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Resumen Ejecutivo

En el cumplimiento de su misién,‘*,‘los bancos multilaterales de
desarrollo (BMD) asumen el riesgo de ihcurrir en pérdidas financieras,
lo que puede afectar su sostenibilidad a‘largo plazo y enviar sefales
negativas a los actores interesados. En “|~Qs proyectos sin garantia
soberana, ademas de asumir el riesgo de no alcanzar los objetivos
de desarrollo, los BMD también se arriesgan a absorber pérdidas
financieras. Si no se controla, esto puede en ultima instancia socavar
su sostenibilidad. Ademas de estos efectos directos, las pérdidas
pueden afectar la reputacion de estas instituciQnes financieras frente
a contrapartes clave como las agencias de cajlificacién crediticia o
clientes actuales y potenciales. ‘

Esta evaluacion se centra en los proyectos problematicos, definidos
como aquellos con una “minoracion financiera” porque podrian dar
lugar a pérdidas. Los problemas se puedeh definir como cualquier
desviacion de los resultados previstos, p/,e"?o cuando esta desviacion
se vincula a potenciales pérdidas fina/n(:ieras, las normas contables
requieren que se tomen disposiciones especificas. A solicitud del
Directorio, el objetivo de esta e,véluacién es aprender de pasados
proyectos problematicos deI/Gl’Upo BID -aquellos con disposiciones
contables especificas- y de las practicas de BMD comparables
para evitar y resolver prqblemas. Los BMD comparables incluyeron
la Corporacidon Financjéra Internacional (IFC), el Banco Europeo
de Reconstruccion y/ Desarrollo (BERD), el Banco Asiatico de
Desarrollo, el Banco Africano de Desarrollo y la Sociedad Alemana
de Inversion y Desarrollo (DEG).

En el Grupo BID, |los proyectos problematicos constituyeron
una minoria dentro| de una cartera predominantemente sana.
La evaluacién abarcd todos los proyectos de la Corporacion
Interamericana de Inversiones (CIlI), el Departamento de
Financiamiento Estructurado y Corporativo (SCF) y la Iniciativa de
Oportunidades para la Mayoria (OMJ) “minorados financieramente”
en algun momento entre 2007 y 2016. En promedio, el 2,4% de los
montos pendientes de pag“‘oxde los proyectos sin garantia soberana
(NSG), sufrieron una minor‘agién financiera al final de cada afo.
Gracias a la paciencia y deterk‘njnacién del Grupo BID para obtener
los reintegros, las pérdidas reé*Les del Grupo BID fueron mucho
menores: del 0,2%, en consonaﬁc\ia con las registradas por las
organizaciones comparables, vy cas\i\c\jiez veces mas bajas que las
pérdidas de los bancos comerciales dé\América Latina y el Caribe.



Sin embargo, sigue siendo importante aprender de los errores del
pasado, especialmente en la medida en que BID Invest procura crecer
en dmbitos tales como la infraestructura, que anteriormente tuvieron
una probabilidad deincumplimiento (PD) significativamente mas alta.
La incidencia y el manejo de los proyectos problematicos también
podrian tener importantes efectos de reputacion para actores
interesados como las agencias de calificacion, los cofinanciadores
y los clientes. La evaluacidon encontrd que, en el caso del Grupo
BID, la recuperacidén no surtid efectos adversos importantes en la
reputacion de la institucion y que las companias vinculadas a los
proyectos fueron preservadas: alrededor de dos tercios de estas
siguen funcionando.

La evaluacion usd un enfoque cualitativo prospectivo. Los desafios
metodologicos, incluido el tamafno relativamente reducido del
numero de proyectos problematicos, impidieron el disefio de un
modelo predictivo viable sobre las causas de los problemas. En
cambio, en la evaluacion se formularon hipdtesis de trabajo sobre las
causas de los problemas y practicas potencialmente prometedoras.
Se aplicaron tres métodos complementarios: el analisis de la cartera
(usando la base de datos del Grupo BID), el analisis de los proyectos
(al total de la poblacion de proyectos problematicos) y entrevistas
estructuradas (a unas 40 personas del Grupo BID y expertos
externos de organizaciones comparables, instituciones financieras
multilaterales y bilaterales con experiencia trabajando en el sector
privado). En general, OVE abordd los proyectos problematicos
como oportunidades de aprendizaje, en lugar de considerarlos
fracasos, y cred algunas herramientas (una base de datos de
proyectos problematicos y una plantilla de analisis de riesgos) que
son potencialmente utiles para la Administracion en el futuro.

La minoracion de proyectos ocurrid en promedio luego de alrededor
de tres afos de ser aprobados, pero en torno al afo y medio de
la aprobacion OVE identificd un primer evento problematico lo
bastante importante como para causar preocupacion. Segun el
anadlisis de OVE, los proyectos problematicos de este antiguo
portafolio experimentaron en promedio un primer evento
problematico casi a los 18 meses desde la aprobacion, fueron
marcados como potencialmente problematicos unos diez meses
después y se declararon minorados financieramente unos siete
meses después de dicha alerta. De entre ellos, el 41% se declard
minorado casi inmediatamente después de la alerta. La evaluacion
también encontré que los proyectos problematicos no tuvieron
mayores impactos esperados en el desarrollo que los no minorados.

Las recuperaciones del Grupo BID fueron elevadas y en linea
con otras organizaciones comparables, pero esto varié segun las
caracteristicas del proyecto. Proyectos grandes, que representaron
la vasta mayoria del monto total minorado, tuvieron una
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recuperacion mucho mas alta, casi el doble que los proyectos mas
pequefos. Aparte del tamano, las recuperaciones fueron mejores
con la aparicion mas tardia de un primer evento problematico, la
mayor firmeza del apoyo del patrocinador y el uso mas intensivo de
activos de los sectores. Las companias que siguieron funcionando
también obtuvieron mejores recuperaciones. La resolucidén mas
lenta no produjo una mejor recuperacion, al margen del tamano del
proyecto. A futuro, BID Invest planea reducir su inversion directa en
empresas pequefas y medianas, que en el pasado dieron cuenta de
la mayoria de los proyectos problematicos, lo que probablemente
cambie el futuro perfil de los proyectos problematicos y sus
recuperaciones esperadas.

OVE agrupd las causas de la minoraciéon en cinco categorias
principales, no excluyentes: mercado, entorno, socios, rigideces
e incentivos. El mercado estd ligado a una volatilidad del sector
mayor a la esperada y a factores macroecondmicos. El entorno
hace alusion a causas sociopoliticas, regulatorias y ambientales
especificas de la localizaciéon del proyecto. Los socios estan
vinculados a las deficiencias relacionadas con el caracter y las
capacidades de los actores principales. Rigideces se refiere a
limitaciones operativas o financieras que limitan la adaptacion del
proyecto. Los incentivos hacen referencia a una alineaciéon indebida
de los intereses de las partes interesadas. Cada categoria se asocia
con un tema mitigante principal: mercado con previsién, entorno
con prevencion, socios con seleccion, rigideces con planificacidon de
contingencia, e incentivos con alineacion. Las categorias difirieron
en su prevalencia y gravedad para el Grupo BID.

e Las condiciones del mercado causaron problemas en mas
de tres cuartas partes de los proyectos. Casi la mitad de los
proyectos problematicos sufrieron reducciones, de cantidad
O precio, en la demanda de sus productos o servicios. Otra
cuarta parte de ellos enfrentaron cambios macroecondmicos
mas extensos de lo previsto. Entre las medidas de mitigacion
se cuentan trabajar donde el Grupo BID habia acumulado un
profundo conocimiento del sector, cerciordandose de que los
supuestos fueran compatibles con la volatilidad historica a mas
largo plazo y mitigando la concentracion excesiva de clientes.

e Losriesgos del entorno, que incluyen tanto consideraciones
sociopoliticas y regulatorias como eventos climdticos y
desastres naturales, figuraron en cerca de la mitad de los
proyectos minorados. Los proyectos de infraestructura
y los que generaron una gran cuota de empleo en una
determinada localidad se vieron particularmente expuestos
a efectos negativos de ajustes regulatorios y a oposicion
de organizaciones de la sociedad civil. El deterioro de
la seguridad ciudadana, que solo se dio en pocos casos,
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produjo altas barreras para el éxito de los proyectos y para la
valuacioén justa de los activos liquidados. El cambio climatico
y los desastres naturales también tuvieron efecto en unos
pocos proyectos que dependian de recursos naturales,
aungue son preocupaciones que se estan intensificando y
por tanto requieren ser monitoreadas y aseguradas. Algunas
medidas de mitigacion pueden abarcar el involucramiento de
las partes que pudieran verse afectadas, aun cuando no sea
estrictamente imprescindible, y crear indices de exposicidon a
los riesgos climaticos y de seguridad ciudadana para tratar
de anticipar problemas.

Las deficiencias que exhibieron los socios fueron la causa
principal de la minoracidon en aproximadamente la mitad de
los proyectos problematicos. En uno de cada seis proyectos
problematicos, el caracter de por lo menos uno de los socios
resultd perjudicial, o sus capacidades, entre otras la solidez
financiera, eran inadecuadas. La capacidad deficiente de
los socios se vinculd con mejores recuperaciones, pero los
problemas de caracter llevaron a una baja recuperacion. Los
conflictos de caracter pocas veces se pudieron salvar por
lo cual su evaluacion es esencial. Los mitigantes incluyen
el asegurar la existencia de una memoria institucional con
respecto al caracter observado en los socios, ampliar su
supervision a fin de incluir entidades relacionadas con ellos,
vigilar indicios externos de problemas como, por ejemplo, una
caida en los precios de las acciones de compafias que cotizan
en bolsa, y asegurar que se impongan medidas correctivas
con celeridad y determinacion.

Las rigideces, operacionales o financieras, fueron una causa
de la minoraciéon de cerca de la mitad de los proyectos
problematicos. Aproximadamente la tercera parte de los
proyectos se vio afectada por decisiones operacionales
dificiles de adaptar a nuevas circunstancias. Por ejemplo,
algunas de ellas fueron la seleccidon de tecnologia clave, la
escala de las instalaciones y el equipo, la dependencia de
proveedores indispensables o la exposicion a insumos de
produccién de mala calidad. Uno de cada cinco proyectos
adolecid de rigideces ligadas a compromisos de capital
subdptimos o restricciones incorporadas por accionistas
inicialesgue masadelanteno estuvierondispuestosaaumentar
sus aportes o a ver su participacion diluida. Los factores de
mitigacion incluyen una experiencia profunda del sector para
identificar previamente las seflales de alerta y poder evaluar
opciones clave en materia tecnoldgica, analizar la dindmica
del mercado para obtener insumos clave y aprovechar el
poder de negociacion del Grupo BID en el momento de la
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aprobacion para tratar de incluir de antemano activadores
que permitan exigir a los patrocinadores que aporten mas
capital si es necesario o su dilucion.

e Los problemas de incentivos fueron considerables en cerca
de la tercera parte de los proyectos problemadaticos, pero
en raras ocasiones se atribuyeron como la causa primaria
de los problemas. Aproximadamente, en uno de cada cinco
proyectos hubo una alineacién precaria creciente de los
intereses de las partes, como el decaimiento de los incentivos
de algunos patrocinadores, generalmente financieros, la
gobernanza débil gue permite las transacciones no equitativas
relacionadas con partes preferentes, el propio interés de las
partes que reducen la confiabilidad las estimaciones ex ante
(particularmente en categorias dificiles de detectar cuando los
proyectos terminan funcionando bien, por ejemplo, el caracter
del socio, debilidades del entorno regulatorio o rigideces
operativas) y las garantias comprometidas insuficientes para
fortalecer incentivos de pago. Las medidas de mitigacion son,
entre otras, el establecimiento de reglas claras para mantener
el alineamiento a largo plazo, evaluar de manera proactiva el
gobierno corporativo, mejorar las previsiones de personal y
consultores mediante el seguimiento de su precisidon ex post,
y asegurar gue las garantias recaigan sobre activos que son
criticos para el cliente, asi como que el valor estimado sea
realista y no esté correlacionado con el éxito del proyecto.

Para lidiar con los proyectos problematicos, las organizaciones
comparables subrayan la importancia de criterios definidos para
transferir proyectos oportunamente ala Unidad de Activos Especiales
(SAT, en BID Invest). El decidir cuando transferir proyectos en
supervision a SAT puede ser un tema delicado debido a los incentivos
internos, pero resulta fundamental para el éxito de los procesos de
recuperacion. Ademas, es importante contemplar la posibilidad
de una reversion, que también se dio en BID Invest, destinada a
fomentar la confianza y la colaboracion con SAT. Fijar una estrategia
anticipada es trascendental para obtener mejores resultados. Las
estrategias, incluyendo si tiene sentido que SAT lidere los esfuerzos,
deberdn tener en cuenta los costos de recuperacion en el pasado. En
las organizaciones comparables, y ahora en BID Invest, SAT también
desempefan una funcion consultiva antes de la transferencia.

Las organizaciones comparables empoderan a sus SAT otorgandoles
una amplia delegacion de poderes y recursos. El Directorio de
BID Invest ha delegado a la Administracion la toma de algunas
decisiones referentes a proyectos problematicos sujetos a umbrales
especificos. Algunas instituciones también tienen cuentas de reserva
para riesgo con objeto de cubrir costos urgentes relacionados con
la recuperacion, lo cual aparentemente mejora la efectividad de

xii | Lecciones de los proyectos problematicos sin garantia soberana del Grupo BID



SAT. En cuanto a la dotacién de personal, SAT necesita satisfacer
una demanda generalmente ciclica a la vez que mantiene la mas
alta reputacion profesional. Algunos comparadores reportan que en
ocasiones SAT era considerado "el lugar para estar” en términos de
crecimiento profesional, sirviendo como un campo de entrenamiento
invaluable para el personal. Algunos BMD han establecido programas
de rotacion de personal.

Retroalimentar lecciones y medir el desempeno de SAT es
indispensable para comprender qué funciona, pero la mayoria de
los BMD todavia enfrentan desafios. Los BMD tienen que encontrar
modos de aprender de los proyectos problematicos, trabajando
tanto en la producciéon como en el uso de las lecciones extraidas.
Algunas organizaciones comparables estimulan el uso midiendo el
desempeno a largo plazo de los departamentos o los individuos.
La produccion no solo depende de SAT, sino de que también el
resto de la organizacion sea medida por la utilidad de las lecciones
contribuidas. BID Invest ha progresado en intensificar la participacion
de SAT —y del Departamento de Riesgo del que ahora depende— en el
intercambio de lecciones durante la elegibilidad de proyectos futuros
y mediante un repositorio de lecciones (“montafa de conocimiento”,
o MdC). La mayoria de los BMD ven a las SAT como centros de costo
y confian de medidas de eficiencia relativamente simples centradas
en la eficacia de la recuperacion. Idealmente, SAT deberia poder
informar no solo sobre proyectos individuales, sino sobre su impacto
actual y previsto sobre los resultados del BMD, tanto desde el punto
de vista financiero como de desarrollo. A muchas SAT, incluso a la de
BID Invest, actualmente les faltan sistemas adecuados de informacion
de gestién para preparar estos informes y analisis.

Puesto que no se encontrd una férmula infalible para evitar o
resolver los proyectos problematicos, OVE sugiere que el Grupo BID
aproveche el progreso que ha logrado para continuar promoviendo
una cultura organizacional que vea los problemas como
oportunidades de aprendizaje. Los hallazgos sefalan la necesidad
de continuar mejorando todas las etapas del ciclo de vida de los
proyectos a partir de un sistema de aprendizaje que efectivamente
informe a proyectos futuros, y de proseguir con los testeos en curso
de posibles mejoras en la estructuracién y supervision de todos los
proyectos, asi como en la resolucion de problemas. Sobre esta base,
OVE ofrece dos recomendaciones sobre aprendizaje y procesos.

Recomendacién 1 - Aprendizaje: optimizar lo aprendido de
los proyectos problematicos mediante la promocién de Ia
produccién y uso de lecciones aprendidas. BID Invest deberia
seguir enrigueciendo su recientemente creado repositorio de
conocimientos (MdC) y sus presentaciones ad hoc, reforzando
los incentivos para asegurar la produccidon y el uso de lecciones.
Con respecto a la produccion de lecciones, BID Invest deberia
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continuar dedicando una parte del tiempo de los funcionarios de
alto nivel de SAT a extraer lecciones relevantes para la cartera de
BID Invest, tomando esto en consideracién en las evaluaciones de
desempefo. Asimismo, podria hacer una captura mas sistematica
de las lecciones generadas por la Unidad de Gestion de Cartera
(PTM) vy por los departamentos de riesgo y originacion en la MdC,
de forma que se recojan todas las lecciones en una base de datos
central. BID Invest deberia continuar fomentando la colaboracion
con las organizaciones comparables que manejen una mayor
cantidad de proyectos. Respecto al uso de las lecciones, BID Invest
deberia encontrar formas de continuar fortaleciendo el esquema de
incentivos. Las practicas de los comparadores podrian ser util en la
medida en gue encajen en la cultura organizacional de BID Invest.
Por ejemplo, algunos comparadores aprovechan el SAT como campo
de entrenamiento mediante el fortalecimiento de los programas de
rotacion del personal con los departamentos PTM y de originacion,
asi como mejorando el aprendizaje gracias a una mayor participacion
de SAT y PTM en los equipos de proyectos complejos. DEG estd
considerando generar mediciones de ganancias y pérdidas para
motivar a las dreas de originacién a hallar lecciones. IFC introdujo
un componente de desempefio a largo plazo en la remuneracién del
personal y los gerentes que tiene en cuenta todos los proyectos a
lo largo de su carrera. La mayoria de los comparadores enfatizan la
importancia de capacitar a todas las partes involucradas —incluido
el Directorio—en las lecciones aprendidas.

Recomendacién 2 - Procesos: explorar y probar las hipétesis de
trabajo mas prometedoras sobre como mejorar las practicas a lo
largo del ciclo de los proyectos.

e Estructuraciéon: explorar el potencial de estandarizar las
herramientas de estructuracién del proyecto y los criterios
basados en el desempefio anterior. BID Invest podria
contemplar una mayor estandarizacion de estas percepciones
deloscriteriosdeaceptacidndelriesgo paramercadosobjetivo
(TM-RAC), al menos para las principales lineas de negocio—
de modo que pudiera basar las aprobaciones futuras en la
justificacion de la l6gica de cualquier desviacidon con respecto
a ellas. Esta evaluacidon sugiere incrementar el foco en factores
como la concentracién del mercado, el caracter de los socios,
las rigideces operacionales y los aspectos de gobernanza, que
apesardeyaserpartedeladebidadiligenciadeBID Invest, aun
aparecieron como causas frecuentes de problemas. Ademas,
BID Invest podria institucionalizar la participacién de SAT en
la primera reunidon del comité de aprobacion de conceptos
para operaciones nuevas, como minimo en areas en las que se
ha registrado una minoracioén alta en el pasado. Algo mas que
podria mejorar la estructuracion es acumular un historial de la
calidad de las proyecciones internas y externas, por ejemplo,
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con la intervencién de consultores especializados. Con el
transcurso del tiempo esto deberia ayudar a reducir errores
de estimacion y asegurar la consistencia de las estimaciones
de las mismas variables en todos los proyectos.

Supervision: apoyar mas intensamente la funcién de
supervision mediante una definicidon clara de los criterios
de desempeino de proyecto y robustecer la colaboracién
con SAT y los departamentos de originaciéon. OVE sugiere
que BID Invest brinde mas apoyo a PTM en la deteccidon
de problemas dandole una definicion mas clara de los
indicadores de desempeno cruciales por sector. Estos
indicadores son mas amplios de lo que requieren los
contratos financieros y se concentran en la empresa o
en el proyecto, permitiéndole al profesional saber si hay
indicios de deterioro. Por ejemplo, en la industria hotelera,
el promedio de los indices de ocupacién y los ingresos por
habitacion servirian a tal propodsito. Estos indicadores clave
de desempeno se podrian aplicar periédicamente a toda la
cartera con el fin de detectar advertencias tempranas sobre
potenciales problemas y ayudar a reducir la discrecién en
la transferencia de proyectos a SAT. También SAT podria
continuar participando en una funcidén de asesoriainicial para
proyectos especificos, asi como en la elaboracién proactiva
de medidas de mitigacién en sectores o paises. Finalmente,
BID Invest deberia continuar haciendo pruebas de estrés
de la cartera para resaltar la concentracion de proyectos
problematicos y los patrones especificos de cada cliente.

Resolucién: continuar desarrollando capacidades
de resoluciéon de proyectos mediante un mayor
empoderamiento de SAT y la evaluacién periédica de su
desempeno. A medida que BID Invest crece, es probable
gque haya una presion sobre los recursos de SAT. Para
reforzar la capacidad de la unidad de realizar su misién, BID
Invest podria contemplar otorgarle una mayor autoridad
delegada de acuerdo con el nuevo perfil de las operaciones.
A cambio, la unidad deberia informar periddicamente sobre
mediciones criticas, que incluyen los costos de recuperacion
de los proyectos problematicos, sus efectos financieros y en
el desarrollo y las implicaciones proyectadas para la cartera
completa. SAT, por su lado, deberia ser capaz de explicar
sus estrategias de recuperacidon en términos de principios
de resolucion definidos, para que se puedan justificar
las aprobaciones internas y del Directorio con respecto a
cualquier divergencia de estos principios que se necesite.
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A. La importancia de los proyectos problematicos

11

1.2

1.3

En el cumplimiento de su mision, los bancos multilaterales
de desarrollo (BMD) asumen el riesgo de incurrir en pérdidas
financieras, lo que puede afectar su sostenibilidad a largo
plazo y enviar sefales negativas a los actores interesados.
En los proyectos sin garantia soberana, ademas de asumir
el riesgo de no alcanzar los objetivos de desarrollo, los BMD
también se arriesgan a absorber pérdidas financieras. Si
no se controla, esto puede en ultima instancia socavar su
sostenibilidad. Ademas de estos efectos directos, las pérdidas
pueden afectar la reputacidn de estas instituciones financieras
frente a contrapartes clave como las agencias de calificacién
crediticia o clientes actuales y potenciales.

Esta evaluacidon se centra en los proyectos problematicos,
definidos como aquellos que sufrieron una “minoracion
financiera” porque podian dar lugar a pérdidas financieras. Los
problemas se pueden definir como cualquier desviacion de los
resultados previstos. No obstante, cuando esta desviacién se
vincula a pérdidas financieras, hay principios de gestién del
riesgo de crédito generalmente aceptados que permiten a un
BMD controlar el grado de exposicidon a dichas pérdidas'. Estos
principios recalcan el intercambio basico entre el apetito por
el riesgo vy las pérdidas de una organizacidn, la importancia
de la gobernanza apropiada del Directorio y el papel que
desempefian los procesos soélidos para asegurar resultados
coherentes. A solicitud del Directorio, el objetivo de esta
evaluacion es aprender de los proyectos problematicos vy las
practicas de BMD comparables.

Dada su vision de largo plazo y su mision de desarrollo, el peso
de los proyectos problematicos en las carteras de los BMD,
aproximadamente un 8%, casi cuadruplico el de los bancos
comerciales de América Latina y el Caribe (ALC)% A diferencia
de la situacidn de estos bancos, los activos con alto desempefo
de los BMD a menudo se prepagan una vez que concluyen
las fases de alto riesgo, como la construccion, o se eliminan
las limitaciones temporales de acceso a financiamiento de los
mercados. En contraste, los préstamos problematicos rara vez

En septiembre de 2000, el Comité de Supervision Bancaria de Basilea expidio los Principios
para la Administracion del Riesgo de Crédito que exigen (i) definir el apetito de riesgo de
las organizaciones, (ii) establecer un ambiente apropiado del riesgo de crédito; (iii) operar
bajo un proceso soélido de concesion de crédito; (iv) mantener un proceso apropiado de
administracion, medicién y monitoreo del crédito y (v) asegurar controles adecuados
sobre el riesgo de crédito. Ver https:/www.bis.org/publ/bcbs75.pdf.

Por ejemplo, en 2016 los préstamos NSG del BID tenian un indice del 8,3% e IFC, del
7,4%. Fuentes: estados financieros del BID, la Cll y IFC e Indicadores de Desarrollo del
Banco Mundial (2016). Los datos correspondientes a IFC son un promedio de todo el
mundo vy, por ende, pueden diferir del promedio para América Latina y el Caribe.
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se prepagan y tienden a permanecer en las carteras de los BMD
durante largos periodos de resolucion. Los bancos comerciales
normalmente quieren deshacerse rapidamente de los proyectos
problematicos, mientras que los BMD se ven a si mismos como
socios de desarrollo a largo plazo y enfrentan menos presion de
reguladores o inversionistas.

1.4 Sin embargo, las pérdidas efectivas registradas por los BMD -del
0,2% para el Grupo BID, el 0,3% para la Corporacion Financiera
Internacional (IFC por sus siglas en inglés) y del 0,2% para el
Banco Europeo de Reconstrucciéon y Desarrollo (BERD)?® - fueron
cerca de 10 veces menores que las de los bancos comerciales
de ALC* Los BMD tienden a tener una aversion a los riesgos vy
tratan de mitigarlos aplicando procesos bastante exhaustivos de
concesion de crédito. También suelen tener una perspectiva de
recuperacion a largo plazo, esperando a que haya reversiones en
los ciclos econdmicos. A diferencia de los bancos regulados, los
BMD se enfrentan a menos restricciones y tienen mas flexibilidad
para deshacerse de sus carteras de proyectos problematicos.
Pueden preservar a sus clientes en calidad de “negocios
operativos” o “empresas en funcionamiento”, con lo cual
logran obtener una recuperacion a menudo mayor que con las
liguidaciones. Por ultimo, los clientes con operaciones grandes
frecuentemente prefieren conservar el acceso a los BMD, incluso
a costa de apoyar ocasionalmente un proyecto con pérdidas.

1.5 A pesar de las bajas pérdidas, los proyectos problematicos son
sefales importantes para los actores clave de los BMD. El historial
en materia de reintegro de deudas de un BMD constituye un
criterio clave que utilizan las agencias de calificacion crediticia
y que podria afectar el costo del financiamiento en el futuro. La
trayectoria de un BMD en cuanto a hacer cumplir las obligaciones
contractuales envia un mensaje claro sobre su reputacion a los
clientes del sector privado actuales y futuros. Los problemas
también afectan la manera en que las entidades cofinanciadoras
juzgan la reputacion de un BMD como agente organizador
para estructurar operaciones solidas. Por ultimo, hacer cumplir
las obligaciones contractuales un mensaje claro al personal
y los accionistas del banco: todas las operaciones deben ser
financieramente sdlidas.

1.6 Es especialmente importante que el Grupo BID aprenda
de los proyectos problematicos a medida que aumenta su
financiamiento sin garantia soberana (NSG). En 2008, el BID cred
el Departamento de Financiamiento Estructurado y Corporativo

3 Pérdidas (cancelaciones contables) promedio de las operaciones NSG de 2007 a 2016
(datos disponibles del BERD hasta 2015).

4 Sobre la base de las estimaciones de Standard & Poor’s (agosto de 2017) y calculos
de OVE.
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(SCF) para que se enfocara en proyectos grandes en el drea de
infraestructura y con intermediarios financieros. Paralelamente,
la Corporacion Interamericana de Inversiones (Cll) y la Iniciativa
de Oportunidades para la Mayoria (OMJ) se concentraron
en proyectos mas pequenos. En 2016, estas ventanillas se
consolidaron en BID Invest con el objetivo de aumentar las
aprobaciones anuales de proyectos NSG hasta US$3.700 millones
y duplicar la movilizacién de recursos a US$8.500 millones para
2025. BID Invest planea incrementar su trabajo en proyectos
de gran envergadura, incrementando considerablemente su
participacion en proyectos de infraestructura al tiempo que
reduce el porcentaje de proyectos conintermediarios financieros®.

B. Alcance y metodologia de la evaluacién

1.7 Laevaluacion analizd los proyectos problematicos del Grupo BID
y la experiencia de instituciones financieras comparables con
objeto de identificar posibles lecciones para BID Invest. Analizd
las causas principales de los problemas para ver si surgian
patrones; revisé qué caracteristicas de los procesos del Grupo
BID parecian estar asociadas a resultados mas positivos luego
del incumplimiento de pago y examind las practicas de ciertas
instituciones financieras comparables para ver si ofrecen alguna
leccion que pudiera ser util a BID Invest en el futuro (Recuadro
1.1). Los comparadores seleccionados incluyeron al IFC, BERD, el
Banco Asiatico de Desarrollo, el Banco Africano de Desarrollo y
la Corporacion Alemana de Inversiones (DEG).

1.8 Se usd una definicion contable y objetiva de “proyectos
problematicos”. La FAS 14 del Consejo de Normas de
Contabilidad Financiera (FASB) estipula que se minoren los
proyectos que pudieran generar pérdidas o cuyas pérdidas
ya se hayan materializado. El Grupo BID se adhiere a estas
reglas contables minorando financieramente los proyectos
y estableciendo cuentas de reserva especificas como
complemento de cualquier reserva general que se haya previsto
en funcién de la categoria de riesgo general del proyecto.
Estos proyectos minorados (todos NSG) fueron los “proyectos
problematicos” que se usaron para esta evaluacion. Como es
natural, hubo otros proyectos con “problemas”, pero el enfoque
de la evaluacion consistid en aprender de proyectos en los que
los problemas fueron tan graves como para invocar el requisito
contable de proceder a su minoracion.

5 Plan de Negocios 2016-2019. BID Invest planea ahora reducir su inversion directa en
pequenas y medianas empresas (a excepcion de financiamiento ocasional a areas
estratégicas para cumplir su mandato).
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1.9 La evaluaciéon abarco todos los proyectos de Cll, SCF y OMJ
gue sufrieron una “minoracién financiera”® en algun momento
entre 2007 y 2016 . Algunos de estos proyectos problematicos
se recuperaron mas tarde, mientras que otros se deterioraron
cada vez mas. El periodo relativamente prolongado de 10 afos
fue escogido por cubrir un lapso de tiempo suficiente para la
resoluciéon de los proyectos, ensayar los efectos de diferentes
etapas del ciclo econdmico y aumentar el conjunto de casos
para el estudio.

110 A pesar de algunos retos metodoldgicos (Recuadro 1.2), la
evaluacion permitidé desarrollar una hipotesis de trabajo sobre
las causas de los problemas y sobre practicas con un potencial
prometedor para resolverlos, promoviendo asi el aprendizaje
sobre cdémo prevenir y manejar los proyectos problematicos.
Como se anticipaba en el Documento de Enfoque (ClI/RE-
32), la evaluacion utilizd un analisis con un enfoque cualitativo
de proyectos problematicos, en lugar de tratar de desarrollar

6 Ademas de estos proyectos problematicos, se excluyeron del analisis otros proyectos
minorados: algunos se aprobaron antes de 1996 (aungue estaban minorados aun en
el periodo 2007-2016) y se consideraron demasiado antiguos para brindar lecciones
Utiles sobre practicas actuales, otros eran inversiones de capital o garantias (ambas
son diferentes a los préstamos en cuanto a la probabilidad de pérdidas). También se
excluyeron las inversiones del Fondo Multilateral de Inversiones (FOMIN).
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un modelo predictivo basado en la comparacion de dichos
proyectos con el resto de la cartera NSG. De igual manera,
no se pretendid que la revision de practicas externas fuera
exhaustiva, sino que su objetivo fue recoger lecciones
aplicables de instituciones comparables relevantes.
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111 Para efectuar la evaluacion se usaron tres meétodos
complementarios: analisis de la cartera, analisis de los proyectos
y entrevistas estructuradas. OVE extrajo informacion de todos
los proyectos NSG en las bases de datos del Grupo BID con
la intencion de comparar los proyectos problematicos con
proyectos no problematicos parecidos, al menos en este nivel
agregado. Este analisis a nivel de cartera se presenta en el
Capitulo Il, con la salvedad de que la informacion de las bases
de datos del Grupo BID se limita mas que nada a las variables
financieras y temporales. Para obtener una mejor perspectiva de
las causas que llevaron a los problemas, OVE analizé en mayor
detalle estos proyectos problematicos aplicando formatos
normalizados (véase el Anexo 1). El Capitulo Ill contiene un
resumen de las causas de los problemas, priorizadas tanto por la
incidencia como por gravedad. Por Ultimo, para destilar lecciones
sobre la forma de prevenir problemas futuros y resolverlos mejor
una vez surgen, OVE condujo casi 40 entrevistas estructuradas
con personal clave del Grupo BID y expertos en organizaciones
comparables que tienen fama de administrar bien los proyectos
problematicos’. El Capitulo IV proporciona impresiones a partir
de esas entrevistas, junto con hallazgos clave de la bibliografia
sobre proyectos problematicos y bases de datos sobre lecciones.
El Capitulo V presenta las conclusiones y recomendaciones.

112 Para realizar esta evaluacion OVE cred algunas herramientas
que son potencialmente utiles para la Administracion en
el futuro. Como no existe una definicidon Unica de proyecto
problematico, OVE utilizé informacidén financiera para crear
una base de datos de proyectos minorados. Luego agregd
informacion de otras fuentes, incluyendo la clasificacion
de proyectos por sector y tipo, fechas, importes minorados
originalmente y montos recuperados, puntajes de riesgo
y efectividad en el desarrollo, miembros del equipo del
proyecto, préstamos B y otra informacion relevante acerca
de los proyectos. Con esta base de datos, el Grupo BID tiene
los medios para compilar datos de proyectos problematicos a
nivel de cartera y derivar regularmente ratios como PD o sobre
pérdidas dadas tras el incumplimiento (LGD). Del mismo modo,
OVE cred una plantilla estandar para evaluar sistematicamente
la materializacion de los riesgos en proyectos problematicos.
La plantilla utilizada por OVE podria ser reutilizada por la
Administracion para continuar capturando las causas de los
problemas en un formato estandarizado y poder identificarlos,
actuar y reportarlos a nivel de cartera.

7 OVE también contrastd la informacion interna con fuentes externas, aunque para
evitar cualquier posible responsabilidad legal OVE no contacté directamente a
ningun cliente para esta evaluacion.
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113 La evaluacion esta orientada hacia el futuro, viendo el
escaso numero de proyectos problematicos dentro del sdlido
portafolio NSG del BID como una oportunidad para aprender
en lugar de como fracasos. Durante el periodo de analisis, el
Grupo BID aprobd aproximadamente 800 proyectos NSG, la
gran mayoria de ellos sin problemas. Dado que el analisis se
centrd en la minoria de proyectos problematicos, la evaluacion
no es representativa del trabajo NSG del Grupo BID en general.
Mas bien, usa los proyectos problematicos como base de un
ejercicio de aprendizaje que la Administracién podria replicar
y extender en el futuro. Para aumentar aun mas su utilidad,
se centra en las lecciones relacionadas con posibles mejoras
en los procesos, y en arreglos organizacionales, que podrian
reducir la probabilidad futura de incumplimiento y las pérdidas
dadas por incumplimiento.
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2.1

Los proyectos problematicos NSG del Grupo BID arrojaron una
minoracion total de US$1.160 millones. De esta cantidad, la gran
mayoria correspondié a menos de un tercio de los proyectos que
eran grandes (cada uno aprobado por mas de US$20 millones
y originados por SCF) en los sectores de servicios publicos
y concesiones, energia limpia y renovable, y petrdleo, gas vy
mineria®. El resto, proyectos pequenos (cada uno aprobado por
menos de US$20 millones y originados principalmente por la
Cll y OMJ) correspondieron solo a una peqguefa fraccidon de la
minoracion total. La cartera de proyectos minorados estaba muy
concentrada, con unos pocos proyectos acumulando alrededor
de la mitad de la suma minorada.

2.2 En proporcién con la cartera total de proyectos NSG, el 2,4% de

los montos pendientes de pago se minoraron financieramente
al final de cada afo. Las mayores minoraciones se registraron
en 2008 y 2009, durante la crisis financiera mundial, cuando
el 8,7% de las cantidades adeudadas por préstamos NSG del
Grupo BID fueron minoradas, y en 2012 y 2014, cuando el Grupo
BID incrementd los préstamos NSG tras su reorganizacion. En
promedio, el 4,1% de los proyectos NSG se vieron perjudicados al
final de cada afo entre 2007 y 2016: el 3,8% de los proyectos de
la Cll, el 2,8% de los proyectos de SCF y el 4,6% de los de OMJ.

2.3 Por sector, los proyectos de infraestructura —un nuevo interés

de BID Invest— generalmente tenian una probabilidad de
incumplimiento (PD) mas alta, pero un nivel mucho mas bajo
de pérdidas luego del incumplimiento (LGD)®. En comparacion,
los proyectos corporativos, que BID Invest también planea
aumentar, tuvieron PD mas bajas, pero generalmente mayores
LGD'™. La excepciéon fueron los sectores de la energia limpia y
renovables, que reportaron las pérdidas mas altas". Por ultimo,
los proyectos con intermediarios financieros —en los que BID
Invest planea poner menos énfasis— tuvieron PD mas bajas.

2.4 Por pais y region, los proyectos regionales y del Cono Sur

(CSC) tuvieron las PD mas altas, mientras que los paises C vy
D vy el Caribe (CCB) tuvieron las LGD mas altas. Los grupos de

10

n

Los proyectos grandes fueron apenas un poco mas grandes que los proyectos
grandes NSG no minorados (1,2 dos veces mas grandes), mientras que los proyectos
problematicos pequefios fueron mucho mas pequenos (de un tamano del 60% de los
no minorados).

Este hecho podria ser consecuencia del apoyo del Grupo BID a proyectos o etapas
de los proyectos mas riesgosos (por ejemplo, la construcciéon), compensados con el
respaldo de una buena garantia y el interés del cliente en preservar la relacién y el
acceso al Grupo BID.

Este hecho podria estar relacionado con el caracter conservador del Grupo BID en la
seleccion de estos proyectos, pero en caso de dar malos resultados la garantia estuvo
altamente correlacionada con la compafia del proyecto, salvo por el sector de ventas
al por menor y los servicios, que usualmente tenian bienes inmuebles.

Podria existir una relacion con los patrocinadores que se excedieron, precios mas bajos
del petrdleo y la obsolescencia tecnoldgica de la garantia.
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paises con predominio de proyectos grandes (CSC) tuvieron
una PD relativamente mas alta y menos LGD, a excepcion de los
proyectos regionales, donde tanto las PD como las LGD fueron
altas. Por otra parte, los paises y las regiones con predominio
de proyectos pequefos, como los paises Cy D vy la region del
Caribe, registraron la PD mas baja, pero las LGD mas altas.

2.5 Las expectativas ex ante de unos ambiciosos resultados en el
desarrollo —posiblemente relacionados conun nivel mas elevado
de riesgo— no se correlacionaron con niveles de minoracion ex
post. La antigua CIl es la ventanilla de operaciones NSG del
Grupo BID con el historial mas largo de estimacién de resultados
previstos en el desarrollo. En 2008, la Cll comenzd a aplicar el
Sistema de Medicion del Aporte al Desarrollo y la Adicionalidad
(DIAS). OVE utilizd el subconjunto de proyectos de la Cll que
cuentan con una nota DIAS para ensayar la correlacion entre los
resultados en el desarrollo previstos y la minoracién y hallé que
existia la misma probabilidad de que los proyectos tuvieran una
minoracion mas alta independientemente de si su calificacion
DIAS era alta o baja.

A. Estado de los proyectos problematicos

2.6 A diciembre de 2017, se habian resuelto casi la mitad del monto
total minorado originalmente (US$1.160 millones). Los indices de
recuperacion y los periodos promedio totales que se presentan
en esta seccidn se basan solo en los proyectos que han llegado
a una resolucion final. Los proyectos resueltos recuperaron
un alto porcentaje de los montos minorados. Asimismo, los
proyectos grandes tuvieron mas probabilidades de recuperarse
por completo y registraron indices de recuperacidon mas altos.

2.7 Cada proyecto con problemas tuvo un primer evento
problematico que mas tarde termind convirtiéndose en una
causa de minoracién financiera. OVE intentd reconstruir
la linea de tiempo de todos los proyectos problematicos
utilizando fuentes internas y externas, como informaciones
periodisticas. Con esa informacién, OVE identificd la primera
vez que habia un indicio objetivo de la materializacién de
un riesgo que finalmente termind causando el problema. En
mas de tres cuartas partes de los casos, fueron las fuentes
internas del Grupo BID las que sirvieron para identificar estos
primeros eventos problematicos. Triangulando con fuentes
externas, OVE pudo identificar las fechas en que comenzaron
los eventos que condujeron a los problemas.
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2.8 La minoracion de los proyectos problematicos ocurrid en
promedio en un periodo de alrededor de tres afos, pero
como a la mitad del periodo OVE identificd el primer evento
problematico. OVE analizd todos los proyectos problematicos e
identificd sus primeros eventos problematicos, como pérdidas
de clientes clave o cambios drasticos en la regulacién. En
promedio, los proyectos resueltos habian experimentado un
evento de este tipo 18 meses después de su aprobacidn, pero
25% de ellos tuvieron problemas mucho antes (como en el
noveno mes). La mayor parte de estos problemas en una etapa
temprana se dieron en proyectos pequefos.

2.9 En promedio, los proyectos problematicos se declararon
en alerta para atencion especial 10 meses después de este
primer evento problematico. La alerta tiene por objeto llamar
la atencidon de la Administraciéon sobre la posibilidad de que
surjan problemas y de presentar cuanto antes la informacidon
al Directorio en el marco de la presentacion periddica de
informes'. La alerta de los proyectos de SCF, y en general los
proyectos grandes, tardd mas en declararse (13 meses) que la
de los proyectos de la Cll y OMJ (10 meses). De hecho, el 10%
de los proyectos en que mas tardd en declararse la alerta (25
meses o mas) fueron proyectos grandes de energia de SCF
en Brasil. Pese a la falta de alerta, el personal del Grupo BID
reporta que se estaba dando un seguimiento muy cercano a
estos proyectos y que se estaban tomando medidas®.

210 En promedio, los proyectos problematicos se declararon
minorados siete meses después de entrar en alerta, pero en el
41% de los proyectos la alerta y la minoracion se produjeron
casi simultdneamente™. Entre los proyectos que dieron
escasas sefales previas en toda la organizacion estdn los que
se pusieron en alerta muy tarde después del primer evento
problematico y aquellos que tuvieron problemas poco después
de su aprobaciéon. Aproximadamente el 10% de los proyectos
minorados se fueron al otro extremo, manteniéndose en alerta
mas de 20 meses y bajo supervision de la unidad de la cartera.
Fue el caso de dos proyectos de gran envergadura en el sector
de la energia limpia con pocas perspectivas de recuperacion y
cinco proyectos pequefios con un buen pronodstico.

12 En la CIlI anterior, los proyectos se clasificaban como "redituables”, "mencionados”,
"deficientes”, "dudosos”" y "pérdida probable”. En el BID existia un sistema semejante:
"redituables”, "en radar”, "en lista de observacion”, "minorados” y "cancelados
contablemente”. Las etapas posteriores a la de redituable del BID y anteriores a la de
“minorados” de la Cll se clasificaron como en “alerta”.

13 Todos los proyectos pasan peridédicamente por una calificaciéon crediticia, y la mayor
parte de los proyectos problematicos habian sufrido rebajas de la calificacion crediticia
antes de estar en la lista de alerta como proyectos problematicos en potencia.

14 ElI 60% de estos eran FINPYME, OMJ o PYME, que son el tipo de proyectos (inversiones
directas a PYME) que BID Invest planea suspender, excepto algunos financiamientos a
PYME en areas estratégicas.
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Grafico 2.1

Ciclo de vida
promedio de
los proyectos
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El proyecto promedio se resolvié en 2,5 afos (Grafico 2.1). Los
proyectos mas pequenos (de la Cll y OMJ) se resolvieron mas
pronto que los mas grandes (de SCF), en 28 meses frente a 37.
En todo caso, hubo una alta variabilidad. La cuarta parte de los
proyectos se resolvieron en menos de seis meses. Por el otro
lado, otra cuarta parte de los proyectos tardd mas de cuatro
afos en resolverse.

En promedio, los proyectos grandes se recuperaron dos
veces mas que los pequefos, mientras que los tiempos de
resolucidon mas largos se asociaron con menos posibilidades de
recuperacion. Los proyectos grandes recuperaron mas que el
elevado promedio, mientras que los proyectos pequefios solo
recuperaron cerca de la mitad the ese monto. Alrededor de
la tercera parte de los proyectos pequenos y casi la mitad de
los proyectos grandes se resolvieron rapido. En estos casos, la
mayoria de los proyectos pequeios sufrieron pérdidas altas,
mientras que sucedio lo opuesto con los proyectos grandes (tres
cuartas partes tuvieron una recuperacion total). En general, la
resolucidon mas lenta no produjo mejores recuperaciones, al
margen del tamano del proyecto.

Aparte del tamafo, las mejores recuperaciones parecieron
estar ligadas a la aparicidon mas tardia de un primer evento
problematico, la mayor firmeza del apoyo del patrocinador y
el uso mas intensivo de activos de los sectores. Los proyectos
con una recuperacion alta, experimentaron su primer evento
problematico después de su segundo afo tras su aprobacion,
mientras que los proyectos con una recuperacidon lenta,
sufrieron problemas mucho antes (13 meses en comparacion
con 27 meses). Los proyectos con alta y baja recuperacion
también difieren en la firmeza del apoyo del patrocinador.
Ademas, el sector fue importante: los proyectos grandes con
una alta recuperacién hicieron un uso intensivo de activos,
como los proyectos de servicios publicos y concesiones. En
el caso de estos proyectos, o pagaron los patrocinadores o se
renegociaron con caracter sostenible.
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2.14 Elanalisis de regresion confirma que estos factores explican mas
del 30% de la variacion en las recuperaciones. OVE encontro que
el tamano del proyecto, el tiempo transcurrido antes del primer
evento problematico y la alineacién de incentivos son variables
explicativas significativas de las recuperaciones. El analisis fue
congruente con el analisis cualitativo anterior, considerando el
tamanfno reducido de la poblacion. Los proyectos de un tamano
mayor, con mas tiempo antes del primer evento problematico
y una alineacién mas fuerte de incentivos (incluso mediante
garantias) afectaron positivamente las recuperaciones™.

215 La recuperacion parece haberse realizado sin efectos adversos
importantes en la reputacion del Grupo BID. Las agencias
calificadoras ven con buenos ojos el historial de pago de deudas
al Grupo BID y la manera como trata los préstamos minorados.
Fitch afirma que “los riesgos de la minoracién de los préstamos
se clasifican como bajos”. Otras agencias realzan la trayectoria
del Grupo BID frente a la de otros BMD. Moody’s considera que
“el rendimiento de los activos es muy solido, lo que es notable
en el caso de un BMD que presta al sector privado”. De forma
similar, S&P declara que “incluso con un historial mas corto que
IFC, a la cartera de préstamos de la Cll le fue mucho mejor
entre 2008 y 2016 que durante su ultimo periodo de tensién
entre 2001y 2002"®, Pocos de los proyectos minorados tenian
recursos de prestamistas B, pero apenas la mitad de ellos se
resolvieron hasta la fecha.

2.16 Asimismo, alrededor de tres cuartos de las companias de los
proyectos se mantienen activas, lo que a su vez favorecio las
recuperaciones. De ellas, un tercio cambid de propietario o
administracion y reasignd sus activos para seguir en marcha.
Las compafias supervivientes reintegraron casi 2,5 veces mas
qgue las companias insolventes. Estas ultimas se desmantelaron
mas rapido (en 21 meses), mientras que la resolucion de las
minoraciones delas supervivientestomoé mas tiempo (33 meses).
En casi todas las companias insolventes hubo problemas con el
patrocinio: en la mitad de los casos por motivos de caracter y
en la otra mitad, de indole financiero.

2.17 Aparte delos proyectos resueltos, algunos proyectos estaban en
proceso de renegociacion. A diciembre de 2016 (fecha de corte
del portafolio evaluado de proyectos problematicos), algunos
proyectos se habian reestructurado y estaban cumpliendo con

15 Hubo otros factores que no fueron estadisticamente significativos, seguramente
debido al pequeio tamafo de la poblacidon. Sin embargo, variables como riesgo de
mercado mostraron la sefal esperada (negativa) para las recuperaciones. Véase el
Anexo | para obtener los detalles.

16 Fuentes: /IC Full Rating Report, Fitch Ratings, 9 de octubre de 2017; //IC Annual Credit
Analysis, Moody’s, 23 de marzo de 2017, y IDB Invest Ratings Direct, S&P Global, 8 de
diciembre de 2017.
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los compromisos”. Otros proyectos se estaban negociando
fuera de los tribunales y habian estado minorados por 39 meses
en promedio. Finalmente, algunos proyectos estaban en litigio
y estuvieron minorados durante 29 meses en promedio.

218 En cuanto a costos de recuperacion, referencias externas
sugieren que los costos podrian alcanzar un promedio del 10%-
12% de los montos minorados. El informe Doing Business del
Banco Mundial compila el promedio de los costos y periodos de
recuperacion por pais®. Un proyecto promedio en ALC puede
costar hastael 3%-6% de su capital en gastos de recuperacion por
afno. Sin embargo, es importante sefalar que estas estimaciones
son para un “caso” de proyecto problematico hipotético, que
puede no ser comparable con los costos de BID Invest.

17 ElGrupo BID redujo desde entonces su exposicion a estos proyectos en un 45% en promedio.
18 Resolving Insolvency, Doing Business, Banco Mundial (junio de 2017).
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3.1 OVE determind los riesgos que se concretaron en cada uno de
los proyectos problematicos utilizando documentos internos del
Grupo BID, junto con informacidn externa disponible al publico®™.
OVE determind los riesgos que se registraron en cada proyecto.
OVE también se fijé en si los documentos preparados para la
aprobacion indicaban que se habian previsto estos riesgos
y si existia un plan para mitigarlos. Para cada proyecto, OVE
identificd el riesgo que parecia haber sido la causa principal de la
minoracién a partir de una evaluacion cualitativa. OVE identifico
también la causa secundaria de la minoracién de cada proyecto,
a fin de examinar la interaccion entre multiples causas.

3.2 OVE agrupod los riesgos que parecian ser las causas de la
minoracién en cinco categorias principales: mercado, entorno
socios, rigideces e incentivos. Cada categoria se asocia con un
tema mitigante principal: mercado con prevision, socios con
seleccion, entorno con prevencion, rigideces con planificacion
de contingencia, e incentivos con alineacidén. Las categorias se
definen de la siguiente manera (ver Anexo | para mas detalles):

¢ Mercado: esta ligado a la volatilidad del sector y a factores
macroecondmicos, entre ellos la exposicion monetaria.

¢ Entorno: se hace alusion a causas sociopoliticas, regulatorias
y ambientales especificas de una localizacion o pais.

e Socios: estd vinculado a causas relacionadas con su
caractery sus capacidades (seincluye alos patrocinadores
del proyecto, los operadores y los contratistas de
ingenieria, adquisiciones y construccion).

¢ Rigideces:serefierealimitacionesoperativas o financieras
-tales como costos fijos altos o restricciones al cambio en
el accionariado- para adaptarse.

¢ Incentivos: engloba la posible alineacion indebida de
los intereses de las partes interesadas, entre ellos los
relacionados con la garantia.

3.3 Las cinco categorias fueron relevantes bien como causas
primarias o secundarias. El Cuadro 3.1 muestra la incidencia de
las causas de minoracion en los proyectos problematicos del
Grupo BID. El mercado, ademas de ser la causa primaria mas
prevalente, fue también la segunda causa secundaria mas comun
de la minoracion. En cambio, las rigideces, los incentivos, el
entorno y los socios no fueron causas primarias comunes, pero

19 Para muchos proyectos problematicos la Administracion prepard informes de
minoracion detallados para documentar las causas de los problemas, junto con el
enfoque de recuperacion y posibles escenarios del Grupo BID. OVE complementd la
informacion relativa a los proyectos problematicos con otros documentos del Grupo
BID, como informes de aprobacion y supervision, memorandos de transferencia y
propuestas de reestructuracion.
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ocuparon un sitio preeminente entre las causas secundarias. Es
mas, prevalecieron ciertos emparejamientos de causas, tales
como incentivos con rigideces o entorno, indicando un efecto
de refuerzo mutuo entre multiples causas. OVE estudidé también
la materializacion de cada uno de los riesgos incluso cuando no
se acabaron convirtiendo en la causa de la minoracion financiera
del proyecto (véase la incidencia bruta en el Anexo I).

Cuapro 3.1. PROBLEMAS EN LOS PROYECTOS DEL GRUPO BID-INCIDENCIA DE LAS CAUSAS PRIMARIAS Y SECUNDARIAS

Causa primaria Mercado Entorno Socios Rigideces Incentivos

Cuando la causa primaria fue Mercado Entorno Socios Rigideces Incentivos

21%

Fuente: OVE, basado en el andlisis de proyectos problematicos del Grupo BID.

3.4 OVEestudidtantolaincidenciacomo laseveridad de cada causa.
Las secciones que siguen se basan en el analisis de OVE de los
proyectos problematicos. Se organizan conforme a las causas
principales. En cada seccidén se informa sobre su frecuencia de
aparicion (incidencia) y su severidad (pérdidas en los proyectos
afectados). Ademas, cada causa se ilustra con ejemplos de
anteriores proyectos problematicos, lo cual BID Invest puede
guerer considerar en proyectos futuros. Las secciones ofrecen
perspectivas clave de los proyectos del Grupo BID y de las
entrevistas con expertos.

Cuabpro 3.2. INcIDENCIA DE LAS CAuUsAS

Causa Como causa primaria (A) Como causa secundaria (B) Como cualquiera (A o B)

Mercado 44% 37% 81%
Condiciones macroeconémicas 13% 15% 28%
Demanda 32% 21% 53%
Entorno 19% 27% 46%
Entorno sociopolitico y regulatorio 14% 24% 38%
Clima y desastres naturales 5% 3% 8%
Socios 16% 33% 49%
Caréacter 0% 16% 16%
Capacidades 16% 17% 33%
Rigideces 14% 32% 46%
Rigideces opcionales 1% 17% 28%
Apropiacién y estructura financiera 3% 15% 18%
Incentivos 6% 29% 35%
Alineacion de intereses y gobernanza 5% 17% 22%
Garantia 2% 1% 13%

Fuente: OVE, basado en las plantillas de proyectos.
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A. Mercado

3.5 Las condiciones desfavorables del mercado fueron una causa de
la minoracion primaria o secundaria en la mayoria los proyectos
problematicos. Cerca de la mitad de estos proyectos se vieron
afectados por una caida de la demanda de los productos o los
servicios del proyecto, en cantidad o precio, mientras que cerca
deunterciosevieronafectados por contextos macroecondmicos
desfavorables. En general, los eventos relacionados con el
mercado (de indole macroecondmica o de demanda) pueden
no haber sido la Unica causa de la minoracion, pero la tension
producida por dichos eventos influyd en la mayoria de los
proyectos problematicos.

3.6 Alrededor de la tercera parte de los proyectos problematicos
se vieron afectados por cambios macroecondmicos mayores de
lo previsto. La mayor parte de los proyectos fueron aprobados
conforme a supuestos con indicadores macroecondmicos
relativamente estables, tales como los tipos de cambio. Sin
embargo, su variabilidad histérica ha sido mucho mayor,
incluso remontandose a periodos de una duracion semejante
a la del horizonte de inversion de los proyectos. Las crisis
macroecondmicas redujeron la actividad econdmica (y, por
ende, las ganancias de los proyectos), por lo menos a corto
plazo. De hecho, en estos proyectos la recuperacion fue
relativamente baja, dependiendo de si el Grupo BID estaba en
condiciones de esperar a que se revirtieran los ciclos. De modo
semejante, la volatilidad cambiaria generd desajustes entre las
ganancias de los proyectos y el costo de insumos clave, entre
ellos el financiamiento.

3.7 Alrededor de un cuarto de los proyectos se vieron expuestos a
desajustes de divisas. Los proyectos con ingresos en moneda
local y pasivos o insumos clave en moneda extranjera, asi como
las empresas orientadas a la exportacion, se vieron afectados
frecuentemente por desajustes de divisas. Cuando la volatilidad
cambiaria era histéricamente alta o habia inestabilidad en
regimenes de tipo de cambio fijo, los proyectos eran propensos
a desajustes, pero en los do-cumentos sometidos a aprobacion
generalmente se subestimaban los riesgos significativos de
estosfactores. Algunos proyectosintentaban protegerse contra
el riesgo cambiario consiguiendo organismos financieros en
moneda local o asegurando contratos de venta a largo plazo
con compradores solidos, particularmente en los sectores de
productos basicos.
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3.8

3.10

Los proyectos en sectores ciclicos fueron particularmente
sensibles a las fluctuaciones econdmicas. Sectores como
el de la construccién y el portuario —que tienden a requerir
inversiones iniciales cuantiosas que exigen largos periodos
de amortizaciéon—, fueron sumamente sensibles al ciclo
macroecondmico. Ademas, algunas operaciones (en particular
las realizadas con intermediarios financieros) fueron aprobadas
por el Grupo BID deliberadamente como apoyo contraciclico, lo
gue las expuso a condiciones macroecondémicas desfavorables
desde un principio.

Otros proyectos dependian demasiado de flujos de efectivo
futuros, a pesar de haber factores que reducian la certidumbre
de tales flujos. Ciertas caracteristicas identificables de los
proyectos —por ejemplo, cuando son emprendimientos
totalmente nuevos, suponen altos indices de crecimiento,
estan probablemente expuestos a una competencia intensa,
no logran mantener una diferenciacion competitiva o tienen
una concentracion de clientes— conducen a un mayor riesgo
de la demanda. Si los planes de negocios dependian en gran
medida de estos ingresos altamente volatiles, se presentaron
problemas cuando los prestatarios no lograron tener un acceso
rapido a capital adicional.

En otros proyectos, la mayoria de las ventas se concentraba
en unos pocos clientes o atendia una clientela cuyo
comportamiento estaba altamente correlacionado. Las
compafias que dependian de unos cuantos clientes grandes,
sufrieron una alta volatilidad. Las compafias que dependian de
proyectos, tales como las que ofrecian servicios profesionales,
enfrentaron una situacién semejante al finalizar los proyectos
o cuando estos fueron cancelados inesperadamente por los
clientes. Ademas, estas companias se vieron perjudicadas por
un escaso poder de negociacidon y margenes menguantes ante
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sus grandes compradores. En algunos casos, estos niveles de
concentracion (y correlacién) no fueron recogidos con claridad
en los documentos presentados para la aprobacion.

311 En retrospectiva, la mayoria de los proyectos problematicos
carecian de una estrategia empresarial confiable. A menudo
los proyectos problematicos contaban con hipdtesis poco
realistas sobre las perspectivas en el mercado o decian
tener ventajas competitivas que resultaban infundadas.
Asimismo, tendian a subestimar la dificultad de introducir
nuevos modelos de negocios o productos y la intensidad
de la respuesta competitiva de las empresas arraigadas que
buscaban defenderse de la competencia de nuevos actores.
En otros casos (por lo regular nuevos emprendimientos),
suponian equivocadamente que podrian mantener su reciente
crecimiento exponencial a lo largo del tiempo.
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B. Entorno

3.12 Los riesgos del entorno, que incluyen tanto consideraciones
sociopoliticasyregulatoriascomo eventos climaticos y desastres
naturales, fueron también la causa de la minoracidon en cerca
de la mitad de los proyectos problematicos. Los proyectos de
infraestructura y los que generaron una gran cuota de empleo
local se vieron particularmente expuestos a la atencién del
sector publico y las organizaciones de la sociedad civil. Ante
problemas inminentes, se dio la tendencia de proteger a los
usuarios, los consumidores y los trabajadores, cambiando
las normas y permitiendo la revision de las obligaciones
contractuales. preestablecidas. Algunos proyectos ubicados en
zonas de bajos ingresos se vieron expuestos a problemas por el
deterioro de la seguridad ciudadana. Por ultimo, los proyectos
gue dependian de procesos bioldgicos o con instalaciones en
puntos geograficos vulnerables sufrieron los efectos del cambio
climatico y los desastres naturales.

3.13 Elinterés publico, aunado a presiones sociales, afectd el entorno
sociopolitico y reglamentario de los proyectos, volviéndolos
problematicos. En sectores sensibles tales como el suministro
de agua, ha sido muy dificil trabajar sin garantias soberanas, en
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especial cuando el marco institucional no conseguia garantizar
tarifas sostenibles. Las organizaciones de caracter laboral y
ambiental relacionadas con los proyectos pueden cambiar
ocasionalmente sus condiciones iniciales, en especial cuando
los proyectos son objetivos visibles, como por ejemplo en el
caso de un gran empleador de un pais o una regién. Ademas,
ciertos proyectos de concesidn cuyos términos parecian
haber asignado inequitativamente los riesgos y los beneficios
experimentaron tensiones (tales como disputas legales) hasta
qgue terminaron por renegociarse. En general, los indices de
recuperacion fueron altos, probablemente porque el Grupo BID
logré con frecuencia aprovechar su influencia para ayudar a
reequilibrar los aspectos regulatorios.

314 El deterioro de las condiciones de seguridad ciudadana
constituyd un gran obstaculo para el éxito de los proyectos,
asi como para una valoraciéon razonable de los activos en caso
de liguidacion. La seguridad ciudadana afectd a proyectos de
sectores tanto productivos como de servicios, como la salud. En
los proyectos que siguieron adelante sin importar el deterioro de
las condiciones hubo por lo regular un cambio en el control, para
incorporar inversionistas dispuestos a aceptar estas condiciones
(y tolerarlas). Un proyecto se vio presionado por las actividades
de pandillas criminales que exigian pagos de proteccidn, en otro
el ejecutivo principal de la compafia patrocinadora fue asesinado
y en un tercero muridé un guardia de seguridad de la empresa que
intentaba proteger los activos de la compafiia.

315 El cambio climatico y los desastres naturales afectaron
significativamente a los proyectos que dependian de recursos
naturales. Los cambios en la temperatura del aire y del agua
causados por el cambio climatico afectaron considerablemente
los niveles de rendimiento de unos cuantos proyectos que
dependian de la produccidn bioldgica, tales como la pesca,
ocasionandoles problemas insuperables. Muchos de estos
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proyectos fueron azotados por enfermedades y depredadores
que prevalecen mas en esas condiciones climaticas. Otros
proyectos fueron arruinados por desastres naturales mayores
contra los que no estaban suficientemente cubiertos por sus
pdlizas de seguros, algo frecuente en América Latina y el Caribe
debido al costo generalmente elevado de los seguros.

C. Socios

316 En cerca de la mitad de los proyectos problematicos las
deficiencias de los socios fueron la causa de la minoracién. Entre
los socios figuran partes fundamentales para los proyectos
tales como patrocinadores, operadores y contratistas. En cerca
de uno de cada seis proyectos, el cardcter de por lo menos uno
de los socios resultd perjudicial por problemas de reputacion,
integridad, transparencia, dedicacion y compromiso. La falta de
capacidad de los socios fue un tema todavia mas frecuente:
los proyectos se vieron afectados por la trayectoria insuficiente
de los socios o su falta de experiencia relevante o solidez
financiera. La baja capacidad estuvo asociada a mejores indices
de recuperacion, en tanto que los problemas de caracter
estuvieron asociados a una menor recuperacion del capital.

3.17 En algunos proyectos problematicos surgieron dificultades
debido al caracter y lareputacidon de los patrocinadores, incluido
su cumplimiento de las debidas practicas empresariales. La
mayor parte de estos problemas tuvo que ver con conductas
no relacionadas con el proyecto del Grupo BID. Para
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aquellos emprendimientos que dependian de la confianza
de inversionistas, accionistas o grandes clientes externos, el
buen caracter era todavia mas esencial; en estos hubo fuga de
capitales de los inversionistas y la cancelacion de contratos
con clientes o proveedores fundamentales. En unos cuantos
proyectos pequefos, la antigua CIl encargd la seleccién y
revision de los proyectos a agentes locales, quienes no lograron
evaluar de manera precisa el caracter de los socios.

3.18 En unos cuantos proyectos, los clientes del Grupo BID emplearon
tacticas éticas dudosas que posteriormente resultaron
contraproducentes. En alrededor de una docena de proyectos
(mayormente pequefos) hubo indicios de que las compafias
clientes o los patrocinadores habian incurrido en practicas
destinadas a evadir o soslayar exigencias o compromisos juridicos.
Incluso practicas de alguna forma “aceptadas”, tales como la
cotizacion de precios artificialmente bajos y la renegociaciéon
frecuente de contratos o la contabilidad agresiva para obtener
ventajas tributarias o tipos de cambio favorables, han probado ser
sefales de alarma de proyectos que mas tarde han comenzado
a presentar problemas. De hecho, los indices de recuperacion
fueron practicamente nulos en aquellos proyectos en que los
patrocinadores incurrieron en estas practicas “agresivas”.
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3.19 A menos que se tomaran medidas de inmediato, los problemas
de caracter perjudicaron significativamente la recuperacion. A
diferencia de otros problemas, los relacionados con el caracter
(como en los casos en los que hubo una declaracion o conducta
fraudulenta), demostraron serimposibles de solucionar. Cualquier
hecho que genere desconfianza debe ser objeto de medidas
inmediatas. Es importante estudiar el cardcter de los socios
tanto antes de la ejecucion como en el curso de ella. Por ejemplo,
el “caracter” de las empresas familiares, en las que muchas
personas con intereses quizas divergentes pueden participar en
la toma de decisiones, cambiaba con el tiempo. En cambio, los
socios con buen caracter se enfrentaban a dificultades, pese a lo
cual seguia valiendo la pena que el Grupo BID perseverara. Los
buenos patrocinadores reintegraron toda la inversién del Grupo
BID, a pesar de los problemas con sus proyectos.

3.20 Cerca de la tercera parte de los proyectos problematicos
se vieron afectados por deficiencias en la capacidad de
ejecucidén de los socios. Algunos patrocinadores, operadores
o contratistas carecian de las capacidades que se necesitaba
para el proyecto. Por ejemplo, en un caso la carencia tuvo
que ver con la capacidad de administraciéon necesaria para
enfrentar un desafio competitivo determinado: una guerra de
precios en el sector de las telecomunicaciones. El hecho de
que el operador fuera una entidad controlada por un fabricante
de equipo de telecomunicaciones no significd que estuviese
suficientemente cualificado.

3.21 La falta de solidez financiera de los socios también fue
un problema en mas de la tercera parte de los proyectos
problematicos. Al sopesar la solidez financiera, no bastaba con
que un posible socio fuese una empresa grande. Lo que mas
contaba era la importancia financiera relativa del proyecto para
el socio vy si el fracaso del proyecto afectaria su sostenibilidad.
Cuando el socio era también un proveedor critico de tecnologia,
su supervivencia era fundamental para la operacidon continua

del proyecto y debia vigilarse de manera sistematica.

D. Rigideces

3.22 En cerca de la mitad de los proyectos problematicos hubo
rigideces que impidieron que los proyectos se adaptaran
a condiciones cambiantes, siendo también una causa de
minoracion. En algunos proyectos problematicos se habian
tomado decisiones operacionales dificiles de adaptar a nuevas
circunstancias, lo que luego perjudico su viabilidad —por ejemplo,
decisiones importantes sobre disefio y construccion, selecciéon
de tecnologia clave, escala de las instalaciones y el equipo, la

26 | Lecciones de los proyectos problematicos sin garantia soberana del Grupo BID



R

eSgos gque causaron los ;:)rob\en‘\ag

dependencia de proveedores clave o la exposicidon a insumos de
produccién de mala calidad—. Otros proyectos adolecieron de
rigideces ligadas a compromisos de capital subdptimos de parte
de accionistas iniciales que mas adelante no pudieron invertir
mas o que habian establecido restricciones para evitar que su
participacion se viera diluida por nuevos inversionistas.

3.23 Los problemas relacionados con la construccion y la tecnologia
afectaron a cerca del 28% de los proyectos problematicos, pero
por lo regular plantearon una amenaza existencial. La eleccidn
de alternativas defectuosas en materia de construccion vy
tecnologia resultaron en extremo dificiles de resolver. Los
grandes proyectos de infraestructura totalmente nuevos fueron
particularmente propensos a este riesgo, pues los clientes por
lo regular buscaban el apoyo del Grupo BID precisamente para
mitigarlo. A menudo, las estimaciones acerca de la construccidén
eran demasiado optimistas en los proyectos problematicos,
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y dependian en exceso de calculos de partes interesadas o
consultores vinculados a estas partes. Los proyectos que
tuvieron un mejor rendimiento lograron incorporar con rapidez
informacion nueva, a fin de corregir errores anteriores.

3.24 Alrededor de la tercera parte de los proyectos problematicos
adolecian de costos de produccidon mas elevados debido a una
baja utilizacion de capacidad o a problemas con los insumos
de la produccién. Muchos de los proyectos problematicos que
invirtieron fuertemente en capacidad de produccién nueva o
ampliada solian necesitar una utilizacién bastante alta de esta
capacidad (por lo regular de mas del 80%) para poder cubrir su
deuda. Otros proyectos dependieron considerablemente de uno
0 pocos insumos productivos clave, aportados a menudo por
proveedores con un poder de negociacion mas fuerte. Ademas,
los proyectos problematicos que dependian de recursos
naturales enfrentaron con frecuencia inconvenientes de calidad
o disponibilidad, tales vientos mas flojos de lo previsto o una
menor disponibilidad de recursos pesqueros.

3.25 Cerca dos tercios de los proyectos problematicos experimentaron
déficit de capital y la mayoria de los patrocinadores tardaron
en un principio en inyectarles recursos adicionales. Unicamente
alrededor del 10% de los proyectos problematicos se
beneficiaron de contribuciones de capital continuas de sus
accionistas iniciales. Otros cayeron en patrones de deterioro,
por lo regular en la forma de espirales financieras descendentes
causadas por la desaceleracion de las ventas, margenes cada vez
menores, plazos mas largos para el cobro de lo adeudado por
los clientes y demandas de pago inmediato de los proveedores.
En este contexto, las lineas de financiamiento también tendian
a cerrarse a medida que los acreedores buscaban acelerar los
repagos. Sin embargo, con el tiempo se consiguid capital y los
indices de recuperacion terminaron siendo relativamente altos
en la mayoria de los proyectos.

3.26 Los proyectos problematicos carecian de mecanismos que
exigieran que los patrocinadores aportaran capital nuevo cuando
fuera necesario o incitaran a otros a hacerlo. Los problemas
se exacerbaron debido a la estructura del accionariado en
aquellos casos en que un accionista (0 un grupo reducido
de accionistas) controlaba el proyecto, pero no contaba con
la capacidad necesaria para seguirle dando respaldo. En la
mayoria de los casos, los accionistas mayoritarios postergaban
la recaudacion de capital como forma de resistirse a la dilucion
de su participacion. En un caso extremo, los patrocinadores de
una institucion de microfinanzas habian incorporado clausulas
que restringian los traspasos de propiedad a ciertas categorias
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de accionistas potenciales (los extranjeros). Incluso las normas
locales apoyaban esa restriccion, y su tardia eliminacién no
pudo salvar a la institucion.

E. Incentivos

3.27 Una desalineacion entre los incentivos de los principales interesados
en los proyectos fue la causa de la minoracidén en un tercio de
los proyectos problematicos. Algunos proyectos problematicos
adolecian de flauezas que impedian que los intereses de los
patrocinadores, los prestamistas y otros interesados clave
estuvieran debidamente alineados —por ejemplo, una gobernanza
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débil que permitia que los accionistas mayoritarios dieran prioridad
a sus intereses en vez de a los del proyecto—. El uso de garantias
prendarias para crear incentivos para que los participantes
evitasen una situacion de liquidacion fue algo que también produjo
debilidades de importancia en algunos proyectos problematicos:
en ciertos casos los prestatarios consiguieron ofrecer garantias de
menor valor, con la expectativa de que al Grupo BID le seria dificil
en general cobrar tales garantias.

3.28 Los intereses propios de los interesados externos en los
proyectos redujeron la fiabilidad de las estimaciones. La mayoria
de los proyectos problematicos se aprobaron en gran parte
sobre la base de premisas provistas por los propios clientes.
A menudo, los clientes pagaron directa o indirectamente a
consultores para que respaldaran las premisas de sus proyectos.
Aunqgue se trata de una practica comun, el que una nueva
contratacion de los consultores dependa de evaluaciones
favorables podria dar lugar a incentivos incorrectos. De igual
manera, a veces el pago a los tasadores de garantias prendarias
se fijaba en proporcion al valor de tasacién. En ocasiones, los
patrocinadores de los proyectos buscaban la participaciéon del
Grupo BID para apuntalar sus posiciones, pero habia lagunas en
la informacion sustancial que divulgaban.

3.29 Incluso el interés interno del Grupo BID en aumentar el volumen
de operaciones coincididé con una identificaciéon insuficiente
de los riesgos de la cartera de proyectos problematicos?°.
En el curso de los ultimos 10 anos, el Grupo BID duplicd sus
operaciones NSG. El analisis retrospectivo de OVE muestra
qgue las lagunas de identificacion de riesgos se presentaron
principalmente en tres categorias: entorno, socios y rigideces.
Cuando se identificaron dichos riesgos al momento de la
aprobacion, se tomaron medidas de mitigacidon y seguimiento
apropiadas. En cambio, otros riesgos se sefalaron con mas
frecuencia, como los relacionados con el mercado y los
incentivos, pero su seguimiento y mitigacion tendieron a ser
menos sistematicos (Cuadro 3.3).

330 Alinear los intereses de las partes interesadas durante toda
la duracion de los proyectos ha sido un reto. Al momento de
la aprobacién, el interés de los patrocinadores consiste en
minimizar los gastos, en tanto que el del Grupo BID es aumentar
al maximo sus compromisos. Cuando surgieron problemas
imprevistos en los proyectos, las partes frecuentemente
asumieron posturas divergentes en cuanto a la asignacion de

20 El anélisis para la identificacidon de riesgos al que se sometid la cartera de proyectos
problematicos no incluyd una evaluacion de la cartera de los proyectos NSG que no
fueron problematicos. Es posible que los proyectos problematicos tengan un menor
desempeio en cuanto a la identificacion, mitigacion y monitoreo de riesgos que la
cartera promedio.
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los costos. De manera semejante, otros prestamistas a menudo
insistieron en repagos rapidos si las condiciones se deterioraban,
a pesar del efecto que ello tenia en los proyectos.

CuUADRO 3.3. IDENTIFICACION, MITIGACION Y SEGUIMIENTO DE LAS CAUSAS Y LOS PROBLEMAS

Causas de los problemas Identificacion Mitigacion Seguimiento

oocr | e | e |

Incentivos 42% 30% 23%

Fuente: OVE, a partir del anédlisis cualitativo de los proyectos.

3.31 El interés de algunos patrocinadores en el éxito a largo plazo de
los proyectos fue decayendo. Los patrocinadores motivados
primordialmente por consideraciones financieras, sin un interés
a largo plazo en los sectores, tendian a proporcionar un menor
respaldo a los proyectos puesto que no podian obtener ventajas
adicionales, bien sea desde el punto de vista del aprendizaje
o de mantener su reputacidén en un sector. Un ejemplo de estos
patrocinadores con motivacion financiera son a menudo los fondos
de inversion. Del mismo modo, los patrocinadores que cotizaban en
bolsa tenian mas qué perder, en términos de valor de mercado, al
mantener una vinculacion con proyectos que arrojaban pérdidas.

3.32 La debilidad del gobierno corporativo con que funcionaban
otros patrocinadores hizo que dejaran de proteger los intereses
de alrededor de la mitad (48%) de las compafias con proyectos
problematicos. Frecuentemente, las compafiias familiares vy
aquellas en manos de un pequeio grupo de personas carecian de
directorios profesionales e independientes, lo que significaba que
los intereses de los accionistas mayoritarios prevalecian sobre los
de la compafia. Un gobierno corporativo débil puso en peligro
tambiénlosplanesdesucesiondelagerenciay permitidlapresencia
de gerentes incontrolados que no estaban acostumbrados a
acatar la orientaciéon de directorios independientes. La existencia
de problemas de gobernanza estuvo vinculada a algunos de los
indices de recuperacidon mas bajos.

3.33 Enalgunos casos, ladebilidad del gobierno corporativo hizo posible
gue las companfias realizaran ciertas transacciones probablemente
indebidas con partes vinculadas. Algunas compafias con
deficiencias de gobierno corporativo a cargo de proyectos
alquilaron locales, compraron insumos o vendieron productos a
accionistas o empresas sobre los que tenian control. Estas fueron
transacciones sustanciales para las compafias encargadas de los
proyectos, sin que hubiera habido una verificacion independiente
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de si se hicieron a precios de mercado. Algo parecido ocurrid
en los proyectos con cooperativas, que habitualmente llevaron
a cabo transacciones con sus miembros/propietarios, quienes
buscaron individualmente obtener los precios mas altos para sus
insumos, en claro detrimento de la compafia a cargo del proyecto
gue habia suscrito el préstamo con el Grupo BID.
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3.34 El valor de la garantia ofrecida en mas de la mitad (51%) de
los proyectos problematicos fue insuficiente para reforzar
los incentivos de reintegro del préstamo. La tasacion de la
garantia tendia a sobreestimar su valor al suponer, por ejemplo,
una reventa de activos como parte de una empresa en pleno
funcionamiento, en vez de por separado en una liquidacion;
al ignorar el caracter especializado de algunos activos, lo que
reduce el numero de compradores potenciales; al pasar por
alto la fuerte correlacidon entre los precios de los activos y el
desempefo de los sectores en los que se emplean, y al no tomar
en consideracion el deterioro del valor de los activos debido a
su caracter perecedero o la falta de mantenimiento adecuado.
En algunos casos, la influencia del Grupo BID quedd debilitada
debido que el derecho de garantia no era sobre los activos mas
esenciales para la compafiia. Esto solia ocurrir cuando otros
prestamistas tenian derechos previos o cuando la participacion
del BID era pequefna. Otros proyectos tenian garantias de
terceros, pero a veces eran demasiado reducidas, llegando a
ser mas bajas que la exposicion del Grupo BID?.

3.35 En los proyectos mas pequenos fue dificil realizar una amenaza
convincente de que se ejecutaria la garantia. Con frecuencia,
los regimenes juridicos locales hacian que la ejecucidon de
una garantia fuera un proceso dilatado, costoso e incierto.
Ciertos tipos de garantia —como la residencia principal de
los propietarios de pequefas empresas, las herramientas de
trabajo y en algunos paises las propiedades situadas en zonas
costeras— disfrutan de una proteccién juridica especial que
impide embargarlas. En proyectos de infraestructura y sectores
con uso intensivo de mano de obra, las presiones sociales vy
politicas a menudo obstaculizaban la ejecucidon de una garantia.
Ademas, en zonas con escasa seguridad ciudadana, el acceso a
los activos para tasarlos y embargarlos era dificil. La ejecucion
también puede verse obstruida cuando la garantia no ha
sido formalizada. Por ultimo, la ausencia de garantias, que la
antigua Cll intentd aplicar durante un breve lapso en proyectos
FINPYME, muy pequeios, fue causa de numerosos problemas
en los proyectos.

3.36 La utilidad de la garantia se vio socavada por la correlacién
frecuentemente alta que habia entre su valor y el éxito de los
proyectos. En el caso de algunos patrocinadores, en particular
los de los proyectos de menor tamafno, sus activos estaban
completamente vinculados a los proyectos. Otros proyectos
controlados por accionistas individuales solidos tuvieron
dificultades debidoaque el Grupo BID no logrd obtener garantias

21 A comienzos de 2000, la CIl elabord una guia para establecer garantias. Desde
entonces, también ha comenzado a estimar valores de liquidacion de manera mas
sistematica, con excepcidn de los proyectos FINPYME.
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sobre determinados activos del patrocinador como sus bienes
raices. Los proyectos con patrocinadores que cotizan en bolsa
tendian a amplificar los efectos de las malas noticias, lo que
erosiona su valor como garantes de los proyectos. Por ultimo,
la mayoria de los proyectos carecian de la debida cobertura de
fianzas y seguros emitidos por terceros, en parte debido a su
costo relativamente alto en América Latina y el Caribe.
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4.

En este capitulo se examina la gestion de los proyectos
problematicos. Los especialistas en el campo de la recuperacion
en la banca multilateral de desarrollo aducen gue los procesos
empleados paraidentificar y resolver los proyectos problematicos
deben cefiirse a una serie de principios. Esto se aplica también
a la division del trabajo entre las unidades clave involucradas
en proyectos problematicos, entre ellas la unidad de gestion de
cartera (PTM) v la unidad de activos especiales (SAT). Ademas,
las organizaciones comparables han intentado hacer frente al
desafio de aprender de problemas pasados de formas que vale
la pena explorar?’. A diferencia de los capitulos precedentes,
gue se basaron en el desempefio anterior del Grupo BID, este
capitulo se apoya en perspectivas de especialistas internos vy
externos que podrian resultar utiles, inspirandose también en un
manual de mejores practicas en materia de renegociaciones?,
En conformidad con un enfoque prospectivo, este capitulo
constituye una lista de verificacion de aquellos temas que es
pertinente que BID Invest considere adoptar o reforzar, dado que
sus practicas actuales a menudo ya estan alineadas con ellos.

A. Identificacion

4.2 La alerta temprana sobre los problemas se considera

fundamental para lograr mejores resultados. En BID Invest,
reconocer las sefales de alerta es algo que depende
principalmente de la Unidad de Gestion de Cartera (PTM) vy
excepcionalmente al area de Gestién de Riesgo Crediticio.
Los proyectos que enfrentan (o podrian enfrentar) problemas
se agregan al radar o a la lista de observacion, segun la
gravedad de los problemas?. La PTM determina la gravedad
de los problemas y su posibilidad de resolverlos y, de comun
acuerdo con el Oficial de Gestion de Riesgo Crediticio, decide
la mejor manera de proteger los intereses del Grupo BID?*. Los

22

23
24

25

BID Invest es miembro de un grupo de cooperacion SAT, el Seminario de Operaciones
Especiales (SOS por sus siglas en inglés), que incluye entre otros organismos
multilaterales (IFC, BERD, Banco Europeo de Inversiones, Banco Asiatico de
Desarrollo, Banco Africano de Desarrollo) asi como instituciones bilaterales europeas
de financiacion del desarrollo (como DEG de Alemania, Swedfund de Suecia, FMO de
los Paises Bajos y Proparco de Francia).

Corporate and SME Workouts: A Manual of Best Practice. IFC (2011).

Los proyectos en el "radar” son aquellos en los que estan apareciendo senales de
apuros financieros, pero el Grupo BID espera que se corrijan por si solos en el curso
de los 12 meses siguientes. Los proyectos de la "lista de observacion” son aquellos
que han sufrido perturbaciones estructurales que no se prevé que se puedan corregir
por si solas, pudiendo eventualmente causar una minoracion. Ademas de estas
categorias de alerta, peridédicamente se mide el riesgo de los proyectos, pero en BID
Invest el deterioro de las clasificaciones de riesgo no coloca a un proyecto de manera
automatica en una de las categorias de alerta.

El Oficial de PTM revisa peridodicamente los diarios, los informes sobre el sector y las
fuentes de informacion pertinentes, y podria también discutir la transacciéon y el sector
con el personal de la Representacion del Grupo BID, segun sea necesario.
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proyectos se revisan cada trimestre y se incluyen en el Informe
sobre Proyectos en el Radar o la Lista de Observacion, que se
eleva al Directorio para su informacion.

4.3 Las buenas practicas recomiendan hacer hincapié en funcion
de supervision. Las organizaciones comparables destacan la
importancia de desarrollar una especializacion institucional que
conduzcaatener conocimientos especializados de los sectores o
los clientes, extensivos a la funcidn de supervision. Instituciones
comparables como la DEG definen de antemano y de manera
objetiva coeficientes operacionales clave de alerta por sector y
los aplican periddicamente a toda la cartera. Ademas, manejan
de forma proactiva el riesgo de cartera, previendo las cuestiones
de naturaleza transversal que pueden incidir en ciertos tipos de
proyectos?®. Otros BMD buscan formas de tener una relacion
mas estrechay constante con los clientes, por ejemplo, mediante
servicios de asesoria simultaneos. Por ultimo, los entrevistados
recalcan que el invertir en la prevencion, tanto por PTM como
por SAT, por lo regular arroja altos niveles de rendimiento.

4.4 A diferencia del Grupo BID, algunas organizaciones
comparables mantienen los proyectos en las unidades que los
originan, una practica que tiene ventajas y desventajas. En BID
Invest, el oficial de inversiones (Ol) que dirigi¢ la transaccion
hasta el momento de su aprobacién le sigue dando apoyo
(junto con el oficial de crédito), pero salvo en el caso de
FINPYME (proyectos muy pequeios) y las transacciones de
capital la responsabilidad principal se transfiere a la PMU. En
IFC, en una época los proyectos seguian a cargo del Ol, con
el fin de aprovechar sus conocimientos especializados. Sin
embargo, esto implicd que solamente se transferian a la SAT
los proyectos que requerian mucho tiempo, ya que los Ol a
menudo “ocultaron” problemas, probablemente para preservar
su reputacion y las relaciones con sus clientes.

4.5 Las dispensas, enmiendas y permisos también ofrecen una
oportunidad para prever los problemas y, en ocasiones, han
evitado pérdidas mayores. A diferencia de los préstamos
corporativos, el financiamiento de proyectos por lo regular
ofrece muchas oportunidades de detectar los problemas
de forma temprana, ya que a menudo entrafa la aprobacion
de desembolsos, dispensas, enmiendas y permisos. Los tres
ultimos son responsabilidad de PTM, aunque SAT participa de
manera informal. Es importante ser estrictos en esta materia.
Por ejemplo, un proyecto problematico reciente solicitd
numerosas dispensas, enmiendas y permisos, pero el Grupo BID

26 BID Invest también ha estado examinando este ambito, elaborando periddicamente
pruebas de estrés para sopesar la sensibilidad de la cartera a determinadas variables
transversales, como los precios el petroleo o las tasas de interés a escala mundial.
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Lecciones sobre la gestion de proyectos problematicos

terminod por no convenir en algunos, de manera que la compania
efectud el prepago; un ano mas tarde se declard en bancarrota.
En un préstamo corporativo cuantioso, el Grupo BID tenia una
linea rotatoria, pero luego de haber desembolsado la mitad
de los fondos la clasificacion crediticia de la compafia sufrio
una rebaja de un punto. El Grupo BID se negd a conceder una
dispensa, enmienda o permiso y detuvo los desembolsos y el
cliente decidié amortizar en su totalidad los montos pendientes.
Unos seis meses después, el cliente se declard en bancarrota.

Algunas organizaciones comparables fijan criterios estrictos
a fin de reducir la discrecidon en la transferencia de proyectos.
El decidir cuando transferir proyectos a SAT puede ser un
tema delicado debido a los incentivos internos, pero resulta
fundamental para el éxito de los procesos de recuperacion. Por
ejemplo, las normas exigen que los bancos comerciales apliquen
criterios objetivos y reaccionen al menor indicio de dificultades,
frecuentemente con medidas en extremo conservadoras en
materia de reservas para pérdidas y cancelaciones contables.
Los BMD no se rigen por el mismo marco regulatorio, pero se
sigue aplicando la misma justificacion para emplear criterios
objetivos para la transferencia de activos.

El Grupo BID y las organizaciones comparables contemplan la
posibilidad de una reversion, a fin de evitar crear la percepcion
de que una vez transferido un activo, es imposible arreglarlo.
En BID Invest e instituciones comparables, hay un protocolo
de transferencia inversa que permite retirar de SAT aquellos
proyectos que tienen buen rendimiento por espacio de 12
meses. Esto ayuda a motivar a SAT para que intente solucionar
oportunamente los problemas; al mismo tiempo, ayuda a
concentrar los recursos escasos de SAT en los proyectos
restantes, mas problematicos. Por ejemplo, en el Grupo BID
cerca de 5% de los proyectos fueron devueltos por SAT a PTM
durante el periodo que abarca esta revision.

La transferencia a SAT viene normalmente acompanada de
un diagnostico preliminar de las causas de los problemas y la
probabilidad estimada de las distintas hipdtesis de recuperacion.
En BID Invest, al poco tiempo de la transferencia de un
proyecto, PTM prepara un Informe de Minoracion completo.
En la antigua CIl, dicho informe se denominaba FAS114 (por
la norma contable) y era preparado por SAT con el apoyo de
PTM vy la unidad de riesgo. En el BID, su preparacion corria por
cuenta de las unidades de cartera y activos especiales, con
la aprobacidén de la Administracion. Estos informes intentan
determinar las causas del deterioro, describen las partes y los
acontecimientos recientes y plantean hipdtesis de recuperacion,
con la probabilidad estimada de que se concreten. Todas las
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organizaciones comparables preparan informes semejantes.
Algunas de ellas, como el BERD, han ido mas lejos, pidiendo a los
departamentos que originaron las operaciones que contesten
un cuestionario estandar, para que también puedan brindar su
opinidn acerca de los riesgos que ocasionaron los problemas.
Esta informacién se conglomera a lo largo del tiempo para
proporcionar estadisticas, de manera semejante a lo que hizo
OVE para esta evaluacion.

4.9 Establecerunaestrategiatempranaderecuperacionesasimismo
importante para lograr mejores resultados. Es importante
dividir claramente los proyectos sobre la base del caracter del
patrocinador, pasando de inmediato a desvincularse de los
“malos clientes”. En cuanto a los proyectos problematicos con
“buenos clientes”, las dos variables clave que por lo regular
determinan la estrategia de recuperacidon mas probable son
la viabilidad del proyecto y la idoneidad de su garantia. Esto
arroja distintas estrategias de recuperacion que impactaran en
la posibilidad de supervivencia de la entidad en dificultades?.

4.0 Tales estrategias, incluido si tiene sentido que SAT dirija los
esfuerzos, deberian tomar en cuenta los costos de recuperacion
anteriores. A fin de aprovechar los escasos recursos de SAT
es preciso seleccionar los proyectos, dividiéndolos en tres
categorias: los que requieren atencidon inmediata, los que se
espera que arrojen pérdidas y los que pueden esperar. Conforme
a esta clasificacion y a la rentabilidad prevista, hay que tomar
una decision acerca de qué grupo es el mas indicado para dirigir
los esfuerzos de recuperacion. Aparte del manejo completo del
caso por SAT, las alternativas incluyen: dejar que PTM maneje
los esfuerzos de recuperacion (por lo regular en proyectos
peguenos), tercerizar la recuperacion, contratando agencias de
cobranza externas (generalmente sobre una base contingente
para proyectos que se espera que arrojen pérdidas en los que
haya poco riesgo reputacional) y pedir a SAT que desempefe
una funcion asesora (para los proyectos que pueden esperar).

411 Esimportante cefirse a principios de recuperacion aceptados 'y
centrar las propuestas de reestructuracion en justificar cualquier
medida que se aparte de estos principios. Tales principios son:
(i) un reparto equitativo de la carga entre las partes interesadas,
(ii) no seguir malgastando el dinero, (iii) no dar nada sin recibir
algo a cambio, (iv) estar preparados y dispuestos a llevar un
litigio hasta sus ultimas consecuencias, (v) instar a que se hagan
pagos de buena fe al Grupo BID, entre otros?.

27 SAT se atiene a la practica de establecer una estrategia temprana de recuperacion
conforme se indica en la Seccion C del Capitulo 1V del Manual de Operaciones.

28 BID Invest conviene con los principios de recuperacion aceptados que se describen en
la Seccidén 5.6 del documento ClI/GN-146-14.
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412 Finalmente, el BID puede también lograr ventajas apreciables
al trabajar como parte de un grupo, en particular si aprovecha
su presencia local. Para un gran proyecto problematico en el
area del transporte urbano, el BID establecido un comité de
gestién ad hoc que se reunia cada semana para trabajar en
el proyecto. El Representante de Pais del BID participaba en
tales reuniones y desempend una funcion medular en lograr
la participacion del gobierno para asegurar la viabilidad del
proyecto. Con esta solucién, este proyecto problematico fue
prepagado en menos de un ano. Desde la fusion hacia afuera,
la participacion de los Representantes de Pais ha aumentado
considerablemente y, actualmente, ayudan, por ejemplo, a
evaluar clientes. Paralelamente, la funcién supervisora de BID
Invest esta también reforzando su presencia local.

B. Resolucion

413 Los proyectos problematicos caen dentro de la esfera de
competencia de SAT (y en menor medida de PTM), con una
division de trabajo que varia de una organizacioén a otra. Segun
el Manual de Operaciones de BID Invest, PTM administra las
modificaciones y la reprogramacion de los préstamos para
dar cabida a dificultades financieras temporales, en tanto
que SAT maneja las reestructuraciones de mayor cuantia,
las renegociaciones y la ejecucion de derechos de garantia.
Mientras que BID Invest transfiere todos los proyectos
problematicos a SAT, algunas organizaciones mantienen los
proyectos pequenios de este tipo en las PTM, lo que justifican
aduciendo cuestiones de rentabilidad.

414 SAT interactua con comités especiales para maximizar la
recuperacion a la vez que mantiene el impacto en el desarrollo.
En la Cll, se cred SAT a comienzos de 1997, junto con un Comité
de Operaciones Especiales®®. A fines de 1999, el Directorio
Ejecutivo de la Cll establecido un Comité Especial Ad Hoc sobre
Proyectos Minorados, como conducto de comunicaciones agil. Si
bien este comité especial era un érgano consultivo sin facultades
decisorias, permitia a la Administracion mantener informado
al Directorio, discutir medidas de renegociacion y obtener una
orientacion®°. Estos arreglos se mantuvieron en BID Invest y son
semejantes a los que existen en instituciones comparables.

29 Que posteriormente fue transformado en el Comité de Crédito, a consecuencia del
aumento de los problemas después de la crisis del tequila de 1995.

30 Si se requiere una decision del Directorio Ejecutivo, los asuntos pueden ser remitidos a
la Comision General.
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415 La delegacion de autoridad es fundamental para la rapidez de
respuesta de SAT. En 1996 se cred en la Cll un Procedimiento
Especial para Riesgo de Pérdidas, que luego fue adoptado
por BID Invest. Dicho procedimiento delega ciertas decisiones
en la Administracion. Los niveles autorizados para las
reestructuraciones varian de una institucidn a otra, siendo
los de BID Invest generalmente conservadores. Todas las
instituciones de financiamiento del desarrollo encuestadas
han establecido distintos niveles de delegacién de autoridad
respecto al tratamiento de proyectos problematicos. Por lo
general, la participacion del Directorio en las actividades de
SAT se mantiene limitada debido a la urgencia que conlleva con
frecuencia este trabajo, si bien la mayoria de estas instituciones
exigen informes completos después del cierre de la operacion.

416 El lugar que ocupa SAT en la estructura organica también varia,
pero la mayoria de los BMD tratan de establecer controles
y contrapesos colocandola como parte del Departamento
de Riesgo. En BID Invest, SAT depende jerdrquicamente del
Departamento de Gestion de Riesgo y su presupuesto no se
divulga por separado. Cuenta con un Jefe de Division, cinco
funcionarios y un numero variable de consultores. Se beneficia
del apoyo del Departamento Legal. En organizaciones como
el BERD hay asimismo una linea punteada de subordinacion al
Departamento de Inversiones. SCF reportaba principalmente
a operaciones, pero también tenia una linea punteada de
subordinacién a la unidad de riesgo. Segun las personas
entrevistadas, esto ocasionaba un conflicto de interés,
particularmente en los casos de proyectos pequeios, donde a
veces habiadivergenciadeopinionesencuantoalapacienciaque
habia que tener con los clientes. En la antigua ClIlI, el equivalente
de SAT dependia jerdrquicamente del Departamento de Cartera,
lo que también creaba posibles conflictos de interés.

4.17 En el Grupo BID, la funcion de SAT consiste principalmente en
asumir el control de los proyectos problematicos y resolverlos
caso por caso. En el Grupo BID, asi como en la mayoria de
las instituciones comparables, la gestion de los proyectos se
transfiere por completo a SAT. De esta forma se transmite a
los clientes una senal clara de que el banco de desarrollo ha
adoptado una solucién de cobranza. Una vez transferida la
operacion, las consideraciones referentes a la relacion con el
cliente y a futuras transacciones pasan claramente a segundo
plano y se da prioridad a los esfuerzos de recuperacion. La
renegociacionnoseconformaaunasecuenciapredeterminada,
sino que es Mas bien un ejercicio transaccional muy parecido
a la banca de inversiones: cada renegociacion podria arrojar
un resultado distinto.
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418 En las organizaciones comparables —y en cierta medida en
BID Invest— SAT también desempefa funciones auxiliares.
En IFC y el BERD (y en menor medida en el Grupo BID) SAT
realiza igualmente otras funciones distintas de la transferencia
completa de un proyecto. Desempefa una funcidn asesora
cuando los problemas todavia son controlables o cuando se
trata de un proyecto pequeno vy la plena participacion de SAT
no seria una solucién rentable. SAT también puede compartir
la responsabilidad en operaciones conjuntas con PTM o con los
departamentos sectoriales y regionales, por lo regular cuando
la experiencia en la industria, la memoria organizacional o la
proximidad geografica son consideraciones clave. De igual
manera, se puede pedir que SAT participe en equipos especiales
a cargo de hacer un diagnostico rapido de determinados
mercados, generalmente en crisis, y formular recomendaciones
estratégicas en relacion con la cartera del BMD?\.

4.19 Ladotacionde personal de SAT debe amoldarse aunademanda
ciclica. Los funcionarios de SAT normalmente no pueden
hacerse cargo de mas de tres o cuatro proyectos a la vez,
aunque la carga de trabajo por proyectos pequenos puede ser
hasta tres veces mas alta: el tiempo requerido varia de acuerdo
con las exigencias de cada proyecto, y supone que el apoyo
del back office es adecuado. El trabajo de los funcionarios de
SAT no termina cuando se reestructuran los proyectos, pues
estos por lo regular requieren un estrecho seguimiento. Entre
el 5% y el 10% de los proyectos reestructurados del Grupo
BID tuvo problemas nuevamente. Los expertos aconsejan
mantener un grupo medular mas reducido de empleados con
experiencia y subcontratar el personal superior (funcionarios
de otros departamentos o consultores externos) segun se
requiera, dado el caracter ciclico del ingreso de proyectos
problematicos y su resolucién32,

4,20 La consideracion primordial consiste en conservar la reputacion
de SAT como una unidad profesional y excepcionalmente
calificada para agregar valor en una crisis. Los oficiales a cargo
de renegociaciones deben poseer perspicacia financiera,
sensibilidad juridica y aptitudes interpersonales, de negociaciéon
y de presentaciéon. En IFC, SAT fue en una época la unidad
predilecta para forjarse una trayectoria profesional. Cuando se
incluye personal de menor experiencia en los equipos de SAT,
debe haber también personal directivo superior, en vista de lo

31 BID Invest ha involucrado mas a SAT en las etapas iniciales de aprobacién de
proyectos para que contribuya con experiencias de proyectos problematicos, vy
a veces en una funcidn de apoyo (por ejemplo, en las primeras reuniones con los
clientes problematicos).

32 Por ejemplo, para diciembre de 2017, el Grupo BID habia resuelto dos proyectos
grandes (casi el 13% de la cartera de SAT) y otros tres proyectos pequeios.
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que estd enjuego. Sinembargo, SAT es un campo de capacitacion
invaluable para los funcionarios de inversiones, y algunos BMD
tienen programas de rotacion para aprovechar este aspecto.

4.21 Es muy aconsejable que SAT cuente con apoyo interno exclusivo.
En BID Invest vy las instituciones comparables, un asesor juridico
principal de SAT supervisa los juicios y se coordina con los
abogados locales, rindiendo informes al Departamento Legal.
También son esenciales el apoyo del back office y de sistemas.
Las carteras problematicas pueden ser muy dificiles de seguir, y a
menudo involucran a multiples partes. Las soluciones negociadas
dependen del acceso oportuno a informacién exacta y con
frecuencia exigen efectuar con muy poco preaviso transferencias
de fondos y activos. Las organizaciones comparables tipicamente
encomiendan a un enlace administrativo de SAT con experiencia
la agilizacion de tales flujos.

4.22 Las organizaciones comparables asignan a sus SAT una cuenta
de riesgo, para cubrir costos inesperados de la renegociacion.
Las organizaciones comparables sefalan que estas cuentas,
destinadas a cubrir gastos de emergencia y de otra indole ligados
a la recuperacion, aumentan la efectividad de las SAT. Se pueden
emplear estos fondos para actividades urgentes de preservacion
de activos, tales como contratar guardias de seguridad o mantener
el suministro eléctrico para evitar el deterioro del inventario. Por
lo regular se establece una cuenta de esta naturaleza al momento
de la transferencia del proyecto a SAT, con un tope inicial modesto
gue se puede elevar en caso necesario.

4.23Por lo menos un BMD (IFC) ha ido mas lejos, estableciendo
un fondo de riesgo y delegando en SAT la facultad de invertir
fondos frescos en proyectos en dificultades. En un principio,
IFC solicité al Directorio una facilidad de US$50 millones, que
se elevd ahora a US$250 millones®. En la practica se ha usado
con moderacion esta facilidad, principalmente para comprar los
derechos de otros acreedores. No obstante, tiene valor para las
negociaciones aun cuando no se utilice, ya que plantea nuevas
alternativas de recuperacion, que incluyen proveer capital
circulante de emergencia, preservar el acceso a activos criticos
que otros acreedores estan rematando u obtener el control de
las companias si resulta esencial.

33 Después de la crisis de 2008, IFC lanzé igualmente un Programa de Recuperacién de
Deudas y Activos destinado a invertir en carteras en dificultades (dos tercios de los
fondos) y en activos individuales en dificultades (un tercio). Los principales socios
de este programa son instituciones financieras, fondos de inversion especializados
en activos minorados y proveedores de servicios para operaciones, tales como
administradores de cuentas.
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C. Aprendizaje

424 Los BMD deben ampliar la participacion en la produccion de
lecciones aprendidas. La produccion de ensefanzas es una
tarea de toda la institucion. SAT tiende a tomar la iniciativa en
la extraccion y diseminacion de las lecciones aprendidas de los
proyectos problematicos. Tanto BID Invest como otros BMD
dedican parte del tiempo de sus funcionarios senior a recopilar
y difundir las lecciones aprendidas. Involucrar a otras areas suele
ser un desafio. En el Grupo BID, los Ol solian saber poco sobre lo
gue les habia sucedido a sus propios proyectos, lo que impedia
el aprendizaje. En cambio, los oficiales de riesgo acompafnan los
proyectos desde su originacién hasta su reintegro completo.

4.25 Un desafio mayor es garantizar que las lecciones se utilicen
para el beneficio de proyectos futuros. En el IFC los proyectos
“siguen” a los Ol y gerentes a lo largo de sus carreras, lo que
los hace elegibles para reconocimientos de desempefio a largo
plazo®*. Esto genera incentivos para que utilicen las lecciones
aprendidas, al tiempo que mejora la rendicion de cuentas. La
DEG estd examinando la posibilidad de establecer métricas de
pérdidas y ganancias a nivel de los departamentos para crear
incentivos similares. Los programas de rotacion del personal
también pueden ayudar a utilizar las lecciones aprendidas
en roles previos. La Administracion podria explorar cual es el
mejor enfoque para BID Invest, teniendo en cuenta su cultura
organizacional.

4.26 Medir el desempeno de SAT es fundamental para identificar
lecciones que permitan resolver mejor los proyectos
problematicos, pero los BMD enfrentan desafios en este
campo. La mayor parte de estos bancos consideran que
sus SAT son un centro de costos que utilizan una serie de
mediciones relativamente simples de la eficiencia: el nUmero de
resoluciones, el efectivo recuperado, la reversidon de provisiones,
los ingresos o la recuperacion por empleado y el cumplimiento
del presupuesto. Para identificar lo que funciona, SAT deberia
poder también medir el efecto que su labor ha tenido en el
resultado neto del banco de desarrollo, desde una perspectiva
tanto financiera como de desarrollo®>. Muchas SAT, entre
ellas la de BID Invest, carecen actualmente de un sistema de
informacion gerencial idoneo para realizar estas métricas. Esto
podria ser también usado por las SAT para elevar por lo menos

34 El desempeno considera los resultados de desarrollo y financieros medidos 5-8 afos
después del cierre.

35 Algunos BMD han considerado convertir la recuperacion de activos en un centro de
ganancias a fin de medir mejor el valor agregado por sus actividades de renegociacion.
Sin embargo, al no existir un mercado intraorganizacional para asignar activos con
eficiencia, el precio convenido al que se transfieren activos a SAT es dificil de convalidar.

Oficina de Evaluacién y Supervision | 45



un informe al afno al Directorio sobre el desempefo pasado vy
(aunque es una tarea dificil) sobre los resultados proyectados
para los aifos venideross®.

4.27 BID Invest esta progresando haciala producciony el intercambio
de lecciones utiles. En 2017, SAT de BID Invest lanzd su
iniciativa Montana de Conocimientos (MdC) para documentar e
intercambiar experiencias Utiles. Hasta el momento ha recogido
159 lecciones de 26 proyectos problematicos en 13 paises. La
MdC es una herramienta en evolucion, pero hasta ahora la
mayoria de las lecciones (68%) corresponden a la categoria de
incentivos, con énfasis en la fase de resolucién de proyectos.
A continuacidén vienen los temas relacionados con los socios
vy el mercado con alrededor del 10% cada uno, mientras en las
categorias delocalidad y rigideces hay muy pocas lecciones. SAT
también ha estado haciendo presentaciones periddicas sobre
areas tematicas tales como acuicultura, cooperativas, energia
limpia y distribucion de energia. Los entrevistados del Grupo
BID reconocieron y agradecieron el incremento significativo de
las actividades de conocimiento de SAT. Sefalaron el hecho de
gue se estén llevando lecciones también a otras partes de las
operaciones, como PTM, pero que no hay un repositorio central
Unico de lecciones ni una visién de cartera de la incidencia y la
importancia de las lecciones.

428BID Invest estd examinando la posibilidad de instituir
mecanismos para retroalimentar las lecciones hacia la
evaluacion, estructuracion y supervision de los proyectos. Por
ejemplo, en SCF habia a menudo un empleado de PTM en los
equipos de los proyectos mas complejos. Ademas, PTM siempre
participaba en la revision de calidad y riesgo y el Comité
Anterior al Cierre de los proyectos nuevos. De ordinario, BID
Invest también hace participe a PTM —y ocasionalmente a SAT—
en la aprobacién de los proyectos nuevos®. Se espera que SAT
contribuya lecciones tanto de proyectos anteriores del Grupo
BID como de otros BMD, obtenidas gracias a su participacion en
renegociaciones conjuntas y en un grupo de colaboracién entre
las SAT. En la DEG, el jefe de SAT participa en las reuniones
semanales del Comité de Conceptos y Principios, que da su
visto bueno a todas las operaciones nuevas, solucidon semejante
a la que habia en la antigua CII.

36 En BID Invest, la Administracion elabora informes trimestrales al Directorio sobre el
estado de la cartera de proyectos problematicos, y SAT sostiene reuniones bilaterales
y didlogos abiertos cada trimestre con los miembros del Directorio.

37 Por ejemplo, en unos cuantos proyectos se ha invitado a SAT a participar sin voto en
el comité de determinacion de la elegibilidad de los proyectos, cuando podia aportar
lecciones utiles. El jefe de SAT es miembro del Comité de Supervision de la Cartera, que
se reulne trimestralmente, de suerte que SAT participa en la discusion de los posibles
proyectos problematicos.
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4.29 Las organizaciones comparables sugieren que la capacitacion
-incluyendo la del Directorio- juega un papel decisivo, tanto
para la creacion de un entendimiento comun de las lecciones
aprendidas como para facilitar y promocionar una cultura de
aprendizaje. En el caso de las organizaciones comparables la
capacitacién incluye un marco para categorizar las lecciones
aprendidas con un proyecto, una resefa de las sefiales de alerta
temprana, la seleccidn entre proyectos problematicos, los
principios de reestructuracion generalmente aceptados y las
estrategias derenegociacion. Las decisiones puedenenmarcarse
entonces en términos del respeto de estos principios de
aceptacion general. Aunque cada situacion deberd resolverse
conforme a las circunstancias del caso y es necesario que haya
flexibilidad, las divergencias respecto de los principios pueden
discutirse sistematicamente y servir de base para la toma de
decisiones, incluidas las del Directorio. SAT ha hecho avances
en el involucramiento del Directorio en este sentido®®.

38 SAT aumentd recientemente su interaccion con el Directorio mediante informes
trimestrales sobre el estado de la cartera de proyectos problematicos, la inclusidn
de las lecciones aprendidas por SAT en las propuestas que se elevan al Directorio
y la discusion de lecciones con el comité ad hoc del Directorio en el contexto de
determinados proyectos problematicos.
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5.2

5.3

En el Grupo BID, los proyectos problematicos constituyeron una
minoria dentro de una cartera predominantemente sana, pero
considerando que los proyectos problematicos son inevitables
para cualquier BMD que trabaje directamente con el sector
privado, OVE encontré que el Grupo BID ha logrado mantener
pérdidas bajas, en linea con organizaciones comparables. El
Grupo BID mostrd una clara determinacién en las actividades
de recuperacion. Esto contribuyd a recuperaciones elevadas,
resultando en pérdidas equivalentes a cerca de 10 veces
menores que las de bancos comerciales de ALC. Los esfuerzos
de recuperacion fueron realizados preservando la operacion
de tres cuartos de los clientes, sin tener efectos adversos
significativos en la reputacion del Grupo BID, y con las agencias
de créditoy los cofinanciadores manteniendo una visién positiva
de la capacidad del Grupo BID para obtener repagos.

A pesar de las bajas pérdidas, aprender de los proyectos
problematicosesimportante. BID Invest harealizado un progreso
significativo, incluyendo un sistema recientemente incorporado
para capturarlecciones, pero adnno existe una forma sistematica
de hacer seguimiento a las causas de los problemas y de las
practicas que funcionan mejor para resolverlos. Problemas
metodoldgicos, incluyendo el pequefio conjunto de proyectos
problematicos en un vasto portafolio NSG predominantemente
sano, dificultan hacer afirmaciones definitivas, pero un enfoque
continuado en el uso de los proyectos problematicos para
extraer conocimiento e hipdtesis de trabajo puede reducir la
brecha de conocimiento y orientar operaciones futuras.

Este aprendizaje serd aun mas importante en el futuro,
ahora que BID Invest se propone crecer en sectores con
probabilidades histéricamente mas altas de incumplimiento.
OVEencontré quelosproyectosdeinfraestructuramas grandes,
frecuentemente con financiamiento de proyectos, tenian una
mayor probabilidad de incumplimiento pero recuperaciones
mucho mejores, mientras que lo contrario era cierto para los
proyectos mas pequenos. Las operaciones con intermediarios
financieros tuvieron la menor probabilidad de incumplimiento.
BID Invest se ha propuesto ahora aumentar las inversiones
en infraestructura, mientras reduce la participacion de los
intermediarios financieros, un cambio que tiene implicaciones
potenciales para la prevalencia de problemas en la cartera
futura. Por otro lado, es probable que el menor énfasis del BID
Invest en las inversiones directas en las PYME disminuya la
cantidad de proyectos problematicos en el futuro.
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5.4 OVE agrupo las causas de los problemas en cinco categorias no
excluyentes -mercado, entorno, socios, rigideces e incentivos-
pero no encontrd una férmula infalible para evitar o resolver
los proyectos problematicos, por lo que OVE sugiere que el
Grupo BID aproveche los avances logrados para continuar
promoviendo una cultura organizacional que vea los problemas
como oportunidades de aprendizaje. Los hallazgos sefalan la
necesidad de continuar mejorando todas las etapas del ciclo de
vida de los proyectos a partir de un sistema de aprendizaje que,
efectivamente, oriente los proyectos futuros, y de proseguir
con las pruebas en marcha sobre posibles mejoras en la
estructuracion y supervision de todos los proyectos, asi como
en la resoluciéon de los proyectos problematicos. Sobre esta
base, OVE ofrece dos recomendaciones: una sobre aprendizaje
y otra sobre procesos.

B. Recomendaciones

5.5 Recomendacién 1 - Aprendizaje: optimizar lo aprendido de
los proyectos problematicos mediante la promocién de la
produccién y uso de lecciones aprendidas. BID Invest deberia
seguir enriqueciendo su recientemente creado repositorio de
conocimientos (MdC) y sus presentaciones ad hoc, reforzando
los incentivos para asegurar la producciéon y el uso de lecciones.
Con respecto a la producciéon de lecciones, BID Invest deberia
continuar dedicando una parte del tiempo de los funcionarios
de alto nivel de SAT a extraer lecciones relevantes para la
cartera de BID Invest, tomando esto en consideracidon en las
evaluaciones de desempefo. Asimismo, podria hacer una
captura mas sistematica de las lecciones generadas por la
Unidad de Gestion de Cartera (PTM) y por los departamentos
de riesgo y originacidn en la MdC, de forma que se recojan todas
las lecciones en una base de datos central. BID Invest deberia
continuar fomentando la colaboracién con las organizaciones
comparables que manejen una mayor cantidad de proyectos.
Respecto al uso de las lecciones, BID Invest deberia encontrar
formas de continuar fortaleciendo el esqguema de incentivos.
Las practicas de los comparadores podrian ser utiles en la
medida en que encajen en la cultura organizacional de BID
Invest. Por ejemplo, algunos comparadores aprovechan el SAT
como campo de entrenamiento mediante el fortalecimiento de
los programas de rotacion del personal con los departamentos
PTM y de originacidon, asi como mejorando el aprendizaje
gracias a una mayor participacion de SAT y PTM en los equipos
de proyectos complejos. DEG estd considerando generar
mediciones de ganancias y pérdidas para motivar a las areas
de originacidon a hallar lecciones. IFC introdujo un componente
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de desempefio a largo plazo en la remuneracion del personal
y los gerentes que tiene en cuenta todos los proyectos a lo
largo de su carrera. La mayoria de los comparadores enfatizan
la importancia de capacitar a todas las partes involucradas —
incluido el Directorio—en las lecciones aprendidas.

Recomendacién 2 - Procesos: explorar y probar las hipétesis
de trabajo mas prometedoras sobre cémo mejorar las practicas
a lo largo del ciclo de los proyectos.

Estructuracion: explorar el potencial de estandarizar las
herramientas de estructuracién del proyecto y los criterios
basados en el desempefio anterior. BID Invest podria
contemplar una mayor estandarizacion de estas percepciones
deloscriteriosdeaceptaciondelriesgoparamercadosobjetivo
(TM-RAC), al menos para las principales lineas de negocio—
de modo que pudiera basar las aprobaciones futuras en la
justificacion de la logica de cualquier desviacidon con respecto
a ellas. Esta evaluacion sugiere incrementar el foco en factores
como la concentracion del mercado, el caracter de los socios,
las rigideces operacionales y los aspectos de gobernanza, que
apesardeyaserparte deladebidadiligenciadeBID Invest, aun
aparecieron como causas frecuentes de problemas. Ademas,
BID Invest podria institucionalizar la participacion de SAT en
la primera reunién del comité de aprobacion de conceptos
para operaciones nuevas, como minimo en areas en las que se
ha registrado una minoracion alta en el pasado. Algo mas que
podria mejorar la estructuracion es acumular un historial de la
calidad de las proyecciones internas y externas, por ejemplo,
con la intervencién de consultores especializados. Con el
transcurso del tiempo esto deberia ayudar a reducir errores
de estimacion y asegurar la consistencia de las estimaciones
de las mismas variables en todos los proyectos.

Supervision: apoyar mas intensamente la funcién de
supervision mediante una definicion clara de los criterios
de desempeiio de proyecto y robustecer la colaboracién
con SAT y los departamentos de originaciéon. OVE sugiere
que BID Invest brinde mas apoyo a PTM en la deteccidon
de problemas dandole una definicion mas clara de los
indicadores de desempeno cruciales por sector. Estos
indicadores son mas amplios de lo que requieren los
contratos financieros y se concentran en la empresa o
en el proyecto, permitiéndole al profesional saber si hay
indicios de deterioro. Por ejemplo, en la industria hotelera,
el promedio de los indices de ocupacién y los ingresos por
habitacion servirian a tal propdsito. Estos indicadores clave
de desempeno se podrian aplicar periédicamente a toda la
cartera con el fin de detectar advertencias tempranas sobre
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potenciales problemas y ayudar a reducir la discrecion en
la transferencia de proyectos a SAT. También SAT podria
continuar participando en una funcion de asesoriainicial para
proyectos especificos, asi como en la elaboracion proactiva
de medidas de mitigacidon en sectores o paises. Finalmente,
BID Invest deberia continuar haciendo pruebas de estrés
de la cartera para resaltar la concentracion de proyectos
problematicos y los patrones especificos de cada cliente.

e Resolucién: continuar desarrollando capacidades
de resolucién de proyectos mediante un mayor
empoderamiento de SAT y la evaluacién periédica de su
desempeino. A medida que BID Invest crece, es probable
qgque haya una presion sobre los recursos de SAT. Para
reforzar la capacidad de la unidad de realizar su mision, BID
Invest podria contemplar otorgarle una mayor autoridad
delegada de acuerdo con el nuevo perfil de las operaciones.
A cambio, la unidad deberia informar periddicamente sobre
mediciones criticas, que incluyen los costos de recuperacion
de los proyectos problematicos, sus efectos financieros y en
el desarrollo y las implicaciones proyectadas para la cartera
completa. SAT, por su lado, deberia ser capaz de explicar
sus estrategias de recuperacion en términos de principios
de resolucidon definidos, para que se puedan justificar
las aprobaciones internas y del Directorio con respecto a
cualquier divergencia de estos principios que se necesite.
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Conclusiones y recomendaciones
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