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La Corporacion Financiera Internacional (CFl) es la entidad del Grupo

del Banco Mundial que se ocupa del sector privado y tiene su sede en la
ciudad de Washington. Coordina sus actividades con las demas instituciones
del Grupo del Banco Mundial, pero goza de independencia juridica y
financiera. El capital accionario de la CFl es aportado por sus 178 paises

miembros que, en forma conjunta, determinan sus politicas.

La misién de la CFl consiste en promover inversiones sostenibles del sector
privado en los paises en desarrollo y en transicién, para ayudar asi a reducir
la pobreza y mejorar el nivel de vida de la poblacién. La CFI financia
inversiones del sector privado en el mundo en desarrollo, moviliza capital
en los mercados financieros internacionales, ayuda a sus clientes a mejorar
la sostenibilidad social y ambiental y proporciona asistencia técnica y
asesoria a gobiernos y empresas. Desde su fundacién en 1956 hasta el cierre
del ejercicio de 2005, la CFl habia comprometido mas de $49.000 millones
de sus propios fondos y movilizado $24.000 millones en préstamos
mediante consorcios para 3.319 empresas de 140 paises en desarrollo. Al
cierre del ejercicio de 2005, la cartera de compromisos de la CFl en todo el
mundo ascendia a $19.300 millones por cuenta propia y $5.300 millones
por cuenta de participantes en préstamos mediante consorcios. Para

obtener mas informacion, visite www.ifc.org.
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Aspectos mas cfestaca

de las operaciones

RESUMEN DE LOS RESULTADOS DE LAS OPERACIONES,

EJERCICIO DE 2005

Nuevos proyectos comprometidos 236
Total del financiamiento comprometido $6.450 millones
Financiamiento comprometido por cuenta de la CFI ~ $5.370 millones

Total de la cartera de compromisos* $19.300 millones
Préstamos como porcentaje de la cartera

de compromisos 77%
Capital accionario como porcentaje de la

cartera de compromisos 17%
Garantias como porcentaje de la cartera

de compromisos 5%

Instrumentos de gestion de riesgos como
porcentaje de la cartera de compromisos 1%

* Por cuenta de la CFl al 30 de junio de 2005; se incluyen las garantias e instrumentos de gestién de riesgos.

Cémo invertimos

La CFl ofrece una gama completa de instrumentos de inversion;
asimismo, en medida creciente presta servicios de asistencia
técnica y asesorfa a empresas privadas y organismos publicos
conexos. Para obtener informacion detallada, véase el informe
sobre las operaciones, a partir de la pagina 61.

COMPROMISOS POR INSTRUMENTO,
EJERCICIO DE 2005

Se incluyen los compromisos por cuenta de la CFl y los préstamos de
consorcios (en millones de ddlares de EE.UU.)

TOTAL $6.449
Instrumentos
de gestion
de riesgos 4 _\
Garantias 216 K

Capital
accionario**
612

I/ Préstamos de consorcios 1.076

)

Préstamos* 4.541

* Se incluyen los instrumentos de cuasicapital con caracteristicas de préstamo.
**Se incluyen los instrumentos de cuasicapital con caracteristicas de capital
accionario.

Ademas, la CFl movilizé $1.100 millones a través de financiamiento estructurado
vinculado a garantias, préstamos e inversiones en capital accionario.

CORTESIA DE NEWMONT

RECURSOS E INGRESOS,
EJERCICIO DE 2005

Ingresos de operacién $1.950 millones
Ingresos netos $2.020 millones
Capital pagado $2.400 millones
Utilidades no distribuidas $7.400 millones
Empréstitos del ejercicio $2.000 millones
Patrimonio neto $9.800 millones

En qué invertimos

La CFl realiza operaciones en todos los sectores comerciales
de sus paises miembros en desarrollo. El financiamiento que
concede suele ir acompanado de asistencia sobre las practicas
optimas en el sector pertinente, gobierno de las empresas,
cuestiones sociales y ambientales y contactos de negocios
con pequefas empresas locales.

COMPROMISOS POR SECTOR,
EJERCICIO DE 2005

Se incluyen los compromisos por cuenta de la CFl'y las operaciones
mediante consorcios (en millones de ddlares de EE.UU.)

Servicios financieros y seguros $2.227 34,5%
Transporte y almacenaje 561 8,7
Productos industriales y para el consumidor 552 8,6
Metales primarios 330 51
Pasta papelera y papel 327 51
Servicios publicos 322 5,0
Petréleo, gas y mineria 314 4,9
Agricultura y silvicultura 278 4,3
Productos quimicos 237 3,7
Manufactura de productos minerales no metéalicos 222 34
Servicios de hoteleria y turismo 203 3,1
Informacion 200 3,1
Mecanismos de inversiéon colectiva 188 2,9
Comercio mayorista y minorista 143 2,2
Alimentos y bebidas 139 2,2
Textiles, vestuario y prendas de cuero 84 1.3
Plasticos y caucho 41 0,6
Educacion 39 0,6
Construccion y bienes inmuebles 23 0,3
Atencion de la salud 20 0,3

TOTAL DE LOS COMPROMISOS $6.449 100%



Dénde invertimos

La CFl invierte en empresas e instituciones financieras de todas las regiones en desarrollo. Estas actividades se detallan en los
informes regionales, a partir de la pagina 27, y en el cuadro de compromisos para proyectos del Volumen 2. Los proyectos que

abarcan mas de una regién en desarrollo se clasifican como de “alcance mundial”.

COMPROMISOS POR REGION,
EJERCICIO DE 2005

Se incluyen los compromisos por cuenta de la CFl y las operaciones
mediante consorcios (en millones de délares de EE.UU.)

TOTAL $6.449

Alcance Alcance
mundial mundial i
Oriente Medio y 95 Africa al sur del Sahara* Oriente Medio y 245 Africa al sur del Sahara*
Norte de Africa* 445 Norte de Africa* 1.698

315 > < 1.210 > - —

Asia oriental y Asia oriental y el E

el Pacifico Pacifico (0]

811 2.940 (=
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América Latina Asia meridional América Latina (o))
y el Caribe y el Caribe ©

1.783 6.125 Asia meridional

1.634 E
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Europa y Asia Europa y Asia ©

central* central* o.

2.357 5.423

CARTERA DE INVERSIONES POR REGION,
EJERCICIO DE 2005

Inversiones por cuenta de la CFI
(en millones de dolares de EE.UU.)

TOTAL $19.274

*Algunas cifras incluyen la parte correspondiente a una region determinada
de las inversiones clasificadas oficialmente como “proyectos de alcance mundial”.
Véanse los detalles en los informes regionales.

Por qué invertimos

La CFl pone énfasis en los sectores que producen un gran
impacto en la economia de los paises en desarrollo, dado que
afectan a numerosas personas o benefician a muchos otros
sectores de la economia. Estos sectores representan una gran
proporcion de las inversiones de la CFl.

COMPROMISOS CONFORME A ESTA
ESTRATEGIA, EJERCICIO DE 2005

Se incluyen los compromisos por cuenta de la CFl y las operaciones mediante
consorcios (en millones de délares de EE.UU.)

Impacto

La CFl también orienta gran parte de sus esfuerzos hacia
los paises en los que no existe un flujo de capital extranjero,
0 éste es muy reducido. Cada ano se evala una muestra
de proyectos proximos a terminarse para determinar su
contribucion al desarrollo.

SINTESIS DEL IMPACTO DE LA CFI
EN EL DESARROLLO

Compromisos por cuenta de la CFl (porcentaje)

2.500 [ Servicios financieros 37,4% Eéog; Eg'og: Eéogg
2.000 [~ Nuevas inversiones

En el sector financiero 51 34 44
1.500 —

Pequena y mediana

ermpresal 17/5% En infraestructura, tecnologias de la 17 24 17

informacién y las comunicaciones,

1.000 Infraestructura 13,7% salud y educacion
Tecnologfas de la informacion y
. las comunicaciones 3,1% En paises de ingreso bajo 28 26 28

o alto riesgo*
Salud y
educaciéon 0,9%

Proyectos préximos a terminarse 58 58 59
que significan una contribucion
positiva al desarrollo**

Compromisos, ejercicio de 2005

El rubro de servicios financieros comprende finanzas y seguros, y mecanismos de
inversion colectiva.

Las inversiones en la pequena y mediana empresa corresponden a todos los sectores.
El rubro de infraestructura comprende servicios publicos y transporte.

*Paises de ingreso bajo (conforme a la definicién del Banco Mundial) o alto riesgo, es
decir, con una calificacién no superior a 30, o sin calificar, segun Institutional Investor
(no se incluyen los proyectos de alcance regional o mundial).

**Segun la evaluacion realizada por el Grupo de Evaluacién de Operaciones (véase la
pagina 68).




DEBORAH CAMPOS

La Junta de Directores y su misién de orientar y supervisar a la CFI

En el gjercicio de 2005, la Junta de Directores aprobé numerosas inversiones y
mantuvo una estrecha supervisién del disefio y la aplicacién de la estrategia de la
CFI. Asimismo, continué alentando a la Corporacién a coordinar estrechamente su
labor con otras instituciones del Grupo del Banco Mundial, en especial con respecto
al suministro de asistencia técnica para mejorar las condiciones para la inversién y
promover el desarrollo del sector privado. Los Directores tomaron nota de la
propuesta de la CFI de ampliar la colaboracién con el BIRF en los paises de ingreso
mediano y con la AIF en los de ingreso bajo. La Junta de Directores pasé revista a las
operaciones especificas llevadas a cabo en los paises y analizé las estrategias de
asistencia elaboradas conjuntamente por el Banco Mundial, la CFI y el OMGI para
14 paises, asi como los instrumentos correspondientes.

Los Directores pusieron de relieve el desafio que significa mantener la rentabilidad
y aumentar el impacto en el desarrollo. Reafirmaron su apoyo a las cinco prioridades
estratégicas de la CFI y se mostraron partidarios de aumentar la escala de sus
actividades a fin de incrementar el impacto en el desarrollo. Los Directores
manifestaron su satisfaccién frente al plan de la Corporacién de aumentar
considerablemente su apoyo al desarrollo del sector privado en paises de ingreso bajo
y alto riesgo, y de ampliar sus inversiones en infraestructura, salud y educacién
mediante la formacién de alianzas entre los sectores publico y privado.

Entre los asuntos especificos que los Directores analizaron con la administracién
de la CFI cabe mencionar la actualizacién de la politica sobre libre acceso a la
informacién y de las politicas de salvaguardia ambiental y social, asi como un examen
de los principios contables de la Corporacién. Analizaron también el programa de la
CFI relativo a la lucha contra el lavado de dinero y el financiamiento del terrorismo, y
la integracién de las cuestiones de género en sus actividades.

En cumplimiento de sus funciones de supervision, la Junta de Directores analizé el
examen anual de la evaluacién de las operaciones y la respuesta de la administracién
de la CFI. La Junta expresé su satisfaccién por el permanente didlogo positivo entre la
administracién y el Grupo de Evaluacién de Operaciones.

Con respecto al desempefio de la Corporacién, la Junta de Directores celebré los
logros del ejercicio de 2005, que se reflejan en sus sélidos resultados financieros y en
la ampliacién y mejora de la calidad de la cartera.



Directores y Suplentes al 30 de junio de 2005
DIRECTORES

Mahdy Ismail Aljazzaf

Yahya Abdullah M. Alyahya

Gino Alzetta

John Austin

Biagio Bossone
Otaviano Canuto
Eckhard Deutscher
Sid Ahmed Dib
Pierre Duquesne
Paulo F. Gomes
Herwidayatmo
Thorsteinn Ingolfsson
Alexey Kvasov

Luis Marti

Marcel Masse

Ad Melkert

Yoshio Okubo
Jaime Quijandria
Tom Scholar
Mathias Sinamenye

Chander Mohan Vasudev

Pietro Veglio
Zou Jiayi
(Vacante)

SUPLENTES

Mohamed Kamel Amr

Abdulrahman M. Almofadhi

Melih Nemli

Terry O'Brien

Nuno Mota Pinto
Jeremias N. Paul, Jr.
Walter Hermann
Shuja Shah
Anthony Requin

Louis Philippe Ong Seng

Nursiah Arshad
Svein Aass
Eugene Miagkov
Jorge Familiar
Gobind Ganga
Tamara Solyanyk
Toshio Oya

Alieto Guadagni
Caroline Sergeant
Mulu Ketsela
Akbar Ali Khan
Jakub Karnowski
Yang Jinlin
Robert B. Holland, Il

Véase la lista completa de los integrantes de la Junta de Gobernadores
y los derechos de voto de la Junta de Directores en el Volumen 2.

Estructura de gobierno de la CFI
Los paises miembros de la Corporacion Financiera
Internacional (CFl), por intermedio de la Junta de
Gobernadores y la Junta de Directores, orientan los programas
y actividades de la Corporacion. Cada pais nombra a un
Gobernador y a un Suplente. Las facultades institucionales se
han conferido a la Junta de Gobernadores, que delega la
mayor parte de ellas en una junta integrada por 24 directores.
Los derechos de voto de los directores con respecto a los
asuntos que se someten a su consideracion se ponderan de
acuerdo con la participacion en el capital de la CFl que
representa cada uno de ellos. Los directores se reiinen
periédicamente en la sede del Grupo del Banco Mundial en la
ciudad de Washington, donde examinan los proyectos de
inversion, adoptan decisiones sobre ellos y dan orientaciones
estratégicas generales a la administracion de la CFI.

Los directores también integran al menos uno de los
comités permanentes, que ayudan a la Junta a cumplir sus
funciones de supervision mediante el examen detenido de las
politicas y los procedimientos. El Comité de Auditorfa asesora
a la Junta de Directores sobre administracion financiera y
gestion de riesgos, gobierno institucional y cuestiones
relativas a la supervision. El Comité de Presupuesto analiza
determinados aspectos de los procedimientos institucionales,
las politicas administrativas, las normas y las cuestiones
presupuestarias que tienen consecuencias importantes para la
eficacia y el costo de las operaciones del Grupo del Banco. El
Comité sobre la Eficacia en Términos de Desarrollo se
concentra en la evaluacién de las politicas y las operaciones,
asi como en la eficacia de las actividades de desarrollo, a fin
de vigilar los progresos en la lucha contra la pobreza. El
Comité sobre Cuestiones Relativas al Personal da consejos
sobre remuneraciones y otras politicas de importancia
referentes al personal. Los Directores también forman parte
del Comité de Gestion Institucional y Cuestiones
Administrativas Relativas a los Directores Ejecutivos.

Paul D. Wolfowitz es el presidente de la CFl y de las demas
instituciones del Grupo del Banco Mundial: el Banco
Internacional de Reconstruccién y Fomento (BIRF), la
Asociacion Internacional de Fomento (AIF), el Organismo
Multilateral de Garantia de Inversiones (OMGI) y el Centro
Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones
(CIADI). También preside la Junta de Directores. Assaad J.
Jabre es el vicepresidente ejecutivo interino de la CFl y tiene la
responsabilidad de supervisar sus operaciones diarias.

Panorama general




MISION DE LA CFI

Promover inversiones sostenibles
del sector privado en los paises
en desarrollo, para asi ayudar a

reducir la pobreza y elevar la
calidad de vida de las personas.

BANCO MUNDIAL

En la presente edicién del Informe Anual se registran los logros de la Corporacién
Financiera Internacional durante el tltimo afio del mandato de su vicepresidente
ejecutivo, Peter Woicke, y de mi ilustre predecesor como presidente del Banco
Mundial, Jim Wolfensohn. Se me ha confiado la responsabilidad inmensa de dirigir
esta institucion extraordinaria, y debo agradecer a Jim y a Peter todo lo que han
hecho por fortalecerla.

Es cierto que el Grupo del Banco Mundial y sus asociados en favor del desarrollo
han conseguido logros notables, pero es mucho lo que queda todavia por hacer. La
Cumbre del Grupo de los Ocho celebrada en Gleneagles al comienzo de este nuevo
ejercicio ha tenido el acierto de centrar la atencién en los desafios del desarrollo
mundial, en particular en Africa. Ha reafirmado también el papel central del Banco
Mundial en gran parte de esa labor y nos ha confiado una tarea todavia mayor.

A medida que avanzamos, debemos mantener un equilibrio entre las diferentes
prioridades de desarrollo. La primera prioridad debe ser la de prestar especial
atencién a las personas mds necesitadas de los paises mds pobres del mundo. Al
mismo tiempo, el Banco Mundial debe desempefar todavia un papel importante en
los paises en desarrollo de rdpido crecimiento —los paises de “ingreso mediano”—,
que cuentan todavia con centenares de millones de personas que viven en situacién
de extrema pobreza. Finalmente, en cuanto institucién de desarrollo multilateral, el
Banco Mundial se encuentra en una posicién singular para ayudar al mundo a
abordar algunas de las cuestiones relacionadas con los “bienes piblicos mundiales”,
como el desarrollo de la energfa sostenible y la mitigacién de las crisis mundiales de
salud.

Por su parte, la CFI estd a la vanguardia en la promocién del desarrollo sostenible
del sector privado a fin de ayudar a reducir la pobreza y elevar el nivel de vida de las
personas. Es una misién estimulante, y en todo el espectro de la empresa privada
—desde la infraestructura indispensable a largo plazo hasta pequefias operaciones de
microfinanciamiento— contindan produciéndose progresos alentadores.

Los sélidos resultados de las operaciones de la CFI y su creciente impacto en el
desarrollo son argumentos poderosos para ser optimistas frente a las perspectivas del
mundo en desarrollo. Yo me siento muy optimista. Soy consciente de la labor que
tenemos por delante, pero también veo que la energfa, la creatividad, la
determinacién, la diversidad y el talento de las personas encierran grandes promesas.

En todas estas actividades, la institucion tiene la fortuna de contar con un equipo
de profesionales excepcionalmente abnegados y competentes. Es un honor y un
privilegio trabajar con ellos dfa a dia.

Paul D. Wolfowitz
Presidente



Mensaje del
Vicepresidente Ejecutivo

El “afio del desarrollo” —asi es como muchos han denominado el afio 2005 en el 4mbito
internacional— ha sido un momento fuera de lo comun en el dilatado debate mundial

sobre la reduccién de la pobreza y el mejoramiento del nivel de vida de los habitantes de
las naciones en desarrollo. En afios recientes pocas veces se ha dado expresion en forma tan
sostenida a las opiniones sobre la ayuda, el desarrollo y el grado de progreso que es posible
esperar. Sin duda, el foco de atencién en el desarrollo estaba pendiente desde hacia mucho
tiempo, pero tan importante como los temas en cuestién ha sido la multiplicidad de voces

Panorama general

que han participado en el debate.

El tema de los flujos mundiales de financiamiento para el desarrollo ya no es exclusivo ni
es prerrogativa de los expertos en desarrollo. Se trata de un debate amplio y abierto que
incluye précticamente a todas las naciones, grandes y pequefias. Incluye a los sectores
publico y privado, e incluye también a los defensores a nivel mundial que abogan por una
diversa gama de cuestiones econémicas, ambientales y sociales.

Sorprende el grado de consenso de estas opiniones con respecto a muchos aspectos
fundamentales del desarrollo. Pocos, o nadie, han insinuado que no se verdn afectados por
las decisiones que se adopten. Pocos han sostenido que las soluciones se pueden transplantar
de una nacién a otra sin prestar una atencién cuidadosa a las condiciones locales. En forma
abrumadora se reconoce que el sector privado cumple una funcién fundamental, y casi
todos estdn de acuerdo en que uno de los grandes retos consiste en aplicar en mayor escala
las estrategias que han dado buenos resultados. Mejorar la gobernabilidad y fortalecer las
capacidades en los sectores publico y privado parecen ser el punto de partida de cada debate.

Assaad ]. Jabre

Estratégicamente hablando, los enfoques de “abajo hacia arriba” estdn en boga; los de “arriba
Vicepresidente Ejecutivo Interino

abajo” estdn obsoletos. Las consignas son disciplina, mediciones y resultados.

Ademds, la idea de que las naciones en desarrollo constituyen en cierto sentido un
“tercer” mundo ha sido desechada. El destino de esas naciones se ha convertido en la
encrucijada politica, moral, econémica, ambiental y social de nuestra generacién. Si
tuviéramos que enumerar los mayores desafios mundiales en el 4émbito de la economia, la
energfa o el medio ambiente, pricticamente todos se concentrarian en el mundo en
desarrollo. Dondequiera que vivamos, nuestro destino estard vinculado en mayor o menor

medida, directa o indirectamente, al rumbo que sigan esos paises.

Todo esto pone de relieve la gran oportunidad que tiene ahora la CFI como institucién
dedicada al desarrollo sostenible del sector privado. Durante décadas, nuestra atencién se ha
centrado en ayudar a las naciones a crecer y a prosperar de abajo hacia arriba, inversién por
inversién, negocio por negocio. Esto también nos ha ayudado a facilitar inversiones y
promover reformas en distintos mercados y sectores, despertando el interés en aquellos que se
encuentran en las fronteras de los mercados emergentes. Simultdneamente, los desafios que
plantean los mercados en proceso de globalizacién nos obligan a innovar y experimentar
continuamente, al tiempo que perfeccionamos nuestros instrumentos y servicios

tradicionales. La disciplina institucional que conlleva el hecho de ser un inversionista privado
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que asume riesgos ha dado como fruto precisamente el tipo de estrategia cuidadosa y adaptada a
cada circunstancia que ahora se aprecia tan ampliamente por su eficacia. Como nunca antes, los
resultados obtenidos sefialan en forma indiscutible el gran potencial que encierra esta estrategia en
una época en que se requieren soluciones pragmdticas.

Este es el tercer afio consecutivo en que la CFI obtiene resultados sin precedentes. Si bien nos
sentimos sumamente orgullosos de esos logros y nos alegra que el s6lido desempefio de tantos
mercados emergentes hayan hecho esto posible, nuestros resultados se ven opacados por lo
mucho que queda por hacer y, como lo demostré tan trigicamente el maremoto de Asia, por la
rapidez con que un acontecimiento imprevisto puede borrar anos de progreso. Es un
reconocimiento que invita a la reflexién. Para cumplir nuestra misién de desarrollo hard falta
mds —no menos— esfuerzo, creatividad y resolucién:

* En los dltimos dos ejercicios hemos comprometido financiamiento por valor de més de
$400 millones por afo en Africa al sur del Sahara, un incremento importante que est4 en
consonancia con cambios favorables observados en toda la regién. Sin embargo, el
crecimiento econémico de Africa debe acelerarse atin mds para poder alcanzar los objetivos
de desarrollo del milenio.

Hemos ayudado a catalizar inversiones privadas sumamente necesarias en infraestructura, por
ejemplo, en una central de energfa eléctrica en la India, un puerto en Madagascar y lineas aéreas
en América Central. Con todo, son muchas las naciones cuya competitividad y acceso a los
mercados y servicios todavia se ven obstaculizados por escollos de transporte y un suministro de
energfa eléctrica poco fiable.

* Hemos movilizado més de $1.000 millones a través de operaciones de financiamiento
estructurado en sectores tales como vivienda, educacién y microfinanciamiento. Sin
embargo, los suefios de muchas empresas y aspirantes a empresarios contintian quedando
postergados o el crecimiento de sus empresas todavia se ve obstruido por la inexistencia de
mercados bien desarrollados y de financiamiento a largo plazo en moneda nacional.

Por intermedio de nuestros mecanismos financieros regionales y las inversiones en el sector
financiero, hemos ayudado a mejorar la capacidad de gestién de instituciones que prestan
servicios a la pequefia y mediana empresa y facilitado el acceso al financiamiento de miles de
ellas. No obstante, son muchas las naciones en desarrollo que siguen enfrentando
condiciones para la inversion caracterizadas por excesivos trdmites burocrdticos y por la falta
de los conocimientos y experiencia necesarios para una gobernabilidad eficaz.

Hemos ayudado a financiar proyectos innovadores que permiten conservar la diversidad
bioldgica, promover el uso sostenible de la energfa y la eficiencia energética y desarrollar el
mercado del carbono. Con todo, la amenaza que suponen la degradacién de los ecosistemas y el

cambio climdtico hace necesario multiplicar en medida apreciable esos esfuerzos.

En los dltimos meses, la CFI ha esbozado una ambiciosa estrategia de crecimiento para los
préximos aflos que constituird un gran desafio para todo el personal. Esta estrategia se funda

en el reconocimiento de que las necesidades de las naciones en desarrollo son enormes. Se



Assaad . Jabre, vicepresidente ejecutivo interino,
acompaiiado del Grupo Directivo de la CFI
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Michael Klein y W, Paatii Ofosu-Amaabh, secretario de la CFI,

no aparecen en la fotografia

funda en el hecho de que el crecimiento del sector privado, a través tanto de las empresas
nacionales como de la inversién extranjera directa, es la principal fuerza impulsora para reducir
la pobreza. Se funda en la conviccién de que la CFI se ha convertido en una institucién con una
propuesta de singular interés para sus clientes y los gobiernos que son sus accionistas; una
institucién que promueve el desarrollo sostenible no sélo como financista, sino también como
proveedor de servicios de asesorfa y promotor de pricticas $ptimas.

Nuestra ambicién no es crecer por crecer. Nuestra ambicién es marcar una diferencia en
nuestros mercados mejorando el clima de negocios para los inversionistas privados y
extendiendo los beneficios del crecimiento econémico a la poblacién desatendida; fortaleciendo
la capacidad en el 4mbito empresarial y aumentando la competencia en el mercado, y
colaborando con asociados que comparten nuestra firme determinacién de mejorar el gobierno
de las empresas y elevar el nivel de exigencia de las normas ambientales y sociales. Estos son
objetivos amplios, pero se reflejan en las victorias que se logran paso a paso, a nivel local, por la
senda que permite salir de la pobreza: un nuevo negocio, un primer sueldo, una familia con
vivienda propia, un nifio con mejor educacién. También se reflejan en el progreso regional y
mundial hacia la sostenibilidad: aire mds limpio, agua mds pura y ecosistemas saludables.

Nuestros fundadores previeron el creciente papel del sector privado en el proceso de
desarrollo cuando la CFI fue creada en 1956. Nuestro legado de una experiencia ganada a costa
de grandes esfuerzos, el liderazgo de Jim Wolfensohn y de Peter Woicke en afios recientes, y el
compromiso de nuestro nuevo presidente, Paul Wolfowitz, con la misién de la CFI nos
permitirdn celebrar el préximo afio el quincuagésimo aniversario de la Corporacién con un
potencial m4s brillante que nunca. Si llegdramos a realizar ese potencial, el logro serd
compartido a través del tiempo. Continuaremos mirando hacia el pasado con gratitud, hacia el
exterior con espiritu de colaboracidn, y hacia el futuro con una renovada claridad de objetivos.

La CFI es un elemento catalizador del progreso en un mundo que evoluciona a paso
acelerado. Somos muy afortunados de poder cumplir un papel importante a la hora de encarar
el desafio decisivo que enfrenta nuestra generacién.

Assaad . Jabre

Vicepresidente Ejecutivo Interino

TRAM TRIET

Panorama general
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con experiencia, Innovacion y espiritu
de colaboracion

La Corporaciéon Financiera Internacional se
encuentra a la vanguardia del desarrollo del sector
privado: esta redefiniendo la manera en que se
puede reducir la pobreza y elevar el nivel de vida
de las personas mediante el fortalecimiento del
sector privado en los mercados emergentes.

Para alcanzar esta meta es necesario llegar a las personas, a las regiones y a los sectores que
atin no participan del crecimiento global de los mercados emergentes. Es necesario innovar,
forjando nuevas alianzas con los gobiernos y otras instituciones multilaterales, identificando
nuevos roles para el sector privado, creando instrumentos que permitan desarrollar los
mercados financieros, y mejorando las condiciones para que las personas desfavorecidas
puedan iniciar su propio negocio o adquirir su propia vivienda. Es necesario aprovechar las
ventajas significativas que existen en muchos paises y sectores, ayudando a que las empresas
establecidas sean mds competitivas y sostenibles a medida que amplian sus operaciones o
incursionan en nuevos mercados. También es necesario llevar a las economfas en desarrollo
técnicas y productos comprobados procedentes de paises industrializados y, en medida
creciente, de otros paises en desarrollo. Y, sobre todo, es necesario que la CFI adapte su
experiencia internacional a las necesidades locales. La Corporacién reconoce que su tarea de
ayudar a que el sector privado marque una diferencia mayor y mds positiva en beneficio de
los habitantes de los paises en desarrollo es fuera de lo comtn. Los ejemplos que se
presentan a continuacién muestran la manera en que la CFI encara y procura resolver los

problemas que enfrentan los paises que recurren a sus servicios.



La CFl trabaja con instituciones financieras para ampliar el acceso
al financiamiento; el énfasis se centra en las pequenas empresas,
el financiamiento para la vivienda y el arrendamiento financiero.
Sus servicios de asesoria y sus innovadores productos también
ayudan a desarrollar y robustecer los mercados financieros.

Invertir en progreso

Promover una mayor participacion privada
en sectores clave

Contribuir al crecimiento de empresas exitosas

Concentrar los esfuerzos donde las necesidades
son mayores

Asegurar la sostenibilidad
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La CFI ayuda a establecer instituciones
de microfinanciamiento, companias de
arrendamiento financiero y centrales
de riesgo en mercados emergentes.

Sus transacciones innovadoras y

la asesoria que brinda a las entidades
reguladoras estdn ayudando a crear
mercados de valores en muchos
paises clientes.

La CFI est4 ayudando a robustecer los mercados financieros de los paises en
desarrollo, poniendo énfasis en ampliar el acceso al financiamiento de las
personas pobres y de los negocios que ellas emprenden, por considerar que ello
es fundamental para un crecimiento econémico sostenible. Por medio de
inversiones y asistencia técnica, la CFI contribuye a establecer intermediarios
financieros y a crear infraestructura financiera. También colabora con el Banco
Mundial y con los gobiernos para asegurar que las leyes y regulaciones de los
mercados emergentes apoyen el establecimiento de un sector financiero sélido.

Los intermediarios financieros comprenden las instituciones bancarias y no
bancarias a través de cuyo financiamiento la CFI llega a las empresas pequefias y
a otras de mayor tamafio que producen un impacto positivo en el desarrollo. La
Corporacién invierte en instituciones financieras y les proporciona asistencia
técnica para intensificar sus actividades en 4mbitos clave como el financiamiento
a pequefas empresas, el microfinanciamiento, el financiamiento para la vivienda,
el arrendamiento financiero y los seguros. Por medio de inversiones y tecnologfas
innovadoras, también ayuda a fortalecer la capacidad de esas instituciones con el
fin de suministrar financiamiento para una gama mds amplia de instrumentos y
servicios ambientales y sociales, especialmente en sectores tales como los de
energfa renovable y eficiencia energética, que encierran un gran potencial ain no
aprovechado en el mercado mundial.

Como parte de sus esfuerzos por desarrollar la infraestructura financiera
—otro componente esencial del crecimiento sostenible en los mercados
emergentes—, la CFI hace hincapié en el establecimiento de centrales de riesgo y
mercados de valores. Las centrales de riesgo cumplen una funcién indispensable
en ampliar el crédito y hacer posible el crecimiento econémico, y la CFI
participa en la creacién de dichos centros en 34 paises de distintas regiones del
mundo. Un mercado de valores que funcione debidamente también aumenta la
disponibilidad de financiamiento y la accesibilidad financiera a esos recursos, y la
Corporacién ayuda a establecer dichos mercados trabajando con los gobiernos y
por medio de transacciones innovadoras que abren nuevos horizontes. (Véanse la
seccién sobre operaciones de inversién y los informes regionales, donde se
presentan mds detalles de las transacciones).

TANG CHHIN SOTHY



Asistencia técnica a los

mercados financieros

En el ejercicio de 2005 se encontraban activos

127 proyectos de asistencia técnica a mercados
financieros de mas de 60 paises, que representan
mas de $89 millones en compromisos de donantes.
Los proyectos en este sector constituyen una parte
significativa de la labor de asistencia técnica de la CFl.
La mayoria (65%) correspondia a paises de alto
riesgo o ingreso bajo, particularmente en Africa y
Oriente Medio. Mas del 70% de los proyectos

tenia por objeto principal mejorar el acceso al
financiamiento, sobre todo a través de préstamos a
microempresas y a la pequena y mediana empresa, y
de operaciones de arrendamiento financiero. Muchas
de estas actividades se realizan conjuntamente con
inversiones de la Corporacién en el sector financiero;

Invertir en progreso

en la seccién de los informes regionales se destacan

CORTESIA DE CPFL ENERGIA

algunos proyectos especificos.

México: estructura innovadora ayuda a
financiar viviendas
En una operacién memorable, la CFl comprometié un total de
1.265 millones de pesos mexicanos (unos $113 millones) para
GMAC Financiera, filial de GMAC Residential Funding Corporation
en régimen de propiedad exclusiva, para financiar la tramitacion de
solicitudes o la adquisicién de préstamos hipotecarios admisibles
otorgados a familias de medianos y bajos ingresos de México, y
respaldar las operaciones de valores con garantia hipotecaria de la
empresa en México. El financiamiento consiste en un préstamo de
la CFl por el equivalente de hasta $65 millones y un mecanismo de
mejoramiento del crédito por el equivalente de hasta $50 millones.
Esta es la primera transaccion de la CFl consistente en un préstamo
hipotecario estructurado con garantia real; el préstamo sera
respaldado por un conjunto de hipotecas mantenidas en un fondo
fiduciario con calificacion AAA en el &mbito local.

Se espera que el proyecto produzca un importante impacto
en el desarrollo. Permitird a GMAC Financiera continuar otorgando
financiamiento hipotecario a las sociedades financieras de objeto
limitado (SOFOL), las que a su vez proporcionaran créditos para la
vivienda a un gran nimero de personas de medianos y bajos ingresos.
Con su estructura innovadora, esta operacion contribuird también al
desarrollo de los mercados de capital de México.
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Promover una mayor participacion
privada en la infraestructura

ALEJANDRO PEREZ

La CFI da prioridad a la infraestructura por ser ésta la base del crecimiento
econdmico y el desarrollo, y porque ofrece enormes posibilidades para que el
sector privado cumpla un papel innovador.

La Corporacién participa activamente como inversionista y asesor en los
sectores de energfa eléctrica, transporte, agua y saneamiento, y tecnologias de
la informacién y las comunicaciones. Realiza inversiones con sus propios
recursos, moviliza financiamiento de fuentes privadas, asesora a los gobiernos
sobre la privatizacién de los servicios y brinda asistencia técnica para ayudar a
las empresas y organismos a mejorar la competitividad y la sostenibilidad de
sus operaciones.

Los pilares de los esfuerzos de la CFI en este 4mbito son la promocién de
alianzas entre los sectores publico y privado para la prestacién de servicios de
infraestructura, la expansién de sus propias iniciativas de inversién y
asistencia técnica para llegar a los niveles de gobierno subnacional y, como en
todas sus actividades, la constante vigilancia de los efectos ambientales y
sociales de las actividades de desarrollo que apoya y financia. En todas estas
actividades, la Corporacién actia en asociacién con las instituciones del

Grupo del Banco Mundial.

Servicios de asesoria de la CFI

La CFI proporciona asesorfa a los gobiernos en lo que respecta a la
estructuracion e instrumentacion de la participacién privada en los sectores de
infraestructura, salud y otros servicios puablicos. Las actividades de la
Corporacién se concentran en aumentar de manera sostenible el acceso a los
servicios publicos, donde puede ayudar a lograr un equilibrio entre los objetivos
del gobierno y las exigencias de los inversionistas privados.

En el ¢jercicio de 2005, la CFI participd en 25 operaciones en los sectores
de minerfa, energfa eléctrica, agua y saneamiento, salud, desechos sélidos y
riego, as{ como en varios subsectores del transporte: lineas aéreas, acropuertos,
puertos, ferrocarriles y trénsito urbano. Se llevaron a término cuatro
transacciones: Moatize Coal en Mozambique, la concesién para operar el
principal puerto de Madagascar, y alianzas entre los sectores publico y privado
en Marruecos y Rumania. La operacién de Marruecos es la primera que la
CFI realiza en el mundo en desarrollo para servicios de riego. Se encuentran
en marcha nuevos proyectos en Arabia Saudita, Brasil, Filipinas e India, asf
como en Africa al sur del Sahara y las islas del Pacifico. En la oficina de la
Corporacién en Johannesburgo se ha establecido un centro de asesorfa.



Financiamiento a nivel subnacional: el Fondo de Financiamiento Municipal
El Fondo de Financiamiento Municipal, un programa piloto de la CFly el Banco Mundial, contintia
explorando maneras de invertir en municipios, entidades municipales, y otros niveles de gobierno
local sin tomar garantias soberanas. Se han estudiado mas de 20 paises e identificado oportunidades
en mercados tan diversos como Brasil, China, Colombia, Filipinas, India, Perd, Rusia y Tailandia. El
equipo responsable del programa ha formado asociaciones y alianzas con asesores, bancos
comerciales y de desarrollo, y donantes bilaterales y multilaterales.

Esta iniciativa ha permitido comprobar que el financiamiento subnacional contribuye en medida
apreciable a llevar a cabo la mision de la CFl, ya que su impacto potencial en el desarrollo —al
extender sus beneficios a zonas menos desarrolladas y a personas de escasos recursos— es
considerable. El trabajo con las municipalidades permite apoyar varias prioridades de la Corporacién,
entre ellas, las pequenas empresas, el financiamiento para la vivienda, las alianzas entre los sectores
publico y privado en infraestructura, y el financiamiento del carbono. También complementa sus
esfuerzos orientados a ayudar a los gobiernos a simplificar las regulaciones municipales relativas a las
actividades comerciales; asi lo demostré la labor de la CFl durante este ejercicio en Bolivia (véase el
recuadro de la pagina 55). La asistencia técnica es igualmente esencial para mejorar la capacidad y la
solvencia de los prestamistas subnacionales, y para asegurar la ejecucion satisfactoria de los proyectos.

CORTESIA DE NEWMONT
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CORTESIA DE CEPALCO

Filipinas: financiamiento a largo plazo en
apoyo de la energia renovable

La CFl concedi6 a Cagayan Electric Power and Light Company el primer
préstamo en pesos filipinos por el equivalente de hasta $15 millones.
Conocida como CEPALCO, esta empresa atiende a aproximadamente
87.000 clientes en la region norte de Mindanao, que estd menos
desarrollada. El préstamo a 12 anos otorgado a través del mercado local de
swaps ayuda a financiar necesidades urgentes de infraestructura, al tiempo
que promueve el desarrollo de los mercados de cobertura de riesgos a largo
plazo del pais. Hasta ahora, CEPALCO habia financiado activos y la expansién
de su red con financiamientos a cinco afos o menos debido al limitado acceso
a préstamos o financiamiento en los mercados de capital. El préstamo a largo
plazo de la Corporacion ayudara a la empresa a realizar inversiones esenciales
en la red de distribucién. Se trata de su segunda inversion en CEPALCO,

ya que anteriormente le ayudo a realizar la primera demostracién a escala
completa de las ventajas ambientales y econémicas de combinar la energia
hidroeléctrica con la fotovoltaica. La empresa opera hoy la mayor instalacién
de energia fotovoltaica conectada a la red del mundo en desarrollo.
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RONKE-AMONI OGUNSULIRE

TED POLLETT

Como en el caso de la infraestructura, los sectores sociales —salud y educacién—, constituyen una
prioridad para la CFI, porque son fundamentales para elevar los niveles de vida de la poblacién, y porque
una mayor participacién privada puede ayudar a mejorar la calidad de los servicios y ampliar su cobertura.

La Corporacién invierte en empresas privadas de servicios de atencién de la salud o de servicios y
tecnologfas relacionados con la salud. El interés en la salud es también lo que explica en gran medida
el énfasis de la CFI en los aspectos ambientales y sociales del desarrollo: la Corporacién ayuda a sus
empresas clientes a mejorar las operaciones para poder dar cumplimiento a las normas internacionales,
o —cada vez en mds lugares— a hacer frente a la amenaza sin precedente para sus operaciones que
plantea la propagacién del VIH/SIDA.

Asimismo, la CFI invierte en escuelas y universidades privadas, que con frecuencia son un
complemento esencial de las instituciones estatales en los paises en desarrollo que tratan de
satisfacer una incipiente demanda de servicios educativos. A través de un programa innovador, la
Corporacién también ayuda a las escuelas de negocios de las naciones industrializadas a compartir
sus conocimientos especializados con sus contrapartes en los paises en desarrollo. En consonancia
con la funcién de difundir conocimientos que desempefia el Grupo del Banco Mundial, la CFI
elabora y da a conocer pricticas dptimas en muchos sectores, organiza foros para personas de
negocios y autoridades responsables de las politicas con el objeto de intercambiar ideas, y ayuda a
las empresas que son sus clientes a mejorar las operaciones y perfeccionar a sus empleados.

Contribucién a los objetivos de desarrollo del milenio

La comunidad internacional ha fijado metas especificas referentes a una asociacién mundial para reducir
la pobreza, el hambre y la mortalidad infantil; extender la educacién primaria y promover la igualdad de
género; combatir las enfermedades infecciosas y mejorar la salud materna, y garantizar la sostenibilidad
ambiental. En el Global Monitoring Report 2005 (Informe sobre seguimiento mundial 2005) preparado
por el Grupo del Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional para evaluar los progresos en la
consecucion de esos objetivos para el afio 2015 se esboza un programa para acelerar los progresos, sobre
todo en Africa al sur del Sahara. Dicho programa hace hincapié en la necesidad de mejorar las condiciones
para un crecimiento econémico mds sélido impulsado por el sector privado, 4mbito en el que la CFI, la
institucién del Grupo del Banco que se dedica a ese sector, se encuentra en una posicién privilegiada
para marcar una diferencia. Mds que nunca, la estrategia de la Corporacién es pertinente para combatir
la pobreza y elevar los niveles de vida de la poblacién. Como lo demuestran las actividades que se
destacan en este informe, la CFI procura solucionar las restricciones normativas e institucionales a la
actividad empresarial y al comercio; innovar a fin de mejorar la infraestructura bésica; ampliar el acceso
de las empresas pequefias al financiamiento; aumentar la sostenibilidad ambiental y social de la
actividad privada. Dada su participacién a nivel mundial, la Corporacién también cumple la funcién
de transferir aquellas innovaciones que producen un gran impacto en los niveles de vida de la poblacién
a los paises y regiones en desarrollo. Véase mds informacién sobre los objetivos de desarrollo del milenio y
los progresos realizados en esa materia en www.developmentgoals.org.




Ghana: nueva estrategia para

financiar escuelas privadas

La CFl realiz6 su primera operacién en el sector de educacion de este pafs
al proporcionar financiamiento en moneda local y asistencia técnica a
escuelas primarias y secundarias privadas. El proyecto comprende una
garantia parcial de hasta 9.500 millones de cedis (equivalentes a $1,1
millones) al Trust Bank de Ghana para cubrir los préstamos otorgados a
escuelas privadas en la regién de Accra. Estos permitiran financiar obras
de construccion, la compra de materiales didacticos y otros gastos de
capital. La asistencia técnica sera de amplio alcance para fortalecer la
capacidad financiera, educativa y de gestién de las escuelas, mejorar las
condiciones de negocios en el &mbito de la educacion privada, y propiciar
el establecimiento de un proveedor independiente de servicios educativos
a las escuelas privadas.

En Ghana son escasos los bancos nacionales que otorgan préstamos a
escuelas privadas de ensenanza preescolar, primaria y secundaria, y aquellos
que lo hacen generalmente otorgan préstamos a un plazo de dos afos o
menos, que es demasiado corto para financiar proyectos de ampliacién o
modernizacion. Ante esa situacion, los proyectos se ejecutan por partes, y

Invertir en progreso

las escuelas pierden ingresos y no pueden satisfacer la creciente demanda
de educacion privada. La garantia de la CFl permitira al Trust Bank aumentar
los plazos de vencimiento de los préstamos a tres o cinco anos, que
son mas apropiados para inversiones de capital. La Corporacion espera
poder establecer un modelo que se pueda aplicar en otras partes del

ALICE LIN

pais y adaptar y repetir en otros lugares de Africa al sur del Sahara.

Red mundial de escuelas de negocios
La CFl ha formado una asociacién con escuelas de negocios de todo el
mundo con el propésito de reforzar los conocimientos y aptitudes de los
gerentes de empresas de paises en desarrollo. Hasta la fecha la Corporacion
‘“"’"ﬂ.}*.’;"" hﬂ_ . ha’conlwprome.tidlo la participacion de docentes de 18 escgelas Fie rlwegcl)cios de
paises industrializados para ayudar a fortalecer la capacidad institucional
de sus contrapartes africanas. Los programas piloto que se estan realizando
con establecimientos de Africa al sur del Sahara permiten mejorar el acceso
de los lideres del futuro a educacién de alta calidad en administracién, aumentar
la capacidad de transferencia de las mejores practicas en educacion y
perfeccionamiento, y consolidar los lazos entre las instituciones y las
comunidades en que estan insertas. Las iniciativas tienen por objetivo maximizar
el impacto de los conocimientos y aptitudes del sector privado en el dmbito local.
Durante el ejercicio de 2005, en el marco de un proyecto piloto se reunieron
mas de 60 docentes africanos de 20 escuelas de negocios de toda la regién
para participar en un curso intensivo sobre métodos de ensefianza basados en
la practica y en estudios de casos. El taller fue organizado conjuntamente por el
Gordon Institute of Business Science de Sudéfrica y el Lagos Business School de
Nigeria, con la participacién de las escuelas de negocios de Columbia, Harvard
e |ESE. Ademas, la CFl convocd a una conferencia de decanos y directores de
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escuelas de negocios de Africa, ocasién en que los participantes pusieron en
marcha una asociacién regional de escuelas de negocios africanas. Véase
www.ifc.org/gbsn para obtener mas informacion sobre la labor de la CFl con
las escuelas de negocios.
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CORTESIA DE RIO BRAVO

Los retos que plantea el desarrollo siguen siendo inmensos, pero numerosos mercados
emergentes y muchas empresas privadas estdn realizando progresos impresionantes. En
medida creciente, la CFI estd estableciendo relaciones duraderas con clientes exitosos.

Las empresas e instituciones financieras que la CFI apoy¢ en las primeras etapas de su
proceso de crecimiento recurren ahora a su experiencia y conocimientos especializados
para mejorar sus operaciones. La Corporacién ayuda a esas empresas a financiar
operaciones de aumento del capital, atraer inversionistas estratégicos y movilizar
financiamiento adicional de bancos comerciales. Les brinda asistencia para que sus
précticas de negocios y su desempefio en el cumplimiento de las normas ambientales sean
mids acordes con las normas internacionales, lo que a su vez les permite aumentar su
competitividad a la hora de ampliar sus actividades o desarrollar nuevas lineas de negocios.
Ademis, la CFI estd ayudando a impulsar un rdpido incremento de la inversién privada
entre pafses en desarrollo. Estas inversiones interregionales o “del Sur en el Sur” tienen el
potencial de extender el desarrollo a zonas menos adelantadas y a muchas personas que
aun no reciben los beneficios del crecimiento; ademds, para muchos de nuestros clientes,
esas inversiones se justifican desde el punto de vista comercial.

Gobierno de las empresas

En sus inversiones y sus operaciones internas, la CFI hace hincapié en el gobierno de las
empresas; también brinda asistencia técnica a compaififas e instituciones financieras que
quieren mejorar sus pricticas en este dmbito. Un departamento administrado
conjuntamente con el Banco Mundial actdia como mecanismo de facilitacién de
conocimientos y recursos, entre los cuales cabe mencionar las evaluaciones de paises y las
recomendaciones sobre politicas a los gobiernos que realiza el Banco. En ese departamento
tiene su sede el Foro mundial sobre la direccién de empresas, un centro financiado por
donantes que se ocupa de las mejores pricticas relativas a este tema.

La CFI ha desarrollado una metodologia que le permite reducir los riesgos
relacionados con el gobierno de las empresas y, al mismo tiempo, contribuir a la
elaboracién de practicas 6ptimas. Ademds, la Corporacién organiza y participa en
conferencias y didlogos sobre politicas para entender mejor y dar a conocer en todo el
mundo las ventajas comerciales que reporta a las empresas el mejoramiento de sus
précticas de gobierno. Como se sefiala en los informes regionales de esta publicacién,
la labor de la CFI ha ayudado a muchos clientes a convertirse en lideres de sus
mercados, mejorar su acceso a capital a largo plazo, y participar en mayor medida en el
crecimiento econémico.



Programa mundial de financiamiento

para el comercio

El Programa mundial de financiamiento para el comercio de la CFl,
puesto en marcha en el ejercicio de 2005, apoyara el comercio con
mercados emergentes de todo el mundo. El programa amplia y
complementa la capacidad de los bancos para proporcionar
financiamiento para el comercio al ofrecer instrumentos de
cobertura de riesgos en mercados dificiles. Este programa, dotado
de $500 millones, esté dirigido a bancos de Africa, Asia, América
Latina y Oriente Medio, y estd abierto a todos los bancos
confirmantes, tanto regionales como internacionales. La red que se
ha establecido permite a los participantes financiar sus operaciones
de comercio en forma conveniente a través de cualquiera de las
contrapartes participantes en el programa.

La CFl emitira garantias parciales o totales para cubrir el riesgo
de pago de bancos de més de 70 paises en desarrollo y en
transicion, con el objeto de incrementar el porcentaje del comercio
mundial que corresponde a paises en desarrollo y promover el flujo
de bienes y servicios entre ellos. Las garantias se utilizaran
principalmente para respaldar operaciones de comercio a corto
plazo, pero también daran cabida a plazos mas largos, de hasta tres
afos, para importaciones de bienes de capital. Ademas, la
Corporacion hara anticipos en efectivo para actividades previas a la
exportacion y brindara asistencia técnica e impartira capacitacion a
bancos locales para ayudarles a adoptar las mas elevadas normas
en materia de comercio.

La CFl esta impulsando esta nueva férmula porque el
financiamiento del comercio cumple una funcién fundamental en el
crecimiento econémico. Esta iniciativa robustece las instituciones
financieras nacionales y ayuda a las empresas mas pequefias que
requieren financiamiento para el comercio para poder crecer.

NEERAJ JAIN
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Kazajstan: ayuda al inicio de actividades
de arrendamiento financiero

La CFl ha reunido a Bank Turan Alem, uno de los principales bancos
de Kazajstan, con ORIX Corporation de Japdn y ORIX Leasing Pakistan
en una sociedad en participacién denominada BTA-ORIX Leasing, en
apoyo del arrendamiento financiero en Kazajstan. Esta inversion
permitird mejorar la capacidad institucional de la firma y aumentar su
base de capital, lo que le ayudara a ampliar sus operaciones para
atender las necesidades del sector privado nacional. Con los
conocimientos y experiencia técnica de su contraparte en Pakistan,
la empresa conjunta también robustecera el gobierno y la gestién
del riesgo de BTA-ORIX Leasing.

La CFl ha invertido $1,2 millones para adquirir una participacion
del 10% del capital y otorgara un préstamo prioritario de hasta
$5 millones. El proyecto representa la primera inversion de la
Corporacion en el sector del arrendamiento financiero en Kazajstan
tras contribuir, por intermedio de su Asociacion para la Empresa
Privada, al establecimiento de un marco juridico y regulador
apropiado para las actividades de arrendamiento financiero en el pafs.

Este proyecto demuestra el compromiso de la CFl de respaldar el
arrendamiento financiero en toda Asia central, ya que éste constituye
una alternativa eficaz de financiamiento a corto y mediano plazo para
empresas pequenas que quieren aumentar sus activos a largo plazo y
mejorar su competitividad. Asimismo, el proyecto ayudara a
BTA-ORIX Leasing a obtener acceso, por sus propios medios, a
financiamiento privado sostenible una vez que establezca un buen
historial crediticio. La participacion de la CFl ayuda a establecer
elevadas normas de operacion y gobierno para el sector de servicios
financieros en Kazajstan.
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Cen rar la ate-n-ei-on donde
las rfecesidades-son mayores

NEERAJ JAIN

El sector privado puede ayudar a elevar los niveles de vida de las personas pobres que viven en
los paises en desarrollo tinicamente si las condiciones econémicas son propicias para la
inversion, la creacién de puestos de trabajo y una mayor productividad. La CFI colabora con
el Banco Mundial y el OMGI para encontrar maneras de promover condiciones favorables al
crecimiento. Algunos paises necesitan ayuda para crear las condiciones basicas que permitan
atraer inversién privada. Otros requieren los conocimientos y experiencia de la Corporacién
para asegurar que el desarrollo de la actividad comercial y empresarial sea equitativo y
beneficie, por ejemplo, a las zonas menos urbanizadas, a mas mujeres y a los grupos que han
estado marginados de una participacién plena en la economfa.

Mejora de las condiciones para la inversién

La CFl y el Banco Mundial colaboran en el estudio y evaluacién del clima para la inversién en
P los paises en desarrollo. Se ha creado una base de datos que contiene los datos de encuestas a

fime 30.000 empresas, informacién que se encuentra a disposicién de los gobiernos que
contemplan introducir reformas. Ademds, la Corporacién y el Banco publican el informe
anual Doing Business, que contiene indicadores objetivos y cuantificables sobre las regulaciones
de las actividades comerciales y empresariales en 145 paises; los datos y recomendaciones
presentados en las dos primeras ediciones de dicho informe han impulsado reformas en mds
de 30 paises. El clima de inversién es también el tema central del Informe sobre el desarrollo
mundial, 2005 del Banco Mundial.

Servicio de Asesoria sobre Inversién Extranjera

Administrado en forma conjunta por la CFI y el Banco Mundial, el Servicio de Asesoria sobre
Inversién Extranjera (FIAS) asesora a los gobiernos de los paises en desarrollo sobre la manera
de atraer y retener inversién extranjera directa y maximizar su impacto en la reduccién de la
pobreza. Desde 1985, el FIAS ha asesorado a mds de 130 paises en relacién con mds de 600
proyectos. El Servicio realiza estudios de diagnéstico, ayuda a disefiar soluciones y brinda
asistencia en la puesta en préctica de sus recomendaciones.

El FIAS llevé a cabo 74 proyectos en el ¢jercicio de 2005 que incluyeron 16 actividades
de gestién de los conocimientos, entre ellas cuatro eventos regionales sobre cuestiones
relativas al clima para la inversién en Bangkok, Ciudad del Cabo, Estambul y la ciudad
de Washington.

El FIAS coordina sus actividades con otras partes del Grupo del Banco Mundial y con
donantes bilaterales; en medida creciente trabaja con los mecanismos de financiamiento
regionales de la CFI. A modo de ejemplo, cabe mencionar la colaboracién con la Asociacién
para la Empresa Privada en Magadan, en el extremo oriental de Rusia; con la Asociacién para
la Empresa Privada en Norte de Africa y Oriente Medio en Egipto, y con el Servicio de
Fomento Empresarial en Asia Meridional, en Bangladesh.



Pequefias y medianas empresas

En muchos paises en desarrollo, las pequefias y medianas empresas, es decir, firmas con
entre 10 y 300 empleados y ventas anuales de entre $100.000 y $15 millones, son una
fuente de empleo muy importante y cumplen una funcién clave para el crecimiento
econdémico y la reduccién de la pobreza. La consolidacién de esas empresas, asi como
de las microempresas —negocios con menos de 10 empleados y un volumen de ventas
de menos de $100.000— constituye una prioridad para la CFL

En el ¢jercicio de 2005, los compromisos para instituciones que se ocupan de
las empresas pequefias (instituciones microfinancieras, bancos o compafifas de
arrendamiento financiero) llegaron a $1.100 millones, en comparacién con $718
millones en el ejercicio de 2004. La CFI también apoya a las pequefias empresas
por intermedio de sus programas de asistencia técnica, que ayudan a establecer
politicas mds propicias para las empresas locales, fortalecen las capacidades de las
instituciones financieras que les proporcionan financiamiento, y amplian la gama
de servicios a su disposicién.

La Corporacién brinda asistencia a las pequefas empresas a través de una red
de mecanismos financieros regionales que adaptan sus servicios para satisfacer la
demanda a nivel local, asf como del programa de la CFI y la AIF para el desarrollo
de la microempresa y la pequefia y mediana empresa en Africa al sur del Sahara;
programas para promover oportunidades de negocios, que extienden los beneficios de
las grandes inversiones de la CFI a empresas y comunidades locales; la Iniciativa para
el fortalecimiento de empresas de base comunitaria (véase el recuadro), y otras
operaciones financiadas por donantes.
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Los Principios Ecuatoriales:
normas mas estrictas para
el financiamiento de
proyectos

A través de los Principios
Ecuatoriales, la CFl colabora con el
sector financiero en general para
cumplir las exigencias sobre una
mayor responsabilidad social por
parte de las instituciones
proveedoras de capital. Adoptados
en junio de 2003, los principios son
un conjunto de directrices
ambientales y sociales de aplicacion
voluntaria para el financiamiento de
proyectos y se basan en las normas y
procedimientos establecidos por la
CFl. Se estima que actualmente estos
principios se aplican en alrededor
del 80% del mercado mundial de
financiamiento de proyectos. Hasta
la fecha, 32 instituciones financieras
han adoptado los Principios
Ecuatoriales y, en medida creciente,
este grupo incluye a instituciones de
mercados emergentes; durante el
ejercicio de 2005 se sumaron cuatro
bancos brasileros. La CFl ha ayudado
a impartir capacitacién sobre la
manera de aplicar los principios

a profesionales de los bancos

que los han adoptado y, a su vez,
esas instituciones han participado
en el examen de las politicas

de la Corporacion.

KENJI YUHAKU

El desarrollo del sector privado apoya la misién de la CFI tinicamente si éste es sostenible, es decir, si
hace un aporte positivo y perdurable a la economia y con ello contribuye a reducir la pobreza y a elevar
los niveles de vida de la poblacién.

La integracion de los aspectos ambientales y sociales y del gobierno de las empresas con los aspectos
financieros y econémicos ayuda a asegurar que los esfuerzos de la Corporacién produzcan beneficios
perdurables para las personas, las regiones y los sectores més necesitados. También permite a la CFI
participar de una manera mds integral con sus clientes, reduce el riesgo que entrafia la inversién privada
para todas las partes involucradas, y refuerza los lazos entre las empresas y las comunidades en las que
desarrollan sus actividades. La CFI se ha convertido en un lider de la promocién de la sostenibilidad en
el desarrollo del sector privado, por todas las razones antes mencionadas, y porque existe una
justificacién comercial para hacerlo. Sus conocimientos y experiencia en materia de sostenibilidad, a su
vez, son la razén principal por la que los clientes que tienen otras opciones para obtener financiamiento
deciden trabajar con la CFIL

La Corporacién incorpora la diligencia debida en materia ambiental, social y de gobierno de las
empresas en sus operaciones de inversién. La sostenibilidad es también el foco de atencién de gran
parte de la asistencia técnica y servicios de asesorfa que brinda a los clientes, como se detalla a lo largo
de todo este informe. Ademds, la CFI se asegura de que funcionarios clave reciban capacitacién integral
en esta materia; hasta ahora unos 555 funcionarios han participado en el Programa de aprendizaje sobre
sostenibilidad. Estos cursos se han impartido en los centros regionales y en la ciudad de Washington,
con la asistencia de clientes, asociados y otras partes interesadas. La Corporacién también colabora con
la comunidad internacional en muchas iniciativas importantes, incluidos los objetivos de desarrollo del
milenio (véase la pdgina 16).

Durante el ejercicio de 2005, la CFI increment sus recursos para medir el impacto en el desarrollo y
la impronta de sus propias operaciones en el medio ambiente y en materia social. Estas cuestiones se
analizan en detalle en el informe sobre la sostenibilidad que prepara anualmente la Corporacién. (Véase
también la seccién sobre el Grupo de Evaluacién de Operaciones, en la pagina 68).

Actualizacién de las politicas y directrices de la CFI
Las normas ambientales y sociales elaboradas por la CFI producen un amplio impacto en el sector
privado, a través de su labor con los clientes y como resultado de la adopcién generalizada de los
Principios Ecuatoriales por importantes bancos comerciales (véase el recuadro). A fin de asegurar que
estas normas sigan siendo pertinentes en un mercado que evoluciona a un ritmo acelerado, durante el
ejercicio de 2005 la Corporacién realizé un examen integrado de sus politicas de salvaguardia, la
politica sobre libre acceso a la informacién, y las directrices sobre medio ambiente, salud y seguridad.
El examen comprendi6 un amplio proceso de consulta con partes interesadas de todo el mundo,
incluidos gobiernos, clientes y asociados de la Corporacién, y representantes de la sociedad civil. El
resultado fue una completa actualizacién de las politicas y directrices de la CFI, que fueron presentadas
a la administracién en julio de 2005, para su posterior andlisis por la Junta de Directores. Estd previsto
que la nueva politica sobre sostenibilidad social y ambiental y normas de desempefio entren en vigor
durante el ejercicio de 2006. Para obtener més informacién, véase wwuw.ifc.org/policyreview.



La CFl contra el SIDA

A través de su iniciativa La CFl contra el SIDA, la Corporacién ayuda a empresas
que son sus clientes a participar en mayor medida en la lucha contra el VIH/SIDA.
Por intermedio de este programa, la CFl colabora con sus clientes en el anélisis de
los riesgos que plantea la enfermedad para sus negocios, y les da orientacion
sobre el disefo y ejecucién de programas de educacién, prevencion y tratamiento
dirigidos a los trabajadores y las comunidades cercanas.

Durante el ejercicio de 2005, la Corporacion comenzo a brindar asistencia
técnica estratégica en Asia meridional, donde empresas indias aportan fondos de
contrapartida en igual cantidad que los recursos que reciben a través del Fondo
de fomento del civismo empresarial administrado por la CFl. Las primeras dos
empresas, Ambuja Cement Foundation y Apollo Tyres, ya han ampliado la escala
de sus programas de sensibilizacién y prevencion del VIH/SIDA en el lugar de
trabajo y la comunidad, y estan reforzando la capacidad de sus clinicas para
tratar enfermedades de transmision sexual y prevenir y detectar el VIH en los
camioneros que recorren grandes distancias. La formacién de alianzas con
empresas africanas, incluida la capacitacion dirigida a pequefas empresas,
también sigue siendo un tema de especial atencion de esta iniciativa (véase el
recuadro de la pagina 32). Para obtener mas informacién, véase
www.ifc.orglifcagainstaids.

VLASSIS TIGKARAKIS

Contribucion a las mejoras en las industrias extractivas

En asociacion con el Banco Mundial y el OMGiI, la CFl ha comenzado a poner en
préactica un conjunto de propuestas dirigidas a mejorar la gobernabilidad y la
gestion de los ingresos de las industrias extractivas —petréleo, gas y mineria— en
las que realiza inversiones, asi como su participacion en las comunidades. Esta
iniciativa obedece al reciente examen de las industrias extractivas, que consistio
en evaluaciones independientes de la participacion del Grupo del Banco Mundial
en este sector. Durante el ejercicio de 2005, la Junta de Directores ratificd una
respuesta de la administracién de la CFl, el Banco Mundial y el OMGI. El Grupo
del Banco creara un equipo asesor sobre industrias extractivas que recurrird a la
experiencia de destacados representantes de diversos grupos de interesados
para dar asesorfa y ofrecer un foro para analizar cuestiones de importancia
fundamental para este sector. Como parte de su compromiso global con la
sostenibilidad, el Grupo del Banco también incrementara sus inversiones en gas
natural y energfas renovables, asi como en proyectos que aumentan la eficiencia
del uso de la energia.
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Financiamiento del carbono:
prepararse para el futuro

La CFl ayuda a los paises en desarrollo a participar
en el mercado de los créditos de carbono, que
crece a ritmo acelerado. Aprovecha su experiencia
y conocimientos en evaluacién y financiamiento de
proyectos privados en paises en desarrollo para
ayudar a mitigar los riesgos asociados con las
reducciones de las emisiones en el marco de los
mecanismos flexibles de compra-venta establecidos
por el Protocolo de Kyoto. Por ejemplo, la inversion
en capital accionario que realizé la CFl durante el
ejercicio de 2005 en AgCert International ayudara
a mas de 500 explotaciones ganaderas de América
Latina a captar y eliminar el gas metano obtenido
de los desechos animales, con la consiguiente
generacion de ingresos procedentes de créditos de
carbono. La CFl también ha empezado a colaborar
con socios del sector privado en el disefio,
lanzamiento y gestion de instrumentos financieros
conexos, con el objetivo de que la Corporacién
asuma riesgos por cuenta propia en esas
transacciones. Ademas, la CFl administra dos
mecanismos para la compra de reducciones de
emisiones en nombre de los Paises Bajos. En el
ejercicio de 2005, estos mecanismos celebraron
contratos de compra de reducciones de emisiones
con dos clientes: Brascan Energetica de Brasil, que
construird y explotara centrales hidroeléctricas de
pasada para reemplazar la generacién de
electricidad a partir de combustibles fésiles; y
Balrampur Chini Mills Limited, una de las fabricas
de azlicar méas grandes de la India, que con la
asistencia de la CFI ha desarrollado dos proyectos
de cogeneracién que utilizan bagazo para reducir
la dependencia de combustibles fosiles. Estos
acuerdos representan en conjunto 4,5 millones de
créditos de emisién y, segun las proyecciones,
contratos por mas de $25 millones.
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CORTESIA DE ACLEDA (3)

ACLEDA Bank recibe el premio a la iniciativa de los clientes

otorgado por la CFl

Cada ano la CFl otorga un premio a la iniciativa en reconocimiento de una institucion cliente
de destacada trayectoria que, en consonancia con la misién de la CFl, haya hecho un aporte
significativo al desarrollo sostenible. En 2005, el premio recayé en ACLEDA Bank Plc, un
prominente banco privado que presta servicios a pequenas empresas y microempresas

de Camboya.

Con el apoyo de la CFl, ACLEDA se ha transformado de una organizacién no gubernamental
centrada en el desarrollo rural en un importante banco comercial. Creada en 1993, la Association
of Cambodian Local Economic Development Agencies inicié su transicion hasta convertirse en un
multibanco en 1998, con la asistencia del Servicio para el Desarrollo del Sector Privado en el
Mekong de la CFl, el Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo y otros organismos
internacionales de ayuda. Por medio de inversiones realizadas en 2000 y 2004, la Corporacion
tomo una participacion de capital en ACLEDA, movilizé a otros inversionistas y proporciond
financiamiento para extender las actividades crediticias del banco a las microempresas. La
transformacién ha sido un éxito: hoy dia ACLEDA es el segundo banco mas importante de
Camboya en lo que respecta a su participacién de mercado en los préstamos pendientes. Su
solida rentabilidad ha superado los objetivos comerciales de la entidad y la sittan entre las
instituciones de microfinanciamiento de mejor desempefio de todo el mundo.

ACLEDA tiene 136 sucursales y oficinas y ha ampliado su cobertura a més de 130.000
prestatarios activos y a zonas que habitualmente no son atendidas por instituciones financieras
formales. Alrededor del 66% de sus clientes son mujeres. Como parte de sus esfuerzos por
elevar los niveles de vida de la poblacién, ha introducido un instrumento de préstamo dirigido
a pequenas centrales de generacion de energia eléctrica que abastecen a distritos aislados;
ademas, ha invertido en infraestructura de comunicaciones para poder hacer transferencias de
dinero entre sus sucursales ubicadas en zonas rurales. ACLEDA aplica las mejores practicas del
sector en lo que respecta a la capacitacién y remuneracién del personal, y se ha valido de los
conocimientos y la experiencia de la CFl en su eficaz gestion de los aspectos ambientales.

El éxito de ACLEDA demuestra que desde el punto de vista comercial se justifica prestar
servicios financieros a empresarios de bajos ingresos de los mercados emergentes. Ademas,
sirve de modelo para otras instituciones similares en todo el mundo.

24



Asistencia al sector privado para prestar ayuda
tras el maremoto del océano indico

El devastador maremoto de diciembre de 2004 afecté a varias
economias de Asia oriental y meridional. La CFl establecié de
inmediato un programa de donaciones de contrapartida para
un grupo seleccionado de empresas asociadas de Indonesia,
Maldivas, Sri Lanka y Tailandia. Al igualar el monto de los
gastos en que incurrieron esas empresas en su respuesta tras el

JOHN KELLS

maremoto, la CFl las ayudé a intensificar su participacion en las
actividades de socorro. El programa permitié eliminar
obstaculos en materia de infraestructura y distribucién para las
operaciones de socorro y proporcion6 servicios de salud,
electricidad, comunicaciones y agua potable. La Corporacion
comprometio $1,4 millones en apoyo de 11 proyectos que
incluyen plantas de tratamiento de agua y establecimientos
escolares de emergencia en Indonesia; alimentos, agua,
materiales de emergencia, y reparacion y reconstruccion de
viviendas en Maldivas; servicios logisticos en puertos y
aeropuertos, campamentos de socorro, y telecomunicaciones
de emergencia en Sri Lanka, y limpieza y reconstruccion de
edificios y embarcaciones en Tailandia.

Asimismo, la CFl establecié un servicio especial de
préstamos para apoyar la reanudacion del turismo en Maldivas,
Sri Lanka y Tailandia. Ademas, ha realizado seminarios y
consultas sobre seguros en Maldivas y Sri Lanka, y entregd
$150.000 de sus fondos para imprevistos a un programa
administrado por el National Development Bank Group de Sri
Lanka que permitié reparar o reemplazar embarcaciones y
equipo de pesca destruidos por el maremoto.

SANJIVA SENANAYAKE
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En el momento de su creacion, la Corporacién Financiera Internacional se convirtié en la primera
organizacion multilateral cuyo objetivo primordial era promover la iniciativa privada. Hoy dia sigue
siendo una de las pocas instituciones multilaterales que asume la totalidad del riesgo comercial
junto con inversionistas privados en los mercados emergentes. El concepto de una institucion que
impulsara la inversién privada en paises pobres —como complemento del financiamiento del Banco
Mundial a los gobiernos— se habia planteado con ocasion de la fundacion del Banco y del Fondo
Monetario Internacional en 1944. En el verano boreal de 1956, los primeros préstamos de la CFl,
para proyectos de manufactura en Brasil y México, pusieron al Grupo del Banco Mundial en la
senda de hacer realidad aquella vision.
Tras medio siglo de evolucion, la CFl sigue siendo la principal fuente multilateral de
financiamiento en forma de préstamos y capital accionario para proyectos del sector privado en A f\] 0OS
paises en desarrollo, e incluso ha acufiado la expresion “mercados emergentes” para los clientes a
los que presta servicios. La Corporacion ha sido un inversionista clave en mas de 3.300 empresas, 195 6-2006
un elemento catalizador de alianzas en inversiones comerciales y asistencia técnica y, gracias a sus
conocimientos y experiencia a nivel mundial, un promotor de practicas 6ptimas para ayudar tanto a
las empresas como a las entidades de gobierno que trabajan con ellas. La CFl ha cumplido una
funcion de vanguardia en el reconocimiento de que los paises en desarrollo y en transicion ofrecen
oportunidades de negocios convenientes y sostenibles. En 2006 la Corporacion celebrard sus logros
con un renovado compromiso de entregar a sus clientes los productos y servicios innovadores que
necesitan, y de aumentar su impacto en el desarrollo.
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Estructura organica de la CFl

La CFl tiene mas de 2.400 funcionarios que representan a mas de 120 nacionalidades. Como reflejo de la descentralizacién estratégica de las

operaciones, el 45% del personal trabaja en oficinas fuera de la sede en aproximadamente 70 paises. Para asegurar una mayor proximidad con sus

clientes y adaptar las estrategias y los servicios a las circunstancias de los paises en que operan, los departamentos regionales tienen sus sedes

centrales en El Cairo, Hong Kong, Estambul, Johannesburgo, Moscu, Nueva Delhi y Rio de Janeiro. Cada uno de estos centros aprovecha los

conocimientos y experiencia a nivel internacional de los departamentos sectoriales que funcionan en la ciudad de Washington.

JUNTA DE

GOBERNADORES

Ajay Chhibber
Director General Interino
Evaluacion de Operaciones

William E. Stevenson
Director

de Operaciones?

W. Paatii Ofosu-Amaah
Vicepresidente y Secretario

Presidente

JUNTA DE
DIRECTORES

Paul D. Wolfowitz

Meg Taylor
Ombudsman/Asesora en
materia de observancia'

Assaad J. Jabre
Vicepresidente
Grupo de Evaluacion | o o e e e e e e e e mm————————— — Ejecutivo Interino, CFI

Michael Klein
Vicepresidente
Desarrollo del Sector
Privado y Primer
Economista, CFIP

Assaad J. Jabre
Vicepresidente
Operaciones

Farida Khambata
Vicepresidenta
Gestion de la Cartera
y de Riesgos

Dorothy H. Berry
Vicepresidenta
Recursos Humanos
y Administracién

Vacante

Director

Analisis del Clima para la
Inversion y Gerente General, FIAS®

Teresa Barger
Directora
Gobierno de las Empresas*

Laurence Carter
Director

Pequena y Mediana
Empresa’

Bernard Sheahan
Director
Servicios de Asesoria

Jean-Paul Pinard
Director
Agroindustrias

Jyrki Koskelo
Director

Mercados Financieros
Mundiales

Mohsen Khalil
Director

Tecnologias Mundiales
de Informacion y

Comunicaciones**

Dimitris Tsitsiragos
Director
Manufacturas y
Servicios Mundiales

Harold Rosen

Director, Organizaciones
Empresariales
Comunitarias®

Toshiya Masuoka
Directivo Superior
Grupo de Estrategia
de Operaciones

Hiroshi Arichi
Director
Oficina de Tokio
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Guy Ellena
Director

Salud y Educacion

Francisco Tourreilles
Director
Infraestructura

Rashad-Rudolf
Kaldany

Director

Petroleo, Gas, Mineria
y Productos
Quimicos*®

Haydée Celaya
Directora
Fondos de Capital y

de Inversion Privados

Edward A. Nassim

Udayan Wagle

Director Director
Europa Central Grupo de Analisis de
y Oriental Riesgos Comerciales
Javed Hamid Allen F. Shapiro
Director Director

Asia Oriental Contraloria y

y el Pacifico Presupuestacion
Atul Mehta Guy-Pierre de Poerck
Director Oficial Principal de
América Latina Servicios de Informacion,
y el Caribe Servicios Informéaticos

Michael Essex
Director Interino

Oriente Medio
Norte de Africa

lyad Malas
Director
Asia Meridional

Shahbaz Mavaddat
Director Interino
Europa Meridional

y Asia Central

Richard Ranken
Director

Africa al Sur

del Sahara

Institucionales

Marc Babin
Director
Gestion de
la Cartera

Sakdiyian
Kupasrimonkol
Director

Andlisis del Crédito

Avi Hofman
Director
Operaciones
Financieras

Lakshmi
Shyam-Sunder
Director

Gestion de Riesgos y
Politica Financiera

Maria da Graca
Domingues
Directora

Operaciones Especiales

Mwaghazi Mwachofi
Director
Fondos Fiduciarios

Nina Shapiro
Vicepresidenta
Finanzas, y Tesorera

Jennifer Sullivan
Consejera
Juridica General

Declan J. Duff
Director

Fondo de
Financiamiento
Municipal

Rachel Kyte

Directora

Medio Ambiente y
Desarrollo Social

Joseph O'Keefe
Directivo Superior
Unidad de
Relaciones de la
Corporacion

1. Tiene rango de Vicepresidenta; cumple las

mismas funciones en el OMGI.

2. Rinde informes al Director General, Evaluacion
de Operaciones, y al Vicepresidente Ejecutivo a
los efectos administrativos.

. Cargo conjunto en la CFl y el Banco Mundial.

4. También rinde informes al Vicepresidente,
Gestion de la Cartera y de Riesgos.

. También rinde informes al Vicepresidente de
Infraestructura del Banco Mundial.
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Véanse los detalles sobre la estructura organica y
la administracion de la CFl en el Volumen 2.
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(en millones de dolares de EE.UU.) (en millones de dolares de EE.UU.)
Ej.de Ej.de Ej.de
2003  2004* 2005** 445
Financiamiento comprometido 405
por cuenta de la CFI 140 405 445
Préstamos 93 242 357
Capital accionario 28 81 36
Garantias y gestién de riesgos 20 82 52
Préstamos de consorcios suscritos 26 0 0
TOTAL DE COMPROMISOS SUSCRITOS 167 405 445

Cartera de compromisos

por cuenta de la CFI 1448 1.608 1.698
Préstamos 974  1.010 1.185 140
Capital accionario 414 461 336
Garantias y gestién de riesgos 60 137 177
Cartera de compromisos por cuenta de otros 254 225 194 %6
(participaciones en préstamos) 0 0
TOTAL DE LA CARTERA DE COMPROMISOS 1702 1.832 1.892 " " "
Ej. de 2003 Ej. de 2004 Ej. de 2005
Los préstamos incluyen instrumentos de cuasicapital con caracteristicas de préstamo.
El capital accionario incluye instrumentos de cuasicapital con caracteristicas de Financiamiento por ) .
capital accionario. QuEmie ol [ Préstamos de consorcios

*Se incluye la parte de la inversiéon en LNM Holdings que corresponde a esta region;
el proyecto se clasifica oficialmente como de alcance mundial.
**Se incluye la parte de la inversién en BAPTFF que corresponde a esta region; el proyecto
se clasifica oficialmente como de alcance mundial.

Ej. de Ej. de Ej. de
Cartera de compromisos por cuenta de la CFl al 30 de junio de 2005* 2003 2004 2005
(en millones de ddlares de EE.UU.)

Numero de proyectos 21 25 30*
Nigeria 419 Numero de paises 13 12 14
Sudéfrica 191
Mozambique 139 *Se incluye la inversién en BAPTFF.
Camerdn 121
Kenya 115

*No se incluye la parte que corresponde a cada pais de los proyectos de alcance regional o mundial.

28 Se han rectificado algunos datos de ejercicios anteriores. Todas las cifras en délares han sido redondeadas.



ANGOLA, BENIN, BOTSWANA, BURKINA FASO, BURUNDI, CABO VERDE, CAMERUN, CHAD, COMORAS, COTE
D'IVOIRE, DJIBOUTI, ERITREA, ETIOPIA, GABON, GAMBIA, GHANA, GUINEA, GUINEA-BISSAU, GUINEA ECUATORIAL,
KENYA, LESOTHO, LIBERIA, MADAGASCAR, MALAWI, MALI, MAURICIO, MAURITANIA, MOZAMBIQUE, NAMIBIA,
NIiGER, NIGERIA, REPUBLICA CENTROAFRICANA, REPUBLICA DEL CONGO, REPUBLICA DEMOCRATICA DEL CONGO,
REPUBLICA UNIDA DE TANZANIA, RWANDA, SENEGAL, SEYCHELLES, SIERRA LEONA, SOMALIA, SUDAFRICA,
SUDAN, SWAZILANDIA, TOGO, UGANDA, ZAMBIA, ZIMBABWE

Nuevas oportunidades
para el sector privado

En el afio civil de 2004, Africa registré un
crecimiento del 4,4%, en comparacién con el
3,1% alcanzado en 2003. La regién obtuvo
beneficios gracias a la recuperacién de la economia
mundial, el alza de los precios de los productos
basicos, la mayor estabilidad macroeconémica y
factores especificos de cada pais. No obstante, el
crecimiento adn se mantiene por debajo de la
meta del 7% necesario para alcanzar los objetivos
de desarrollo del milenio en el afio 2015. Africa
enfrenta enormes dificultades para impulsar el
desarrollo del sector privado y superar un clima
poco propicio para la inversién, la falta de
infraestructura, el VIH/SIDA, los conflictos y la
escasez de capital humano.

En el ¢jercicio de 2004, la Corporacién puso en
marcha una nueva estrategia con el propésito de
abordar el desarrollo de Africa de una manera més
integral. Los compromisos de inversién en el
ejercicio de 2005 ascendieron a $445 millones y,
por primera vez, la CFI ha invertido mds de
$400 millones en la regién durante dos ejercicios
consecutivos. Esta estrategia hace hincapié en la
ampliacién del programa con miras a incluir a las
pequefias empresas, que constituyen gran parte del
sector privado en Africa. En el caso de los
proyectos de mayor magnitud, la estrategia prevé
un mayor apoyo en las etapas iniciales de la
preparacién de los proyectos, ampliando de ese
modo la funcién que desempefia la CFI mucho
més alld de la concesién de financiamiento. Con el
propésito de mejorar el clima general para la
inversién, la Corporacién también se vale de sus
conocimientos en el plano mundial y de su
experiencia en la regién para reducir los obstéculos
a la inversién que enfrenta el sector privado.

Esta estrategia propugna un aumento de la
asistencia técnica. En consecuencia, la CFI ha
elaborado un programa que parte de la labor
realizada por la Unidad de Preparacién de
Proyectos para Africa pero tiene un mandato mds

amplio: promover el desarrollo del sector
privado. Esta nueva Asociacién para la Empresa
Privada en Africa (AEP-Africa) fue aprobada en
marzo de 2005 por la Junta de Directores y
contempla inicialmente el financiamiento por la
Corporacién de su personal bésico y de los costos
de operacién. La AEP-Africa ya ha movilizado
financiamiento de donantes por valor de

$9,5 millones y ha puesto en marcha cinco
programas de asistencia técnica que abarcan
varios afios, a saber: un programa regional en
apoyo de las operaciones de arrendamiento
financiero en Africa oriental; un programa
simultdneo de arrendamiento financiero en
Ghana que forma parte de la iniciativa para la
microempresa y la pequefia y mediana empresa
(PYME) emprendida conjuntamente con la
Asociacién Internacional de Fomento (AIF); un
programa para mejorar la regulacién de las
empresas en Burkina Faso; un programa de
fomento de las exportaciones para pequefas
empresas en Madagascar, y una iniciativa de
fomento empresarial, que proseguird con algunas
actividades de desarrollo de la pequefia y
mediana empresa que puso en marcha con
resultados satisfactorios la Unidad de
Preparacién de Proyectos para Africa.

Como parte de la asistencia integral a la
pequefia empresa, en el ejercicio de 2005 la CFI
establecié un segundo centro de soluciones para
la PYME en Kenya. La iniciativa para la
microempresa y la PYME emprendida
conjuntamente con la AIF estd financiando
actividades en Ghana, Kenya, Mali y Uganda.
También en el marco de esta iniciativa, la
Corporacién ha invertido $1,9 millones en
ACCION Nigeria para poner en marcha un
nuevo banco comercial de microfinanciamiento
(véase el recuadro); esta inversién se
complementard con un crédito de la AIF
destinado a asistencia técnica.

Africa al sur del Sahara
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La CFI también ha invertido en un nuevo
banco de microfinanciamiento en la Republica
Democritica del Congo. A pedido del Banco
Mundial y del gobierno de Mozambique, la
Corporacién puso en marcha la iniciativa para la
PYME en el pais. El programa ofrece a algunas
empresas, en forma experimental, un paquete
integrado de capital de riesgo y asistencia técnica.

La CFI ha dedicado especial atencién a
identificar nuevas oportunidades de inversién en
la regién. Gracias a ese esfuerzo, se han creado
novedosos instrumentos financieros para escuelas
en Ghana (véase el recuadro en la pagina 17).
También ha financiado una fébrica de cemento
totalmente nueva en Nigeria, en lo que constituye
la mayor inversién privada en el pafs, fuera del
sector del petréleo, de los dltimos afios (véase el
recuadro), y ha comprometido $30 millones para
FirstRand Empowerment Trust con el propésito
de contribuir a la realizacién del potencial
econémico en Sudéfrica (véase el recuadro).

La CFI se esmera en consolidar las relaciones
con los clientes actuales. Por ejemplo, ha invertido
$35 millones en MTN Nigeria, la empresa de
telecomunicaciones mds importante del pafs, tras

‘ )

ABIGAII

una inversién de $100 millones en el ejercicio
anterior. También ha realizado varias inversiones
en Celtel, un proveedor regional de servicios de
telefonfa celular; la Development Finance
Company de Uganda; Banque Nationale de
I'Industrie en Madagascar; Guaranty Trust Bank y
Diamond Bank en Nigeria, y Générale de Banque
de Mauritanie en Mauritania. En el ejercicio de
2005, las inversiones en antiguos clientes
alcanzaron en total la suma de $158 millones.

La Corporacién también procura ayudar a los
paises que salen de un conflicto. Tomando como
base su primera inversién en Angola, ahora ha
invertido en NOSSA Seguros, una compaiifa de
seguros que contribuird a aumentar la eficiencia
y agregard nuevos productos en el sector de
seguros del pals.

Otro tema central es la inversién privada en
infraestructura. La Corporacién ha invertido en
Scancom, un proveedor de servicios de telefonfa
celular en Ghana; también inici6 varias misiones
de asesorfa en infraestructura y concluyd el
servicio de asesorfa sobre el puerto de Tamatave,
en Madagascar, concertando satisfactoriamente
una concesién privada.

Nigeria: medidas que permiten a las empresas mas
pequenas acceder al financiamiento
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La CFI proporcionara $75 millones para la construccion y el funcionamiento de
una planta de cemento totalmente nueva con una capacidad de 4,4 millones
de toneladas al afo en Obajana, en el estado de Kogi. Dangote Industries
Limited, uno de los principales conglomerados de empresas de Nigeria, esta
ejecutando el proyecto. Este constituye una de las inversiones mas importantes
realizadas por la Corporacién en el pais o la regién y llenara un vacio en la
oferta de cemento a nivel nacional. En la actualidad se importa mas del 75%
de los 10,6 millones de toneladas que se consumen anualmente, y en el marco
del proyecto se utilizara piedra caliza, yeso y gas natural de produccién local
para fabricar cemento a un precio competitivo. La mayor disponibilidad de este
producto fomentara la inversion en infraestructura, asi como en la construccion
de edificios para uso industrial, comercial y residencial. Estas inversiones son
sumamente necesarias en una nacion con 134 millones de habitantes.

El proyecto generara empleo y permitird mejorar el nivel de vida en una
parte de Nigeria en la que la actividad industrial es limitada. También creara
puestos de trabajo en forma indirecta a través de las empresas formales e
informales que presten servicios a la planta y a sus empleados. La CFl colabora
con Dangote Industries a fin de fortalecer su capacidad para llevar a cabo
programas de desarrollo comunitario en las esferas de abastecimiento de agua,
desarrollo de la pequefia empresa, ensefanza de oficios, y salud, incluido el
VIH/SIDA y el paludismo.

z

Africa al sur del Sahara

En 2003, el sector financiero de Sudafrica emitié una normativa en la que se
establece que las instituciones financieras deben destinar parte de los intereses
que perciben, hasta alcanzar el 25% de los mismos en 2010, a sudafricanos
histéricamente desfavorecidos. En apoyo de este programa de empoderamiento,
la CFl ha aprobado un préstamo “mezzanine” a cinco afios denominado en rands
por el equivalente de $30 millones para FirstRand Empowerment Trust que le
permitird financiar la adquisicion del 6,5% de las acciones ordinarias de un banco
importante, FirstRand Limited. El proyecto forma parte de la transformacion del
banco para poder cumplir con la normativa; las acciones adquiridas se
mantendran en el fondo fiduciario en beneficio de cuatro grupos orientados a
realizar el potencial econémico de las personas de raza negra.

El proyecto permite transferir la propiedad de una importante institucién
financiera, y los beneficios econdémicos conexos, a un amplio espectro de
asociados acreditados. Con el tiempo, a medida que se atienda el servicio de
la deuda del fondo fiduciario, los flujos de fondos a estos grupos seran
mayores, lo que incrementara sus recursos financieros y entregara a personas
de raza negra la propiedad y el control parciales de FirstRand. Los grupos
también se beneficiaran a través de la obtencién de conocimientos, la
capacitacion para profesionales y directivos, las designaciones en cargos
superiores dentro de la institucion, el acceso a servicios financieros, el
financiamiento para la realizacion del potencial, y la concertacion de
adquisiciones y contratos con empresas pertenecientes a personas de raza
negra. Se espera que la transaccién establezca un punto de referencia para
futuros proyectos de transformacion en el sector financiero del pais y
contribuya a aumentar las oportunidades para los sudafricanos de raza negra.




Ayuda a las empresas para afrontar
el grave problema del VIH/SIDA

En el ejercicio de 2005, la CFl concedié un préstamo de $178.000
a Honey Care Africa Limited, una pequena empresa de Kenya
que demuestra su responsabilidad social vendiendo colmenas

a agricultores de subsistencia locales y comprando la miel que
producen a precios garantizados. El mercado que Honey Care crea
para la miel producida en el &mbito local incrementa los ingresos en
las zonas rurales que cuentan con pocas oportunidades econémicas,
y por lo general duplica los ingresos de los apicultores. La empresa
también imparte capacitacion en apicultura y suministra equipos y
apoyo técnico a los agricultores. Muchos de ellos son mujeres y la
mayoria gana menos de $1 al dia. Hasta la fecha, la empresa ha
ofrecido oportunidades econdémicas sostenibles a mas de 2.500
agricultores pobres de las zonas rurales de Kenya. A través de la
Iniciativa para el fortalecimiento de las empresas comunitarias, la
Corporaciéon también colabora con Honey Care en la modernizacion
de su capacidad de elaboracion para que pueda cumplir las normas
internacionales, fortalecer sus sistemas de informacién a la
administracion y ofrecer mejores servicios de extension a los
apicultores, centros de acopio e instalaciones de distribucién. De
esta manera, la empresa podra incrementar su cobertura geografica
en Kenya y prestar asistencia a un mayor nimero de agricultores, y
estara en condiciones de ingresar al mercado de exportacion.
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CORTESIA DE CELTEL

La experiencia adquirida por la CFl a través de sus operaciones con
Celtel International, B.V., una compania de telecomunicaciones que
desarrolla actividades en toda Africa al sur del Sahara, demuestra
que la region se esta convirtiendo en un destino atractivo para
los inversionistas extranjeros. Desde de 1994 la Corporacion ha
realizado varias inversiones en Celtec que han permitido a esta
Ultima establecer redes de telefonia movil en mas de 12 paises.
Ademés de ofrecer a los consumidores africanos modernas
comunicaciones moviles a precios asequibles, la empresa ha sido
un ejemplo de buena direccién empresarial y de participaciéon
comunitaria, compromiso y dedicacién que la CFl reconocié en
2004 otorgando a Celtel el premio a la iniciativa instituido ese
mismo afio. En el ejercicio de 2005, el éxito alcanzado por Celtel
llevé a que Mobile Telephone Corporation of Kuwait adquiriera la
empresa por $3.340 millones. La transaccion es un claro ejemplo
de las inversiones interregionales o “del Sur en el Sur” que la CFI
propicia entre los pafses en desarrollo. Es, ademas, un indicio

del cambio que se est4 produciendo en la manera en que los
inversionistas perciben a Africa al sur del Sahara. La empresa
combinada tiene la intencién de promover un mayor grado de
crecimiento en la region, y la Corporacion seguird designando

a uno de los miembros de su directorio.

Africa al sur del Sahara
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Asia oriental y el Pacifico

Financiamiento de proyectos y cartera Compromisos

Paises donde la CFl tiene las mayores Compromisos para proyectos y paises
operaciones e inversiones




CAMBOYA, CHINA, ESTADOS FEDERADOS DE MICRONESIA, FUI, FILIPINAS, INDONESIA, ISLAS
MARSHALL, ISLAS SALOMON, KIRIBATI, MALASIA, MONGOLIA, MYANMAR, PALAU, PAPUA NUEVA
GUINEA, REPUBLICA DE COREA, REPUBLICA DEMOCRATICA POPULAR LAO, SAMOA, TAILANDIA,

TIMOR-LESTE, TONGA, VANUATU, VIET NAM

La demanda interna y el comercio
producen un auge de la economia

En 2004 se produjo un auge de la economia de Asia
oriental y el Pacifico, regién que crecié 8,5% gracias a la
fuerte demanda interna y el aumento del comercio en
China. El crecimiento también ha sido sélido en Filipinas,
Malasia, Tailandia y Viet Nam, y en menor grado en
Indonesia. Este repunte tiene su fundamento en las
reformas relacionadas con el ingreso a la Organizacién
Mundial del Comercio (OMC), una actitud mds
favorable frente al capital extranjero y las medidas para
recapitalizar y reestructurar el sector financiero en los
paises mds afectados por la crisis financiera de 1997.

Sin embargo, para mantener este impulso las
economfas de la regién deberdn consolidar y diversificar
sus sistemas financieros, fortalecer el gobierno de las
empresas y otras practicas comerciales responsables, y
mejorar las condiciones para la inversién privada en
infraestructura. En los programas de inversién y asistencia
técnica de la CFI en la region se presta especial atencién a
las 4reas donde las reformas son mds urgentes.

En Asia oriental, la Corporacién estd trabajando para
establecer bancos nuevos y mds sélidos, en particular en
los paises con economifas en transicién. En Camboya
concedié un préstamo a Canadia Bank para ayudarlo a
ampliar sus operaciones de financiamiento, y le estd
brindando asistencia técnica para que se convierta en un
lider en gestién de riesgos y otras practicas éptimas. En
Viet Nam, la CFI incrementd su participacién en el
capital de Sacombank, como parte de su apoyo
permanente para fortalecer la base de capital y la
capacidad institucional del banco. En China, la inversién
de la Corporacién en el capital social del Banco de Beijing
respalda el desarrollo estratégico y la modernizacién de esa
entidad bancaria (véase el recuadro).

La CFI también alienta la consolidacién y el
fortalecimiento del sector financiero brindando asistencia
técnica e invirtiendo en instituciones financieras no
bancarias. En Filipinas colaboré con la National Housing
Mortgage Finance Corporation en la realizacién, por
primera vez en el pafs, de una subasta de préstamos
hipotecarios improductivos; esta venta es un mecanismo
modelo para liquidar activos improductivos y contribuye
a crear un mercado para los mismos. En Tailandia, la
Corporacién concedié un préstamo a Siam Industrial
Credit Public Company Limited, una institucién

financiera que presta servicios bancarios a particulares y
ofrece financiamiento en condiciones comerciales a la
pequefia y mediana empresa. El importe del préstamo se
utilizard principalmente para financiar el incremento en
las operaciones de arrendamiento financiero de la
empresa. En Indonesia, la CFI concedid el primer
préstamo denominado en rupias a Austindo Nusantara
Jaya Finance, una institucién financiera independiente. El
préstamo permitird a la empresa expandir sus actividades
de arrendamiento financiero, diversificar su base de
financiamiento, y lograr una mejor correspondencia entre
la moneda de sus activos y de sus pasivos. Como
contribucidn al desarrollo del mercado de capital privado
en China, la Corporacién invertird hasta $5 millones en el
BioVeda China Fund, a través del cual inversionistas
institucionales suministrardn capital para desarrollar
empresas chinas de biotecnologia y ciencias bioldgicas. En
Malasia, la CFI fue la primera institucién supranacional
en realizar una emisién de bonos de conformidad con los
principios del islam relativos a las finanzas; la emisién de
500 millones de ringgits (equivalentes a $132 millones)
contribuye a consolidar el mercado nacional de capital.

Otra de las prioridades de la CFI en Asia oriental es la
expansién de la infraestructura privada, inclusive
mediante privatizacién. Durante el ejercicio de 2005 la
Corporacién prestd asistencia para la expansién de
Minsheng Shipping, una empresa naviera que opera en el
rio Yangtze en China (véase el recuadro). En Filipinas,
concedié un préstamo a largo plazo en moneda local a la
compafifa de distribucién de electricidad CEPALCO para
financiar su programa de inversiones (véase el recuadro en
la p4gina 15). También en Filipinas, la CFI concedié un
préstamo de $22 millones a un consorcio de accionistas
locales para informatizar y conectar las oficinas de la
Direccién de Registro Catastral (véase el recuadro).

La Corporacién continda promoviendo el crecimiento
de las empresas nacionales de la regién en apoyo de sus
esfuerzos para competir en los mercados regionales e
internacionales. Esta labor es especialmente intensa en
China, donde en el ¢jercicio de 2005 se amplié
considerablemente el programa destinado a las
manufacturas generales. La CFI concedié un préstamo y
realizé una inversién en el capital de Fenglin, una de las
principales fébricas nacionales de tableros aglomerados de
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Filipinas: participacion privada en los procedimientos de registro catastral

China: provincias del interior se abren al comercio

China: modernizaciéon de las operaciones bancarias y captacion de inversiones extranjeras




madera de mediana densidad, para la construccién y Asia oriental: alianzas innovadores para
el funcionamiento de una fibrica de tableros y abordar los problemas ambientales
productos conexos con valor agregado. Como parte
del proyecto también se establecerdn mds de 13.000
hectdreas de plantaciones forestales de crecimiento
rdpido a fin de aumentar la sostenibilidad ambiental
de las actividades de la empresa. Fenglin tendrd mds
capacidad para atender la demanda de las fibricas de
muebles y la industria de la construccién de China, y
al mismo tiempo incrementard la actividad
econdmica en una de las zonas més pobres del sur del
pais. La Corporacién también ha invertido en North
Andre, una importante fébrica de jugo de manzanas
situada en la provincia de Shandong,
proporciondndole capital de trabajo permanente y un
préstamo a largo plazo; esta operacion permitird a la
empresa completar un proyecto de expansién y
beneficiard, al mismo tiempo, a miles de agricultores
que abastecen sus plantas de elaboracién. En
Filipinas, la CFI sigue colaborando con Manila
Wiater, la empresa concesionaria que atiende la zona
oriental de Manila, en la formulacién de una
estrategia mds integrada y sostenible para la gestién
de sus actividades.

La Corporacién también contribuye a fortalecer
la capacidad de las empresas privadas y los
organismos reguladores, y el financiamiento
destinado a asistencia técnica en la regién se ha
duplicado con creces en los tltimos dos ejercicios,
alcanzando la cifra de $20 millones. Esta asistencia,
que la CFI brinda principalmente a través de cuatro
mecanismos de financiamiento regionales, es su
principal actividad en algunas economias mds
pequenas y aisladas. En Samoa, el Servicio de
Fomento Empresarial en el Pacifico contribuye
al desarrollo del sector de capital de riesgo, la
privatizacidn de infraestructura y el fomento del
turismo. En La Republica Democrética Popular
Lao, el Servicio para el Desarrollo del Sector
Privado en el Mekong ha establecido un foro para
promover la colaboracién entre los sectores publico
y privado con la finalidad de mejorar el clima para
los negocios. En las regiones menos desarrolladas
de China e Indonesia, los mecanismos de
financiamiento de la CFI forjan alianzas para
establecer cadenas de suministro que beneficien al
medio ambiente (véase el recuadro). Durante el
ejercicio de 2005, la Corporacién también evalué
oportunidades de inversién en el sector privado de
Timor-Leste y colaboré con una nueva institucién
de microfinanciamiento en Papua Nueva Guinea
en la elaboracién de un plan estratégico.

Asia oriental y el Pacifico
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Asia meridional

Financiamiento de proyectos y cartera

Paises donde la CFl tiene las mayores
operaciones e inversiones

Compromisos

Compromisos para proyectos y paises




BANGLADESH, BHUTAN, INDIA, MALDIVAS, NEPAL, SRI LANKA

Fortalecimiento de la competitividad

en el ambito internacional

Durante el ejercicio de 2005, Asia meridional sigui6
siendo una de las regiones de més rédpido crecimiento en el
mundo, y en la India, éste fue particularmente sélido.
Muchas de las empresas de la region estdn realizando
grandes esfuerzos por alcanzar competitividad en el 4émbito
internacional y aprovechando nuevas oportunidades de
inversion en Asia meridional y otros lugares. La CFI
promueve el crecimiento sostenible del sector privado
mediante inversiones en proyectos que producen un gran
impacto en el desarrollo, y el suministro de asistencia
técnica. Esta dltima ayuda a los clientes a aumentar su
sostenibilidad y permite fortalecer a las empresas més
pequefias y apoyar programas de desarrollo comunitario.
En el ¢jercicio de 2005, la Corporacién comprometié
inversiones por valor de $443 millones por cuenta propia y
$200 millones en préstamos de consorcios.

Las inversiones de la CFI en empresas de manufacturas
de la India demuestran que la Corporacién estd
contribuyendo a crear un sector privado competitivo a
nivel internacional. La concesién de un préstamo a Tata
Steel facilitard la expansién de la empresa en Asia oriental,
y le permitird incrementar su capacidad de produccién y
su productividad en la India. La segunda inversién de la
CFI en Apollo Tyres servird de ayuda para aumentar la
produccién de neumdticos para autobuses y camiones. A
través de una inversién en el capital social de Cosmo
Films, una fébrica de productos de empaque, la
Corporacién estd ayudando a un antiguo cliente a
consolidar su estructura de capital y, al mismo tiempo, a
respaldar sus perspectivas de crecimiento. DCM Shriram
Consolidated, una empresa de productos quimicos
diversificada, estd usando la inversién de la CFI para
mejorar las condiciones ambientales de una de sus plantas,
crear més capacidad de produccién y generacién propia de
electricidad, y ampliar su red rural de comercios minoristas
dedicados a productos agricolas. La Corporacién también
realizé tres inversiones en capital accionario para respaldar
la incipiente industria de biotecnologfa en la India (véase el
recuadro); concedié un préstamo y realizé una inversién
en el capital social de Andhra Pradesh Paper Mills, la
cuarta empresa manufacturera de pasta papelera y papel de

la India por su tamafio; concedi6 préstamos a antiguos
clientes (United Riceland Limited, uno de los principales
molinos arroceros del pais, y Rain Calcining Limited, una
empresa productora de coque de petréleo), y otorgé otro a
SRF Limited, una fébrica de cuerdas de nailon para
neumdticos y de gases quimicos. Con el propédsito de
respaldar el sector de tecnologias de la informacién de la
India, la CFI concedié un préstamo a KPIT Cummins
Infosystems Limited, una empresa subcontratista de
servicios especializada en manufacturas y servicios
financieros, que ha emprendido una nueva estrategia de
crecimiento y adquisiciones.

La Corporacién también ayuda los paises de Asia
meridional a seguir creciendo en la esfera del turismo,
sector que adquirié especial urgencia tras el maremoto de
diciembre de 2004 en el océano Indico. Como parte de su
apoyo integral a las medidas de respuesta y recuperacion, la
CFI establecié una linea de crédito para apoyar la
reactivacién del turismo tras el maremoto. En Maldivas,
una empresa afectada ya ha recibido asistencia a través de
este mecanismo financiero, que también respaldard la
recuperacion de ese sector en Sri Lanka y Tailandia (véase
el recuadro en la pagina 25).

En las inversiones y la asistencia técnica de la CFl en la
region se asigna alta prioridad a la infraestructura en razén
de su importancia crucial para mantener el ritmo de
crecimiento y reducir la pobreza. Mediante inversiones y
asesorfa para formar alianzas entre los sectores publico y
privado, la Corporacién ayuda a aumentar la
disponibilidad de electricidad, agua y servicios de
telecomunicaciones. En el ejercicio de 2005, concedié un
préstamo e invirtié en el capital social de AD Hydro Power
Limited para establecer una de las primeras centrales
hidroeléctricas que se han de financiar en condiciones
comerciales en Asia (véase el recuadro). Una inversién en
Sealion Sparkle permitird que esta empresa amplie sus
servicios de administracién portuaria dentro de la India y
en otros paises (véase el recuadro). La Corporacién
también realiz6 una inversién en el capital social del
Grupo Ramky de la India, contribuyendo de ese modo a la
expansioén de la principal empresa privada del pais
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Bangladesh: un consorcio promueve el
crecimiento de la pequeha empresa

dedicada al manejo de desechos sélidos. La CFI ha
suscrito un acuerdo con la ciudad de Bangalore, en la
India, para proporcionar asesorfa con respecto a la
participacién privada en sus sistemas de abastecimiento
de agua y tratamiento de aguas servidas.

La Corporacién apoyard el desarrollo de la
infraestructura de manera indirecta a través de un
préstamo a Infrastructure Development Finance
Company Limited, que realiza inversiones y ofrece
servicios de asesorfa para la preparacién de proyectos
en los principales sectores de infraestructura de la
India. También en el sector financiero, un préstamo
a Kotak Mahindra Bank le permitird incrementar el
financiamiento que concede a empresas pequefias,
en particular a las que se dedican a la exportacién.

Mediante asistencia técnica, el Servicio de
Fomento Empresarial en Asia Meridional amplia el
alcance de la CFI en Bangladesh, Bhutédn y Nepal,
asf como en el nordeste de la India. Este servicio,
que funciona desde el afio 2002, realiza actividades
encaminadas a mejorar el clima para los negocios,
consolidar a los proveedores de servicios comerciales
e incrementar los servicios financieros a empresas
pequeiias. Ha respaldado, por ejemplo, la creacién
de un consorcio para ayudar a empresas pequefas a
mejorar su acceso a servicios comerciales (véase el
recuadro). También durante el ejercicio de 2005, el
equipo a cargo de la iniciativa La CFI contra el
SIDA puso en marcha un programa junto con
clientes de la Corporacién en Asia meridional (véase
el recuadro en la pagina 23).
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India: inversiones en biotecnologia y productos farmacéuticos

Asia meridional

India: hacer frente a la competencia
en el rubro de servicios portuarios

India: una inversiéon de vanguardia
en energia menos contaminante




Europa y Asia central

Financiamiento de proyectos y cartera Compromisos

Paises donde la CFl tiene las mayores Compromisos para proyectos y paises
operaciones e inversiones




ALBANIA, ARMENIA, AZERBAIYAN, BELARUS, BOSNIA Y HERZEGOVINA, BULGARIA, CROACIA, ESLOVENIA,
ESTONIA, EX REPUBLICA YUGOSLAVA DE MACEDONIA, FEDERACION DE RUSIA, GEORGIA, HUNGRIA, KAZAJSTAN,
LETONIA, LITUANIA, POLONIA, REPUBLICA CHECA, REPUBLICA DE MOLDOVA, REPUBLICA ESLOVACA, REPUBLICA
KIRGUISA, RUMANIA, SERBIA Y MONTENEGRO, TAYIKISTAN, TURKMENISTAN, TURQUIA, UCRANIA, UZBEKISTAN

El aumento de la inversion
produce un mayor impacto

El crecimiento de Europa y Asia central, que alcanzé el 7,2%
durante 2004, se ha mantenido firme. Las actividades de la CFI
en la regién abarcan numerosos sectores, principalmente el
financiero, donde las inversiones, la experiencia en la
estructuracién de transacciones y el asesoramiento a empresas y
gobiernos que ofrece la Corporacién estdn ayudando a
fortalecer los mercados de capital y a ampliar el acceso al
financiamiento. Asimismo, en el ejercicio de 2005 la CFI
continué aumentando las actividades de asistencia técnica,
especialmente en Europa sudoriental.

Europa meridional y Asia central
Cambios acelerados y diversidad de oportunidades

Europa meridional y Asia central es una regién de gran
diversidad econémica, donde el ingreso anual per cdpita oscila
entre $200 en Tayikistdn y $6.500 en Croacia. La mayorfa de
los paises se encuentran en proceso de transicién de economias
dirigidas por el Estado a economifas de libre mercado, o se
estdn recuperando de un conflicto. Sin embargo, la mayor
parte de estas naciones estd cambiando rdpidamente, con un
sector privado en expansién e incipientes empresas locales, y
atrayendo en medida creciente el interés de los inversionistas
extranjeros. En el ejercicio de 2005 las economias de Europa
sudoriental y Turquia registraron un fuerte crecimiento, que
también fue vigoroso en la mayor parte de Asia central y en
Azerbaiyan. El desarrollo econémico de la regidn necesitard de
importantes inversiones para acelerar el crecimiento, aumentar
el empleo y facilitar la integracién en los mercados
internacionales. Durante el ejercicio de 2005, los nuevos
compromisos de inversién de la CFI en la regién llegaron a
$811 millones, frente a $842 millones en el ejercicio
precedente; la Corporacién movilizé asimismo $174 millones
mediante la formacién de consorcios.

La CFI también ha participado en la reestructuracién y
privatizacién del sector financiero de gran parte de la regién.
Durante el ¢jercicio, continué apoyando a los bancos
privados, los que, a su vez, contribuyeron a mejorar el acceso
de compaiifas privadas y pequefias empresas locales al
financiamiento. La Corporacién también fomenta el
desarrollo de instituciones financieras no bancarias,
especialmente de financiamiento para la vivienda y de
arrendamiento financiero. En Kazajstdn, invirtié en Bank
Turan Alem Leasing, la primera compafifa comercial de
arrendamiento financiero del pafs (véase el recuadro en la

pdgina 19). La Corporacién adquirié una participacion
accionaria del 10% y ayudé a atraer asociados extranjeros de
importancia estratégica y técnica; su intervencién contribuyé
a fijar nuevas pautas de gobierno empresarial y alentd a otros
inversionistas a desarrollar actividades en el pais. En Turquia,
mediante un paquete de financiamiento en forma de
préstamo e inversidn en capital accionario, la CFI respaldé a
Intercity, una compatfifa de arrendamiento financiero de
vehiculos, lo que refleja la estrategia de la Corporacién de
ayudar a clientes y empresarios innovadores (véase el
recuadro). La CFI prest6 su apoyo a TSKB, importante
institucién de crédito a mediano y largo plazo, para aumentar
el financiamiento a disposicién de las empresas turcas.
Invirtié en instituciones financieras de Azerbaiy4n, Bosnia y
Herzegovina, Croacia, Rumania y Tayikistdn, operaciones
que en varios casos incluyeron asistencia técnica para el
fortalecimiento de las capacidades. Sélo en Serbia y
Montenegro, la Corporacién comprometié durante el
ejercicio $108 millones para el sector bancario.

En cuanto a las manufacturas y los servicios, y en
consonancia con su estrategia de promover las inversiones “del
Sur en el Sur”, la CFI ayudé a un patrocinador libanés a
invertir en el sector del cemento de Albania; la oferta de
cemento nacional a precios competitivos reducird la
dependencia albanesa de las importaciones (véase el recuadro).
En otro ejemplo de inversién interregional, la Corporacién
colaboré con la empresa turca Arcelik para instalar en Rusia
una planta de fabricacién totalmente nueva que mejorard las
posibilidades de la compafifa de competir como proveedor
internacional de grandes electrodomésticos. En Bulgaria y
Croacia, la CFI invirtié en locales de venta al detalle con
descuento e hipermercados; se espera que, de este modo,
mejore la distribucién de productos adquiridos localmente a
precios competitivos, en beneficio de los consumidores de todo
el pais.

En los sectores sociales, la CFI apoyé dos proyectos en
Turquia, donde el mercado estd en condiciones de prestar
servicios privados de educacién y salud. La CFI estd
ayudando a un destacado proveedor de servicios de salud a
instalar dos hospitales, uno en Estambul, especializado en
oncologfa y neurocirugfa, y el otro en Bursa, dedicado a la
asistencia sanitaria general. En el dmbito de la educacién, la
CFI otorgé su primer préstamo en liras turcas para ayudar a
un jardin de infantes, escuela primaria e instituto de
formacién profesional a ampliar sus servicios, especialmente
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Albania: primera inversion en el
sector industrial privatizado

CORTESIA DE FUSHE KRUJE

los relacionados con la tecnologia de la informacién y
los programas informdticos.

En el sector de infraestructura, la Corporacién estd
ayudando a los pafses que podrian ser candidatos a la
adhesion a la Unién Europea a privatizar sus empresas
de servicios publicos. En Rumania, la CFI participé en
un paquete de financiamiento para DistrigazSud,
compafifa distribuidora de gas privatizada
recientemente. El suministro privado de servicios de
infraestructura, en especial a través de alianzas entre el
sector puiblico y el sector privado, cobrard cada vez mds
importancia, particularmente en Europa sudoriental, y la
CFI procurard apoyar las oportunidades que surjan en
esta esfera.

La Corporacién continta dando prioridad a los
mercados de frontera de Asia central, donde las
oportunidades de inversién se encuentran seriamente
limitadas. En ellos, mediante la Asociacién para la
Empresa Privada, que cuenta con financiamiento de
donantes, la CFI ha prestado asistencia técnica, en
especial para pequefas y medianas empresas. Para
producir un efecto sostenible a largo plazo, se han
establecido programas regionales y nacionales
relacionados con el arrendamiento financiero, los
préstamos para la vivienda y el financiamiento
hipotecario, el microfinanciamiento, el gobierno de
las empresas y los vinculos entre pequefias y grandes
empresas de la cadena de suministro. Una nueva e

Uno de los paises mas pobres de la antigua Unién Soviética,
Tayikistan necesita del crecimiento del sector privado para poder
mejorar el nivel de vida de la poblaciéon. Como las oportunidades
de inversion son limitadas, la CFl presta asistencia técnica con el
objeto de mejorar el clima para la inversién y respaldar programas
innovadores que ayuden a proveer de capital a las pequefas y
medianas empresas. En el ejercicio de 2005, la Corporacioén realizd
una encuesta entre las pequenas empresas, como complemento
de la que llevé a cabo el ejercicio pasado con el apoyo de Suiza.
Como resultado de la encuesta se determinaron los principales
obstaculos normativos que enfrentan los empresarios, como los
complejos procedimientos necesarios para la obtencion de
licencias, y la reiteracién y superposicion de inspecciones. La CFl
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importante iniciativa en la esfera del arrendamiento
financiero combinard el suministro de asistencia
técnica con capital para proyectos de inversién para
algunos intermediarios financieros de cuatro paises de
Asia central.

Durante el ejercicio, la CFI también comprometié
recursos para una nueva iniciativa, la Asociacién para la
Empresa Privada en Europa Sudoriental, que permitird
ampliar la asistencia técnica que la Corporacién presta a
los paises de la zona y se ocupard principalmente de la
pequefia empresa, las cuestiones ambientales y la
infraestructura. Asimismo, la CFI colaboré con Serbia y
Montenegro para redactar leyes que disponen la creacién
de la industria del arrendamiento financiero. En la ex
Republica Yugoslava de Macedonia, inici6 un programa
destinado a ayudar a la industria del reciclaje del acero a
trabajar con pequefas empresas que emplean a mas de
5.000 personas de la etnia romani. En Bosnia y
Herzegovina, introdujo mecanismos alternativos de
solucién de diferencias para casos comerciales, lo que
permite a las empresas ahorrar tiempo y dinero vy, al
mismo tiempo, solucionar satisfactoriamente
problemas de liquidez y flujos de fondos.

Los esfuerzos de la CFI han surtido un efecto
favorable, aunque todavia existen serias dificultades.
Para superarlas eficazmente, la Corporacién continuard
esforzdndose por poner en marcha programas
innovadores que se ajusten a las prioridades nacionales.

ha convocado a las partes interesadas para reunir consenso sobre
estas cuestiones, ha establecido una estrecha relacién de
colaboracién con varias dependencias de inspeccién de
importancia clave y ha ayudado al poder legislativo a redactar
una nueva ley sobre inspecciones comerciales.

También en este ejercicio, la CFl invirtié en el First MicroFinance
Bank de Tayikistan, a través de un proyecto conjunto de inversion y
asesorfa implementado con la Aga Khan Development Network y KfW,
el banco de desarrollo aleman. El nuevo banco otorga crédito y ofrece
instrumentos de ahorro a microempresas y pequefias empresas, y ya
cuenta con mas de 7.000 clientes. La CFl ha emprendido un amplio
programa de asistencia técnica orientado a ayudar al banco a mejorar
sus operaciones, capacitar al personal y ampliar sus servicios para
atender a un mayor numero de clientes, especialmente mujeres.
Estos esfuerzos deberfan ayudar a la entidad bancaria a alcanzar la
sostenibilidad financiera dentro de los préximos cuatro afos.

La asesoria sobre
gobierno institucional
prestada por la CEI
durante el ejercicio ayudsé
a la Banca Comerciala
Romana, de Rumania, a
mejorar su caltficacion
crediticia.

Serbia y Montenegro:
respaldo para la privatizacion
de un banco importante

Europa y Asia central
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La Asociacion para la Empresa Privada (AEP) es un programa de
asistencia técnica de la CFl para la ex Unién Soviética. Esta financiado
en forma conjunta por la CFl, que le ha asignado un presupuesto
anual de $4,6 millones hasta el ejercicio de 2006, y gobiernos
donantes, que aportaron un total de $73 millones desde la fundacion
en 2000 hasta el cierre del ejercicio de 2005. La AEP implementa
programas destinados a fortalecer los mercados financieros,
establecer contactos de negocios entre las empresas locales y las
cadenas de suministro y distribucién de grandes companias, mejorar
las practicas de gobierno de las empresas, reforzar los servicios de
apoyo a las empresas y mejorar la reglamentacion para la pequena
empresa. Estas actividades contribuyen al objetivo de la AEP de
construir y consolidar el sector privado y favorecer el crecimiento
econémico de aquellos paises. En concepto de asistencia técnica, la
AEP ha invertido $493 millones, $100 millones de los cuales fueron
aportados por la CFl. Su éxito ha resultado un modelo para las nuevas
asociaciones que la Corporacién estd promoviendo en Africa al sur del
Sahara, Oriente Medio y Norte de Africa, y Europa sudoriental.
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En toda Europa y Asia central, la CFl promueve el arrendamiento financiero como
fuente clave de financiamiento para las empresas en expansion. En Georgia, por
ejemplo, la Asociacion para la Empresa Privada ha colaborado con el gobierno para
mejorar la legislacion sobre arrendamiento financiero, ha evaluado el mercado para
determinar qué sectores necesitan mas esta modalidad de financiamiento y ha
capacitado y asesorado a las empresas sobre sus beneficios. En el ejercicio de 2005, la
CFl hizo un préstamo de $3 millones a TBC Leasing, una de las primeras empresas de
arrendamiento financiero de Georgia, y de este modo le permitié atender la demanda
de esta nueva forma de financiamiento.

Una de las companias a las que TBC Leasing ayud6 es Clauss, un pequefio negocio
en crecimiento cuyos 42 empleados reparten alimentos y bebidas en los alrededores de
Thilisi. En los dos afios transcurridos desde el inicio de actividades, Clauss se ha
convertido en el lider en el mercado de los servicios de distribucién. Para mantener el
ritmo de expansion, la compania necesitaba mas camionetas, pero descubrié que le
resultaba mejor el arrendamiento con opcién de compra que la compra. El
arrendamiento financiero no necesita de garantias ni de historia crediticia, y suele
ofrecer vencimientos mas prolongados que los bancos. Gracias a TBC Leasing, Clauss
cuenta con seis nuevas camionetas Ford Transit. Al aumentar la flota, las ventas
registraron un incremento del 45% y la empresa cred 12 nuevos puestos de trabajo.

En Turquia, la CFl organizé un paquete de financiamiento por valor de $45 millones
para Intercity, empresa independiente que arrienda automaviles, camionetas y camiones
al sector privado. Una gran variedad de clientes comerciales utiliza los vehiculos de
Intercity en visitas de ventas, tareas de gestién de inventario, y transporte y reparto de
mercaderias. Fundada en 1992 por un empresario local, Intercity se ha convertido en la
principal compafifa de arrendamiento financiero y gestion de flotas de vehiculos del
pais, con ingresos anuales que superan los $20 millones. Posee el 20% del mercado,
cuenta con 90 empleados y administra més de 6.000 vehiculos.

Al suministrar a Intercity financiamiento en forma de capital accionario y préstamo a
largo plazo, la CFl estd ayudando a una pequefia empresa a convertirse en un
participante méas grande e importante en el mercado turco. Mediante el proyecto se
aborda la escasez de financiamiento a mediano plazo para la industria del
arrendamiento financiero de automoviles en el pais y se promueve el desarrollo del
arrendamiento de explotacion. Se espera que el apoyo de la CFl aliente a otros
intermediarios financieros de Turquia a considerar la posibilidad de ofrecer el
arrendamiento de explotacion como otra alternativa de financiamiento.

CORTESIA DE CLAUSS
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Europa central y oriental

Apoyo a las oportunidades de expansién

de la regién

Los compromisos de la CFI en Europa central y oriental
superaron los $1.100 millones, a los que hay que afiadir
otros $245 millones en préstamos de consorcios, la cifra
mis alta registrada hasta el momento, lo que denota el
constante crecimiento de la regién y el aumento de las
oportunidades de inversién. La mayor parte de esos
recursos se destiné a Rusia, donde la CFI invirtié mds de
$832 millones en 21 proyectos, principalmente en el
sector financiero y en infraestructura. El aumento mds
pronunciado se observé en Ucrania, donde el fuerte
crecimiento y el impetu que adquirieron las reformas
permitieron a la CFI cuadruplicar el volumen de
inversiones, hasta alcanzar los $255 millones. La
asistencia técnica continué cumpliendo un importante
papel en los paises de la antigua Unién Soviética, puesto
que contribuy a desarrollar las instituciones financieras,
mejorar el clima para los negocios de la pequefia
empresa, fortalecer el gobierno de las empresas y fijar
como objetivo las industrias estratégicas afianzando las
cadenas de suministros y el acceso a los mercados.

La falta de infraestructura adecuada sigue
obstaculizando el crecimiento de la actividad
empresarial de la regién, pero el sector privado estd
ayudando a abordar el problema. En este ejercicio, entre
los proyectos emprendidos por la CFI para reforzar la
infraestructura del transporte de Rusia se cuentan
sendas inversiones en Volga Shipping y Northwest
Shipping Company para la construccién de buques de
carga, e inversiones para aumentar la capacidad de dos
compaiifas de transporte ferroviario, Eurosibtrans y
Russkiy Mir. En Ucrania, la CFI respaldé a dos
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empresas privadas de distribucién de electricidad
(véase el recuadro).
El acceso al financiamiento contintia siendo

Europa y Asia central

dificultoso, particularmente para las compafifas mds
pequeifias. La CFI siguié proporcionando
financiamiento y conocimientos especializados para
fortalecer las instituciones financieras locales, entre ellas
una de las primeras compafifas de arrendamiento
financiero de Georgia (véase el recuadro). En Belarus,

la CFI otorgé un préstamo a Belgazprombank; la
organizacion de actividades de asistencia técnica
financiadas por Suecia permitird al banco consolidar sus
operaciones. En Ucrania, la Corporacién suministré
$35 millones a Aval Bank, uno de los principales bancos
con capital nacional del pais. En Rusia, apoy¢ la
expansién del Sibakadembank en Siberia. También
concedié un préstamo subordinado y un préstamo
vinculado al rublo a Center-Invest, cliente del oblast de
Rostov que ya habfa recurrido a sus servicios, operacién
que ha permitido al banco otorgar financiamiento a
largo plazo en rublos a pequefias empresas. La CFI
efectu$ un préstamo al Banco de Crédito de Mosct y
continud respaldando al Russian Standard Bank, con
un préstamo por valor de $20 millones vinculado al
rublo. Por otra parte, la Corporacién no dejé de atender
a los pequefios prestatarios, por ejemplo, mediante
lineas de crédito vinculadas al rublo para la Russian
Women’s Microfinance Network. La CFI aprovechd su
vasta experiencia en la prestacién de servicios de asesorfa
sobre gobierno de empresas para poner en marcha
proyectos con bancos rusos y ucranios.

La Corporacién complement su colaboracién con
bancos locales respaldando a dos clientes internacionales
que prestan servicios bancarios y de arrendamiento
financiero en toda Europa oriental: Raffeisen
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Kuibyshevazot Joint Stock Company elabora productos quimicos
para fibras artificiales y plasticos industriales. Ubicada en la region
de Samara, a unos 1.000 kilémetros al sudeste de Moscu, la
empresa es también uno de los principales productores de
fertilizantes nitricos de Rusia. Tiene buena reputacion en el
mercado y en la comunidad donde desarrolla actividades.

En 2002, cuando los directivos de la compafifa tomaron parte
en un programa de gobierno empresarial organizado por la
Asociacién para la Empresa Privada con financiamiento de los
Paises Bajos y Suiza, se dieron cuenta de que, para atraer
financiamiento internacional a largo plazo a tasas competitivas, la
empresa necesitaba adoptar practicas de gobierno acordes con las
mejores practicas internacionales. Con el asesoramiento de la CFl,
los directivos y los accionistas de Kuibyshevazot elaboraron un
plan para mejorar las practicas de gobierno en toda la compafifa.

Tales esfuerzos convirtieron a la compafifa en lider regional en
gobierno empresarial y, al mismo tiempo, sentaron las bases para
una relacién mas profunda con la CFl. Como parte de la ayuda
proporcionada a la compania para prepararse para la busqueda de
financiamiento internacional, la Corporacién presto asistencia con
una auditoria ambiental, que culminé en un sistema integrado de
gestién sanitaria, ambiental y de seguridad que la compania esta
organizando actualmente. En el ejercicio de 2005, la CFl otorgd a
Kuibyshevazot un préstamo de $15 millones para refinanciar un
bono en moneda nacional y financiar el programa de gastos de
capital de la compania. Varios bancos internacionales que
desarrollan actividades en Rusia también manifestaron interés en
trabajar con la compania.

Con 144 millones de habitantes, Rusia tiene posibilidades de
convertirse en el mercado mas grande para el financiamiento
hipotecario, cuyo desarrollo podria mejorar los niveles de vida y
ayudar a la poblacion rusa a hacer realidad el suefio de la vivienda
propia. Desde hace varios afios la CFl se ha convertido para el pais
en el principal proveedor de fondos destinados al financiamiento
para la vivienda, con inversiones que ascienden a $245 millones.
La Corporacion ha suministrado lineas de crédito a importantes
instituciones de financiamiento para la vivienda —entre ellas, el
Banco de Crédito de Moscu en el ejercicio de 2005— que
introducen practicas modernas en un mercado incipiente.

En el presente ejercicio la CFl también emprendié un proyecto
de asistencia técnica orientado a contribuir al desarrollo del
mercado primario de hipotecas de Rusia. Trabajara en estrecha
colaboracién con hasta cinco bancos rusos y los ayudara a
implementar practicas éptimas internacionales en materia de
tramitacién, evaluacién de solicitudes y servicio de hipotecas,
complementados posteriormente con lineas de crédito. La CFl
también capacitara a otros bancos y proveedores de servicios
relacionados con hipotecas y asesorara a organismos publicos.

Para que las instituciones financieras puedan disponer de méas
recursos para otorgar préstamos hipotecarios asequibles, la CFl
estd promoviendo la titulizacion mediante la asociaciéon de
esfuerzos con participantes en el mercado y el Parlamento ruso.
También ha impulsado la formacién de un grupo técnico de
trabajo que ha sefalado los principales obstaculos juridicos a las
operaciones de titulizaciéon y ha formulado recomendaciones para
superarlos. Actualmente el Servicio Federal para los Mercados
Financieros esta redactando leyes basadas en esas
recomendaciones y otros aportes del grupo de trabajo.
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International, que ampliard sus filiales en Belarus, Rusia, y Serbia y
Montenegro, y Société Générale, que encauzard hacia sus sucursales de
Rusia y Ucrania los recursos suministrados por la CFI.

El financiamiento para la vivienda es otra de las prioridades de la
Corporacién. Entre las iniciativas emprendidas en Rusia se cuentan lineas
de crédito hipotecario, un programa de asesorifa financiado por los Paises
Bajos y Suiza para contribuir al desarrollo del mercado primario de
préstamos hipotecarios, y la actual colaboracién con el gobierno ruso con
respecto a operaciones de titulizacién (véase el recuadro). En Letonia, la
CFI estructurd y lanzé al mercado la primera venta internacional de
pagarés con garantia hipotecaria, lo que aument6 el financiamiento a
disposicién de los prestatarios finales de la regién. Esta transaccién senté
un precedente en la regién y tiene buenas posibilidades de repetirse en
otros paises. En Belarus, a pedido del National Bank, la CFI organizé un
seminario sobre financiamiento hipotecario, que incluyé un andlisis de la
experiencia internacional y las précticas éptimas en la materia.

Durante el ejercicio de 2005, la CFI prest6 apoyo a compaiifas locales
mediante inversiones en tres fondos: Russia Partners, un fondo de
capitales de riesgo; Quadriga Capital, un fondo de inversién de capital
privado que invierte en compafifas medianas de San Petersburgo y
Nizhniy Novgorod, y Baring Vostok Private Equity Fund, que trabaja con
compafifas rusas. Ademds, la Corporacién presté $8 millones a ABOLmed
para producir antibiéticos en Novosobirsk, y se unié a inversionistas
extranjeros para financiar la elaboracién de uno de los principales recursos
naturales de Rusia —la madera— mediante dos inversiones destinadas a la
produccién de madera aglomerada.

La agroindustria, importante sector de la economfia de Ucrania,
continué siendo prioritaria a la hora de invertir y prestar servicios de
asesoramiento en el pafs. La CFI efectud una segunda inversién de
$80 millones en la principal empresa avicola de Ucrania, Mironovsky,
para ayudarla a ampliar sus operaciones y reducir los costos. Asimismo, la
Corporacién ayudard a Mironovsky a mejorar el gobierno de la empresa,
prepararse para una oferta publica inicial y seguir mejorando su programa
de higiene de los alimentos. Ademds de esta fuerte inversién, la CFI
implementard nuevos proyectos de asesorfa financiados por Suecia y Austria
y dirigidos a los sectores horticola, fruticola y lechero de Ucrania. Por
medio de estos proyectos, en los préximos tres afios la CFI proporcionard
asesorfa y capacitacion a explotaciones agricolas pequefias y medianas a fin
de que puedan trabajar con mds eficiencia y mejorar su capacidad para
atender la creciente demanda de productos de alta calidad por parte de la
industria de elaboracién de alimentos.

Ucrania: revitalizacion del
sector de energia eléctrica

Europa y Asia central



50

(en millones de dolares de EE.UU.)

Ej. de Ej.de Ej.de
2003 2004 2005
Financiamiento comprometido
por cuenta de la CFI 1.258 1.218 1.398
Préstamos 1.147 1119 1.221
Capital accionario 63 60 75
Garantias y gestion de riesgos 47 39 103
Préstamos de consorcios suscritos 918 374 385
TOTAL DE COMPROMISOS SUSCRITOS 2176 1.593 1.783
Cartera de compromisos
por cuenta de la CFI 6.145 6.076 6.125
Préstamos 4963 5.033 5.113
Capital accionario 1.099 928 799
Garantias y gestién de riesgos 82 115 213
Cartera de compromisos por cuenta de otros
(participaciones en préstamos) 3447 2504 2.179
TOTAL DE LA CARTERA DE COMPROMISOS 9.592 8.580 8.305

Los préstamos incluyen instrumentos de cuasicapital con caracteristicas de préstamo. El capital

accionario incluye instrumentos de cuasicapital con caracteristicas de capital accionario.

Cartera de compromisos por cuenta de la CFl al 30 de junio de 2005*

(en millones de délares de EE.UU.)

Brasil 1.398
México 1.104
Argentina 731
Colombia 387
Perd 320

*No se incluye la parte que corresponde a cada pais de los proyectos de alcance regional o mundial.

JOUNI EERIKAINEN

(en millones de délares de EE.UU.) 1.398
1.258 1218
918
374 385
Ej. de 2003 Ej. de 2004 Ej. de 2005

Financiamiento por

Préstamos de consorcios
cuenta de la CFl

Ej. de Ej. de Ej. de

2003 2004 2005
Numero de proyectos 53 45 54
Numero de pafses 16 16 17

Se han rectificado algunos datos de ejercicios anteriores. Todas las cifras en délares han sido redondeadas.



ANTIGUA Y BARBUDA, ARGENTINA, BAHAMAS, BARBADOS, BELICE, BOLIVIA, BRASIL, CHILE, COLOMBIA, COSTA
RICA, DOMINICA, ECUADOR, EL SALVADOR, GRANADA, GUATEMALA, GUYANA, HAITI, HONDURAS, JAMAICA,
MEXICO, NICARAGUA, PANAMA, PARAGUAY, PERU, REPUBLICA BOLIVARIANA DE VENEZUELA, REPUBLICA
DOMINICANA, SAINT KITTS Y NEVIS, SANTA LUCIA, TRINIDAD Y TABAGO, URUGUAY

Recuperacion economica
en una dificil coyuntura

La economf{a de América Latina y el Caribe se estd
recuperando notablemente tras afios de crisis. El
crecimiento fue del orden del 6% en 2004 —un fuerte
aumento frente al 1,9% registrado el afio anterior—y
se ha mantenido firme en lo que va de 2005, como
resultado del repunte de las exportaciones de productos
bésicos a China, la expansion de la economia
estadounidense y una eficaz gestién de la politica fiscal
y la deuda, que ha reducido el riesgo pais. Sin embargo,
la regién continda enfrentando serias dificultades. Va a
la zaga de otros mercados emergentes en cuanto a las
condiciones para la inversidn, los sectores financieros
nacionales y la infraestructura, y sufre mayores
tensiones sociales que los demds. Estos factores han
entorpecido el desarrollo de un sector privado amplio, y
los beneficios del crecimiento atin no han llegado a los
segmentos mds pobres de la poblacién. Después de
reaccionar ante las crisis de la regién con intervenciones
anticiclicas en los dltimos afios —por ejemplo,
apoyando proyectos destinados a aumentar los ingresos
de exportacién en Argentina y ayudando a reactivar el
financiamiento del comercio en Brasil— la CFI ha
reorientado sus actividades para proveer financiamiento
a largo plazo y escoger proyectos que contribuyan en
mayor medida a la integracién social y econdmica. En
todo momento, la Corporacién ha hecho hincapié en la
competitividad, ha respaldado las industrias de alto
grado de crecimiento y ha ayudado a las empresas de la
region a participar en los mercados mundiales.

En el ejercicio de 2005, la CFI comprometié
$1.400 millones en la regién, incluidos $385 millones
en préstamos de consorcios, en especial para aquellos
sectores que favorecen el alivio de la pobreza y la
competitividad econémica. La CFI continué buscando
formas creativas de intensificar al maximo el efecto que
producen sus intervenciones, por medio de la
formacién de alianzas con sus clientes, organizaciones
no gubernamentales, donantes, gobiernos de paises
receptores y comunidades locales, asi como a través de
una mayor colaboracién dentro del Grupo del Banco

Mundial. La Corporacién logré llegar a sectores de la
economfa insuficientemente atendidos, en particular, en
el 4mbito de la vivienda para la poblacién de bajos
ingresos; las microempresas y la PYME, y los grupos
indigenas. También ayudé a las empresas a afrontar
muchos de los problemas que plantea la globalizacién:
la necesidad de consolidar los mercados nacionales de
capital, mejorar el gobierno de las empresas, aumentar
la competitividad en los mercados mundiales y abordar
las cuestiones ambientales (véase el recuadro).

La asistencia técnica es un componente clave de la
labor de la CFI en la regién. La Corporacién presta este
tipo de asistencia por intermedio de la Unidad de
Preparacién de Proyectos para América Latina y el
Caribe, los servicios de asesorfa sobre privatizacién y los
equipos especializados en el desarrollo de pequefias
empresas. Estas actividades, muchas de ellas financiadas
por donantes, se estdn traduciendo en la simplificacién
de la reglamentacién que deben cumplir las empresas
(véase el recuadro), un mejor acceso a los mercados, el
aumento de la responsabilidad social de las empresas y
una mayor competitividad de la pequefia empresa. En
Brasil, Colombia y Pert, la CFI estd colaborando con el
Banco Mundial para llevar a la practica las conclusiones
especificas del informe Doing Business, donde se sefialan
distintas formas concretas de mejorar las condiciones
para los negocios. La asistencia técnica también estd
orientada a apoyar las inversiones de la CFI en
industrias estratégicas —petréleo, gas, minerfa y
agroindustrias— en las que la Corporacién suele
tener especialistas excepcionales que ponen sus
conocimientos a disposicion de los clientes. Asimismo,
la CFI da asesorfa sobre varias operaciones de
privatizacion, principalmente en Brasil y Panamd.

Las deficiencias de infraestructura siguen limitando
el crecimiento en toda la regién. La insuficiente
inversién en el sector obstaculiza la actividad econémica
y, en muchos paises, la poblacién més pobre no dispone
de los servicios publicos bdsicos. En el ¢jercicio de
2005, la CFI financié tres operaciones del sector de
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energfa, por un valor total de $96 millones, que ponen el acento
en fuentes de energfa inocuas para el medio ambiente y la
reduccién de emisiones nocivas. Puesto que reconoce que los
exportadores de la regién enfrentan escollos y costos elevados, la
Corporacién también realizé inversiones en el sector de
transporte y logistica. Participd en proyectos relacionados con
puertos en Brasil y Panam4, aeropuertos en la Republica
Dominicana y una compaiiia de logistica en Perd. Las
inversiones de la CFI en dos lineas aéreas regionales, Copa y
Taca, de América Central, ayudardn a fomentar la integracién
regional y la competitividad. La Corporacién otorgé, asimismo,
un préstamo de $15 millones para un proyecto de
telecomunicaciones en Paraguay.

La Corporacién también ayuda a sus clientes a entender de
qué manera la sostenibilidad impulsa el crecimiento. Muchas
compafifas estdn obteniendo beneficios comerciales al adoptar
practicas ecoldgicamente racionales, mejorar su sistema de
gobierno y prestar mayor atencién al desarrollo social y

econdmico de las comunidades donde desarrollan sus actividades.

En industrias clave, la CFI combina inversiones financieras con

asistencia, con el objeto de promover la participacién de las
comunidades y el fortalecimiento de la capacidad local para
utilizar eficientemente los ingresos fiscales; el proyecto
Yanacocha, en Perd, es un buen ejemplo (véase el recuadro). En
este proyecto y en otros, la CFI aborda los problemas y desafios
especificos que plantean los proyectos de las industrias
extractivas, como parte de su compromiso integral con el
desarrollo sostenible. Durante el ejercicio también financié dos
proyectos del sector del petrdleo y el gas en Bolivia y Venezuela.

La CFI estd introduciendo novedosos instrumentos
financieros en los mercados nacionales de capital para ofrecer a
sus clientes nuevas fuentes de financiamiento a largo plazo y
ayudarlos a evitar el riesgo cambiario. Esta estrategia ha
redundado en beneficio de los sectores sociales: en el ejercicio
de 2005, la Corporacién otorgd una garantia parcial para un
bono a siete afios denominado en délares estadounidenses y
soles peruanos para la Universidad San Martin de Porres, una
importante institucion privada de educacién superior de Perd.
Ademis, la CFI utiliza los mercados locales de swaps para
organizar préstamos directos en moneda nacional y

Las empresas latinoamericanas se globalizan
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La cartera de inversiones de la CFl en operaciones de microfinanciamiento en América Latina y el Caribe abarca paises tan diversos como Bolivia, El
Salvador, Haiti, México, Nicaragua y Perti. Comprende inversiones clave en fondos especializados de caracter regional que son administrados en
forma privada. La CFl hace hincapié en actividades y transacciones que conecten eficazmente a las instituciones microfinancieras con los mercados
financieros y de capital; ademas, colabora con fondos e inversionistas del sector privado dedicados al microfinanciamiento y contribuye a su
desarrollo. Asimismo, la Corporacion esta respondiendo a la demanda de instrumentos de inversién novedosos observada entre las instituciones
microfinancieras —por ejemplo, emisiones de bonos y titulizaciones— que les permitan llegar a nuevos grupos de inversionistas, como los fondos
de pensiones.

En este ejercicio, la CFl invirtié $430 millones en tres operaciones de microfinanciamiento en Brasil, Chile y México. Al desarrollar estructuras e
instrumentos creativos y asociarse con instituciones bilaterales, multilaterales y ONG, la Corporacién estd llegando a empresarios de sectores
tradicionalmente excluidos de la economia formal, como las mujeres, los grupos indigenas y la poblacién de zonas rurales.

La inversién efectuada en Financiera Compartamos, de México, constituye un ejemplo clave. Con ayuda de la CFl, Compartamos ha cerrado una
operacion de bonos que mejora notablemente su acceso al financiamiento proveniente de inversionistas institucionales. Unas 300.000 pequefas
empresas mexicanas, la enorme mayoria de ellas administradas por mujeres, dependen de los micropréstamos otorgados por Compartamos, inscrita
en México como sociedad financiera de objeto limitado (SOFOL) no dedicada a la captacién de depositos. La posibilidad de acceder a los mercados
es crucial para la expansion de la compania. En julio de 2004, Compartamos emitié un bono a cinco anos denominado en pesos mexicanos por el
equivalente de $15 millones. La emisién cont6 con la garantia parcial de la CFl, que cubri6 el 34% del monto del principal pendiente. Dicha garantia
ayudo a la emision de bonos a obtener altas calificaciones, tanto de Standard & Poor’s como de Fitch. Latinfinance galardond a la operaciéon como
el mejor bono estructurado del ano.

La CFl contribuye a asegurar que los proyectos que traen aparejados importantes beneficios
para el medio ambiente resulten comercialmente viables en los mercados emergentes. En
consonancia con su promesa de aumentar el financiamiento para proyectos de energia
renovable, la CFl ha proporcionado $23 millones al Consorcio Energético Punta Cana-Macao
SA, una pequefia compania eléctrica privada, no conectada a la red publica, que atiende a los
distritos de Bavaro y Punta Cana, en la Republica Dominicana. El proyecto comprendera la
construccion, operacion y mantenimiento de una central edlica de 8,25 megavatios en Cabo
Engano. Al utilizar un recurso renovable y no contaminante en lugar de quemar combustibles
fésiles para generar electricidad, la central evitara la emision anual de 17.000 toneladas de
carbono en el transcurso de los 20 afos de duracién del proyecto. De este modo, se espera
demostrar la viabilidad de la energia edlica en muchos mercados emergentes.

La CFI también esta apoyando a Trinidad Cement Limited, la Gnica fabrica de cemento
integrada del Caribe de habla inglesa, que ha emprendido un proyecto de ampliacion y
modernizacion de su filial jamaiquina. Ademas de prestarle $35 millones, la Corporacién
ayudo a la compania a organizar operaciones de financiamiento en el mercado local, en
especial una emision de bonos en doélares de Trinidad y Tabago y un préstamo concedido por
un consorcio. Los recursos permitiran a la empresa proteger mas el medio ambiente, al
introducir mejoras en el proceso de produccion que se traduciran en la reduccién de
emisiones de carbono en méas de 100.000 toneladas anuales. Gracias a ello, la compafiia
podréa reunir los requisitos necesarios para obtener créditos de emision en el marco del Fondo
del Carbono establecido por la CFl y los Paises Bajos.
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CORTESIA DE NEWMONT (3)

operaciones de cobertura para sus clientes, y financiamiento consistente, en parte, en un
trabaja en estrecha colaboracién con contrapartes  bono que permitié movilizar el equivalente a

del mercado de América Latina para ampliar los $50 millones (véase el recuadro). Una linea de

plazos y aumentar la liquidez de estos crédito para el Banco Real de Brasil permite a

instrumentos. esta institucion destinar parte de sus préstamos
En el ejercicio de 2005, la CFI comprometié especificamente a compaiiias que estdn

$622 millones para 21 proyectos del sector
financiero, en 4reas que incluyen financiamiento
para las microempresas y la PYME (véase el
recuadro); financiamiento para la vivienda (véase el
recuadro en la pdgina 13); reestructuraciones
financieras, y banca regional. Como parte de sus
esfuerzos por desarrollar los mercados nacionales
de capital y ampliar las opciones de financiamiento
para las empresas locales, la CFI otorgé una
garantia a Corporacién Drokasa S.A., de Perd, y
su participacién ayudé a asegurar una calificacién
crediticia AAA para el bono. En otra transaccién
novedosa, la CFI organizé, para una empresa de
cemento de Trinidad y Tabago, una operacién de

mejorando la sostenibilidad ambiental (véase
el recuadro).

La CFI comprometié $217 millones para
cinco proyectos que contribuyen al financiamiento
para la vivienda destinado a familias de bajos
ingresos, asi como al desarrollo de los mercados
nacionales de capital. Ademds, mediante su
asistencia técnica, la Corporacién estd mejorando
el acceso al financiamiento para la vivienda: por
medio de un programa financiado por Canadd e
Italia, procura integrar los mercados primarios de
hipotecas de América Central y colabora con el
Fondo Mivivienda de Perd para crear un mercado
secundario de hipotecas.

La CFl estd ayudando a las companias del sector minero a mejorar su desempeno
en materia social y ambiental, para poder beneficiar asi a un mayor nimero de
pobladores locales. Ademas de financiamiento, proporciona capacitacién y asistencia
técnica que permiten crear lazos mas solidos entre esas companias y las
comunidades vecinas y también benefician a pequenas empresas que pueden
proveer bienes y servicios. El objetivo es promover un desarrollo econémico
sostenible en torno a los proyectos mineros en los que invierte la Corporacién. En
Pery, por ejemplo, la CFly el Banco Mundial estan reforzando la capacidad de las
municipalidades pertinentes para administrar los fondos generados por la mina
Yanacocha y estan ayudando a difundir informacion sobre la empresa minera con el
objeto de aumentar la transparencia y la rendicién de cuentas. A través de la
colaboracién con proveedores de servicios y ONG locales, la Corporaciéon ha
ayudado a pequenas y medianas empresas de la zona a mejorar la capacidad para
realizar negocios y el acceso al financiamiento, en algunos casos convirtiéndose en
proveedores de la mina. Alentada por la CFl, Yanacocha ha creado una fundacion
que esta emprendiendo programas de desarrollo comunitario mas amplios en los
campos de la atencién de la salud, la educacion, la agricultura, la silvicultura y el
microfinanciamiento. Yanacocha también respalda directamente un importante
programa de desarrollo rural para comunidades préximas a la mina.
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La CFl ha comprometido recursos para una linea de crédito de
$115 millones para ABN AMRO Banco Real, de Brasil, destinada a
financiar représtamos a largo plazo con fines de fomento de la
sostenibilidad. Los recursos se utilizaran para financiar proyectos
relacionados con el medio ambiente y con pequefnas y medianas
empresas cuyas actividades abordan el cambio climatico, la
pérdida de biodiversidad, la degradacién de la tierra y los
contaminantes organicos persistentes. ABN AMRO ha sido cliente
de la CFl desde hace largo tiempo y fue una de las primeras
entidades en adoptar los Principios Ecuatoriales, un conjunto de
directrices de aplicacién voluntaria basadas en las normas
ambientales y sociales establecidas por la CFl. Ahora su filial
brasilefia, Banco Real, es la primera institucion financiera del
mundo que destinara una importante linea de crédito de la CFl
especificamente para propiciar la sostenibilidad ambiental. La
inversion permite al Banco Real concentrarse en empresas
familiares del mercado intermedio de Brasil. Segun se espera, el
financiamiento proveniente de esa linea de crédito alentara en
estas compafias una gran variedad de reformas que permitiran
fomentar la sostenibilidad.

| Caribe

Latinay e

e
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Los gobiernos locales constituyen el primer punto de interaccion
para muchas empresas y suelen imponer a éstas una pesada
carga administrativa. Por ello, la CFl, a través de su Unidad de
Preparacién de Proyectos para América Latina y el Caribe, esta
ayudando a simplificar los procedimientos normativos, en
especial la inscripcion de empresas en los registros municipales.
Tras comenzar como proyecto piloto en la capital de Bolivia, La
Paz, la labor de racionalizacién desplegada por la Unidad se
amplié hasta convertirse en dos afios en un programa de
caracter regional que aplica una metodologfa comun en
distintos paises e intercambia conocimientos especializados
entre ellos, pero, al mismo tiempo, adapta la asistencia a las
necesidades especificas de cada cliente. La Unidad ha ayudado a
agilizar los procedimientos administrativos en Bolivia, Honduras
y Nicaragua, y estd ampliando sus actividades a Brasil y Peru.
Mediante la simplificacién de los tramites de inscripcién, estas
reformas alientan a un mayor nimero de firmas a cumplir la
reglamentacion. A la vez que aumenta la recaudacion de las
municipalidades, la agilizacion de los tramites impulsa la
incorporacion de un mayor nimero de microempresas y PYME a
la economia formal y les facilita el acceso al financiamiento.
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(en millones de dolares de EE.UU.)

Ej. de Ej.de Ej.de
2003 2004* 2005**

Financiamiento comprometido

por cuenta de la CFI 287 236 315
Préstamos 164 186 257
Capital accionario 0 13 20
Garantias y gestion de riesgos 123 37 38

Préstamos de consorcios suscritos 0 0 0
TOTAL DE COMPROMISOS SUSCRITOS 287 236 315
Cartera de compromisos

por cuenta de la CFI 1337 1.144 1.210
Préstamos 803 840 926
Capital accionario 253 191 161
Garantias y gestion de riesgos 281 113 123

Cartera de compromisos por cuenta de otros 837 739 664

(participaciones en préstamos)
TOTAL DE LA CARTERA DE COMPROMISOS 2174 1.882 1.874

Los préstamos incluyen instrumentos de cuasicapital con caracteristicas de préstamo. El capital
accionario incluye instrumentos de cuasicapital con caracteristicas de capital accionario.
*Se incluye la parte de la inversién en LNM Holdings que corresponde a esta region; el proyecto
se clasifica oficialmente como de alcance mundial.
** Se incluye la parte de la inversion en BAPTFF y en el Melrose Facility que corresponde a esta
region; los proyectos se clasifican oficialmente como de alcance mundial.

Cartera de compromisos por cuenta de la CFl al 30 de junio de 2005*
(en millones de délares de EE.UU.)

Pakistan 315
Egipto 297
Ooman 105
Marruecos 80
Argelia 72

*No se incluye la parte que corresponde a cada pais de los proyectos de alcance regional o mundial.

(en millones de dolares de EE.UU.)

CORTESIA DE MERLON EGYPT

315
287
236
0 0 0
Ej. de 2003 Ej. de 2004 Ej. de 2005

Eil?eanntcaiadrre]ileantc()':lpor Préstamos de consorcios
Ej. de Ej. de Ej. de
2003 2004 2005

Numero de proyectos 17 18* 27**

Numero de paises 6 7 8

* Se incluye la inversion en LNM Holdings.
** Se incluye la inversion en el Melrose Facility.

Se han rectificado algunos datos de ejercicios anteriores. Todas las cifras en délares han sido redondeadas.



AFGANISTAN, ARABIA SAUDITA, ARGELIA, BAHREIN, EMIRATOS ARABES UNIDOS, IRAQ, JORDANIA, KUWAIT,
LIBANO, LIBIA, MARRUECOS, OMAN, PAKISTAN, REPUBLICA ARABE DE EGIPTO, REPUBLICA ARABE SIRIA,
REPUBLICA DEL YEMEN, REPUBLICA ISLAMICA DEL IRAN, RIBERA OCCIDENTAL Y GAZA, TUNEZ

Fortalecimiento de la capacidad
en el sector privado

En el ejercicio de 2005 se produjeron grandes cambios en
las actividades que la CFI lleva a cabo en la regién de
Oriente Medio y Norte de Africa. Con la puesta en marcha
de la Asociacién para la Empresa Privada en Oriente
Medio y Norte de Africa (AEP-OMNA), la Corporacién
ha aumentado su capacidad para brindar no sélo
financiamiento tradicional, sino también una amplia
gama de asistencia técnica en toda la regién. También ha
ampliado su presencia en el terreno con la apertura de
nuevas oficinas en los Emiratos Arabes Unidos, Jordania
y la Republica del Yemen.

Mediante esta estrategia, la CFI procura abordar los
principales desafios de la regién, entre ellos, la creacién de
empleo y el incremento de la inversién, con el propédsito
de acelerar el crecimiento y crear economias més abiertas.
La Corporacién pone el acento en los sectores que
fomentan el desarrollo, como la vivienda y la pequefa
empresa, y en el ejercicio de 2005 destiné alrededor del
40% de sus compromisos a estos sectores. También ofrece
asistencia técnica, por si sola o junto con capital a largo
plazo, para alcanzar sus objetivos e introducir practicas
Sptimas en la regién.

El programa de inversiones de la Corporacién es muy
amplio y comprende los sectores financiero, de
manufacturas, petrdleo y gas, educacién, agroindustria e
infraestructura. En sus actividades en los paises de alto
riesgo, como Afganistdn e Iraq, la CFI hace hincapié en el
sector financiero y en otros aspectos bésicos para el
desarrollo del sector privado. A través de su oficina en
Dubai, contribuye a movilizar recursos privados desde los
paises del Golfo Pérsico con superdvit de capital hacia las
economifas de la regién y de otras zonas que precisan
inversion extranjera directa.

La Asociacién para la Empresa Privada en Oriente Medio
y Norte de Africa se puso en marcha oficialmente en octubre
de 2004 y es financiada en gran medida por donantes; se
concentra en el sector financiero, la pequefia y mediana
empresa, la creacién de condiciones propicias para los
negocios, la formacién de alianzas entre los sectores publico

y privado, y la privatizacién o reestructuracién de empresas
estatales (véase el recuadro). A partir de iniciativas anteriores
orientadas a respaldar a las pequenas empresas de la regién,
la AEP-OMNA ha puesto en marcha programas en muchos
paises, desde mercados de frontera hasta otros més
desarrollados, y estd evaluando las posibilidades para llevar

a cabo otros programas en toda la regién.

Durante el ejercicio de 2005, la CFI invirtié
$315 millones por cuenta propia en 21 proyectos en varios
sectores. En el sector financiero, proporciond apoyo
destinado a financiamiento para la vivienda, principalmente
en Arabia Saudita (véase el recuadro) y en Omdn; en otros
casos, las inversiones se concentraron en la pequefia y
mediana empresa, el sector de seguros y el sector bancario.
La Asociacién para la Empresa Privada en Oriente Medio y
Norte de Africa ofrecerd asistencia técnica para fines de
fortalecimiento de la capacidad como complemento del
préstamo de $45 millones concedido por la Corporacién al
Alliance Housing Bank de Omdn, la primera institucién de
su tipo en los Estados del Golfo. La CFI comprometié sus
primeras inversiones en Iraq, con proyectos de vanguardia
en el sector financiero, y fue la primera institucién
supranacional en realizar una emisién de bonos en
Marruecos (véase el recuadro).

En el ¢jercicio de 2005, las actividades de la Corporacién
en el sector de infraestructura registraron un aumento como
resultado de los mayores esfuerzos en el 4mbito del fomento
empresarial, en particular, los servicios de asesorfa. La CFI
amplié su inversién en el sector portuario de Pakistdn y
emprendié actividades de asesorfa sobre distribucién de
energfa eléctrica. Los proyectos de asesorfa incluyen, entre
otros, una terminal aérea en Arabia Saudita (véase el
recuadro) y, en Marruecos, una alianza entre el sector
publico y el privado para un proyecto de riego, que
constituye la primera en su género en todo el mundo. En
este caso, un consorcio privado dirigido por marroquies se
asociard con el gobierno para abastecer de agua a una zona
donde se cultivan citricos. El proyecto permitird establecer
una tarifa considerablemente inferior a la que los agricultores
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Arabia Saudita: modernizacion de una importante terminal aérea
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pagan actualmente para usar el agua subterrdnea,
que se estd agotando a un ritmo acelerado.

La participacién en el sector bancario de Iraq
es un ¢jemplo de la manera en que la asistencia
técnica que brinda la Asociacién para la Empresa
Privada en Oriente Medio y Norte de Africa
complementa el programa de inversién de la
CFI. En este proyecto, la AEP-OMNA se unié a
la Arab Academy for Banking and Financial
Services para impartir cursos intensivos de
capacitacién a funcionarios bancarios de Iraq. La
iniciativa, de cinco meses de duracién, estaba
dirigida a personal de operaciones y versé sobre
varios temas importantes, entre ellos, los servicios
bancarios a particulares, la gestion de riesgos y la
evaluacién crediticia. Posteriormente se llevé a
cabo un seminario sobre estrategia para directivos
superiores de bancos iraquies. Durante el

Marruecos: una novedosa emision
de bonos en moneda nacional

ejercicio, la Corporacién comprometié también
su primera inversién en el sector bancario de
Iraq, consistente en una participacion en el capital
social del Banco de Crédito de Iraq conjuntamente
con el Banco Nacional de Kuwait. El Banco de
Crédito de Iraq participé en los cursos de
capacitacién impartidos por la Asociacién para la
Empresa Privada en Oriente Medio y Norte de
Africa y los recursos financieros le permitirin
contribuir a la reconstruccién del pais. Ademds, la
CFI invirti6 en el primer subproyecto del Servicio
de financiamiento para la pequefia empresa en
Iraq, un programa financiado por donantes a
través del cual la Corporacién puede proporcionar
financiamiento y asistencia técnica a bancos
locales (véase el recuadro).

Durante el ¢jercicio de 2005, la CFI realizé
varias inversiones en el sector financiero de Irdn,




La Asociacion para la Empresa Privada en
Oriente Medio y Norte de Africa: un mayor
impacto a través de la asistencia técnica
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Arabia Saudita: la CFl aporta
fondos para el financiamiento
de viviendas de acuerdo con
los principios del islam

incluido el otorgamiento de dos lineas de crédito a bancos privados iranies,
Karafarin Bank y Saman Bank, que conceden représtamos a empresas
privadas. A través de este proyecto y de un programa conexo de asistencia
técnica —el primero de su tipo que se lleva a cabo en el pais en 25 afios—
se introducirdn en estos incipientes bancos privados pricticas de mercado
en materia de servicios bancarios y gestién de riesgos. Al igual que en la
mayor parte de la economfa de Irdn, el sector publico ha predominado
también en el 4mbito bancario. En consecuencia, las lineas de crédito de la
Corporacién tienen un importante efecto de demostracién que fomenta
las inversiones de otras instituciones financieras internacionales en los
bancos privados del pafs.

También en Irdn, la CFI invirtié en la Karafarin Leasing Company.
La Corporacién considera que el arrendamiento financiero debe tener
prioridad en muchas economias de la regién porque es adecuado para
financiar empresas pequefias, es compatible con los principios
financieros del islam, y se trata de un sector en el que la CFI tiene
amplios conocimientos y experiencia a nivel mundial. En el ejercicio de
2005, una compaifa de arrendamiento financiero de Pakistdn, ORIX
Leasing Pakistan, participé con la CFI y otros asociados en una
inversién interregional en Kazajstdn (véase el recuadro en la pdgina 19).
La Corporacién también patrocind, en forma conjunta con el banco
central de Yemen, una conferencia sobre arrendamiento financiero.

En respaldo de su objetivo de promover la inversién privada en el
dmbito de la salud y la educacidn, la CFI invirtié en la International
School of Choueifat, que estd construyendo una escuela en Adma
(Libano). El nuevo establecimiento sera la escuela “estrella” de Intered,
una sociedad libanesa de educacién que es propietaria de las escuelas
Choueifat en toda la regién y en Occidente.

Iraq: financiamiento destinado a empresas pequenas
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Paises donde la CFl tiene
las mayores operaciones
e inversiones

LT 4
CORTESIA DE NEWMONT

Panorama general

En el ¢jercicio de 2005, mds del 55% de las inversiones nuevas de la Corporacién Financiera
Internacional (CFI) se realizaron en los sectores de servicios financieros, infraestructura,
tecnologia de la informacidn, y salud y educacién. Aproximadamente el 28% de las
inversiones por cuenta de la Corporacién se llevaron a cabo en paises de alto riesgo o de
ingreso bajo.

Compromisos de inversion

En el jercicio de 2005, la CFI suscribié compromisos de inversién por un total de $6.450 millones,
incluidos $5.370 millones por cuenta propia y $1.080 millones en operaciones mediante
consorcios, en comparacién con $5.630 millones en compromisos totales en el ejercicio de 2004,
de los cuales $4.750 millones correspondieron a inversiones por cuenta propia y $879 millones a
operaciones mediante consorcios. La Corporacién ofrece una serie de productos y servicios a sus
clientes, como préstamos, capital accionario, cuasicapital, financiamiento estructurado e
instrumentos de gestién de riesgos, que se financian con recursos propios. También concierta la
participacién de otras instituciones financieras internacionales en consorcios para préstamos. Del
total de compromisos de inversién suscritos por cuenta propia, $4.540 millones correspondieron
a convenios de préstamo (incluidos instrumentos de cuasicapital con caracteristicas de préstamo),
$612 millones a inversiones de capital (incluidos instrumentos de cuasicapital con caracteristicas
de capital accionario), $216 millones a garantias y $4 millones a instrumentos de gestion de
riesgos. Sobre la base del costo total de los proyectos del ejercicio de 2005, por cada délar que la
CFI comprometid con cargo a sus propios recursos se generé una inversién adicional de $3,38 de
otras fuentes de financiamiento.

La Corporacién comprometié inversiones para un total de 236 proyectos en 67 paises, frente a
217 proyectos en 65 paises en el ejercicio de 2004. La cartera de inversiones al 30 de junio de
2005 incluia $19.300 millones por cuenta propia de la CFI y $5.300 millones en préstamos de
consorcios en poder de la CFI por cuenta de coparticipes. Durante el ejercicio se sumaron a la
cartera 174 compantas, y salieron de ella 176 empresas. Los proyectos de inversién se explican en
detalle en los informes regionales, y estdn enumerados en los cuadros de proyectos del Volumen 2.

Formacion de consorcios y movilizacion de recursos

Las operaciones mediante consorcios son sumamente importantes para movilizar financiamiento
de fuentes privadas en los mercados emergentes, donde los plazos de vencimiento son, en
general, reducidos y el acceso a los mercados estd abierto principalmente a las grandes empresas
en los paises de ingreso mediano. El programa de préstamos B ayuda a los clientes a obtener
financiamiento en condiciones mds favorables, muchas veces mediante transacciones fuera de lo
comun. La suscripcién de nuevos préstamos B en el ejercicio de 2005 totalizé $1.080 millones,
en comparacién con $879 millones en el ejercicio anterior. Ademds, la CFI movilizé $65 millones
para el mercado al vender préstamos A existentes por intermedio del programa de préstamos



Operaciones de la CFI
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Financiamiento en moneda nacional
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CORTESIA DE ASIAN COMMERCIAL BANK

B. Al 30 de junio de 2005, la cartera de préstamos mediante consorcios era
de $5.300 millones para 204 proyectos.

En Brasil, Embraer movilizé $145 millones con vencimientos de
hasta 10 afios, el plazo mds largo para préstamos a empresas privadas
conseguido en el pais en muchos afos. En Bolivia, Transierra logré
movilizar $100 millones en el mercado en tiempos de incertidumbre
politica; fue la primera vez que la CFI combind su instrumento de
préstamo B con un seguro de expropiacién de un proveedor privado. La
CFI organizé un préstamo mediante consorcios de $65 millones, con un
plazo de seis afios, para Trakya Glass Bulgaria, operacién que formé parte
de la mayor inversién extranjera directa realizada en Bulgaria desde 1989.
En Rusia, la Corporacién llevé a cabo con Orient-Express Hotels Ltd. la
primera operacién de financiamiento mediante consorcios para la
adquisicién de una propiedad en San Petersburgo.

Instrumentos de gestion de riesgos para los clientes

La CFI ofrece instrumentos de cobertura del riesgo derivado de las
fluctuaciones de las monedas, las tasas de interés y el precio de los
productos bdsicos a los clientes de mercados emergentes, quienes
generalmente no tienen acceso a ellos debido al riesgo crediticio o al
riesgo pais. En su Programa de gestién de riesgos para los clientes, la CFI
combina su experiencia en gestién de riesgos con su funcién tradicional
de intermediacién crediticia. Como estd en condiciones de asumir el
riesgo crediticio a largo plazo de sus clientes, la CFI puede actuar como
intermediaria entre ellos y los mercados de instrumentos financieros
derivados. Los clientes que utilizan los instrumentos de gestion de riesgos
protegen sus posiciones financieras, y las transacciones también mejoran
la calidad de la cartera de inversiones de la CFI.

En los 14 afios transcurridos desde la creacién del programa, la CFI ha
comprometido financiamiento para 82 proyectos de gestién de riesgos en
32 paises. Las transacciones han cubierto un monto teérico superior a los
$2.700 millones (el riesgo potencial o futuro de estas operaciones es una
fraccién del monto tedrico). En el ejercicio de 2005, la Corporacién
comprometié financiamiento para operaciones de gestién del riesgo
derivado de las tasas de interés para Laredo, compaiifa productora de
azicar en bruto de Perti; Merlon, empresa productora de petréleo y gas
de Egipto, y Magadi Soda de Kenya.

La CFI ofrece a sus clientes instrumentos de gestion de riesgos sélo para
fines de cobertura y no para especular con ellos. Se protege a si misma de los
riesgos de mercado que plantean esas operaciones y los vigila continuamente.

Instrumentos de financiamiento estructurado

En el ejercicio de 2005, la CFI continué ofreciendo instrumentos de
financiamiento estructurado a sus clientes, como garantias parciales de
créditos y operaciones de titulizacién. Estos instrumentos forman parte de
la estrategia mds amplia de la CFI para ayudar a desarrollar los mercados

de capital nacionales; ofrecer a los clientes nuevas formas de financiamiento
eficaces en funcidn del costo, con énfasis en financiamiento a largo plazo
en moneda nacional, y aumentar la capacidad de inversién en tipos de
activos estratégicos, como préstamos a pequefias empresas, hipotecas y
financiamiento para el comercio.

En el ¢jercicio de 2005, la CFI invirtié $218 millones y movilizé
otros $1.100 millones por medio de 13 operaciones de financiamiento
estructurado. Entre las innovaciones que recibieron amplio reconocimiento
en el sector financiero cabe mencionar la primera operacién de titulizacién
de préstamos improductivos en América Latina; la primera titulizacién
transfronteriza de instrumentos hipotecarios para la vivienda en Europa
central y oriental, en Letonia; la primera emisién de bonos estructurados
para una institucién de microfinanciamiento, que constituyd también la
primera garantia parcial de crédito directa de la CFI en México (véase el
recuadro en la pdgina 53); el primer mecanismo estructurado de distribucién
de riesgos en el sector de educacién en Ghana (véase el recuadro en la p4gina
17), y la primera garantfa parcial de crédito nacional en el sector de
agroindustrias en Pert.
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Panorama general

Ademis de realizar inversiones, la CFI presta servicios de asistencia
técnica y asesorfa que robustecen a las empresas, las instituciones
financieras y las entidades publicas que trabajan con el sector privado.

En el ¢jercicio de 2005, aproximadamente un tercio de los
funcionarios de la CFI participaron en actividades de esta naturaleza,
en la ciudad de Washington y en el terreno. Gran parte de esta labor
se lleva a cabo a través de 24 mecanismos financieros o programas
administrados por la Corporacidn, pero financiados por alianzas
con gobiernos donantes y otras instituciones multilaterales. Estos
mecanismos se concentran ya sea en una region o en un aspecto
estratégico del proceso de desarrollo y cumplen una funcién
fundamental al hacer hincapié, en consonancia con la estrategia
de la CFJ, en el establecimiento de condiciones propicias para los
negocios, las pequefias empresas, el gobierno empresarial y los
aspectos ambientales y sociales del desarrollo. Durante el ejercicio,
las operaciones financiadas por donantes representaron alrededor
de $108 millones en gastos, y la CFI aporté mds de $57 millones
en financiamiento. Los aportes acumulativos a todas las operaciones
financiadas por donantes administradas por la Corporacién llegaron
a $1.110 millones el ejercicio de 2005 (véase una lista de los
mecanismos financieros regionales en la pdgina siguiente).

La Corporacién estd mejorando y reforzando los sistemas que
respaldan los proyectos de asistencia técnica y asesorfa. Esta labor
facilita la difusién de conocimientos, la medicién del desempefio y
la evaluacién de los resultados.

Operaciones de asistencia t

Fondos fiduciarios y financiamiento aportado
por la CFI

Ademds de los mecanismos financiados por donantes, la CFI ha
establecido fondos fiduciarios con paises y organismos donantes.
Estos fondos se pueden utilizar para contratar consultores
especializados en asuntos financieros, juridicos, técnicos o ambientales
en relacién con proyectos especificos; algunos fondos estdn
condicionados a la contratacién de ciudadanos del pais donante.




Durante el ejercicio de 2005, la comunidad de donantes hizo aportes
por un total de $203 millones para financiar el programa de Fondos
Fiduciarios de Asistencia Técnica, que hasta la fecha incluye $17,8 millones
procedentes de los recursos propios de la CFI. Desde la creacién del
programa en 1988, los donantes han aprobado mas de 1.480 proyectos
de asistencia técnica. Entre los proyectos financiados durante el ¢jercicio
cabe mencionar un estudio de factibilidad sobre un programa de
integracién comunitaria que permita ampliar el acceso a la vivienda
y a los servicios sociales en El Salvador; la expansién de los servicios
bancarios para los consumidores y las pequefias empresas en Mauritania,
y asistencia a dos bancos comerciales nuevos en Irdn con el fin de
mejorar sus procedimientos operacionales, el anlisis del crédito y la
gestion de riesgos. Un proyecto realizado en la Repuiblica Democratica
del Congo reportd beneficios en todo el dmbito empresarial, al mejorar
el acceso de las pequefias empresas al financiamiento y a los servicios
de informacién y consultoria. En los informes regionales de esta
publicacién se destacan otros proyectos financiados por este programa.

Durante el ejercicio, la CFI también creé el Mecanismo de
financiamiento para servicios de asistencia técnica y asesorfa, por el cual
una parte de las utilidades no distribuidas de la Corporacién se designa
como contribucién para las operaciones financiadas por donantes y
otros proyectos de asistencia técnica y asesorfa. De esta manera, se
mejora la eficiencia y la respuesta estratégica de la asistencia técnica que
brinda la CFI, especialmente para nuevas iniciativas. Este mecanismo
también ayuda a separar mejor el gasto por concepto de inversiones de
las operaciones financiadas por donantes, y favorece la transparencia,
pero no elimina la necesidad del financiamiento proveniente de
donantes para esas actividades. Con cargo a los fondos provenientes
de las utilidades del ejercicio de 2004, se aprobé financiamiento para
46 actividades y proyectos que requerirdn $225 millones durante un
perfodo de seis afios; en el ejercicio de 2005 el gasto llegé a $63 millones.

ELENA CHUZHAKOVA

Mecanismos de la CFl financiados por donantes en las regiones en desarrollo




ELENA CHUZHAKOVA

Sintesis de los servicios de asistencia técnica y asesoria de la CFl

Asistencia a empresas. Comprende apoyo
para robustecer las microempresas y
pequefias y medianas empresas y para
ayudar a establecer contactos de negocios
entre estas empresas, en calidad de
proveedores o distribuidores, y compafifas
mids grandes.

Condiciones propicias para los negocios.
Las actividades incluyen la eliminacién
de obstdculos para la inversion, el
mejoramiento de las politicas publicas
relativas a la pequefia y mediana empresa
(PYME), el robustecimiento de los
proveedores de servicios a las empresas, el
andlisis de determinados sectores, asesoria
sobre gobierno de las empresas y la puesta
en marcha de iniciativas relacionadas con
el género.

Medio ambiente y desarrollo social.
Comprende los beneficios relacionados
con la diversidad bioldgica, la eficiencia
energética, el VIH/SIDA, las fuentes de
energfa renovables, la salud y seguridad de
los trabajadores, el desarrollo comunitario
y los pueblos indigenas.

Desarrollo de los mercados financieros.
Incluye la promocién del arrendamiento
financiero, el factoraje, el financiamiento
para la vivienda, los seguros, los servicios
bancarios, el microfinanciamiento y el
financiamiento para el comercio.

Alianzas entre los sectores publico y
privado. Comprende servicios de asesorfa
(principalmente a los gobiernos) sobre
la privatizacién y reestructuracion de
empresas estatales, y sobre la participacién
privada en el sector de infraestructura para
ampliar el acceso a los servicios publicos
(por ejemplo, transporte, servicios de
salud y energfa eléctrica).

En el ejercicio de 2005 se aprobo6 financiamiento para proyectos de
asistencia técnica y asesorfa por un total de $276 millones.

Los datos presentados en estos graficos se recopilaron siguiendo los

nuevos procedimientos adoptados en toda la CFl en el ejercicio de 2005 y

no han sido auditados.

PRINCIPALES ESFERAS DE LAS ACTIVIDADES DE
ASISTENCIA TECNICA Y ASESORIA

(porcentaje de los fondos aprobados para proyectos activos, ejercicio de 2005)

Condiciones propicias para los negocios 22%
Asistencia a empresas 23%

Alianzas entre los sectores

publico y privado 19% Desarrollo de los mercados financieros 27%

Medio ambiente y desarrollo social 10%

DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LAS OPERACIONES

(porcentaje de los fondos aprobados para proyectos activos, ejercicio de 2005)

Alcance mundial 10%

Oriente Medio y Norte de Africa 5%

Europa y Asia central 30%

Africa al sur del Sahara 14%

América Latina y el Caribe 3%
Asia meridional 8%

Asia oriental y el Pacifico 30%

BENEFICIARIOS

(porcentaje de los fondos aprobados para proyectos activos, ejercicio de 2005)

Intermediarios financieros 16%

PYME 39% Otros intermediarios 12%

Gobiernos 23%
Grandes empresas 11%
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Grupo de Evaluaciéon de Operaciones

El Grupo de Evaluacién de Operaciones (GEO), de cardcter
independiente, evalta los programas y proyectos de inversién de la
CFI, asi como las estrategias, politicas y procedimientos conexos de la
Corporacién. El GEO informa a la Junta de Directores de la CFl y
ésta analiza las evaluaciones, muchas de las cuales se llevan a cabo
conjuntamente con las unidades homélogas del Banco Mundial y el
Organismo Multilateral de Garantfa de Inversiones (OMGI).

En el gjercicio de 2005, la Junta de Directores examiné evaluaciones
de las unidades de preparacién de proyectos de la CFI y del clima para la
inversién que favorece el desarrollo del sector privado. El GEO también
concluyé evaluaciones de las operaciones en Pakistdn y Rumania, en las
economifas en transicién y en el sector de arrendamiento financiero. Por
otra parte, el GEO estd dedicado a armonizar las normas para las
evaluaciones y la presentacién de informes, de manera que las partes
interesadas puedan comparar el desempefio de los diversos bancos
multilaterales de desarrollo sobre la base de normas apropiadas y
transparentes. Un grupo de trabajo de esas instituciones ha establecido
normas sobre précticas recomendadas, y se considera que el sistema
de evaluacién de la CFI es el que mds se ajusta a ellas.

Conclusiones del examen anual del GEO

Todos los afios, el personal de inversiones de la CFI evalda una
muestra representativa de inversiones escogidas al azar que han
alcanzado la fase productiva. El GEO analiza los resultados y presenta
sus conclusiones en su examen anual. En el examen del ejercicio de
2005 se analizé si la CFI estd cumpliendo su misién: en qué medida
promueve inversiones sostenibles del sector privado en los paises en
desarrollo, y ayuda a reducir la pobreza y a elevar los niveles de vida de
las personas (véase el gréfico en la pdgina opuesta). A continuacion se
sefialan las principales conclusiones.

Tendencia ascendente de algunos indicadores de los proyectos

La tendencia observada a partir del ejercicio de 2000 muestra una mejora
de las tasas de éxito de los proyectos en lo que respecta a sus resultados en
términos de desarrollo, los resultados de las inversiones y la calidad de la
labor de la CFI. Sin embargo, los resultados ambientales y sociales y en
materia de salud y seguridad de los proyectos en sectores productivos
que fueron evaluados no han mejorado en la misma medida que otros
impactos en el desarrollo, y, en consecuencia, afectan la calidad de los
resultados en términos de desarrollo. El GEO ha recomendado que la
CFI continte integrando el principio de la sostenibilidad ambiental y
social en los departamentos de inversiones, y la administracién estd
haciendo progresos en esta esfera.

La CFI invirtié més y logré mejores resultados en
los sectores que considera estratégicos

Desde 1998, afio en que la CFI definié como prioritarios a los sectores
sociales, de infraestructura, tecnologfa de la informacién y mercados
financieros, la Corporacién ha encauzado sus recursos hacia ellos; en el
ejercicio de 2005, la proporcién que representaban dichos sectores con
respecto al total de compromisos aument6 al 55%. Este incremento

se logré principalmente en los servicios financieros y los seguros. En
términos generales, los proyectos evaluados que corresponden a estos
sectores estratégicos han registrado tasas de éxito superiores al promedio
en cuanto a los resultados en términos de desarrollo y de las inversiones.

El perfil de riesgo de los compromisos recientes
ha mejorado

En general, los nuevos compromisos de la CFI entrafian menos riesgo
que las inversiones aprobadas en 1996-98 que conformaron la
muestra de proyectos préximos a terminarse sometidos a evaluacién.
Ese menor riesgo obedece a condiciones de los mercados externos
que han permitido a la CFI emprender operaciones mds atractivas,
as{ como a las iniciativas de la administracién, introducidas en 1998,
orientadas a afianzar la calidad de sus actividades.

La CFI aplicé su estrategia con respecto
a los paises de frontera

La CFI dio a conocer su estrategia con respecto a los pafses de
frontera por primera vez en 1998, al reconocer la necesidad de
impulsar los flujos de capital en los paises de mayor riesgo y los
sectores inexplorados o desatendidos. Desde entonces, la CFI ha
encauzado con éxito recursos hacia los paises donde el valor agregado
de su participacién y su asistencia para combatir la pobreza son
mayores. Las inversiones de la CFI se concentran en mayor medida
en paises mds pobres, en comparacién con la proporcién del total
del producto interno bruto y de la inversién extranjera directa de
esos paises (véase el gréfico).

En el pasado, los mejores resultados en términos de desarrollo
y de las inversiones se han logrado en paises que han mejorado las
condiciones para los negocios y reducido el riesgo a un nivel mediano
0 bajo. Como consecuencia de ello, el grupo de paises de frontera (es
decir, paises de alto riesgo o ingtreso bajo) es ahora considerablemente
mds pequefio que en 1998, tiene menos capacidad de absorcién y
recibe un menor porcentaje de los flujos de capital privado.

Para obtener mds informacién sobre el GEO, véase
www.ifc.orgloeg.

LAS INVERSIONES DE LA CFl SE CONCENTRAN
MAS EN LOS PAISES POBRES QUE EL PIB Y LA
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED)
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INSUMOS PRODUCTOS

Operaciones Efectos de

de inversion

Inversion
privada
sostenible

Servicios de Mejores

asistencia técnica
y asesoria

los negocios

Este proyecto piloto consistié en una linea de crédito a través
de agentes para aserraderos y fébricas de muebles en una
economia en transicion de Europa que salia de un conflicto.
Anteriormente, esas empresas formaban parte de un
conglomerado estatal que se habia desintegrado, dejandolas sin
apoyo financiero, ni de produccién, comercializacién y ventas.

Resultados econémicos del proyecto: /Insatisfactorios.
La CFl proporciond asistencia técnica para ayudar a las empresas
a fortalecer su capacidad de gestién en preparacion para el
proceso de privatizacion previsto. Este apoyo fue insuficiente
para suplir la falta de conocimientos y experiencia, y los
problemas se agravaron por las dificiles condiciones del mercado.
Como consecuencia, todas las empresas financiadas a través de
la linea de crédito cayeron en graves dificultades financieras.

Sostenibilidad econémica: Insatisfactoria. El proyecto
tenia por finalidad reactivar el sector maderero del pais, que
tradicionalmente contaba con artesanos calificados y un
abastecimiento natural de madera de buena calidad. Ninguna
de las empresas ha demostrado ser una fuente sostenible de
empleo, ingresos tributarios ni valor agregado. El grado de
contribucién a la reconstruccion de posguerra que se habia
previsto ha sido limitado.

Impacto ambiental: /nsatisfactorio. El desemperio de las
empresas en lo referente a los aspectos ambientales no se ajustd
a las normas establecidas. Por ejemplo, se determiné que una
fabrica de muebles estaba contaminando el aire, el suelo y las
aguas superficiales y subterraneas.

Desarrollo del sector privado: Insatisfactorio. La
privatizacion no llegé a realizarse debido a la falta de interés
de los inversionistas nacionales y extranjeros. Ademas, la linea
de crédito no logré su objetivo de ayudar a los bancos agentes
a adquirir conocimientos y experiencia en respaldo de la futura
empresa privada en el pafs.

demostracion

Desarrollo
sostenible del
sector privado

condiciones para

RESULTADOS IMPACTO

Reduccién
de la pobreza

Crecimiento
econémico

Aumento de
nivel de vida de
las personas

El proyecto consistié en la instalacion de una nueva red de telefonfa
celular digital en un pafs asiatico con el fin de ampliar el area de
cobertura al 55% y aumentar el acceso a los servicios telefonicos en
las comunidades rurales pobres. Con ello se pretendia establecer una
infraestructura viable y accesible financieramente en un pais con una
de las tasas de densidad de teléfonos mas bajas del mundo, y un
tiempo de espera de mas de 10 afos para conseguir una linea de
telefonia fija.

Resultados econdmicos del proyecto: Excelentes. El proyecto es
un gran éxito comercial. La receptividad del mercado fue extraordinaria
y la empresa respondié haciendo ajustes técnicos a la red, que duplicd
su capacidad. En cuatro afios ha formado una base de casi medio
millén de abonados, mas del doble del nivel que se habia previsto.

Sostenibilidad econémica: Excelente. El proyecto ha producido
impresionantes réditos para la economia, en forma de impuestos y
derechos pagados al Estado, pagos por concepto de participacién en
los ingresos a la entidad reguladora, derechos de licencia y pagos de
alquiler a una empresa de ferrocarriles por el uso de su red troncal
de fibra 6ptica. El proyecto tiene un programa de servicios telefonico
en los poblados que atiende a mas de 50 millones de personas en
todo el pais y se ha convertido en un modelo eficaz para aumentar
la conectividad en las zonas rurales.

Impacto ambiental: Satisfactorio. La empresa esta empefnada
en mantener un sélido desempefno ambiental, social y en materia de
salud y seguridad, y cumple las normas establecidas por el Grupo del
Banco Mundial.

Desarrollo del sector privado: Excelente. El proyecto hizo
aumentar la competencia en el mercado de la telefonfa celular, con
la consiguiente reduccién de las tarifas, aumento de la cobertura y
mejora de la calidad del servicio a los usuarios. También proporcioné
infraestructura esencial para un desarrollo méas generalizado del sector
privado. El programa de servicio telefénico en los poblados ayudé a
crear microempresas en zonas rurales, ya que mujeres del lugar
operan teléfonos de pago inaldmbricos que son de su propiedad.
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Ombudsman y Asesor en materia

de observancia

La Oficina del Ombudsman y Asesor en materia de observancia
(CAO) es el mecanismo de la CFI y el OMGI, de cardcter
independiente, que vela por el cumplimiento de la obligacién
de rendir cuentas; fue creada en 1999 e informa directamente
al Presidente del Grupo del Banco Mundial. La CAO cumple
funciones de mediacién (como ombudsman), atendiendo las
denuncias de personas que han sido afectadas por los proyectos
o pudieran resultar afectadas por ellos; de auditorfa, evaluando el
cumplimiento de las politicas de salvaguardia ambiental y social
por parte de la CFI y el OMGI, y de asesorfa, prestando asesorfa
independiente al Presidente y la administracién superior de ambas
organizaciones sobre politicas y cuestiones sistémicas, incluso las
que surgen de las investigaciones de las denuncias y las auditorfas
de la observancia de las normas pertinentes.

En el ejercicio de 2005, la CAO recibié 10 nuevas denuncias
y continué trabajando en los casos que estaba atendiendo. Se
recibieron denuncias relativas a proyectos en Botswana, Georgia,

Guatemala, India y Kazajstdn. Para resolver las cuestiones
planteadas por los denunciantes y evitar problemas en el futuro,
la CAO recurre a diversos métodos, como la mediacidn, la
negociacién e investigaciones para recoger informacién, en las
que intervienen los patrocinadores del proyecto, directivos y
funcionarios de la CFI o el OMGI, y las personas afectadas.
Durante el ¢jercicio de 2005 también se llevé a cabo una auditorfa
de la observancia de las normas vigentes.

La CAO publica sus directrices operacionales y demds
documentos de libre acceso, incluidos los informes de evaluacién
sobre las denuncias recibidas, en forma impresa y en su sitio en la
Web, www.cao-ombudsman.org. La mayor parte de los materiales
publicados en la Web se pueden consultar en espafiol, francés e
inglés; las directrices estdn disponibles en esos mismos idiomas, y
también en 4rabe, chino, portugués y ruso. En las directrices
y en el sitio Web se incluye un modelo de carta para ayudar a las
personas a presentar una denuncia ante la Oficina de la CAO.

KENJI YUHAKU




Resena de los resultados financieros

suscritas); ademds se suscribieron otros $1.100 millones en préstamos

En el ejercicio de 2005, los ingresos de operacién' totalizaron
$1.953 millones, cifra superior a los $982 millones del ejercicio
precedente y a los $528 millones del ejercicio de 2003. Si se
incluyen los $62 millones de ganancias por concepto de actividades
de cobertura y relacionadas con instrumentos derivados, los ingresos
netos de la CFI totalizaron $2.015 millones en el ejercicio de 2005,
en comparacién con $993 millones en el de 2004. Los ingresos de
operacién correspondientes al presente ejercicio comprendieron
$1.759 millones en concepto de servicios a los clientes (en
comparacién con los $911 millones del ejercicio de 2004), y
$194 millones provenientes de servicios de tesorerfa, descontados los
gastos administrativos (lo que representa un aumento respecto de la
contribucién de tesoreria del ejercicio precedente, que ascendié a
$71 millones). En conjunto, el rendimiento del promedio del
patrimonio neto de la Corporacién aumenté del 13,7% en el
¢jercicio de 2004 al 22,6% en el de 2005.

El fuerte incremento de las utilidades de los servicios a los clientes
fue reflejo de las apreciables ganancias realizadas como producto de la
venta de inversiones, los elevados ingresos en concepto de dividendos
de la cartera de inversiones en capital accionario, el aumento de los
ingresos procedentes de la cartera de préstamos y el efecto positivo
de una liberacion de reservas para pérdidas efectuada en el ejercicio
de 2005. La cartera de préstamos generd ingresos de operacién por
valor de $323 millones en el ejercicio de 2005 (una vez descontados
los costos de los préstamos no productivos, las reservas especificas
para pérdidas, los gastos administrativos internos, los costos
de los empréstitos y los costos de las operaciones de cobertura
de los préstamos), frente a utilidades de operacién por valor de
$304 millones en el ejercicio de 2004.

Las carteras de inversiones en capital accionario y cuasicapital (es
decir, las carteras financiadas con el patrimonio neto de la CFI)
produjeron ingresos de operacién por valor de $1.400 millones en el
ejercicio de 2005, muy por encima de los $585 millones obtenidos
por el mismo concepto en el ¢jercicio de 2004. Las ganancias de
capital realizadas por venta de participaciones accionarias alcanzaron
un récord de $723 millones en el ejercicio de 2005, monto superior a
los $381 millones obtenidos en el ejercicio precedente.

Las carteras de activos liquidos arrojaron resultados superiores a los
valores de referencia y tuvieron un rendimiento positivo durante el
ejercicio. Como reflejo del mayor rendimiento de los titulos del Tesoro
de los Estados Unidos, los ingresos provenientes de activos liquidos
aumentaron de $71 millones en el ejercicio de 2004 a $194 millones
en el de 2005. Este resultado se explica por los $175 millones
correspondientes a pérdidas realizadas y no realizadas por transacciones,
en comparacién con $104 millones en el ejercicio de 2004.

Los nuevos compromisos de inversion por cuenta de la CFI
totalizaron $5.400 millones (incluidos $220 millones en garantfas

de consorcios. La cartera pendiente de inversiones desembolsadas
llegaba a $12.300 millones al 30 de junio de 2005, es decir, se
mantuvo aproximadamente en el mismo nivel que tenfa un afio
antes. Los gastos administrativos de la Corporacién llegaron a

$403 millones en el ¢jercicio de 2005, es decir, aumentaron 12%.
Como proporcién del promedio de la cartera de inversiones
desembolsadas, el total de gastos administrativos fue de 3,3% en

el presente ejercicio, en comparacién con el 3,0% en el ejercicio
anterior. Dichos gastos incluyen el efecto del cdlculo del valor bruto
de determinados ingresos y gastos imputables al programa de
asistencia técnica reembolsable de la Corporacién ($33 millones en
el ¢jercicio de 2005, frente a $34 millones en el ¢jercicio precedente).
Las actividades de la CFI orientadas a obtener empréstitos se
mantuvieron a la par con las de concesién de préstamos. En el
ejercicio de 2005, el total de nuevos empréstitos en los mercados
internacionales fue equivalente a $2.000 millones.

ASPECTOS MAS DESTACADOS DE LOS RESULTADOS
FINANCIEROS DE LA CFI

(en millones de dolares de EE.UU.)

Ej. de Ej. de

2005 2004
Servicios a los clientes—ingresos de operacion 1.759 911
Préstamos—ingresos de operacion 323 304
Inversiones en capital accionario/cuasicapital— 1.425 585

ingresos de operacion

Asistencia técnica (8) (7)
Contribuciones a mecanismos de financiamiento (38) (29)
Comisiones institucionales y otros 57 58
Servicios de tesoreria—ingresos de operacion 194 71
Servicios de tesorerfa—activos liquidos 194 71
Ingresos de operacién de la CFI 1.953 982

Resultados financieros de las principales
lineas de productos

Los préstamos desembolsados y pendientes de reembolso (sin incluir
los instrumentos de cuasicapital con caracteristicas de préstamo), es
decir, los préstamos ordinarios, aumentaron 3%, totalizando

$8.300 millones en el ejercicio de 2005. La cartera de préstamos de
la CFI gener6 ingresos de operacién por valor de $325 millones,
frente a los $304 millones del ejercicio de 2004. La disminucién del
porcentaje de préstamos excluidos del régimen de contabilidad en
valores devengados, una mayor recuperacién de intereses vencidos, el
aumento de los ingresos por comisiones financieras y una liberacion
de reservas especificas para pérdidas contribuyeron al mejor
desempeno de la cartera de préstamos ordinarios, cuyos ingresos de

1. Los ingresos de operacion se definen como los ingresos después de descontar los gastos por concepto de servicios de asistencia técnica y asesoria, pero antes
de tener en cuenta toda ganancia o pérdida resultante de la contabilidad de actividades de cobertura de riesgo e instrumentos derivados (Pronunciamiento
sobre Normas de Contabilidad Financiera No. 133). Se han vuelto a clasificar algunos montos correspondientes a ejercicios anteriores para hacerlos coincidir

con la presentacion del ejercicio actual.
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operacién equivalieron a una rentabilidad de 22,7% del capital invertido;

este porcentaje no tuvo variaciones con respecto al ejercicio anterior.

La cartera de inversiones en capital accionario y cuasicapital pendientes
(incluidos los instrumentos de cuasicapital con caracteristicas de préstamo),
financiada con el patrimonio neto de la CFI, alcanzé los $4.000 millones.
Esta cartera tuvo ingresos de operacion sin precedentes de $1.400 millones
en el ¢jercicio de 2005, frente a $585 millones en el de 2004, que
obedecieron a las importantes ganancias de capital por venta de
participaciones accionarias, los elevados ingresos por dividendos y las
variaciones del valor en libros de las inversiones en capital accionario. Las
ganancias de capital realizadas por la venta de participaciones accionarias
totalizaron $723 millones, en comparacién con $381 millones en el ejercicio
de 2004. Debido en parte a la continua demanda de energfa y recursos en los
mercados mundiales, los ingresos por dividendos también tuvieron un fuerte
aumento, y pasaron de $207 millones en el ejercicio de 2004 a $258 millones
en el de 2005. Las variaciones del valor en libros de las inversiones
contribuyeron $269 millones a los ingresos de la cartera de inversiones en
capital accionario, frente a $74 millones en el de 2004. Ademds, se anotaron
ganancias no realizadas por un monto de $191 millones en relacién con las
inversiones contabilizadas conforme al método de la participacién. Los
ingresos de operacién de esta cartera (deducidos los derechos de custodia y
teniendo en cuenta las ganancias y pérdidas originadas en instrumentos
derivados) representé un rendimiento del 44,5% del capital invertido,
mientras que en el ¢jercicio precedente habfa sido de 17,6%.

En el ejercicio de 2005 se volvid a efectuar una liberacion de reservas
para pérdidas, de $261 millones, frente a la liberacién de $103 millones
dispuesta en el ejercicio precedente. La reserva total para pérdidas por
concepto de préstamos se redujo al 9,9% de la cartera desembolsada y
pendiente de reembolso al cierre del ejercicio, nivel muy por debajo del
14,0% registrado en el ejercicio de 2004.

Capital y utilidades no distribuidas

El patrimonio neto de la CFI comprende las utilidades no distribuidas y el
capital pagado. Este tltimo se mantuvo en $2.400 millones, sin variacién

respecto del cierre del ejercicio de 2004, mientras que los ingresos netos, de
$2.000 millones, significaron el aumento de las utilidades no distribuidas a

INGRESOS DE OPERACION Y RENDIMIENTO DEL
PROMEDIO DEL PATRIMONIO NETO
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$7.400 millones. El patrimonio neto de la Corporacién al cierre del ejercicio
de 2005 ascendfa a $9.800 millones.

Al 30 de junio de 2005, la relacién de suficiencia de capital de la CFI (es
decir, la relacién, por una parte, entre el capital pagado, las utilidades no
distribuidas y las reservas generales ajustadas, y por otra parte, los activos
incluidos y no incluidos en el balance general, ponderados segtin los riesgos)
era del 50%. Este porcentaje es muy superior al minimo de 30% establecido
en el marco de politicas sobre suficiencia de capital aprobado por la Junta de
Directores en mayo de 1994. La relacién de endeudamiento de la
Corporacién —los empréstitos pendientes y las garantfas medidos en
relacién con la suma del capital suscrito y las utilidades no distribuidas—
erade 1,8 a 1, claramente dentro del limite de 4,0 a 1 que establece el
Convenio Constitutivo.

Gestion de las operaciones de obtencién
de fondos

En el ejercicio de 2005, la CFI tomé empréstitos por el equivalente de
$2.000 millones en los mercados de capital internacionales y recompré
$133 millones en deuda pendiente de reembolso. Estas dltimas operaciones
se enmarcan en la estrategia de la Corporacién orientada a aumentar la
liquidez de sus bonos en circulacion.

La CFI emiti6 valores en seis monedas en el ejercicio de 2005: délares de
los Estados Unidos, yenes japoneses, soles peruanos, ringgits malasios, dirhams
marroquies y rands sudafricanos. El mayor empréstito del ejercicio se obtuvo
mediante una emisién de bonos globales por valor de $1.000 millones.

En el ejercicio de 2005, la CFI obtuvo el 50% del total de nuevos
empréstitos por medio de una emisién de bonos globales denominada en
délares de los Estados Unidos, el 22% mediante emisiones estructuradas
principalmente en Japén, el 2% en soles peruanos, el 6% en dirhams
marroquies, el 7% en ringgits malasios, y el 13% en rands sudafricanos. La
mds destacada de estas emisiones fue la realizada en dirhams marroquies,
pues representd el primer empréstito realizado por una entidad no residente
en esa moneda, y la realizada en ringgits malasios, que fue el primer
empréstito en moneda nacional tomado por una institucién supranacional
conforme a los principios financieros islémicos. Todos los empréstitos se
convirtieron a délares de los Estados Unidos a tasa flotante. La mayor parte
de los préstamos que otorga la CFI estdn denominados en esa moneda y
sujetos a esas tasas de interés. El costo inferior a la LIBOR que se logré
mediante el uso de swaps de moneda y de tasas de interés, asi como los
ingresos generados a través de la recompra de deuda, ayudaron a contener
los costos de la obtencién de financiamiento para la Corporacién en el
ejercicio de 2005.

Gestion de la liquidez

El total de activos liquidos incluidos en el balance era de $13.300 millones
al 30 de junio de 2005, en comparacién con los $13.000 millones en igual
fecha del afio anterior. La mayoria de los activos liquidos se mantiene en
ddlares de los Estados Unidos y el pequefio saldo restante, en euros y yenes
para respaldar los desembolsos operacionales. El total de activos liquidos
estd determinado por las limitaciones vinculadas a las clasificaciones
crediticias AAA/Aaa de la CFl y, en especial, por el ritmo de los nuevos
empréstitos tomados en el mercado y los nuevos desembolsos en concepto
de préstamos e inversiones en capital accionario a los clientes.

En el ejercicio de 2005 las carteras de activos liquidos de la CFI
enfrentaron condiciones poco favorables, y las carteras administradas tanto



interna como externamente tuvieron dificultades para superar

sus respectivos valores de referencia. Lo acontecimientos mds
importantes del mercado fueron el constante aumento de las tasas
de interés dispuesto por la Reserva Federal de los Estados Unidos,
sumado a la solidez imprevista en los plazos mds largos de la curva de
rendimientos. A pesar del aumento a 3,25% del rendimiento de los
fondos de la Reserva Federal de los Estados Unidos a un dia al cierre
del ejercicio, el rendimiento de los titulos del Tesoro de los Estados
Unidos a 10 afios disminuyé de alrededor del 4,5% a menos del 4%
durante el gjercicio, lo que produjo un marcado aplanamiento de la
curva de rendimientos. Otras tendencias clave fueron la pronunciada
alza de los precios del petréleo, la disminucién del délar de
Estados Unidos con respecto a la mayorfa de las otras monedas
importantes (aunque a fines del ejercicio de 2005 el délar habia
recuperado las pérdidas), y los resultados relativamente débiles
del mercado bursitil estadounidense. La economia de los Estados
Unidos se mantuvo bastante firme: la tasa de desempleo disminuyd,
el sector de vivienda no mostré sefales de moderacién del ritmo
de crecimiento, y la inflacién se mantuvo baja. En Europa, el
crecimiento se estancé, el desempleo se mantuvo alto y el gasto
de los consumidores fue débil. Japén parece haber iniciado una
recuperacién moderada, y ha habido algunas sefiales de que el Banco
de Japén podria comenzar a imponer condiciones mds restrictivas,
al menos en forma moderada.

En estas circunstancias, las carteras de activos liquidos
generaron ingresos de operacién por valor de $194 millones,
de los cuales $124 millones correspondieron a ingresos en concepto
de diferenciales en la liquidez proveniente de los empréstitos y
$70 millones a la liquidez proveniente del patrimonio neto,
incluidos ingresos por intereses descontadas las pérdidas realizadas
y no realizadas. En el ¢jercicio de 2004, los ingresos de dicha cartera
llegaron a $71 millones, de los cuales $39 millones correspondieron
a ingresos en concepto de diferenciales en la liquidez proveniente de
los empréstitos y $32 millones, a ingresos por intereses y ganancias
derivados de la liquidez proveniente del patrimonio neto.

Los activos liquidos de la CFI se invierten de conformidad
con las politicas y normas relativas a la facultad para invertir
concedida por la Junta de Directores, facultad que especifica los
tipos de instrumentos y entidades en los que se pueden efectuar
inversiones. La CFI estd autorizada a invertir sus activos liquidos
en obligaciones de gobiernos, organismos, sociedades de capital
y bancos comerciales con una alta clasificacién. En el marco de
dicha facultad, la administracién superior de la Corporacion ha
establecido normas de prudencia para la gestién de los diferentes
aspectos del riesgo inherente a toda cartera de bonos diversificada
y de gran tamafio, en particular con respecto al riesgo del mercado
(tasas de interés) y al riesgo crediticio. Para fines de administracién
y presentacién de informes, los activos liquidos de la CFI se dividen
en cinco carteras distintas y se invierten en todo el mundo en
activos de la més alta calidad, incluidos los bonos garantizados por
el Estado y los bonos de empresas privadas con clasificacién AAA.

La cartera PO es una cuenta de caja para satisfacer todas las
necesidades diarias de la CFI, desde los movimientos de caja
relacionados con los proyectos (préstamos, inversiones en capital
accionario y empréstitos tomados en el mercado) hasta los gastos

administrativos de la Corporacién. La cartera PO también administra
unos $450 millones en efectivo de la cartera P2, como parte de la
nueva referencia fijada para esa cartera. El mayor tamafio de la cartera
PO, cuya duracién es ligeramente mayor, le ha permitido aprovechar
activos de mayor rendimiento y corto plazo, tales como lineas de
crédito con garantia hipotecaria con un plazo medio de vencimiento
muy corto. A comienzos del ¢jercicio de 2005, la referencia para la
cartera PO se cambi6 de la tasa efectiva de los fondos federales de los
Estados Unidos a un dia, a la LIBID a un dia (LIBOR menos
12,5 puntos bdsicos). Si bien el cambio no ha tenido un efecto
significativo en los resultados de la cartera, la nueva meta estd mds

en consonancia con la practica del sector para la contabilizacién de
valores a un dfa. Los resultados de la PO superaron en 18 puntos

Inancieros

bésicos la referencia basada en la LIBID, y la cartera tuvo un
rendimiento de 2,37% en comparacién con el 2,09% de la referencia.
La cartera P1 comprende la liquidez proveniente de los
empréstitos, concretamente del importe de los empréstitos que la
CFI obtiene a tasa variable e invierte en instrumentos de alta calidad
hasta tanto se desembolsen los préstamos aprobados. El objetivo de
la CFI es superar el rendimiento total de los instrumentos tomados
como referencia —los depdsitos a tres meses en délares de los
Estados Unidos— dentro de los limites permitidos en cuanto a
la tasa de interés y el riesgo crediticio. El rendimiento total fue
de 2,24%, mientras que el de los depésitos de referencia fue de
2,17%, es decir, una diferencia positiva de siete puntos bésicos.
La cartera P2 estd constituida principalmente por el capital

Resena de los resultados f

pagado y las utilidades acumuladas de la CFI. Se administra
activamente sobre la base del rendimiento total de una cartera que
toma como referencia el indice Lehman Brothers U.S. Intermediate
Treasury. El rendimiento correspondiente al ejercicio de 2005 fue
de 3,73%, en comparacién con 3,80% de la referencia.

La cartera P3 comprende liquidez proveniente de los empréstitos
que originalmente figuraba en la cartera P1. Esta cartera es
administrada en forma activa por seis administradores externos,
sobre la base del indice tomado como referencia para la cartera P1.
Al cierre del ejercicio de 2005, el valor total de los activos de la
cartera P3 ascendfa a $1.128 millones, aproximadamente el 8%
del total de activos liquidos de la Corporacién. La cartera se
compone de un programa global de renta fija por valor de $317
millones asignado a dos administradores y un programa de valores
respaldados por hipotecas por un total de $380millones, también
asignado a dos administradores. La gestion de los $431 millones
restantes estd en manos de dos administradores, en el marco de un
programa que combina los dos anteriores. En el ejercicio de 2005 la
cartera P3 tuvo un rendimiento absoluto de 2,35%, lo que representa
0,10% por encima de la referencia.

La cartera P4 es la parte de la cartera P2 confiada a
administradores externos. Esta cartera es administrada en forma
activa por tres administradores tomando como referencia el indice
Lehman Brothers U.S. Intermediate Treasury, al igual que la
cartera P2. Al cierre del ejercicio de 2005, los activos de la cartera
P4 totalizaban $415 millones, es decir, alrededor del 3% del total
de activos liquidos de la Corporacién. En el ejercicio de 2005 la
cartera P4 tuvo un rendimiento de 4,51%, sobrepasando la
referencia en 0,65%.
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Gestion del riesgo y politicas financieras

De conformidad con las précticas 6ptimas del sector, la gestién del riesgo y

las politicas financieras son administradas por un departamento que
depende de la Vicepresidencia de Gestién de la Cartera y Gestién del
Riesgo. El departamento funciona en forma independiente de todos los
grupos encargados de las transacciones y es responsable de formular
recomendaciones sobre politica financiera y gestién de riesgos, métodos de
medicién del riesgo, limites de riesgo, asignacion de capital y fijacion de
precios, normas internas de politica financiera y su cumplimiento, y
cuestiones referentes a los organismos de clasificacién de valores. Se ocupa
de las transacciones, las actividades de tesorerfa y la gestién activa de la
cartera, a fin de velar por la coherencia y uniformidad de las politicas y por
la existencia de un marco financiero integrado para todas las operaciones.

Las actividades generales de la CFI se rigen por un conjunto de politicas
financieras sobre riesgo, suficiencia de capital, nivel de endeudamiento
relativo al capital, gestién de activos y pasivos, liquidez e instrumentos
derivados. Ciertas actividades de tesorerfa y de gestién de la cartera estdn
sujetas a detalladas normas internas para la administracién de cada 4rea.

La CFI tiene politicas que fijan normas acerca de los compromisos frente
a paises, sectores, productos, grupos y deudores u obligados a titulo
individual. Si bien esas normas sirven para limitar y vigilar la exposicién al
riesgo que entrafian las operaciones, la CFI limita también sus riesgos
financieros aplicando una serie de normas financieras prudentes. Estas
incluyen una relacién minima de suficiencia de capital del 30% de los
activos ponderados en funcién del riesgo y una relacién méxima entre la
deuda mds garantias pendientes y el patrimonio neto de 4 a 1 mientras la
CFI tenga empréstitos pendientes del Banco Internacional de
Reconstruccién y Fomento (BIRF). Ademds, como se describe més
adelante, la CFI aplica métodos prudentes de gestion del riesgo vinculado a
los activos y pasivos, la liquidez y los instrumentos derivados.

El riesgo que entraan la obtencién de fondos, las tasas de interés y el
tipo de cambio se controla mediante la politica que exige que los activos
correspondientes a préstamos se financien con pasivos de caracteristicas
equivalentes en lo que se refiere a las tasas de interés y la moneda. A fin de
atender la necesidad de los clientes de obtener préstamos en monedas
distintas del délar a tasas fijas o flotantes y de dar mayor flexibilidad a los
empréstitos ¢ inversiones de activos liquidos en diversas monedas y clases de
interés, la CFI recurre al uso de instrumentos derivados, principalmente
swaps realizados en mercados extrabursétiles, para convertir tanto activos
como pasivos en activos y pasivos sintéticos en délares a tasa variable. Las
inversiones en capital accionario y cuasicapital se financian con el
patrimonio neto y estén limitadas por las politicas que exigen que dichas
inversiones no superen el 100% del patrimonio neto.

Los desajustes relativos a las monedas y a las tasas de interés que surjan
durante la vigencia de un préstamo (como consecuencia de la constitucion
de reservas, los pagos anticipados, las reprogramaciones, los ingresos en
concepto de diferenciales o comisiones en monedas distintas del ddlar y las
posibles diferencias en las fechas de fijacién de la LIBOR entre activos y
pasivos) son objeto de vigilancia permanente, y se realizan las transacciones
de cobertura necesarias dentro de los limites de las operaciones.

La liquidez de la CFI se ajusta a lo dispuesto en la politica relativa a
empréstitos de contrapartida y la politica de liquidez. De acuerdo con la
primera, la CFI dispone de liquidez proveniente de los empréstitos para los
préstamos aprobados pero no desembolsados. De conformidad con la

segunda, la CFI debe mantener en todo momento un nivel de activos
liquidos que no sea inferior al 65% de las necesidades netas de efectivo
previstas para los tres ejercicios siguientes.

Las tenencias de activos liquidos de la CFI estdn constituidas por
carteras financiadas en el mercado y una cartera financiada con el
patrimonio neto. Los riesgos relacionados con las tasas de interés se
administran sobre la base de duraciones establecidas como referencia para
cada una de las carteras y el riesgo cambiario se controla utilizando
instrumentos derivados para fines de cobertura. Los riesgos crediticios se
administran imponiendo requisitos de admisibilidad a las inversiones y
limites a los emisores, en funcién del tamafio y la clasificacién, asi como de
los limites de concentracién de las clases de activos.

La CFI emplea instrumentos derivados en el 4rea de obtencién de
fondos, gestién de la liquidez, gestidn del activo y el pasivo, instrumentos de
gestion del riesgo asociados con los clientes y gestion activa de la cartera.

Con excepcién del uso de instrumentos derivados para una gestién activa
de la cartera y ciertas posiciones tomadas en la gestién de activos liquidos,
otros usos de dichos instrumentos no entrafian riesgo del mercado, ya que se
utilizan exclusivamente para fines de cobertura. El riesgo de mercado que
suponga el uso de instrumentos derivados en actividades de gestién de la
cartera y de activos liquidos est4 sujeto a las normas respectivas sobre dichas
actividades. Aun cuando los otros instrumentos derivados empleados
exclusivamente para fines de cobertura no suponen riesgo del mercado,
generan riesgo crediticio ante el posible incumplimiento de la contraparte
cuando el contrato de derivados tiene valor positivo para la Corporacién.

A fin de controlar el riesgo que plantean las contrapartes, la CFI se rige
por normas sobre riesgo crediticio vinculadas a criterios de admisibilidad y
limites de crédito que se coordinan con las politicas del BIRE Se fijan
limites en funcién del riesgo total que entrafie la contraparte.

Para protegerse ante la posibilidad de que la clasificacién crediticia de la
contraparte se vea rebajada después de haber suscrito los contratos
pertinentes, la CFI ha celebrado acuerdos de garantfa a valor de mercado con
la mayorfa de sus contrapartes en operaciones de instrumentos derivados.

El programa de gestién activa de la cartera permite a la CFI cubrir y
administrar el riesgo financiero global, los rendimientos y los compromisos
asumidos en relacién con su cartera de préstamos e inversiones en
cuasicapital y capital accionario. La utilizacién en forma proactiva de
técnicas de gestion del riesgo, instrumentos de cobertura y estrategias
encaminadas a incrementar los ingresos se adapta a la tolerancia al riesgo
financiero y a los objetivos en materia de ingresos de la CFI.

OPERACIONES DE TESORERIA: DISTRIBUCION
DEL RIESGO CREDITICIO

Clasificacion AAA 0 AA+ 32%

Clasificacion A+ o0 A 3%
Clasificacién AA o AA- 65%



La cartera

Al cierre del ejercicio de 2005, la cartera de compromisos
de la CFI habfa aumentado 7,6%, a $19.300 millones,
frente a $17.900 millones en el ejercicio de 2004. Casi
el 77% de esta cartera correspondia a préstamos cuyo valor
total ascendia a $14.800 millones y el 17%, a inversiones
en capital accionario por un monto de $3.300 millones.
Los instrumentos de garantfa por valor de $998 millones
representaban el 5% de la cartera de compromisos y los
instrumentos de gestién de riesgos, por $168 millones,
representaban casi el 1%. Ademds, la Corporacién mantenia
y administraba por cuenta de participantes la suma de
$5.300 millones en préstamos concertados mediante
consorcios. Al final del ejercicio de 2005, la cartera de
compromisos de la Corporacién comprendfa préstamos e
inversiones en capital accionario, instrumentos de gestién
de riesgos y garantias en 1.314 empresas de 119 paises.

El aumento neto de la cartera de compromisos fue
de $1.400 millones, tomando en cuenta los nuevos
compromisos, reembolsos, ventas, anulaciones, pagos
anticipados, cancelaciones en libros y ajustes por
conversién de monedas. Los reembolsos del principal
de los préstamos y los pagos anticipados sumaron
$2.300 millones, y se vendieron o rescataron $515 millones
en concepto de inversiones en capital accionario.

La cartera total desembolsada por cuenta de la CFI se
mantenia casi sin variaciones en $12.300 millones al cierre del
ejercicio de 2005, principalmente debido a los mayores niveles
de pago anticipado de los préstamos. Durante el ejercicio, la
cartera de préstamos desembolsados se incrementd en 2,3%,
mientras que la cartera de inversiones en capital accionario
desembolsadas se redujo en 9,5%".

Muchas de las inversiones de la Corporacion estdn
denominadas en ddlares de Estados Unidos, pero la CFI
toma empréstitos en diferentes monedas para diversificar
el acceso a los fondos y reducir el costo de los empréstitos.
El desglose por monedas de la cartera de préstamos
desembolsados al 30 de junio de 2005 aparece en las notas
a los estados financieros (véase el Volumen 2 del nforme
Anual de la CFI). La Corporacién reduce al minimo los
riesgos de las transacciones no incluidas en el balance general
mediante la celebracién de swaps compensatorios, opciones o
contratos a plazo con contrapartes que gozan de una alta

clasificacion en el mercado, y la realizacién de minuciosas
evaluaciones crediticias de dichas contrapartes.

Compromisos y desembolsos

Los nuevos compromisos por cuenta de la CFI se
concentraron en las regiones de Europa y Asia central
(36%), América Latina y el Caribe (26%), y Asia oriental y
el Pacifico (14%). Los sectores de la economia a los que se
dirigié el mayor volumen de nuevos compromisos fueron los
de servicios financieros y seguros, con 41%, y transporte y
almacenaje, con 7%.

Los desembolsos en el ejercicio de 2005 totalizaron
$3.500 millones, frente a $3.200 millones en el ejercicio
precedente. Los desembolsos en concepto de préstamos
llegaron a $2.900 millones y los correspondientes a
inversiones en capital accionario, a $588 millones. La
CFI también desembolsé $555 millones por cuenta de
instituciones financieras que participan en sus préstamos
de consorcios.

DESGLOSE DE LA CARTERA DE LA CFI
al 30 de junio de 2005
(en millones de dolares de EE.UU.)

Compromisos de préstamo y capital accionario 18.108
Préstamos 14.781
Capital accionario 3.327

Compromisos no incluidos en el balance general 1.167

(relativos a instrumentos de gestion de riesgos y de garantia)

Total de la cartera de compromisos 19.274

por cuenta de la CFl

Total de la cartera de compromisos 5.283

por cuenta de participantes

Cartera total desembolsada 12.276

Cartera total no desembolsada 5.832

Gestion de la cartera

Como parte de su labor de supervisién, la CFI vigila de cerca
el cumplimiento de las disposiciones de los acuerdos de
inversidn, visita el emplazamiento de los proyectos para
comprobar la marcha de las actividades y ayuda a encontrar

1. La cartera de compromisos comprende las garantias y los instrumentos de gestion de riesgos, que no se incluyen en el balance general.

2. La CFl dio cumplimento a la EITF 03-1 a partir del 31 de marzo de 2005. La EITF 03-1 modificé las politicas de la CFl sobre constitucion de reservas y los
procedimientos para determinar el deterioro de las inversiones en capital accionario. La EITF 03-1 exige que las inversiones que han sufrido un deterioro de
caracter no temporal se reajusten a su nuevo valor. También exige que dicho valor pase a ser la nueva base para determinar el costo del activo. En el ejercicio
de 2005, las inversiones en capital accionario canceladas en libros totalizaron $459,8 millones. Sobre la misma base del ejercicio de 2004, la cartera de
inversiones en capital accionario desembolsadas habrfa crecido 6% aproximadamente.
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CARTERA DE COMPROMISOS POR CUENTA DE LA CFI

Por sector, al 30 de junio de 2005 (en millones de ddlares de EE.UU.)

Servicios profesionales, cientificos y técnicos 73 (0,4%)
Servicios de educacién 101 (0,5%)
Plasticos y caucho 158 (0,8%)
Atencion de la salud 173 (0,9%)
Construccion y bienes raices 177 (0,9%)
Textiles, indumentaria y prendas de cuero 366 (1,9%)
Servicios de hoteleria y turismo 420 (2,2%)
Comercio mayorista y minorista 469 (2,4%)
Pasta papelera y papel 509 (2,6%)
Metales primarios 512 (2,7 %)
Agricultura y silvicultura 539 (2,8%)
Productos quimicos 575 (3,0%)
Manufactura de productos minerales no metalicos 769 (4,0%)
Alimentos y bebidas 824 (4,3%)
Mecanismos de inversion colectiva 923 (4,8%)
Informacion 936 (4,9%)
Productos industriales y de consumo 1.050 (5,4%)

Servicios financieros y seguros 6.235 (32,3%)

Servicios publicos 1.838 (9,5%)

Petréleo, gas y minerfa 1.423 (7,4%)

Transporte y almacenaje 1.204 (6,2%)

TOTAL DE LA CARTERA DE LA CFl $19.274

soluciones para los proyectos que presentan problemas. Para reforzar
la supervisién de la cartera, la Corporacién cuenta con unidades
de gestidn de la cartera en todos los departamentos de inversidn;
cada unidad est4 bajo la direccién de un gerente de cartera. Esta
estructura ayuda a detectar los problemas en una etapa temprana y a
buscar una solucién en forma oportuna. Un sistema de clasificacién
del riesgo crediticio de las inversiones también apoya este proceso.
Ademds, se ha seguido destacando en el terreno y rotando a personal
de la sede, y en medida creciente se han asignado mds tareas de
supervisién al personal local de las misiones residentes. A través de la
Divisién de Gestién de Préstamos B, la CFI hace esfuerzos especiales
para asegurar que los bancos que participan en préstamos
organizados por ella reciban informacién sobre el estado de los
proyectos en forma periédica. Permanentemente se realizan
detalladas consultas entre la CFI y los participantes.

Cuando surgen problemas, los departamentos de operaciones
evaltian cada proyecto por separado. En el caso de los que presentan
dificultades muy graves, el Departamento de Operaciones Especiales
determina las medidas correctivas que se deben adoptar. En tales
situaciones, la Corporacién negocia acuerdos con todos los
acreedores y accionistas para distribuir la carga que entrafie una
reestructuracion y asi buscar soluciones a los problemas mientras el

proyecto sigue en marcha. En casos excepcionales, cuando las partes
no llegan a un acuerdo en las negociaciones, la CFI toma todas las
medidas necesarias y apropiadas para proteger sus intereses.

El Departamento de Gestién de la Cartera de la CFI administra
los riesgos financieros relacionados con la cartera de préstamos e
inversiones en capital accionario valiéndose de instrumentos,
herramientas y estrategias de gestién del riesgo de mercado. Las
actividades de gestion de la cartera aprobadas incluyen el uso de
instrumentos de mercado para proteger las operaciones de la
cartera de préstamos e inversiones en capital accionario, asi como
estrategias de recompra de participaciones accionarias. Todas las
transacciones y estrategias tienen el objetivo comin de proteger la
cartera contra el riesgo de fluctuaciones a la baja.

En el ejercicio de 2005, los ingresos procedentes de la cartera
de préstamos e inversiones en capital accionario se situaron en
$1.800 millones, 63% por encima del monto registrado en el
ejercicio de 2004, en gran medida debido al aumento de las
ganancias de capital y de los ingresos por dividendos provenientes
de la cartera de inversiones en capital accionario. El principal
pendiente de los préstamos improductivos como porcentaje de la
cartera de préstamos desembolsados era del 6,4% al 30 de junio de
2005, frente al 11,5% registrado en igual fecha el afio anterior. En
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el mismo periodo, los atrasos en los pagos del principal
como porcentaje de la cartera de préstamos desembolsados
disminuyeron del 5,1% al 4,1%. Ademds, el nivel de riesgo
de la cartera de préstamos disminuyé durante el ejercicio,
debido al continuo crecimiento econédmico en los mercados
emergentes, con la consiguiente reduccién de los niveles de

riesgo pais y de riesgo crediticio de las inversiones existentes.
go pals'y g

El nivel estimado de las ganancias no realizadas de la
cartera de inversiones en capital accionario aumenté en
el ejercicio de 2005. Las ganancias de capital realizadas
totalizaron $723 millones, cifra muy por encima de los
$381 millones del ejercicio de 2004. La CFI recibié
dividendos por un monto de $258 millones, frente a
$207 millones en el ejercicio precedente. Los dividendos
del ejercicio de 2005 fueron superiores a los del ejercicio
de 2004, principalmente debido al alza del precio de los
productos bsicos.

La reserva para pérdidas por concepto de préstamos
disminuyé a $989 millones en el ejercicio de 2005,
cifra equivalente al 9,9% de la cartera de préstamos
desembolsados, frente al 14,0% en el ejercicio de 2004.
Dicha disminucién fue el resultado de una reduccién de

$321 millones de la reserva especifica tras la cancelacién en
libros de $143 millones, y una reduccién de $57 millones
de la reserva general. En el ejercicio de 2005 la Corporacién
modificé el procedimiento para estimar el deterioro de las
inversiones en capital accionario a fin de adoptar un
método basado principalmente en estimaciones del valor
justo. Como resultado de ello, la CFI registré una
liberacién de $269 millones de las reservas para pérdidas
por concepto de inversiones en capital accionario.

La administracién de la CFI determina el monto de
las reservas especificas para pérdidas por concepto de
préstamos sobre la base de exdmenes de la cartera y teniendo
en cuenta las recomendaciones de las unidades de gestién
de la cartera de los departamentos de inversion. Para ello,
la totalidad de la cartera se somete a un examen trimestral.
La administracién establece el monto de las reservas
generales utilizando una técnica de simulacién basada en el
método de Monte Carlo. Los auditores externos de la
Corporacidn revisan minuciosamente las recomendaciones,
normas y métodos aplicados para determinar las reservas
para pérdidas.
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Instrumentos de inversion
Capital y cuasicapital

La CFI arriesga su capital propio adquiriendo acciones de las empresas relacionadas
con sus proyectos, otras entidades de los proyectos, instituciones financieras y fondos
de inversiones de cartera o de inversién de capital privado. Por lo general suscribe
entre el 5% y el 20% del capital accionario de una empresa. Normalmente, la CFI
no es el accionista principal de los proyectos, su participacién accionaria en ellos no
sobrepasa el 35%, y mantiene sus inversiones por un perfodo prolongado. Cuando
llega el momento de vender, como mecanismo de salida prefiere la venta de las
acciones a otra empresa del sector o, cuando la liquidez lo permite, la oferta publica
de las mismas en el mercado de capital.

La Corporacién también realiza inversiones mediante instrumentos de
cuasicapital, que tienen caracteristicas de préstamo y de capital accionario. Algunos
de ellos, como los préstamos subordinados e instrumentos de deuda convertibles,
imponen un calendario fijo para el reembolso. Otros, como las acciones
preferenciales y pagarés participatorios, no imponen calendarios tan rigidos.

Préstamos y servicios de intermediacién

La CFI financia proyectos y empresas mediante sus préstamos A, que suscribe por
cuenta propia. La Corporacién no puede aceptar garantias publicas para sus
préstamos. Los plazos de vencimiento de los préstamos A oscilan entre siete y 12
afios originalmente, pero en algunos casos se han prorrogado hasta 20 afios. Los
préstamos de la CFI se otorgan en las principales monedas y, en medida creciente, en
monedas de los mercados emergentes.

La Corporacién aplica cabalmente la debida diligencia antes de invertir en un
proyecto. Gracias a su dilatada experiencia crediticia en los paises en desarrollo,
estd en una situacién sin igual para evaluar el riesgo que entrafian los proyectos.
La CFI estd en condiciones de conceder préstamos cuyo reembolso proviene
exclusivamente del flujo de efectivo de los proyectos, sin recurso o con recurso
limitado, a los patrocinadores.

También otorga préstamos a bancos intermediarios, compatifas de arrendamiento
financiero y otras instituciones financieras mediante la apertura de lineas de crédito
que se utilizan para fines de représtamo y que suelen destinarse a pequefias empresas.

Préstamos mediante consorcios

Los préstamos mediante consorcios (denominados también préstamos sindicados o
préstamos B) son parte importante de las actividades que realiza la CFI para
movilizar financiamiento de fuentes privadas en los paises en desarrollo y, de esa
manera, aumentar el impacto de su labor en el desarrollo. A través de este
mecanismo, las instituciones financieras comparten plenamente el riesgo crediticio y
comercial que entrafian los proyectos, y la Corporacién mantiene su condicién de
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prestamista principal. Los participantes disfrutan de las
ventajas que conlleva la participacién de la CFI en su calidad
de institucién multilateral de desarrollo, como el acceso
preferencial de facto a divisas. Ademds, cuando corresponde,

se exime a los bancos participantes de las exigencias en materia
de constitucién de reservas que pueden imponer las
autoridades reguladoras.

Financiamiento estructurado

La Corporacién también ofrece a sus clientes instrumentos de
financiamiento estructurado, que les permiten movilizar una
suma de capital considerablemente mayor que aquella que
podria aportar la CFI con recursos propios. Esta posibilidad
reviste especial importancia cuando se trata de movilizar
recursos en moneda nacional de instituciones inversionistas e
instituciones financieras en el mercado interno.

Mediante las garantias parciales de instrumentos de deuda,
la CFI aprovecha su clasificacién crediticia AAA para ayudar a
sus clientes a diversificar las fuentes de financiamiento,
prolongar los plazos de vencimiento y obtener financiamiento
en la moneda de su eleccién. Ademds, la Corporacién ayuda a
sus clientes a estructurar operaciones de titulizacién y
mecanismos de distribucién de riesgos, operaciones que les
permiten liquidar una parte del riesgo relacionado con un
conjunto de activos. La CFI continda desarrollando nuevos
instrumentos de financiamiento estructurado para atender las
necesidades de sus clientes.

Gestién del riesgo

Los instrumentos de gestién de riesgos de la Corporacién
permiten a los clientes tener acceso a los mercados de
instrumentos financieros derivados a largo plazo. Mediante los
instrumentos de cobertura del riesgo cambiario, los clientes
pueden proteger los compromisos contraidos en moneda
extranjera, que por lo general estdn relacionados con
empréstitos en divisas. Con la creacién de instrumentos
derivados para mercados emergentes, la CFI puede ofrecer
operaciones de cobertura en moneda nacional donde existen
tales mercados. La CFI también oftrece instrumentos

derivados que permiten a los clientes gestionar los riesgos
relacionados con las tasas de interés y con las fluctuaciones
del precio de los productos bsicos.

Servicios de asistencia
técnica y asesoria

Los servicios de asistencia técnica complementan las

Productos y servicios de la CFI

actividades de inversién de la CFI, ya que por medio de ellos
se proporciona asesorfa e imparte capacitacién a gobiernos y
a empresas privadas de paises en desarrollo. Muchos de estos
servicios se prestan a través de fondos de asistencia técnica
financiados por donantes que se concentran ya sea en una
region en particular o en algtin aspecto estratégico del proceso
de desarrollo. Ademads, la CFI administra fondos fiduciarios
financiados por gobiernos donantes y ha establecido un
mecanismo de financiamiento que reserva una parte de

sus ingresos netos como aporte a las operaciones financiadas
por donantes.

La CFI colabora con el Banco Mundial a través de diversas
unidades conjuntas que se ocupan de aspectos relativos al
desarrollo del sector privado, como asuntos en materia de
politicas, asesoramiento sectorial y transacciones especificas.
La labor de la CFI en este campo incluye la asesoria en
materia de politicas sobre competencia, estructuracién de
operaciones de privatizacién y andlisis de politicas sobre
inversion extranjera.

Gran parte de los servicios de asistencia técnica y asesorfa
tienen como objetivo mejorar las practicas de negocios de las
empresas ¢ instituciones financieras en que invierte la
Corporacidn. Se presta especial atencién al mejor
cumplimiento de las normas internacionales, sobre todo en el
dmbito del gobierno de las empresas y del desempefio
ambiental y social. Las actividades incluyen la promocién del
desarrollo de pequefias empresas, el establecimiento de
vinculos entre esas empresas y otras de mayor tamafio, y
asistencia a los clientes de la CFI para que aumenten sus
actividades de desarrollo comunitario en las zonas donde
realizan sus operaciones.
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Siglas, notas y definiciones

Siglas
AEP
AEP-Africa
AEP-OMNA

AIF
APDF
ASEAN
BERF
BIRF
CAO
CBF
CCF
CFI
CIADI

EOF

Asociacion para la Empresa Privada
Asociacién para la Empresa Privada en Africa

Asociacion para la Empresa Privada en Oriente Medio y
Norte de Africa

Asociacion Internacional de Fomento

Unidad de Preparacién de Proyectos para Africa
Asociacion de Naciones del Asia Sudoriental
Banco Europeo de Reconstruccion y Fomento
Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento
Ombudsman/Asesor en materia de observancia
Fondo para el Fortalecimiento de la Capacidad
Fondo de fomento del civismo empresarial
Corporacion Financiera Internacional

Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas
a Inversiones

Fondo para el fomento de oportunidades de proteger
el medio ambiente

NEERAJ JAIN

Servicio de Asesoria sobre Inversién Extranjera

Fondo para el Medio Ambiente Mundial

Servicios de Asesoria sobre Mercados Financieros

Fondo Monetario Internacional

Grupo de Evaluacion de Operaciones

Inversion extranjera directa

Servicio para el Desarrollo del Sector Privado en el Mekong
Organizacion Mundial del Comercio

Organismo Multilateral de Garantia de Inversiones
Organizacién no gubernamental

Programa de Asistencia para la PYME en Indonesia Oriental
Producto interno bruto

Pequefa y mediana empresa

Unidad de Fomento Empresarial en Asia Meridional
Fondos Fiduciarios de Asistencia Técnica

Tecnologia de la informacion

Unién Europea
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La Corporacién Financiera Internacional tiene por
misién fomentar el desarrollo econémico sostenible
a través del sector privado. Procura alcanzar este
objetivo encontrando soluciones innovadoras a los
problemas que obstaculizan el desarrollo, al tiempo
que invierte en compaiias e instituciones financieras
de los mercados emergentes y ayuda a fortalecer las
aptitudes empresariales. La CFI considera que, para
ser acertada, la actividad empresarial debe orientarse
a producir un impacto positivo en el desarrollo y,
por esa razén concentra gran parte de sus actividades
en aquellos paises con mayores necesidades de
inversién. Reconoce que el crecimiento econémico
s6lo es sostenible cuando resulta inocuo para el
medio ambiente, es racional desde el punto de vista
social y contribuye a mejorar la calidad de vida de la
poblacién de los paises en desarrollo.
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