muy atractivas, toda vez que € Banco
(a semegjanza de otros BMD) no cobra prima de riesgo.

En la practica totalidad de los proyectos del sector publico financiados mediante préstamos
individuales, algiin BMD distinto del BEI intervino en ayuda del gobierno, ya sea en la definicion
del marco regulatorio/politico, o en la fase inicial de preparacion del proyecto. Esto también
ocurrio en los PPP y en los proyectos en sectores recién desregulados (energia, tel ecomunicaciones).

Delos 5 proyectos del sector publico, fue preciso prestar asistencia alos promotores en 3 casos. En
2 de dlos & BEI tom6 como punto de partida la labor realizada por otros BMD. En € caso
restante, en gue no intervino ningiin otro BMD, € Banco aportd sus conocimientos técnicos en
forma substancial, con e fin de atenuar los riesgos técnicos y mejorar los resultados
medioambientales del proyecto.

5 Ciclo del proyecto

51 Identificacion y seleccion

Identificacion y estrategia

El Banco ha podido desarrollar con gran rapidez sus financiaciones en ALA gracias a los estrechos
contactos establecidos con promotores y bancos intermediarios de la UE, asi como con otros BMD y
ABD. Inicialmente, el Banco identifico algunos proyectos en Ameérica Latina a través de los BMD
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activos en la zona;, posteriormente se identificaron proyectos a través de contactos directos con los
posibles clientes (la mayoria privados). Varios proyectos en Asia fueron identificados mediante el
Banco Asidtico de Desarrollo, €l cual ha cofinanciado 3 de los 6 proyectos en Asia evaluados.

En las fases iniciales de su actividad en ALA y con €l objeto de alcanzar |os volumenes de préstamo
que se habia fijado como meta, d Banco interpretd de manera general los fines dd mandato,
persiguiendo a la vez objetivos de desarrollo econdmico y de cooperacion econOmica. Este
proceder no ha transmitido a los clientes un mensge claro.  En los Ultimos afios € Banco ha dado
prioridad a los proyectos del sector privado en que participan empresas de la UE.  Sin embargo, el
valor afadido de la intervencion del BEI no ha sido generalmente considerado como un criterio
especifico en e proceso de seleccion.  En redidad la actividad de préstamo del Banco ha ido
siguiendo la demanda de financiacién y se ha concentrado donde su producto presentaba e maximo
valor, asaber, donde €l nivel de los riesgos politicos era medio-alto.

La estrategia de préstamo del BEI ha consistido en acanzar  volumen global de financiacion
establecido por los mandatos a la vez que se limitaba la cuantia méxima por operacion a fin de
financiar el mayor niUmero posible de proyectos. Otra preocupacion estratégica ha sido procurar un
reparto equilibrado de los préstamos entre los paises ALA y entre las diferentes nacionalidades de
las empresas europeas involucradas, s bien esto no viene impuesto por los mandatos.
Principalmente a causa de los condicionantes de sus productos, € Banco tuvo dificultades para
financiar proyectos en el sector privado en Asia mientras que en América Latina hubo de afrontar
una demanda substancial de financiacion durante la mayor parte del periodo abarcado por la
presente evaluacion.  El resultado ha sido financiar un mayor nimero de proyectos del sector
plblico en Asia que en América Latina®".

Las limitaciones en la estrategia del Banco, principalmente los condicionantes de los productos y
reparto equilibrado de los préstamos, pueden haber menoscabado |a creacion de valor afiadido por
parte del BEI. Esto se debe a que estas limitaciones han reducido las posibilidades de adaptar |a
estrategia a los importantes cambios habidos en los mercados financieros de los diferentes paises
ALA durante € periodo contemplado por la presente evaluacion. La ensefianza que de €ello se
desprende es que la maximizacion del valor afiadido supone mayor flexibilidad en la estrategia de
préstamo del Banco, con € objeto de adaptar 1os objetivos de actividad y los productos a la
evolucion del mercado y con lafinalidad de maximizar € valor afadido.

Seleccion

La primera seleccion de los proyectos presentados a Banco es de carécter predominantemente
informal, por 1o que se encuentra poca informacion a respecto en los expedientes internos.  Las
consultas con los servicios operacionales indican que una proporcion considerable de los proyectos
son desestimados en esta fase inicial de seleccion informal.  Los motivos mas cominmente
aducidos para rechazar un proyecto pueden agruparse en tres grandes categorias:

31 | asdificultades encontradas en Asia han quedado asimismo plasmadas en la duracién (mayor que en América Latina)
de los periodos transcurridos desde el momento de la firma y primer desembolso hasta el Ultimo desembolso del
préstamo.
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Limitaciones de las productos del BEI, principalmente |as rigurosas exigencias en materia de
garantias, proyectos demasiado pequefios para un préstamo individual y en algunos casos la
ausencia de cobertura del riesgo de incumplimiento de contrato o la indisponibilidad de
financiacion en moneda local.

Proyecto no eligible (criterio del interés comin) debido a un interés europeo limitado.
Proyecto insatisfactorio: principalmente proyecto inmaduro, escasa solvencia de los
promotores, aspectos medioambientales o de contratacion publica.

En lamayoria de casos, la seleccion inicial de los proyectos a cargo del BEI ha permitido identificar
proyectos viables. La politica de seleccion también se refleja enla calidad crediticia especiamente
elevada de la cartera de préstamos ALA: de todas las operaciones financiadas, tan sdlo ha habido
gue invocar la garantia de la Comunidad en un proyecto del sector publico y la garantia comercial en
otro proyecto para cubrir parte del servicio de la deuda (situacion a fines de 2003).  Se trataba en
ambos casos de operaciones afectadas por la crisis de Argentina.

Las consideraciones relativas a los riesgos de pais no intervinieron de manera apreciable en la
politica de seleccion.  En Argentina, por egemplo, €l BEI se avino a financiar proyectos cuando la
crisis estaba cerniéndose ya, a parecer con € objetivo de apoyar proyectos cuando |os bancos
comerciales estaban poco dispuestos a asumir riesgos en este pais. El Banco ha considerado que
cualquier proyecto ubicado en un pais acogido a mandato ALA es financiable, con tal de que €l
servicio de la deuda sea regular y puedan obtenerse las garantias adecuadas.  Parece necesario
formular una politica mas clara.

En lamayoria de operaciones evaluadas, el BEI intervino cuando la gecucion del proyecto estabaya
bastante avanzada.  El inconveniente de este proceder reside en que € BEI se priva asi de buena
parte de sus posibilidades de contribuir a mejorar € proyecto con sus conocimientos técnicos. En
uno de los casos, si el Banco hubiera intervenido antes, habria podido ayudar a atenuar 10s riesgos
técnicos facilitando a promotor informacién acerca de los inconvenientes de |a tecnologia escogida.
En otra operacion, en cambio, la participacion precoz del Banco dio lugar a una significativa mejora
del proyecto en los aspectos mediocambiental y de reduccion de los riesgos técnicos.  La conclusion
es que €l Banco deberiatratar de intervenir en los proyectos lo antes posible.

Cooperacién con otros BMD y con la Comision Europea

En las operaciones evaluadas € BEIl cooperd satisfactoriamente con otros BMD.  Como antes
indicabamos, a financiar muchos de los proyectos del sector publico e Banco tom6 como base la
labor preparatoria (y a veces la supervision) realizada por otros BMD. Asimismo, el BEI mantiene
contactos regulares con varias agencias bilaterales de desarrollo europeas. Tratandose de ciertos
proyectos, dichas agencias aportaron financiacion y ocasionamente participaron en los trabajos
preparatorios. La cooperacion con la Comision Europea tuvo lugar principalmente en el ambito de
los contactos regulares para debatir la formulacion o adaptacion de los mandatos ALA 0 su
supervision. En particular, la preparacion de uno de los proyectos evaluados se sufragé con fondos
de ECIP (European Community Investment Partners) aportados por la Comision.
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5.2 Evaluacion inicial

El BEI lleva a cabo una evaluacion detalada de cada operacion a financiar analizando su
justificacion técnica, econdmica, financiera y medioambiental.  Sin duda e Banco posee un
conocimiento detallado de todas los aspectos de los proyectos, obtenido sobre todo gracias a su
participacion en proyectos de la UE y en otras regiones donde actUa, asi como gracias a sus estudios
sectorialesy de mercado.  Sin embargo, los motivos aducidos para la seleccion de los proyectos en
los informes de evaluacién eran a menudo de tipo muy genérico y en muchos casos los argumentos
utilizados tenian més relacion con el desarrollo econdmico que con la cooperacion econémica.

Lajustificacion econdmica de la operacion era normalmente el criterio principal y en operaciones en
el sector privado la rentabilidad financiera se utilizd6 normalmente como referencia para estimar la
rentabilidad econémica.

De manera general, la evaluacién ex-ante realizada por €l BEI en |os proyectos evaluados ha sido de
buena calidad. A menudo las previsiones de cash flow elaboradas por e Banco fueron menos
optimistas que las de los promotores. No obstante, tratdndose de operaciones del sector privado la
evauacion inicial se centr6 demasiado sobre la parte de las inversiones a financiar por € BEI,
dedicandose una atencion insuficiente a todas las actividades y estrategias de la empresa.  Este
defecto resulta especialmente patente en los casos en que € proyecto a financiar por e BEI

representaba una pequefia parte de la inversion total de la empresa.  Tal proceder reflgja el reparto
de tareas tradicionamente adoptado en el Banco, consistente en que OPS se ocupa de verificar la
buena marcha de la empresa mientras que PJ se centra en el andlisis del proyecto a financiar por el
BEI. Una megor integracion del trabajo parece necesaria, de manera que los conocimientos
sectoriales de PJ se integren mejor en el andisis financiero de las actividades generales de la
empresa a cargo de OPS.

En la mayoria de casos, € andlisis de la empresa era detallado pero no atendia lo bastante a los
riesgos esenciaes de la operacion.  Se hacia mucho hincapié en e andlisis técnico y econdémico,
pero no se anaizaba suficientemente e posible impacto de los riesgos de pais, politicos y
regulatorios sobre € proyecto. Estos aspectos han acarreado serios problemas a los proyectos
considerados, segin se presenta en la seccion 3.2.3.  Por otra parte, algunas veces se detectan
contradicciones y reiteraciones innecesarias en los informes de PJy de OPS.

Generamente los aspectos medioambientales fueron analizados de manera concienzuda por €
Banco y por € promotor, sobre todo tratandose de proyectos con impactos ecol dgicoas apreciables.
Esto se confirma por € hecho de no haberse registrado problemas significativos de orden
mediocambiental en ninguna de las operaciones evaluadas. A menudo, sin embargo, € andlisis del
BEI se circunscribe a una parte de las inversiones de la empresa, dedicandose en cambio escasa
atencién ala politica general aplicada por la empresa en relacion a medioambiente.  En unos pocos
de los proyectos evaluados € impacto socia era un tema importante y en estos caso, € Banco
revisd los estudios realizados a respecto (p. €. las repercusiones sobre la poblacion autoctona) y las
medi das atenuantes propuestas.

No se han detectado problemas en lo concerniente a la adjudicacién de las contratas de suministros y
servicios relativas a los proyectos evaluados. En los casos oportunos, € Banco pidié a los
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promotores que aplicaran los procedimientos de contratacién publica con concurso de ofertas a
escala internacional.

53 Seguimiento

El Banco practica dos tipos de seguimiento de los proyectos, a saber, fisico y financiero. La
supervision fisica cubre la gecucion fisica del proyecto y la fase inicia de su explotacion (1-2 afos
a contar desde la puesta en servicio), mientras que la supervision financiera abarca todo e periodo
de vigenciadel préstamo. Hemos podido comprobar que el seguimiento financiero se llevé a cabo
generalmente con regularidad (excepto en los préstamos globales) mientras que € seguimiento
fisico de la mayoria de proyectos adolecid de un considerable retraso, especialmente en lo referente
alos informes de fin de proyecto (IFP). Al inicio de la presente evaluacion se disponia de un IFP
para 20 de los 26 proyectos finalizados. Se constataron incoherencias y mala coordinacién entre €
seguimiento fisico y € financiero.

Los informes de seguimiento financiero presentan en general una calidad satisfactoria.  Estos
informes siguen la evolucion de los indices o ratios financieros fundamentales y se analizo si se
cumplian los indices pactados en los contratos financieros. So6lo en contados casos, sin embargo,
estos informes analizan las desviaciones de dichos indices financieros fundamentales en relacion a
la evaluacion inicial.  Ello habria permitido detectar répida de los resultados desfavorable de la
empresa, como se ha producido en la mayoria de |as operaciones evaluadas.

En cuanto alos IFP, han resultado ser en muchos casos escasamente detallados e incompl etos, sobre
todo en aspectos cruciales como la evolucion del mercado o la puesta en préactica de las medidas
medioambientales previstas®’. Con frecuencia, ademés, no se llevé a cabo correctamente la
comparacion de los costes de ejecucion previstos con los costes reales®.  Estas deficiencias del
seguimiento fisico de los proyectos ya han sido puestas de manifiesto en anteriores informes de
evaluacion ex-post, por 1o que los servicios de OPS y PJ se ocupan actuamente de subsanarlas.
Ademés, @ Banco implanté a fines de 2000 un sistema de auto-evaluacion que permitira extraer las
oportunas ensefianzas de los proyectos finalizados e incorporarlas rapidamente a las futuras
Operaciones.

Los préstamos han sido servidos regularmente en todas las operaciones evaluadas, excepcion hecha
de un proyecto ubicado en la Argentina.  Existen en dicho pais varios proyectos que tienen
dificultades en dos casos € BEI, de comin acuerdo con los avalistas, ha introducido cierta
flexibilidad en el servicio de la deuda para proporcionar a las empresas un margen de maniobra
durante las negociaciones con €l Gobierno.

El seguimiento de las operaciones en situaciones de crisis ha exigido por parte del persona del
Banco una dedicacion significativa.  Como ya se habia sugerido en anteriores evaluaciones, podria
resultar mas eficiente que una unidad especifica se ocupara de |os proyectos problematicos.

32 La mayoria de los proyectos finalizados comportaban un IFP (fisico) simplificado que no permitia identificar los
temas de gravedad planteados a algunos de |os proyectos.
33 Normal mente |a comparacion se realizé en EUR.
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Anexo 1: Listadelosindicadores standard

1. RELEVANCIA/EFICACIA

A. Beneficios para el pais

Cdlificacion

Comentarios

Contribucién aeliminar un grave impedimento al desarrollo econémico

Transferencia de conocimientos tecnol 6gicos o de gestion

Desarrollo de actividades econdémicas conexas

Incremento de la competenciay la competitividad

Fomento de |a cooperacién regional

Mejora del medio ambiente

Elevacién del nivel de vida (sobre todo del sector mas pobre de la poblacién)

Otros

B. Beneficios parala UE

Creaci6n de nuevas oportunidades comerciales

Transferencia de tecnologiay equipo

Transferencia de conocimientos tecnol égicos y de gestion ala UE

Mejoradel medio ambiente en la UE

Otros

TOTAL RelevanciaEficacia (1)

2. EFICIENCIA/SOSTENIBILIDAD

A. Rentabilidad econémica o financiera (ex-post)

B. Sostenibilidad

Compromiso gubernamental

Apoyo sociopolitico

Marco regulatorio

Entorno legislativo y judicial delas empresas

Sostenibilidad medioambiental

Eficaciade lagestién

TOTAL Eficiencia/Sostenibilidad (2)

3.RESULTADO GLOBAL DEL PROYECTO (1+2)

Factores externos

M ercado/sector

Ejecucion

4, RESULTADO DE LA INTERVENCION DEL BEI

A. Contribucién del BEI

Su participacion ha representado un apoyo politico implicito o explicito

Su participacion hainducido a otros bancos a aportar garantias durante mas tiempo

Sus conoci mientos tecno-econdmicas han mejorado apreciablemente | os resultados del

proyecto

L as condiciones de financiacion del Banco son mejores que las alternativas disponibles

B. Gestién del ciclo del proyecto

Evaluacioninicial

Seguimiento
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Anexo 2: Principales beneficios reportados por los proyectos evaluados

Proyecto | 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26
A. Beneficios parael pais ALA

Utilidad para eliminar un grave S S [PS.| S S S S INR| S S INR| S S S INR| S S S S INR| S S INR| S [NR| S
impedimento al desarrollo econémico

Transferencia de pericias tecnologicas| S S G INR| S S S S S S INR| S S S S L S INR|[ S S S S S INR| S L
o de gestion

Induccién de actividades econdmicas |N.R. [N.R.|N.R.| S [N.R.[N.R.[N.R.| L L [NR|] S INR[N.R|[ S [NR| L S INR[N.R| S S S L S S S
conexas

Incremento de la competenciay la N.R| L [NR[NR| S |[NR|NR| L S S INR| S S S S INR|N.R[N.R[N.R[N.R|N.R.| S L S S S
competitividad

Fomento de la cooperacién regional N.R INR[N.R.[ S [N.R| S S INRINR[NR[N.R[N.R|N.R|NR|NR|N.R|IN.R [NR[ L S INR[N.R[NRf S [NR]| S
Mejora del medio ambiente N.R.| S |PS [NR[N.R]| S S INR| S |[NR| S [NR|NR|NR|NR|] S [NR| S |[NR]| S S S S INR|N.R| S
Elevacion del nivel de vida (sobre todo S L S S [NR[NR|NR|INR|NR|NR| S [NR[NR|NR|N.R]| S S S S S S S [NNR[N.R [N.R [N R
del sector méas pobre de la poblacién)

Otros N.R [NR|NR[NR[NR|NR|NR|NR[NR[NR[NR|NR|NR[NR[NR[NR|NR|NR| L [NR[NR|NR|NR|NR[NR[NR.
B. Beneficios parala UE

Creacion de nuevas portunidades S S G INR| S S S L L S S S S S S L S INR[N.R| S S S INRIN.R| S S
comerciales

Transferencia de tecnologia y equipo S INR|N.R[N.R[ S S S S S S INR| S S S L S INR|N.R| S S S L L INR]| S U
Transferencia de. pericias tecnolégicas [ N. R. [N.R.[N.R. [N.R.[N.R. [N.R.IN.R. [N.R.IN.R. [N.R.IN.R. [N.R. [N.R. [N.R. [N.R.[N.R. [N.R.IN.R. [N.R.IN.R. [N.R.| L L INR|N.R|N.R.
y de gestién a la UE

Mejora del medio ambiente en la UE N.R [NR|NR[NR[NR[NR|NR|NR[NR[NR[NR|NR|NR[NR[NR[NR|NR|NR[NR[NR[NR|NR|NR|NR[NR [N R.
Otros N.R [NR|NR[NR[N.R|NR|NR|NR[NR[NR| S [INR|NR[NR[NR[NR|NR|NR[NR[NR[NR|NR|NR|NR[NR [NR.
G: bueno S: significativo

L: limitado U: insatisfactorio

P.S: parcialmente insatisfactorio

N.R:

Irrelevante
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Anexo 3: Criteriosdeevaluacion
CRITERIOSBASICOS

Cada proyecto ha sido evaluado aplicando los criterios de evaluacién definidos por €
Grupo de Trabajo OCDE, DAC parala Evaluacion de la Ayuda a Desarrollo, que son
asimismo los utilizados por e Grupo de Cooperacion para la Evaluacion constituido
por los departamentos de evaluacion de los bancos multilaterales de desarrollo.
Dichos criterios son la relevancia/eficacia, eficienciay sostenibilidad.

1. Relevancia- Es € grado de conformidad de los objetivos del proyecto con las
necesidades de los beneficiarios, los intereses nacionales, las prioridades
globalesy las paliticas de |os paises asociados.

2. Eficacia (o efectividad) - Es la medida en gque los objetivos del proyecto han
sido o seran previsiblemente acanzados, habida cuenta de su importancia
relativa y de los eventuaes cambios introducidos en € proyecto
posteriormente a la aprobacion del préstamo.

3. Eficiencia- Eslacomparacion entre los beneficios/la produccion del proyecto
y los recursos/los insumos (fondos, conocimientos, tiempo, etc.).

4. Sostenibilidad - Es la probabilidad de que el proyecto continle reportando sus
beneficios a largo plazo y superando los riesgos a lo largo de toda su vida Util
esperada.

CRITERIOSCOMPLEMENTARIOS
Los siguientes criterios son aplicados en funcion de su relevancia en e caso concreto:

1. Contribucion al desarrollo institucional - Es la medida en que un proyecto
aumenta o disminuye la capacidad de un pais o region para utilizar de manera
eficiente, equivativay duradera sus recursos humanos, financieros y naturales,
en particular gracias a (i) una mejor definicion, estabilidad, transparencia,
exigibilidad y predicibilidad de los dispositivos institucionales y/o (ii) una
adaptacion mas rigurosa de la mision y de la capacidad de una organizacion a
su mandato dimanado de dichos dispositivos institucionales. Los impactos de

este tipo causados por un proyecto podran o no responder a un propdsito
deliberado.

2. Contribucién a otrostemas de especial interés- Aqui se incluyen:
Reduccion de la pobreza (ya responda 0 no a un proposito deliberado).
Impacto en relacion alatransicion
Impacto medioambiental.
Otros impactos.

3. Ejecutoria del prestatario: Idoneidad de las previsiones del prestatario en
relacion a la propiedad del proyecto y de las responsabilidades en todas las
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fases de la operacion. Maximo interés revisten a este respecto las medidas
adoptadas por € prestatario para apoyar la sostenibilidad de la operacion, en
particular promoviendo (ya desde la fase de identificacién) la participacion de
los demas accionistas en e proyecto paralelamente ala suya propia.

4. Ejecutoria del BEI:

Gestion ddl ciclo del proyecto: Caidad de los servicios prestados por €l
BEI durante cada una de las fases de la operacion. Maximo interés
revisten a este respecto la correcta verificacion inicia de la calidad del
proyecto y la eficaz adopcion de las medidas oportunas con vistas a la
satisfactoria gjecucion y ulterior explotacion del mismo.

Valor afadido de la intervencién dd BEI: Es la medida en que la
financiacién por parte del Banco ha reportado ventagjas que de otro modo
no habrian existido®*. El vaor afiadido puede ser de dos tipos principales,
asaber: financiero o técnico.

3 Ver "Inter Agency Round Table on Additionality of Private Sector Development Programs and
Operations" (celebrada con el apoyo de las Instituciones Financieras Internacional es, Washington D.C.,
mayo de 2002).
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EL BANCO EUROPEO DE INVERSIONES

El Banco Europeo de Inversiones (BEI) que tiene su sede en Luxemburgo es propiedad de los quince
Estados miembros de la Unién Europea (UE). EIl BEI esta dotado de autonomia financiera y su misién
consiste en promover la consecucion de los objetivos de la UE captando recursos en los mercados
mundiales de capital para represtarlos en favor de proyectos de inversion viables y conducentes al
equilibrado desarrollo de la Unién Europea.

Creado en 1958 por el Tratado de Roma, el BEI posee su propia estructura administrativa y sus propios
organos de decisién y control, que son el Consejo de Gobernadores (integrado por los Ministros de
Finanzas de los Estados miembros), el Consejo de Administracion, el Comité de Direccidn y el Comité de
Vigilancia.

Siendo uno de los mayores prestatarios internacionales, invariablemente calificado por las entidades
especializadas en clasificacion crediticia con la Triple A que representa la nota maxima, el BEI esta en
condiciones de movilizar grandes volimenes de fondos en las condiciones mas ventajosas del momento,
las cuales repercute sobre su clientela toda vez que el Banco carece de finalidad lucrativa.

El volumen de las operaciones del BEI ha ido constantemente en aumento hasta hacer de él una de las
mayores instituciones financieras mundiales en su género. Si bien sus actividades se desarrollan
principalmente en el interior de la Unién Europea, el Banco participa asimismo en la puesta en practica
de la politica europea de ayuda y cooperacion para el desarrollo con respecto a unos 120 paises de todo
el mundo, donde persigue los siguientes objetivos :

el crecimiento econémico de los Estados de Africa, del Caribe y del Pacifico (ACP) y los Paises y
Territorios de Ultramar (PTU), asi como la Republica de Sudéafrica ;

el fortalecimiento de la Asociacién Euro-Mediterrédnea ;

la preparacion del ingreso en la UE los paises de Europa Central y Oriental y de Chipre;

la cooperacion industrial (incluidas las transferencias tecnoldgicas) con los paises de América Latina
y Asia.

El BElI comenz6 a realizar evaluaciones ex-post en 1988, principalmente con respecto a sus operaciones
en paises fuera de la Unién Europea. En 1995 se cre6 una Unidad de Evaluacion con la misién de
examinar las operaciones dentro y fuera de la UE. La Unidad lleva a cabo sus evaluaciones sobre una
base sectorial y con el objeto de ser publicadas. Hasta el momento se han publicado los siguientes
informes de evaluacion:

1. Resultados de una muestra de nueve plantas depuradoras de aguas residuales en Estados
miembros de la Union Europea (1996) : Disponible en francés, inglés y aleman.

2. Evaluacion de 10 operaciones en el sector de las telecomunicaciones de los Estados miembros de la
UE (1998) : Disponible en francés, inglés y aleman.

3. Contribucién al desarrollo regional de las grandes infraestructuras viarias y ferroviarias (1998) :
Disponible en francés, inglés y aleman.

4, Evaluacion de proyectos industriales financiados por el BEI en atencion al objetivo del desarrollo
regional (1998) : Disponible en francés, inglés y aleman.

5. Evaluacion de 17 proyectos en el sector del agua financiados por el BEI en diversos paises de la
Cuenca Mediterranea (1999) : Disponible en francés, inglés, aleman, italiano y espafiol.

6. Impacto de las operaciones de empréstito del BEI sobre la integracién de los nuevos mercados de
capital (1999) : Disponible en francés, inglés y aleman.

7. Contribucién del BEI al desarrollo regional. Informe de sintesis sobre el impacto en el desarrollo
regional de la financiacién del BEI de 17 proyectos en Portugal e Italia (2001- disponible en inglés
(version original), francés, aleman, italiano y portugués (traducciones a partir de la version original)).

8. Evaluacion de las operaciones de capital riesgo realizadas por el BEI en cuatro paises ACP 1989-
1999 (2001- disponible en inglés (version original), francés y aleman (traducciones a partir de la
version original)).

9. Financiacion del BEI de proyectos energéticos en la Unién Europea y en Europa Central y del Este
(2001- disponible en inglés (version original), francés y aleman (traducciones a partir de la versién
original)).



10.

11.

12.

13.

14.

15.

Analisis del método actual de cartera para la financiaciéon de préstamos globales para PYMES (2002-
disponible en inglés (version original), francés y aleman (traducciones a partir de la versién original)).
Financiacion del BEI de proyectos de gestion de residuos solidos (2002- disponible en inglés (version
original), francés y aleman (traducciones a partir de la versién original)).

Evaluacién del impacto de la financiacién del BEI relativa al desarrollo regional en Grecia (2003
disponible en inglés (version original), francés y aleman (traducciones a partir de la versién original)).
Evaluacion de los proyectos de transporte en Europa central y del este (2003-disponible en inglés
(version original)).

Financiacion del BEI de proyectos de desarrollo urbano (2003- disponible en inglés (versién original),
francés y aleman (traducciones a partir de la version original))

Evaluacion de los proyectos financiados por el BEI en virtud de los mandatos relativos a América
Latina y Asia (2004- disponible en inglés (versién original), francés, aleman y espafiol (traduccién a
partir de la version original))

Estos informes estan disponibles en el sitio web del BEI: http://www.eib.org/publications/eval/
e-mail: EValuation@eib.org
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