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INTRODUCCION

América Latina y el Caribe (ALC) enfrenta un escenario internacional mas complejo, incierto y
fragmentado, en el que la geopolitica, la transicidon energética, la digitalizacién, la reorganizacién
de cadenas globales de valor y las nuevas politicas industriales vienen redefiniendo las
condiciones del crecimiento y la insercién externa. La economia mundial ya no opera
Unicamente bajo criterios de eficiencia y apertura comercial, sino también bajo consideraciones
de seguridad econdmica, resiliencia, autonomia estratégica y control de tecnologias criticas.
Estos cambios generan riesgos significativos para la regién, pero también abren oportunidades
para atraer inversion, diversificar estructuras productivas, desarrollar nuevas capacidades
tecnolégicas y fortalecer la integracion en cadenas de mayor valor agregado.

Sin embargo, la posibilidad de aprovechar estas oportunidades depende de la capacidad
regional para superar restricciones estructurales que se han acumulado durante décadas. ALC
mantiene bajos niveles de inversién, limitada productividad, alta heterogeneidad empresarial,
persistente informalidad laboral, brechas tecnolégicas significativas y una insercién
internacional concentrada en actividades de bajo contenido tecnolégico. A ello se suman
restricciones fiscales, déficits de infraestructura, desigualdades sociales y territoriales, y una
capacidad todavia insuficiente para transformar ventajas potenciales en proyectos financiables,
escalables y sostenibles.

En este contexto, el presente documento, desarrollado en el marco de la 56° Reunion de la
Asamblea General de ALIDE, parte de una premisa central: la transformacion productiva de ALC
requiere articular tres agendas que con frecuencia han sido tratadas de manera separada. La
primera es invertir, movilizando recursos hacia sectores estratégicos capaces de elevar la
productividad, diversificar la estructura productiva y generar encadenamientos. La segunda es
innovar, fortaleciendo la adopcién tecnoldgica, el emprendimiento dindmico, la digitalizacién y
las capacidades empresariales. La tercera es incluir, asegurando que los beneficios del
crecimiento, la inversién y la innovacién lleguen efectivamente a mas personas, empresas y
territorios.

Desde esta perspectiva, la inversiéon constituye una condicidon necesaria, pero no suficiente.
Para que la acumulacién de capital se traduzca en desarrollo, debe orientarse hacia sectores
con mayor capacidad de transformacion productiva y estar acompanada de innovacién,
aprendizaje tecnoldgico, infraestructura adecuada, financiamiento de largo plazo y capacidades
institucionales. De igual modo, la innovacién no puede entenderse Unicamente como
investigacion y desarrollo (I+D) o generacidén de patentes, sino como un proceso amplio que
incluye adopcién tecnoldgica, modernizacion de procesos, fortalecimiento empresarial,
digitalizacién y escalamiento de nuevas soluciones productivas.

La inclusién, por su parte, constituye una dimension indispensable de esta agenda. En una
region caracterizada por altos niveles de desigualdad, informalidad, brechas educativas, rezagos
rurales, déficit habitacional, déficits de infraestructura basica y exclusién financiera, no basta
con aumentar la inversién o impulsar la innovacién si sus beneficios se concentran en pocos
sectores, empresas o territorios. La inclusién debe entenderse como acceso efectivo, uso
pertinente y capacidad real de las personas, hogares y unidades productivas para beneficiarse
de servicios, financiamiento, infraestructura, tecnologia y oportunidades econémicas.

En este marco, los bancos nacionales de desarrollo (BND) adquieren una relevancia estratégica.
Su papel no se limita a proveer crédito en condiciones de largo plazo. También incluye preparar
y estructurar proyectos, mitigar riesgos, movilizar capital privado, financiar innovacién, apoyar
la adopcion tecnoldgica, articular ecosistemas empresariales, promover inclusién financiera y
canalizar recursos hacia sectores y territorios donde el mercado tiende a subinvertir. Los BND
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puede actuar como una plataforma institucional que conecta inversién, innovacién e inclusion,
contribuyendo a transformar oportunidades productivas y sociales en proyectos viables,
financiables y con impacto.

Con lo cual, este documento sostiene que el aporte de la BND debe analizarse no solo por el
volumen de recursos colocados, sino por su adicionalidad, su capacidad de movilizacién, su
contribucién a la creaciéon de mercados, su efecto sobre la productividad y su impacto sobre
brechas sociales y territoriales. Ello exige observar con mayor detalle los instrumentos
utilizados, sus condiciones, sus modalidades de operacién y su adecuacién a distintos tipos de
beneficiarios y sectores. Crédito de largo plazo, garantias, fondos de inversién, fondos de
fondos, subvenciones, financiamiento combinado, asistencia técnica, plataformas digitales,
bonos tematicos y servicios no financieros forman parte de una arquitectura cada vez mas
compleja, orientada a responder a desafios que no pueden resolverse mediante instrumentos
homogéneos.

Para ello, el andlisis se organiza en cinco capitulos. El primero examina el nuevo panorama de la
economia mundial y de ALC, destacando las implicancias de la geopolitica, la fragmentacién
comercial, la volatilidad energética, la reconfiguracién de cadenas globales de valor y las
perspectivas macroecondmicas regionales. El segundo aborda el desafio de la inversién,
identificando brechas, sectores estratégicos y condiciones necesarias para convertir
oportunidades en proyectos concretos. El tercero analiza la innovacion y el emprendimiento,
con énfasis en las brechas de adopcién tecnolégica, el escalamiento empresarial y la necesidad
de fortalecer ecosistemas mas densos. El cuarto estudia la inclusidon social, territorial y
financiera, destacando que el desarrollo exige llegar a mas personas, hogares, empresas y
territorios. Y, finalmente, el quinto sistematiza las acciones de la BND, mostrando cémo estas
instituciones movilizan inversion, financian innovaciéon, promueven adopcién tecnoldgica,
estructuran mercados y contribuyen a cerrar brechas de inclusion.

En conjunto, este estudio plantea que ALC no podra cerrar sus brechas de inversién,
productividad e inclusiéon Unicamente mediante mayor disponibilidad de financiamiento; sino
gue requiere instituciones capaces de orientar recursos, asumir riesgos, estructurar proyectos,
coordinar actores, sostener inversion de largo plazo y medir resultados. Bajo esta logica,
fortalecer los BND en términos de fondeo, gobernanza, capacidades técnicas, instrumentos de
mitigacién de riesgo, medicién de impacto y articulacién con politicas productivas constituye
una condicién necesaria para convertir las oportunidades econdmicas, tecnoldgicas, sociales y
ambientales de la regién en desarrollo efectivo.



CAPITULO I. PANORAMA DE LA ECONOMIA MUNDIALY DE AMERICA LATINAY EL
CARIBE E IMPLICANCIAS DE LA GEOPOLITICA

A los cambios propios de la evolucién del desarrollo tecnolégicos, los avances de la ciencia, y el
cambio climatico, se suman aquellos derivados por las politicas y las acciones de los paises en
el marco de sus estrategias de posicionamiento a nivel global. Estas dindmicas han adquirido
creciente relevancia en la configuracién de la economia mundial, al incidir sobre los flujos de
comercio, inversién, financiamiento y abastecimiento de insumos estratégicos. Sus efectos no
son homogéneos, como es de esperarse, algunos paises y sectores pueden beneficiarse de la
reconfiguracién de cadenas productivas y comerciales, mientras que otros enfrentan mayores
costos, restricciones externas y vulnerabilidades macroeconémicas.

En este contexto, la economia mundial transita por una etapa caracterizada por mayor
incertidumbre, fragmentacién geopolitica, revalorizacién de la seguridad econémica y aumento
de las tensiones comerciales y financieras. Siendo que, para América Latina y el Caribe (ALC),
estas transformaciones tienen implicaciones directas sobre el crecimiento, la inversién, el
comercio exterior, la estabilidad macroecondmica y la capacidad de los Estados para financiar
politicas de desarrollo.

1. Cambios en la economia internacional y la geopolitica mundial

La economia internacional y la geopolitica mundial han experimentado cambios significativos
en lo que va de la presente década. El periodo se ha caracterizado por una sucesién de choques
encadenados que han incrementado la volatilidad macroeconémica, revalorizado la seguridad
econdmica y tensionado el comercio y la inversién transfronterizos. En este escenario, las
cadenas globales de valor, los mercados de energia y alimentos, la inversién extranjera directa,
la politica industrial y la seguridad estratégica han pasado a estar crecientemente condicionados
por consideraciones geopoliticas.

Reconfiguracion de cadenas globales de valor: De la eficiencia a la resiliencia. Entre 2021 vy
2023 se consolidd un giro desde modelos de producciéon y abastecimiento basados en
esquemas de “justo a tiempo” hacia estrategias orientadas a una mayor resiliencia. Estas
incluyen la acumulacién de inventarios, la diversificacion de proveedores, la regionalizacién
selectiva de la produccion vy la relocalizacién parcial de actividades estratégicas. La evidencia
muestra, por un lado, el repunte y posterior normalizacion de las presiones de oferta. El indice
de Presiones en Cadenas Globales de Suministro (Global Supply Chain Pressure Index, GSCPI?)
alcanzé maximos histéricos hacia fines de 2021 y posteriormente se revirtié hacia valores
significativamente menores en 2023. Sin embargo, los episodios posteriores de tensién
geopolitica y disrupcion logistica, especialmente en zonas estratégicas —como el Golfo Pérsico
— para el comercio maritimo y energético, han vuelto a elevar los riesgos sobre el
abastecimiento global.

Perspectiva geoecondmica, el abastecimiento de insumos criticos, como energia, alimentos,
semiconductores, minerales estratégicos y componentes tecnolégicos, ha pasado a
considerarse crecientemente un activo de seguridad nacional. Esto ha acelerado politicas de
friend shoring, controles a la exportacién, incentivos a la produccién local y mecanismos de
revisidon de inversiones extranjeras en sectores sensibles. Si bien estas medidas buscan reducir
vulnerabilidades, también implican mayores costos de coordinacion, duplicacion de capacidades
productivas y mayores exigencias regulatorias para empresas y gobiernos.

1 Global Supply Chain Pressure Index (GSCPI), es una medida precisa de las presiones en la cadena de suministro global para evaluar
la importancia de las restricciones de la oferta en los resultados econdmicos. El indice es estimado por el Applied Macroeconomics
and Econometrics Center (AMEC) del Banco de la Reserva Federal de Nueva York.
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Figura N°1. indice de Presiones en Cadenas Globales de Suministro
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Sources: Bureau of Labor Statistics; Harper Petersen Holding GmbH; Baltic Exchange; IHS Markit; Institute for Supply
Management; Haver Analytics; Refinitiv; authors’ calculations.

https:/www.newyorkfed.org/research/policy/gscpi#/interactive. En: Federal Reserve Bank of New York, Global Supply
Chain Pressure Index, https:/www.newyorkfed.org/research/gscpi.html

Energia y alimentos como instrumentos de poder: precios, sanciones y seguridad. Los
conflictos bélicos, las sanciones econdmicas y la reorientacion de flujos energéticos y agricolas
han reforzado la centralidad de la seguridad energética y alimentaria. El Grupo Banco Mundial
documentd una elevada volatilidad de precios energéticos desde febrero de 2022, asociada al
inicio de las tensiones bélicas en Europa del Este y a la posterior reconfiguracion de los
mercados internacionales de petrdleo, gas natural, carbén y granos, en un marco de crisis de
energia y alimentos que afectd especialmente a economias importadoras netas.

Figura N°2A. Precio Petrdleo: Brent vs. Figura N°2B. Precio del Petréleo y
Urales Eventos Claves, Agosto 2024-Abril 2025
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OKR Open Knowledge Repository, Banco Mundial.

https:/openknowledge.worldbank.org/bitstreams/8fcb92be-29c0-4fa2-bb05-db4c140f407b/download
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La caida del precio del petréleo Brent desde su pico de mediados de 2022 no elimind la
vulnerabilidad del mercado energético. Por el contrario, nuevos episodios de tensién geopolitica
han mantenido elevada la prima de riesgo incorporada en los precios internacionales; siendo
que, el precio del petroleo habria registrado un nuevo aumento, desde niveles cercanos a US$73

hasta aproximadamente US$112 hacia el 27 de marzo de 2026, evidenciando la sensibilidad del
mercado ante este tipo de eventos.

La geopolitica operd por canales concretos: sanciones, restricciones de oferta, redisefo de rutas
comerciales, y mayor inversién en infraestructura de importacién y almacenamiento. El
resultado fue un aumento del “riesgo geopolitico” incorporado en precios y contratos, con
efectos persistentes sobre inflacion, cuentas externas y seguridad de abastecimiento.

Figura N°3A. indice de Precios Agricolas Figura N°3B. indice de Precios de los
Alimentos
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OKR Open Knowledge Repository, Banco Mundial.
https:/openknowledge.worldbank.org/bitstreams/6128f71e-06c0-48eb-bc4f-bdf37ea524f2/download

Fragmentacién geoecondmica: comercio, inversion y politica industrial en tensién. El periodo
2021-2025 consolidd un cambio de régimen hacia mayor proteccionismo, politica industrial y
fragmentacion. El Fondo Monetario Internacional (FMI) caracterizé el entorno como uno de
mayor proteccion y fragmentacion, con elevada incertidumbre de politica comercial proyectada
para 2025-2026. En comercio, se produjo la menor participacién de América del Norte, sobre

todo de Estados Unidos, Europa, ALC y el aumento considerable de Asia, liderado por China
(Cuadro N°1).

En materia de inversion, la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD) reportd que los flujos globales de inversion extranjera directa ascendieron a
US$1,33 billones en 2023, lo que representd una caida de 2% respecto de 2022, y que el
financiamiento internacional de proyectos disminuyé 26%, un dato particularmente relevante
para infraestructura. Complementariamente, la UNCTAD estimé que el valor del comercio
global en 2023 descendi6 a menos de US$31 billones, equivalente a una contraccion

aproximada de 4,5% respecto del récord de 2022, con caida marcada en bienes y expansién en
servicios.


https://openknowledge.worldbank.org/bitstreams/6128f71e-06c0-48eb-bc4f-bdf37ea524f2/download

Cuadro N°1. Exportaciones Mundiales de Mercancias, por Regiones y Determinadas Economias
(Miles de millones de US$ y %)

1948 1953 1963 1973 1983 1993 2003 2024

Valor
Mundo 59 84 157 579 1838 3688 7379 23845
Participacion

Mundo 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

América del Norte 28.1 24.8 19.9 173 168 179 158 13.6
Estados Unidos de América 21.6 14.6 14.3 122 112 126 9.8 8.7
México 0.9 0.7 0.6 0.4 14 1.4 2.2 2.6
Canada 5.5 5.2 4.3 4.6 4.2 3.9 3.7 2.4

Ameérica del Sur, Centro y el Caribe 11.3 9.7 6.4 4.3 4.5 3.0 3.1 3.5
Brasil 2.0 1.8 0.9 1.1 1.2 1.0 1.0 14
Chile 0.6 0.5 0.3 0.2 0.2 0.2 0.3 0.4

Europa 35.1 39.4 47.8 509 43,5 453 463 36.3
Alemania (1) 1.4 53 9.3 11.7 9.2 10.3 10.2 71
Paises Bajos 2.0 3.0 3.6 4.7 3.5 3.8 4.0 3.9
Francia 3.4 4.8 5.2 6.3 5.2 6.0 5.3 2.7
Reino Unido 11.3 9.0 7.8 5.1 5.0 4.9 4.2 21

Comunidad de Estados

Independientes (CEIl), incluidos

determinados Estados asociados y i i i i i 17 23 27

antiguos Estados miembros (2)

Africa 7.3 6.5 5.7 48 45 25 24 2.6
Sudéafrica (3) 2.0 1.6 1.5 1.0 1.0 0.7 0.5 0.5

Oriente Medio 2.0 2.7 3.2 4.1 6.7 3.5 4.1 6.1

Asia 14.0 13.4 12.5 149 191 260 261 35.1
China 0.9 1.2 1.3 1.0 1.2 2.5 5.9 15.0
Japoén 0.4 1.5 3.5 6.4 8.0 9.8 6.4 3.0
India 2.2 1.3 1.0 0.5 0.5 0.6 0.8 1.9
Australia y Nueva Zelandia 3.7 3.2 24 2.1 14 1.4 1.2 1.6

Seis economias comerciantes de 34 30 25 36 58 96 96 98

Asia Oriental

Pro memoria:
UE (4) - - 24.5 370 313 373 386 30.0
URSS, ex 2.2 3.5 4.6 3.7 5.0 - - -
Miembros del GATT/OMC (5) 634 69.6 75.0 841 770 890 983 98.1

Fuente: Organizacién Mundial del Comercio (OMC)

Nota: Entre 1973 y 1983 y entre 1993 y 2003, la evoluciéon de los precios del petréleo influyd significativamente en las
partes porcentuales correspondientes a las exportaciones.

(1) Las cifras se refieren a la Republica Federal de Alemania de 1948 a 1983.

(2) Las estadisticas han resultado afectadas de forma significativa por la inclusién del comercio entre los Estados Bélticos y
la CEl durante el periodo 1993 y 2003.

(3) A partir de 1998, las cifras se refieren a Sudafrica y no la Zona Aduanera Comun de Africa Meridional.

(4) Las cifras se refieren a CEE-6 en 1963, CE-9 en 1973, CE-10 en 1983, UE-12 en 1993, UE-25 en 2003, y la Unién
Europea, excluyendo al Reino Unido, en 2024.

(5) Miembros en el afio indicado.

https://data.wto.org/

Desde una lectura geopolitica, se ha ampliado el uso de instrumentos econdmicos con fines
estratégicos. Entre ellos se incluyen subsidios, restricciones tecnolégicas, sanciones, controles
de exportacion, regulaciones ambientales y mecanismos de revision de inversiones. Esta
tendencia eleva la probabilidad de duplicacién de capacidades productivas, reduce la eficiencia
agregada del sistema econdmico internacional y puede aumentar los costos de insercion externa


https://data.wto.org/

para economias pequenas y medianas, tal como advierte la literatura del Fondo Monetario
Internacional (FMI) sobre costos de la fragmentacion.

Figura N°4A. Los aranceles aumentaron
significativamente en 2025, especialmente
en el sector manufacturero.
Arancel promedio ponderado por el
comercio aplicado al comercio mundial.
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Figura N°4C. Las medidas restrictivas y
distorsionadoras del comercio siguen
aumentando.

Numero de medidas de politica
relacionadas con el comercio, 2015-2025

Figura N°4B. Los servicios digitales
constituyen un segmento de rapido
crecimiento del comercio mundial.
Crecimiento anual promedio de las
exportaciones (porcentaje), 2015-2024
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Figura N°4D. El comercio Sur-Sur supera el
crecimiento de las exportaciones de los
paises en desarrollo al Norte y del
comercio mundial.
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Fuente: UN Trade and Development (UNCTAD)

Los aranceles globales aumentaron en 2025, impulsados principalmente por medidas
introducidas por E.E.U.U., siendo la manufactura el sector mas afectado. Se prevé que los
gobiernos continlen usando aranceles en 2026 con fines industriales, fiscales y estratégicos.

Los cambios frecuentes en la politica comercial generan mayor incertidumbre, desincentivan la
inversion y alteran las cadenas de suministro. Las economias mas pequeias, menos
diversificadas y con menor capacidad institucional son las mas expuestas al aumento de costos
de cumplimiento, volatilidad comercial y pérdida de acceso preferencial a mercados.

Desde 2020 se han introducido aproximadamente 18,000 nuevas medidas comerciales
discriminatorias. Asimismo, las regulaciones técnicas afectan actualmente cerca de dos tercios
del comercio global, lo que incrementa los costos de cumplimiento, especialmente para
exportadores pequefos y medianos. Las normas ambientales, sociales y de seguridad
continuaran amplidndose en 2026, por lo que la armonizacion regulatoria, las normas globales
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flexibles y la asistencia técnica focalizada seran fundamentales para garantizar un comercio mas
inclusivo.

Figura N°5. El crecimiento del comercio es desigual entre los flujos bilaterales en las cadenas
de valor globales.
Tasas de crecimiento anual de flujos bilaterales seleccionados en relacion con el promedio
mundial en el periodo.

2018-2024 W 2024-2025
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China + Mexico

China < Viet Nam

European Union < Uniled States
Mexico <+ United States

European Union < Viet Nam

China < European Union

Canada ++ United States

China <+ United States

European Union « United Kingdom

Fuente: UN Trade and Development (UNCTAD)

Casi dos tercios del comercio mundial tienen lugar dentro de cadenas de valor que estan siendo
transformadas por las tensiones geopoliticas, la politica industrial y las nuevas tecnologias. Las
empresas estan diversificando proveedores y relocalizando la producciéon mas cerca de los
principales mercados para reducir riesgos.

Las exportaciones de servicios representan ahora el 27% del comercio mundial y crecieron
aproximadamente un 9% en 2025, muy por encima de los bienes. Los servicios también
predominan como insumos intermedios globales, siendo la base de los sectores manufacturero
y primario.

Los servicios entregables digitalmente impulsan gran parte de este crecimiento, pero su alcance
sigue siendo limitado en los paises menos adelantados y en varias economias de ingresos
medios. Cerrar la brecha digital es esencial para una mayor participacién en el comercio basado
en servicios.

Las exportaciones de mercancias Sur-Sur aumentaron de unos US$0.5 billones en 1995 a
US$6.8 billones en 2025. Actualmente, el 57% de las exportaciones de paises en desarrollo se
dirige a otros mercados en desarrollo, liderados por las cadenas de valor regionales de Asia.

Africa y América Latina también estan fortaleciendo los lazos Sur-Sur. Una mayor integracion

interregional puede contribuir a compensar la menor demanda de economias avanzadas,
diversificar mercados y fortalecer la resiliencia externa. Sin embargo, para aprovechar esta
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oportunidad, la regién requiere mejoras en infraestructura, logistica, financiamiento productivo,
integracién regulatoria y capacidades tecnolégicas.

Re-militarizacion del orden internacional: conflictos regionales y gasto en defensa. El quinto
cambio es la intensificacion del componente militar en la competencia geopolitica. El Instituto
Internacional de Estocolmo para la Investigacion de la Paz (SIPRI, por sus siglas en inglés)
reporté que el gasto militar mundial alcanzé US$2.7 billones en 2024, con un aumento real de
9.4% interanual, el mayor desde el fin de la Guerra Fria, y un incremento acumulado de 37%
entre 2015 y 2024. Esto contribuye a reasignar prioridades fiscales (defensa, seguridad,
resiliencia) y a tensionar la disponibilidad de financiamiento para inversion productiva y
climatica en varias regiones.

2. Panorama, situacion y perspectivas de la economia mundial

El escenario macroeconémico y de politica internacional para los préximos anos combina
desinflacién gradual, crecimiento estable pero moderado, desaceleracién en algunas economias
avanzadas y emergentes, y un aumento estructural de la incertidumbre asociado a tensiones
geopoliticas, mayores barreras comerciales, volatilidad financiera y profundizacién de las
politicas de industrializaciéon estratégica. Aunque esta tendencia se ha visto parcialmente
alterada por episodios recientes de tension en el Golfo Pérsico.

En el afo 2025, el crecimiento mundial alcanzo el 3.3% vy las proyecciones se sittan en el 3,3%
en 2026 y el 3,2% en 20272 La inversidon en tecnologia, el apoyo monetario y fiscal, las
condiciones financieras favorables y la adaptabilidad del sector privado contrarrestan los cambios
en las politicas comerciales. Se prevé que la inflacién mundial tenga una tendencia descendente
del 4.1% del 2025, a 3.8% en el 2026 y luego a 3.4% en el 2027. Sin embargo, los principales
riesgos podrian venir de un reajuste de expectativas en torno a la tecnologia, una escalada de
tensiones geopoliticas, nuevas restricciones comerciales y episodios de volatilidad financiera.

El comercio mundial continla mostrando bajo dinamismo, lo que restringe uno de los principales
impulsores externos de crecimiento para ALC. En el afio 2025, su tasa de crecimiento del volumen
del comercio mundial (bienes y servicios) alcanzoé el 4.1% y las proyecciones para el 2026 y 2027,
se sitlan en torno al 2.6% vy el 3.1% respectivamente.

Se verifica, ademas, una reasignacion de flujos comerciales entre socios, asociada a estrategias
de relocalizacién y diversificacion. Si bien algunas economias pueden beneficiarse por sustitucion
de proveedores o nuevos encadenamientos, el efecto agregado de un comercio mundial menos
dindmico constituye una restriccién relevante para ALC, dada su apertura comercial.

Para ALC, luego de un crecimiento moderado del 2.4% en el 2026, las proyecciones convergen
en un crecimiento alrededor de 2.2% para el 2026 y 2.7% en el 2027. La Comisién Econdmica
para América Latina y el Caribe (CEPAL) estima 2.3% para 2026, lo que muestra la persistencia
de un patrén de bajo crecimiento. Asimismo, subraya que “el margen de maniobra macro es
acotado: la deuda publica bruta del gobierno central promedié 52.3% del PIB en América Latina
y 67.9% en el Caribe (marzo de 2024); el déficit global proyectado para 2024 fue -3.2% del PIB;
y el incumplimiento tributario en 2023 se estimé en 6.7% del PIB regional”®. El aumento del pago
de intereses reduce el espacio fiscal para inversion publica y gasto social estratégico. La
sostenibilidad fiscal exige mejoras en eficiencia del gasto, fortalecimiento de ingresos tributarios
y marcos fiscales eficaces.

2 Fondo Monetario Internacional (2026) “Actualizacion de Perspectivas de la Economia Mundial: Una economia firme ante fuerzas
divergentes”. Enero. https:/www.imf.org/-/media/files/publications/weo/2026/january/spanish/text.pdf.
3 CEPAL (2025) “Balance Preliminar de las Economias de América Latina y el Caribe”. Diciembre de 2025.
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Restricciones fiscales: déficits, endeudamiento y presion por intereses

Persisten déficits fiscales (Figura N° 6) y niveles de deuda publica bruta elevados (Figura N° 7)
en términos histdricos. La combinacién de un mayor nivel de endeudamiento y costos de
financiamiento mas elevados ha incrementado significativamente la carga por intereses, que
actualmente alcanza sus niveles mas altos desde 2020. El pago de intereses compite con la
inversién publica y con el gasto social prioritario, reduciendo la capacidad del Estado para
financiar bienes publicos esenciales y politicas de desarrollo.

Figura N°6. América Latina (16 paises): Figura N°7. América Latina (16 paises): Deuda
indicadores fiscales del gobierno central, 2015- publica bruta del gobierno central, 2010 -2025.11I
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
Tomado de la Presentacion de Esteban Perez (2026) en el webinar “Perspectivas Econémicas 2026 para ALC y su Implicancia
para la Accion de la Banca de Desarrollo”. Comunidad de Practica ALIDE/BID/CEPAL

Estos niveles de crecimiento de la regién son insuficientes para cerrar las brechas de ingreso per
capita con economias avanzadas. El crecimiento potencial del PIB per capita, estimado en torno
a 0.7%, evidencia un patréon de no convergencia y limita la capacidad de generar mejoras
distributivas sostenidas.

Figura N°8. Améric’a Latina: PIB per capita, 2010 a 2025
(Indice, 2014 = 100)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe, sobre la base de cifras oficiales.
*2025 estimado.

Tomado de: Presentacion de Esteban Perez (2026) en el webinar “Perspectivas Econémicas 2026
para ALC y su Implicancia para la Accion de la Banca de Desarrollo”. Comunidad de Practica
ALIDE/BID/CEPAL
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La inflacién venia mostrando una tendencia a la baja en la regién, aunque con diferencias entre
subregiones, reflejada por las reducciones de los precios de alimentos y de energia en mercados
internacionales, la depreciacién del délar, un contexto de menor inflacién global y Los efectos de
tasas de interés relativamente elevadas, esto ha tenido una leve reversién a partir del mes de
febrero. El FMI* estimo en octubre de 2025, una tasa de inflacion para la regién para fines de ese
ano de 6.5% y 4.2% para 2026. Mas recientemente, en enero de este ano J.P. Morgan Private
Bank?® sefialé que “la inflacion regional se estaba estabilizando y se estima que la mayoria de los
paises tendran tasas generales de entre el 2% y el 5%, y que el consenso estima que la inflacién
regional se moderara hacia el 3,7% en 2026, apoyada por un ajuste previo de la politica monetaria
y un retorno de las expectativas de inflacién a niveles mas estables”.

Si bien se observa una recuperacion del empleo, los niveles de crecimiento son cada vez menores
y persisten elevados niveles de informalidad y baja productividad. Cerca de dos tercios de la
poblacién reside en hogares con al menos un trabajador informal, lo que constituye una
restriccidn estructural para la sostenibilidad fiscal, la acumulacién de capital humano y el cambio
estructural. Asi tenemos que el crecimiento del empleo en la regidén en los Ultimos 25 anos ha
tenido el siguiente comportamiento: en el periodo 2000-2004 fue de 2.6%, en el 2005-2009
bajo a 2.3%, posteriormente en el 2010-2014 volvié a bajar a 1,7%, tendencia que se acentto en
el periodo 2015-2019 con 1.1%. En los Gltimos 20 afios del 2016-2025 crecié en promedio 1.4%.

Cuadro N°2. Proyecciones de Crecimiento de la Economia Mundial

PBI Real (Variacion porcentual anual) 2025 2026 2027
Producto Mundial 3.3. 3.3 3.2
Economias Avanzadas 1.7 1.8 1.7
Estados Unidos 2.1 2.4 2.0
Zona Euro 1.4 1.3 1.4
Economia Emergentes y en Desarrollo 4.4 4.2 4.1
China 5.0 4.5 4.0
India 7.3 6.4 6.4
América Latina y el Caribe 24 2.2 2.7
Brasil 2.5 1.6 2.3
México 0.6 1.5 2.1
Oriente Medio y Asia Central 3.7 3.9 4.0
Africa Subsahariana 4.4. 4.6 4.6
Economias Emergentes de Ingreso Medio 4.3 4.1 4.1
Economias en Desarrollo de Ingreso Bajo 4.6 51 51
Comercio
Volumen del comercio mundial (bienes y servicios) 4.1 2.6 3.1
Economias avanzadas 3.0 1.9 2.4
Economias de mercados emergentes y en desarrollo 5.7 3.6 4.4
Precios de las materias primas
Petréleo -14.2 -8.5 0.1
No combustibles (promedio basado en las ponderaciones 9.4 7,5 0.9
de la importacion mundial de materias primas)
Precios mundiales al consumidor 4.1 3.8 3,4
Economias avanzadas 2.5 2.2 2.1
Economias de mercados emergentes y en desarrollo 5.2 4.8 4.3

FMI (2026). “Actualizacién de Perspectivas de la Economia Mundial: Una economia firme ante fuerzas divergentes”.

4 FMI (2025) “Perspectivas Econémicas las Américas Enfrentando desafios en un entorno mundial cambiante”. Octubre.
https:/www.imf.org/-/media/files/publications/reo/whd/2025/october/spanish/text.pdf.

5 https:/privatebank.jpmorgan.com/latam/es/insights/markets-and-investing/ideas-and-insights/latin-america-in-2026-between-
promise-and-pressure-the-answer-is-optionality.
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Figura N°9. América Latina y el Caribe (14 paises): Variacion del Niumero de Ocupados,
Sectores Productivos, Variacion Promedio 2015 -2019, 2023, 2024 y Estimacion 2025
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.
*Argentina, Bolivia (Estado Plurinacional de), Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, Jamaica, México,
Nicaragua, Paraguay, Peru, Republica Dominicana, Trinidad y Tobago y Uruguay.

Tomado de: Presentacion de Esteban Perez (2026) en el webinar “Perspectivas Econdmicas 2026 para ALC y su
Implicancia para la Accidn de la Banca de Desarrollo”. Comunidad de Practica ALIDE/BID/CEPAL

Este patron sugiere restricciones estructurales en productividad, capacidad de absorcion de
empleo formal y articulaciéon entre crecimiento, inversiéon y diversificacién productiva. La
informalidad elevada contintia operando como un canal de vulnerabilidad social y fiscal, y como
freno a la acumulacién de capital humano, la inclusién financiera y la difusion tecnolégica.

En correspondencia con lo sefialado previamente y con los resultados de espacios técnicos
organizados por ALIDE, se destacan un conjunto de hallazgos estructurales y coyunturales
relevantes para la region en perspectiva:

¢ Un entorno internacional menos dindmico y con mayor incertidumbre; la persistencia de
un régimen de bajo crecimiento;

Una recuperacién laboral incompleta y acompafnada de alta informalidad;

Una tendencia de desinflacién que abre una ventana parcial para la politica monetaria;
Restricciones fiscales persistentes y elevada carga de intereses; y

Condiciones financieras externas relativamente favorables, aunque sensibles a cambios
en las expectativas globales.

Probablemente, de no variar las tendencias internacionales recientes, estos factores podrian
limitar la capacidad de recuperacién de la region e incluso revertir algunos avances observados
en materia de inflacién, empleo y financiamiento.
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CAPITULO II. MOVILIZACION DE INVERSION Y TRANSFORMACION PRODUCTIVA EN
AMERICA LATINAY EL CARIBE

El capitulo anterior examind el entorno macroeconémico, las condiciones coyunturales y las
perspectivas globales y regionales que inciden sobre el desempeino econdémico de América
Latina y el Caribe. A partir de ese diagndstico, este capitulo desplaza el foco hacia la inversidn
y plantea que el desafio regional no consiste Unicamente en aumentar su volumen, sino en
mejorar su orientacion hacia actividades con mayor potencial de productividad, innovacién,
encadenamientos productivos y empleo de calidad. El capitulo muestra que ALC mantiene un
rezago estructural en acumulacién de capital, con tasas de inversion inferiores a las de otras
regiones emergentes y una composicién todavia concentrada en actividades tradicionales, lo
gue limita su capacidad de cerrar brechas de productividad.

El objetivo central del capitulo es evaluar cémo la banca nacional de desarrollo puede contribuir
a movilizar inversién hacia sectores estratégicos capaces de transformar la estructura
productiva regional. Para ello, se analizan las condiciones habilitantes y restricciones que
enfrenta la inversion (incertidumbre regulatoria, brechas logisticas, baja integracion regional,
costos financieros, disponibilidad energética y capacidades institucionales), asi como las
oportunidades abiertas por la reconfiguracion de cadenas globales, la transicién energética, la
digitalizacién, la bioeconomia y la demanda de infraestructura sostenible. El capitulo identifica
sectores con alto potencial, entre ellos manufactura de nueva generacién, energia y vectores
de transicién, infraestructura digital, centros de datos, servicios intensivos en conocimiento,
agroindustria, bioeconomia, turismo sostenible e hidrocarburos bajo una transiciéon gestionada.

La contribucién principal del capitulo es mostrar que los bancos nacionales de desarrollo no
actuan solo como proveedores de crédito de largo plazo, sino como instituciones capaces de
reducir riesgos, estructurar proyectos, movilizar capital privado y crear condiciones para que
sectores emergentes se conviertan en carteras de inversiéon financiables. Aunque estos
instrumentos aun son limitados y heterogéneos en la regién, ya existen experiencias que se
alinean con politicas industriales, climaticas, digitales, territoriales y de integracién regional. En
esa linea, el capitulo destaca el papel de instrumentos como garantias, financiamiento
combinado, asistencia técnica, fondos tematicos, bonos verdes, coinversién y plataformas
sectoriales para conectar las oportunidades productivas de ALC con una agenda de
transformaciéon econdmica sostenible.

2.1. Panorama reciente y perspectivas de la inversion en ALC

El desempeno reciente de la inversién en ALC se inscribe en un contexto de crecimiento
moderado, alta incertidumbre global y restricciones financieras persistentes, que han limitado
la capacidad de la region para sostener un proceso de acumulacién de capital consistente con
sus necesidades de desarrollo productivo. En este marco, la inversiéon continda siendo una de
las principales limitantes para el crecimiento econdmico regional, tanto por su bajo dinamismo
como por su orientacién sectorial y su limitada capacidad para generar encadenamientos
productivos y empleo de calidad.

Andrade et al (2026) senala que, tras el rebote registrado en la etapa inmediatamente posterior
a la pandemia, la inversiéon en ALC ha mostrado un desempeno erratico y débil. Este
comportamiento responde tanto a factores externos adversos —endurecimiento de las
condiciones financieras internacionales y menor dinamismo del comercio global— como a
factores internos vinculados a la volatilidad macroecondémica, la incertidumbre regulatoria y a
las restricciones fiscales. Como resultado, la inversién no ha logrado consolidarse como un
motor sostenido del crecimiento, lo que ayuda a explicar la desaceleracién observada en la
mayoria de los paises de ALC (Figura N°10).
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Figura N°10. Evolucién de la Inversion y el Crecimiento Econémico de ALC, 2015-
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Fuente: FMI (WEQ). Elaboracion propia

Este desempeio reciente se inscribe, ademas, en un patrén de largo plazo de baja acumulacién
de capital, que refleja el rezago relativo de ALC en cuanto al esfuerzo inversor. La inversién
como porcentaje del PIB se ha mantenido en niveles relativamente bajos desde comienzos de
la década de 1990, concentrandose en un rango cercano al 18%-22% del PIB, con fluctuaciones
ciclicas, pero sin un cambio estructural sostenido (Figura N°11).

En contraste, Asia emergente y en desarrollo ha sostenido durante el mismo periodo tasas de
inversioén significativamente mas elevadas, en muchos casos superiores al 35% del PIB, lo que
ha permitido financiar procesos de industrializacién, diversificacién productiva e incorporacion
tecnolégica en una escala significativa. Incluso otras regiones emergentes —como Europa
emergente y Oriente Medio y Asia Central— han mostrado, en promedio, esfuerzos inversores
superiores a los de ALC, pese a enfrentar episodios recurrentes de volatilidad macroeconémica
y tensiones geopoliticas. Este rezago estructural contribuye a explicar la dificultad de la regién
para converger hacia mayores niveles de productividad e ingreso.

Figura N°11. Inversion Total como % del PIB en América Latina y el Caribe y en
Determinadas Regiones, 1990-2025
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Fuente: FMI (WEO). Elaboracién propia

Desde una perspectiva comparada, ALC muestra, por tanto, una posicién desfavorable respecto
a otras regiones emergentes, no solo en términos del volumen de inversion, sino también en su
capacidad para sostener procesos de transformacién productiva. Mientras Asia emergente ha
logrado orientar la inversidén hacia manufacturas, tecnologia y servicios basados en
conocimiento, ALC mantiene una estructura de inversion sesgada en sectores tradicionales, con
menor impacto sobre la productividad agregada. OECD et al (2023) subraya que esta brecha no
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responde Unicamente al nivel de inversidn, sino a su calidad, composicidony grado de articulacién
con estrategias de desarrollo productivo.

La relacién entre inversidon y productividad refuerza este diagnéstico. De acuerdo con
estimaciones de McKinsey (2026), una mayor inversion y una asignacion de capital mas eficaz
resultan fundamentales para impulsar el crecimiento de la productividad en ALC. Sin embargo,
durante los ultimos 25 anos, el capital adicional por trabajador ha contribuido al crecimiento de
la productividad regional en apenas 0.9 puntos porcentuales anuales, aproximadamente la mitad
de lo observado en economias comparables.

Este bajo aporte de la productividad no es un fendmeno coyuntural, sino una consecuencia
directa de la persistente subinversion en sectores intensivos en capital, tecnologia e innovacién.
Las estimaciones contrafactuales de McKinsey (2026) sugieren que, de haber igualado el
desempeio de economias pares en materia de productividad, el PIB regional podria haber sido
entre 10% y 15% mayor en la ultima década.

El Global Opportunity Index 2025 del Milken Institute muestra que, si bien ALC presenta niveles
de inversién relativamente mas altos respectoa otras regiones en desarrollo, obtiene
puntuaciones mas bajas en indicadores vinculados al entorno institucional, la estabilidad
percibida y la sofisticacién productiva. Este patron sugiere que la regién continta atrayendo
inversidon asociada a ventajas estructurales —como el tamano del mercado o la dotacién de
recursos naturales—, pero enfrenta dificultades para posicionarse como destino preferente de
inversion orientada a actividades de mayor valor agregado (Figura N°12).

Mirando hacia adelante, Andrade et al. (2026) sefiala que las perspectivas de inversion seguiran
siendo moderadas y sujetas a riesgos, aun en un escenario de cierta normalizacién
macroecondmica. La eventual reduccién de las tasas de interés y una mayor estabilidad de
algunas variables podrian aliviar parcialmente el costo del capital, pero dificilmente bastaran
para revertir un patrén histérico de baja acumulacién. El desafio central para la regién no es
Unicamente aumentar los volUmenes de inversion, sino mejorar su orientacién y su impacto
productivo, alinedndola con sectores capaces de impulsar la productividad, la innovacion vy el
empleo en un contexto global marcado por la sostenibilidad, la digitalizacién y los cambios
geopoliticos.

Figura N°12. Perfil Comparado del Entorno de Inversion (GOl 2025)
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Financieras Internacionales del FMI.
Elaboracion: Propia
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2.2. Factores de riesgo y condiciones habilitantes para la inversion

El comportamiento reciente de la inversion ALC se comprende mejor si se toma en cuenta, lo
senalado anteriormente, esto es, que la economia mundial atraviesa una fase de cambio
profundo, con implicancias directas sobre la localizacién del capital, la configuraciéon de las
cadenas de valor y los sectores que concentran las nuevas apuestas tecnoldgicas. La pandemia
actué como acelerador de tendencias preexistentes, al reorganizar los patrones de consumo,
modificar la demanda de bienes y servicios, impulsar modelos de negocio basados en
plataformas y datos, y aumentar la sensibilidad empresarial frente a interrupciones logisticas,
cuellos de botella y shocks sanitarios o geopoliticos. A su vez, cobré relevancia una agenda de
transicién energética, digitalizacién y sostenibilidad que comenzé a incidir en decisiones de
inversion, estrategias industriales y politicas comerciales en las principales economias (CEPAL,
2025a; OCDE, 2025). Sin embargo, los acontecimientos geopoliticos recientes tienden alterar
algunos de los puntos de esta agenda, sobre todo en materia energética.

Ese giro tiene una consecuencia analitica importante, ya que la inversién internacional dejé de
explicarse exclusivamente por costos relativos, tamafio de mercado o dotacién de recursos.
Actualmente, adquiere mayor relevancia la capacidad de los paises —y de sus entornos
regionales— para ofrecer condiciones que reduzcan la incertidumbre y faciliten la ejecucion de
proyectos. La previsibilidad regulatoria, la calidad de la infraestructura fisica y digital, la
conectividad logistica, la disponibilidad de insumos criticos y la existencia de una trayectoria
creible de transicion energética se consolidan como factores decisivos.

En el caso de proyectos intensivos en capital, conocimiento y tecnologia, el diferencial
competitivo proviene con frecuencia de la calidad del ecosistema en el que se inserta la
inversion, lo que incluye permisos agiles, coordinacion institucional, tiempos de ejecucién
razonables, seguridad juridica, provision estable de energia y reglas claras en materia de datos,
competencia y contratacion (BID, 2023; Milken Institute, 2025).

ALC posee condiciones para insertarse en estas dindamicas, entre ellos, la abundancia de
recursos naturales estratégicos, el elevado potencial en energias renovables, una dotacién de
biodiversidad con posibilidades de desarrollo de la bioeconomia, grandes mercados urbanos y
una amplia red de acuerdos comerciales preferenciales en varios paises. Aun asi, ha tenido
dificultades para traducir ese potencial en flujos sostenidos de inversién de largo plazo,
especialmente, de inversion orientada a la diversificacién, la incorporacién tecnolégica y el
escalamiento productivo. Esta brecha responde a una combinacion de riesgos macrofinancieros
y geopoliticos, junto con factores domésticos asociados a debilidades institucionales, baja
integracién regional, déficits logisticos y limitaciones para transformar oportunidades en
carteras de proyectos financiables y ejecutables (CAF, 2023; OCDE, 2024).

Otro elemento relevante, segiin J.P. Morgan (2026), es que, ALC pese a representar alrededor
del 6% del PIB mundial y contar con una dotacién excepcional de recursos naturales, exhibe una
alta fragmentacion econdmica. Esta situacién limita su capacidad para aprovechar la
reorganizacion de las cadenas globales de valor y los procesos de relocalizacién productiva.
Asimismo, afecta las economias de escala, la profundidad de los mercados, la densidad de
proveedores y las posibilidades de especializacién intraindustrial, condicionando asi el atractivo
para inversiones de mayor complejidad.

Riesgos macroecondémicos, financieros y de politica internacional

Un entorno financiero mas exigente limita tanto la disponibilidad de recursos e incrementa la
aversion a riesgos regulatorios, logisticos y politicos, lo que se traduce en decisiones de
inversion mas selectivas. A su vez, las restricciones fiscales persistentes refuerzan este cuadro.
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El problema es doble: por un lado, se debilita la provisiéon de bienes publicos que bajan costos
sistémicos; por otro, se reduce la capacidad de disefar instrumentos de mitigacién de riesgos,
cofinanciamiento o garantias publicas en proyectos con retornos sociales altos y retornos
privados mas inciertos (BID, 2023; OCDE, 2024).

Por su parte, la politica comercial e industrial de las principales economias del mundo agrega
incertidumbre para el inversionista. JP Morgan (2025) destaca que una orientacién mas
proteccionista de la politica comercial como la que aplica USA afectaria el comercio e inversion
regional, considerando que mas del 40% de las exportaciones de ALC se dirigen a ese mercado
(Figura N°13). Esa dependencia introduce un riesgo adicional, sobre todo en economias muy
integradas al mercado de USA, donde los cambios de reglas pueden afectar rentabilidad
esperada, certificaciones, reglas de origen, compras publicas o condiciones de acceso.

Figura N°13. Concentracion y Composicion de los Destinos de Exportacion de
América Latina y el Caribe, 2009-2023

(como porcentaje del total)
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La fragmentacién del comercio global y las tensiones geopoliticas entre grandes potencias
también impactan a través de canales menos visibles, como la reconfiguracién de estandares,
los condicionamientos sobre tecnologias sensibles, los controles a las exportaciones y las nuevas
exigencias de trazabilidad.® Los sectores vinculados a baterias, semiconductores, servicios
digitales y tecnologias limpias enfrentan un entorno regulatorio mas complicado, en el que la
inversion tiende a orientarse hacia regiones con mayor claridad normativa y mayor capacidad
estatal para administrar estandares. Aunque ALC puede beneficiarse de las tendencias de
relocalizacién, el resultado no es automatico. Las decisiones de inversion suelen concentrarse
en destinos que ofrecen de manera integral mercado, logistica adecuada, estabilidad regulatoria,
disponibilidad de energia y fuerza laboral calificada.

Integracion regional, logistica y acceso a insumos como habilitadores
La capacidad de integrarse a cadenas de suministro transfronterizas se ha vuelto una condicion

cada vez mas relevante para atraer inversion, en particular en manufacturas avanzadas y
servicios tecnoldgicos. En varios paises de ALC, las preferencias comerciales y los acuerdos

6 Prueba de esto lo constituyen las restricciones impuestas por Estados Unidos a la exportacion de semiconductores avanzados y
equipos asociados, que introducen requisitos de licencias y limitan el acceso a tecnologias criticas para la IA 'y la supercomputacién
(CSIS, 2025). Estas medidas tienen efectos sistémicos, considerando que China representa cerca del 50% del mercado global de
semiconductores, y se estiman impactos macroeconémicos acumulados de hasta 0,8% del PIB en el mediano plazo (Oxford
Economics, 2024). En paralelo, otras economias han respondido con restricciones a exportaciones de insumos criticos y con politicas
orientadas a fortalecer capacidades tecnoldgicas domésticas, lo que refleja una creciente utilizacion de instrumentos regulatorios,
tecnolégicos y comerciales como herramientas de competencia geopolitica (Reuters, 2026).
https:/www.csis.org/analysis/understanding-us-allies-current-legal-authority-implement-ai-and-semiconductor-export
https:/www.reuters.com/world/china/how-china-has-expanded-its-economic-toolkit-during-its-trade-truce-with-us-2026-04-
26/
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vigentes han facilitado el acceso a insumos que no se producen localmente con la calidad o
escala necesarias. Un caso ilustrativo es el vinculo entre Europa y ALC, donde en el segundo
trimestre de 2023 aumentaron las importaciones regionales de bienes intermedios europeos,
en contraste con la caida general observada en la mayoria de las regiones, salvo excepciones
como el comercio entre Asia yAfrica o entre Europa y Asia (OMC, 2023). Esta evidencia indica
gue, cuando existen canales comerciales funcionales, la inversién puede apoyarse en cadenas
hibridas que combinan insumos importados con capacidades locales, lo que reduce riesgos
operativos y facilita el escalamiento productivo.

La limitada integracion regional constituye una restriccion relevante para la insercién productiva
y la atraccidon de inversiones. Segun JP Morgan (2025), el comercio intrarregional representa
apenas alrededor del 15% de las exportaciones totales latinoamericanas, una proporcion
considerablemente inferior a la observada en economias asiaticas comparables (55%). Este bajo
nivel de intercambio refleja mercados fragmentados, marcos normativos poco armonizados,
deficiencias en la interoperabilidad logistica y una menor densidad de proveedores regionales.
En términos de inversion, estas condiciones reducen las economias de escala y dificultan la
conformacion de plataformas productivas regionales, especialmente en industrias donde la
especializacion se organiza por etapas del proceso productivo.

La logistica es otra limitacién. El desempenio regional en indicadores de logistica y conectividad
se ubica por debajo del de regiones con niveles de ingreso comparables (grafico 5), reflejando
brechas persistentes en infraestructura de transporte, puertos, facilitacién aduanera y
conectividad digital (OCDE, 2024). Estos déficits elevan el costo total de la inversion y, en
sectores sensibles a tiempos de entrega o confiabilidad, pueden ser determinantes para elegir
otro destino. A diferencia de inversiones orientadas a recursos naturales, donde la localizacion
esta “anclada” por geologia, la inversion en manufacturas o servicios globales elige destinos con
logistica y regulacién mas predecibles.

Figura N°14. Dese,mpeﬁo Logistico ALC versus Regiones Emergentes, 2010-2022
(Indice de desempefio logistico, Banco Mundial)
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La transicién verde abre una ventana de oportunidad significativa para América Latina y el
Caribe. De acuerdo con ALIDE (2022), la region concentra mas de la mitad de los depdsitos
globales de litio —principalmente en Bolivia, Argentina y Chile—, ademas de otros minerales
criticos para la transicion energética. Sin embargo, la produccién de baterias de litio se
encuentra altamente concentrada a nivel global, con China representando cerca de dos tercios
de la oferta. Esta brecha entre dotacion de recursos y capacidades industriales pone en
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evidencia el potencial existente para que los paises de la regiéon impulsen el desarrollo de
industrias asociadas, particularmente en la produccién de baterias y otros componentes
estratégicos, lo que requeriria inversiones significativas en tecnologia, capital humano
especializado y capacidades productivas. En esta linea, la perspectiva del BNDES recogida por
ALIDE subraya que las oportunidades de una economia basada en tecnologia dependen de
fortalecer companias locales, atraer inversién extranjera y consolidar ecosistemas de
innovacion, lo que permitiria agregar valor, elevar la complejidad de la produccién y generar
efectos positivos sobre otras industrias.

No obstante, la posibilidad de traducir esta ventaja en mayor valor agregado depende de la
existencia de condiciones habilitantes adecuadas. Entre ellas destacan la disponibilidad de
infraestructura fisica y energética, la eficiencia de los procesos de permisos, la previsibilidad de
los marcos regulatorios y ambientales, y la capacidad institucional para acompafar proyectos de
inversiéon complejos. Asimismo, resulta necesario articular inversiones a lo largo de toda la
cadena de valor, tanto en etapas posteriores —como refinacion y manufactura de
componentes— como en actividades previas vinculadas a servicios tecnoldgicos, ingenieria,
logistica y gestidon ambiental. En ausencia de una mayor integracion regional y de sistemas
logisticos competitivos, existe el riesgo de que la especializacién productiva continte
concentrandose en eslabones primarios, limitando los efectos de aprendizaje, la generacién de
capacidades tecnolégicas y los potenciales derrames hacia el resto de la economia.

Reconfiguracion geopolitica y nueva geografia de la inversion

El vinculo creciente con China se inscribe en un contexto de competencia estratégica entre las
principales potencias, lo que redefine incentivos y margenes de maniobra para ALC. China se ha
convertido en un socio comercial clave para América del Sur, al concentrar aproximadamente el
28% de sus exportaciones y una participacién creciente en las importaciones. Ademas del
intercambio comercial, se han intensificado inversiones en infraestructura, energia y logistica,
con efectos potencialmente positivos en la conectividad y la reduccién de cuellos de botella. Sin
embargo, el patréon de intercambio se mantiene concentrado en materias primas vy, por tanto, las
inversiones se focalizan en sectores extractivos o en infraestructura orientada a la exportacion
primaria, esto conlleva a una mayor dependencia y limitada diversificacién productiva.

Segun J.P. Morgan (2025), una desaceleracién pronunciada de la economia china tendria
repercusiones significativas sobre la regién debido a la concentracion de exportaciones
primarias hacia ese destino.” El impacto sobre la inversion operaria por un doble canal: menores
expectativas de precios y demanda, junto con una mayor percepcion de fragilidad externa. Al
mismo tiempo, la presién ejercida por USA para redefinir alianzas y acotar la presencia de China
en ciertos paises introduce un componente adicional de incertidumbre, particularmente en
sectores estratégicos como infraestructura portuaria, telecomunicaciones, energia y sistemas
digitales.

El desafio no se reduce a optar por uno u otro socio comercial. La mitigacién de vulnerabilidades
requiere fortalecer marcos comunes para la inversién en sectores estratégicos, profundizar la
transparencia y mejorar la capacidad estatal para negociar condiciones que promuevan
transferencia tecnolégica, generacion de empleo y desarrollo de proveedores locales. Establecer
un marco legal atractivo y predecible para la inversidon en infraestructura critica, energia y
sistemas digitales puede contribuir a equilibrar el entorno competitivo y a alinear el capital
externo con objetivos de desarrollo sostenido (OCDE, 2024). Asimismo, la coordinacién regional

7 Una caida de 1 punto porcentual en el crecimiento de China reduce el crecimiento del PIB en paises latinoamericanos altamente
expuestos (como Chile y Pert) entre 0.2 y 0.3 puntos porcentuales.
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resulta clave para evitar dindmicas de competencia fiscal excesiva entre paises, que tienden a
erosionar la base tributaria sin asegurar inversiones de mayor calidad.

Incentivos, politicas activas y necesidad de ejecucidn: de la atraccidn al aterrizaje de
proyectos

La evidencia acumulada sugiere que atraer inversién requiere algo mas que estabilidad
macroecondmica y apertura comercial.® ALC necesita estrategias que combinen integracion
regional, inversién en infraestructura, fortalecimiento institucional y politicas activas alineadas
con objetivos productivos y tecnoldgicos. JP Morgan (2025) sostiene que una integracion
regional mas profunda podria traducirse en mayores flujos de IED, aumentos de productividad
y mejor posicionamiento global. Ese argumento es especialmente relevante en una etapa donde
las empresas valoran mercados ampliados y capacidad de abastecimiento regional.

En los ultimos anos, distintos gobiernos han introducido incentivos dirigidos a sectores
vinculados con la movilidad sostenible y las tecnologias verdes.’ La evidencia internacional
sugiere que su efectividad depende de su insercién en una estrategia integral que incluya
estabilidad normativa, infraestructura funcional, formacién de capital humano y evaluaciones
ex ante y ex post del costo-beneficio fiscal (OCDE, 2024). Cuando los incentivos se aplican de
manera aislada, suelen atraer proyectos oportunistas o de corto plazo; en cambio, su
articulaciéon con una estrategia industrial amplia puede favorecer procesos de escalamiento,
innovacion y adopcién tecnolégica.

Brasil lanzo en junio de 2024 el programa de Movilidad Verde e Innovacion (MOVER) con el
objetivo de estimular inversiones en movilidad y energia ecolégicas. El esquema contempla
créditos fiscales significativos durante un periodo plurianual y combina beneficios comerciales
con requisitos de inversién en |1+D e innovacién en la cadena automotriz. Este diseno refleja una
tendencia mas amplia en la politica industrial, en la que el Estado vincula incentivos fiscales con
compromisos verificables orientados a fortalecer capacidades productivas locales. Asi, se busca
avanzar simultdneamente en la industrializacién y en la reduccién de emisiones, en coherencia
con metas de sostenibilidad.

A través del BNDES, el principal brazo financiero del Estado Brasilefo encargado de
implementar el "Plan de Produccion”, el cual se creé para fomentar lo que se ha llamado la
neoindustrializacion'®y la transicion ecolégica en el pais, hasta mayo de 2024, ya habia invertido
R$300 billones (equivalentes a US$57 mil millones), destinando R$271 billones (unos US$51
mil millones) a créditos, de los cuales R$21 billones (unos US$3.9 mil millones) son no
reembolsables y R$8 billones (unos US$1.5 mil millones) para acciones de equity. Este plan se

8 La evidencia empirica muestra que la atraccion de IED depende de multiples factores mas alla de la estabilidad macroecondmica
y la apertura comercial. Hernandez (2021) encuentra que la estabilidad politica y econémica explica alrededor del 35% de la
atraccion de IED, mientras que la infraestructura y la disponibilidad de mano de obra calificada aportan conjuntamente cerca del
45%. En la misma linea, Castillo et al. (2020) estiman que la estabilidad macroeconémica representa aproximadamente el 40% de la
influencia en los flujos de inversién hacia América Latina, mientras que el tamafo del mercado interno y la apertura comercial
contribuyen en torno al 30%, lo que evidencia el peso de factores estructurales e institucionales complementarios.

? La Unién Europea ha desplegado incentivos financieros y regulatorios para impulsar sectores vinculados a la movilidad sostenible
y las tecnologias limpias, incluyendo subsidios, financiamiento publico, capital de riesgo y marcos normativos orientados a acelerar
la descarbonizacién y el desarrollo industrial verde. Iniciativas como Cleantech for Europe reflejan este enfoque, al evidenciar un
aumento significativo de inversiones en tecnologias net-zero (con mas de €11,000 millones en capital riesgo en 2023), asi como la
necesidad de complementar estos incentivos con politicas industriales, financiamiento adecuado y ecosistemas de innovacion para
facilitar el escalamiento de proyectos. Asimismo, la agenda regulatoria europea en sostenibilidad ha incorporado estandares y
requisitos que orientan las decisiones de inversién hacia tecnologias limpias, consolidando un marco en el que los incentivos
econdmicos se articulan con politicas regulatorias y de competitividad (BBVA, 2024; Deloitte, 2025).

10 Un modelo basado en un conjunto de normas y leyes que pretende revitalizar la competitividad industrial de los paises para
agregar valor a los productos, pero esencialmente para romper o reducir la dependencia de insumos o productos criticos del exterior.
A diferencia de la re-industrializacion que implica buscar la recuperacion de las industrias que se perdieron.
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estructurd en base a cuatro ejes principales: 1) Innovacion y digitalizacion, con el objetivo de
potenciar la competitividad y desarrollar nuevos sectores productivos; 2) Exportacion, enfocado
en incrementar las exportaciones de mayor valor agregado y mejorar la insercién internacional
de la industria brasilefia; 3) Verde, buscando la descarbonizacion de la industria para contribuir
al combate del cambio climatico y generar empleos de calidad; y 4) Productivo, orientado a
aumentar la produccién y reducir costos para mejorar la competitividad de la industria nacional.

México ha adoptado una estrategia activa para posicionarse como plataforma de relocalizacién
manufacturera en sectores de alto valor exportador. En esa linea, ha implementado incentivos
fiscales dirigidos a industrias como automoviles y autopartes, farmacéutica, equipos médicos,
electrénica, aeroespacial y agroindustria, complementados con deducciones asociadas a la
capacitacion laboral. Asimismo, establecié exenciones temporales del impuesto corporativo en
el Corredor Interocednico del Istmo de Tehuantepec para actividades estratégicas como
semiconductores, dispositivos médicos, tecnologias de la informacién y agroindustria. Esta
combinaciéon de incentivos sectoriales y desarrollo logistico se ha visto reforzada con el
lanzamiento del Plan México en 2025, una hoja de ruta integral que articula inversion publica y
privada en infraestructura, energia e industria como pilares del crecimiento econémico. El plan
contempla un portafolio cercano a dos mil proyectos con inversiones estimadas en alrededor de
US$277 mil millones, lo que evidencia un esfuerzo por escalar la atraccién de capital hacia
sectores estratégicos.

En particular, el componente energético del Plan México refuerza las condiciones habilitantes
para la inversidn productiva, mediante estrategias orientadas a expandir la capacidad de
generacion, mejorar la cobertura eléctrica y avanzar en la transicion energética. Entre sus metas
se incluye alcanzar hasta un 45% de generacion eléctrica a partir de fuentes renovables hacia
2030 y anadir mas de 22,000 MW al sistema mediante inversiones publicas y privadas. A ello se
suma el Plan de Fortalecimiento y Expansién del Sistema Eléctrico Nacional, que contempla
proyectos de generacién, transmisién y almacenamiento, junto con inversiones significativas en
redes eléctricas e infraestructura energética.!* Estas medidas se complementan con reformas
institucionales orientadas a redefinir la gobernanza del sector energético y asegurar la
participacion del Estado en la provisién de electricidad.

La estrategia también incorpora instrumentos de banca de desarrollo orientados a innovacién y
escalamiento productivo. En febrero de 2026, Nacional Financiera y Bancomext presentaron la
Impulsora de Innovacion México, concebida como un instrumento del Plan México para acelerar
proyectos estratégicos en innovacién tecnoldgica e IA. El mecanismo prevé esquemas de
coinversién de capital, con inversiones de hasta US$49 millones por parte de Nafin y Bancomext
y otros US$49 millones de la Secretaria de Economia, ademas del relanzamiento del Fondo de
Fondos con una capitalizacién de US$232 millones para fortalecer el financiamiento de
proyectos y empresas de alto valor agregado. Este componente serd desarrollado con mayor
detalle en el capitulo 3, dedicado al impulso a la innovacién.

Colombia ofrece deducciones fiscales para inversiones en turismo, energias no convencionales
y eficiencia energética, incluyendo reducciones del impuesto a la renta corporativa para
proyectos turisticos, beneficios tributarios de largo plazo para energias alternativas vy
exenciones de IVA para bienes y servicios vinculados a renovables. También se han discutido
medidas para permitir la importacién de componentes automotrices con arancel cero en
iniciativas orientadas a vehiculos de energia verde. Este conjunto de instrumentos sugiere una
orientacién creciente hacia politicas sectoriales alineadas con la sostenibilidad y la transicién

1 En seguimiento a estas medidas a fines del 2025 se lanzé el Plan de Expansiéon 2025-2030, para fortalecer la confiabilidad,
seguridad y respaldo del sistema eléctrico mexicano mediante una inversion superior a US$4,300 millones destinada principalmente
a proyectos de generacion y energias limpias.
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energética. Estas medidas podrian contribuir a diversificar la base productiva y a fortalecer la
atraccién de inversiones en actividades sostenibles.

Chile busca consolidarse como plataforma abierta y diversificada para la atracciéon de
inversiones vinculadas tanto a comercio como a transicién energética y servicios globales. En
ese contexto, combina una extensa red de acuerdos comerciales preferenciales con regimenes
de zonas francas en regiones estratégicas que eximen a los inversionistas de ciertos tributos
aduaneros e impuestos. Asimismo, promueve el desarrollo de hidrégeno verde con el objetivo
de posicionarse como exportador relevante en las préximas décadas, y ha captado inversiones
asociadas a procesos de relocalizacion en servicios de tecnologias de la informacién y
financieros. Este conjunto de iniciativas refleja una estrategia orientada a articular apertura
comercial, incentivos territoriales y apuesta tecnolégica de largo plazo.

El principal desafio para ALC no consiste Unicamente en atraer inversién, sino en asegurar una
implementacién efectiva, que aumente la productividad, genere encadenamientos productivos
y empleo de calidad. El andlisis de estas medidas aconseja su debida evaluacién, los incentivos
fiscales pueden catalizar proyectos, pero no reemplazan condiciones habilitantes como
seguridad juridica, acceso estable a energia, disponibilidad de talento, infraestructura logistica
y coordinacién publico-privada. La experiencia reciente, particularmente durante la pandemia,
mostrd que la ejecucién puede convertirse en el principal problema cuando los sistemas de
permisos son lentos, las licencias enfrentan procesos de judicializacién o la coordinacién
intergubernamental resulta insuficiente.

La transicién verde y la digitalizacién acentlan esa necesidad de ejecucién. Sectores como
energia renovable, electromovilidad, manufactura de la salud, bioeconomia, economia circular,
servicios digitales y turismo sostenible concentran una parte creciente del dinamismo inversor
global y definen nuevas fronteras de competitividad (CEPAL, 2025a; CAF, 2023a). ALC participa
en esas agendas de manera desigual. La limitacién no proviene de falta de oportunidades;
proviene de dificultades para convertir ventajas comparativas en proyectos escalables, con
gobernanza clara y financiamiento estructurado.

La experiencia de paises que transformaron su estructura productiva en pocas décadas —como
Corea del Sur o China— suele citarse para subrayar que el atraso no es destino. La comparacion,
sin embargo, también advierte que la velocidad del cambio tecnolégico actual y la competencia
global reducen margenes para una secuencia lenta de reformas. Los instrumentos
convencionales, por si solos, no garantizan resultados similares en el crecimiento, por lo que se
considera necesario combinar politicas macro con instrumentos selectivos, coordinacién de
inversiones y construccién de capacidades.

Por esa razon, como lo sefialan distintas organizaciones internacionales (CAF, 2023a; OCDE,
2024), la politica publica enfrenta el urgente desafio de acortar tiempos, reducir costos y mitigar
riesgos mediante instrumentos financieros, regulatorios e institucionales adecuados, con
prioridades claras y mecanismos de gobernanza que alineen actores. La articulacién entre
politica de atraccién de inversiones, estrategia de desarrollo productivo e integracién regional
aparece como condicion para transformar las oportunidades en carteras de inversidn concretas,
financiables y replicables. El fortalecimiento institucional y la mejora de logistica no son
“reformas de soporte”; operan como palancas de competitividad para sectores que hoy definen
el nuevo ciclo de inversién global.

El debate sobre condiciones habilitantes no se agota en incentivos fiscales o en acuerdos

comerciales; incluye la capacidad de los Estados para estructurar proyectos, proveer
informacién confiable, reducir asimetrias, y coordinar inversiones complementarias.
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2.3. Sectores con alto potencial de inversion para ALC

Las oportunidades de inversiébn en ALC no surgirdn de manera aislada ni responden
exclusivamente a coyunturas politicas o ciclos financieros. En gran medida, se explican por
transformaciones estructurales de la economia global que estan redefiniendo la localizacion de
la produccién, la demanda de recursos estratégicos, el comercio de servicios y la configuracién
energética y digital (Rodrik, 2005; UNCTAD, 2023; CEPR, 2024). ALC destaca por una
combinacién singular de atributos, entre ellos su proximidad a grandes mercados, la abundancia
de recursos naturales criticos, una matriz energética mas limpia que el promedio mundial y una
base de capital humano que, pese a sus brechas, ha comenzado a integrarse de forma creciente
a la economia digital.

No obstante, identificar sectores con alto potencial de inversién requiere ir mas alld de
descripciones generales. Supone evaluar, qué actividades rednen simultdneamente tres
condiciones: escala suficiente para movilizar flujos relevantes de capital, capacidad de elevar la
productividad agregada y posibilidades reales de insertarse en cadenas de valor globales en
condiciones competitivas. Desde esta perspectiva, analisis recientes convergen en un conjunto
acotado de sectores que, bajo determinados supuestos de politica y ejecucién, podrian
modificar de manera significativa la trayectoria de crecimiento de ALC en las préximas dos
décadas.

Un ejercicio de estimacién sectorial sefala que siete sectores estratégicos podrian generar hacia
2040 ingresos adicionales anuales del orden de entre US$590 mil millones y US$1.2 billones,
siempre que se logre movilizar inversion acumulada entre US$1.7 a US$2.8 billones en ese
horizonte temporal (Child et al., 2025). La magnitud de estas cifras significa un incremento
sustantivo del producto regional y a un volumen de inversién comparable con decisiones de
politica macroecondmica de largo plazo, no con programas sectoriales marginales. También este
mismo andlisis de Child et al (2025) subraya que el impacto econdmico de esta inversion
depende criticamente de su asignacién y de la capacidad de los paises de ALC para convertir
capital en productividad, evitando obstaculos regulatorios, déficits de infraestructura y fallas de
coordinacion publico-privada.

Sobre esta base, es posible identificar los siguientes sectores estratégicos:
Manufactura de nueva generacion y reconfiguracion de cadenas de valor

Durante varias décadas, el andlisis sobre la insercién productiva de ALC estuvo marcado por la
pérdida progresiva de capacidades manufactureras frente a Asia, asociada a procesos de
liberalizacién comercial, especializacién en exportaciones primarias y dificultades para competir
en costos y escala. Sin embargo, dindmicas mas recientes que muestran cémo la organizacién
de la produccién —sobre todo a partir de la reconfiguracion de las cadenas globales de valor—
estad abriendo espacios para actividades manufactureras de mayor sofisticacién tecnoldogica.
Esta reconfiguracion no implica una reversion total de la globalizacién, sino una reubicacién
estratégica de eslabones productivos que privilegian la resiliencia, la proximidad a grandes
mercados, la reduccion de riesgos logisticos y la capacidad de integrar innovacién con
produccién fisica. Bajo ese esquema, la manufactura de nueva generacién, como componentes
de automoéviles avanzados, dispositivos médicos, semiconductores y baterias para
electromovilidad, entre otras, se posicionan como vectores de crecimiento industrial con alto
contenido tecnolégico y asociadas a dindmicas de inversion internacional.

En contraste con los esquemas tradicionales de manufactura intensiva en mano de obra de bajo
costo, estas nuevas actividades requieren procesos productivos complejos, certificaciones
globales, integracion de proveedores especializados y la adopcion de tecnologias avanzadas. La
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evidencia disponible muestra que este tipo de manufacturas no solo pueden contribuir a elevar
la productividad agregada de las economias latinoamericanas, sino también a promover
inserciones mas sostenibles y diversificadas dentro de las cadenas globales de valor, reduciendo
vulnerabilidades asociadas a la concentracidén en pocos mercados o productos especificos.

Automotriz y autopartes: un caso de escala y complejidad creciente. Esta industria constituye,
a escala regional uno de los casos mas consistentes de manufactura avanzada con insercién
global. México ha consolidado una red de produccién bastante integrada con el mercado de
USA, apoyada en acuerdos comerciales como el Tratado entre México, Estados Unidos y Canada
(TMEC) y en su posicion geografica estratégica. En 2023-2024, el pais exporto
aproximadamente US$95,000 millones en vehiculos, de los cuales mas del 80% se destiné a
USA, lo que evidencia la magnitud y la densidad de los encadenamientos productivos
desarrollados.

Este dinamismo no se limita a ensamblaje de vehiculos completos, incluye también sistemas de
transmision, médulos eléctricos y otros subensambles. Es un nucleo clave de la competitividad
manufacturera de México. La presencia de proveedores globales, combinada con marcos
regulatorios relativamente estables y una infraestructura consolidada, ha permitido que se
convierta en un hub automotriz para Norteamérica.

Brasil, por su parte, destaca como el mayor mercado automotriz de Sudamérica, con una base
industrial que incluye tanto produccién nacional de vehiculos y componentes como la
instalaciéon de plantas de fabricantes globales. Grupos como Stellantis, Volkswagen, Toyota y
BYD han desplegado inversiones significativas para fortalecer capacidades locales, tanto en
vehiculos tradicionales como en segmentos asociados a electromovilidad y tecnologias de
propulsién avanzada. La demanda interna de vehiculos eléctricos esta creciendo rapidamente
en Brasil y otros paises de ALC, con aumentos en importaciones y ventas que reflejan una
transicién hacia nuevas tecnologias de movilidad que, a su vez, impulsan la necesidad de
manufacturas mas sofisticadas.

A pesar de hechos recientes, como las tensiones arancelarias y el desabastecimiento de
semiconductores que afectaron temporalmente la produccién en algunas plantas en México, la
industria automotriz regional mantiene su relevancia estructural. Por ejemplo, la planta de
Honda en Guanajuato experimentd interrupciones derivadas de la escasez global de
semiconductores, lo que pone de relieve la importancia de diversificar y fortalecer las fuentes
de insumos tecnoldégicos en las cadenas productivas regionales. Estas contingencias evidencian
la necesidad de politicas orientadas a desarrollar capacidades locales en la produccién de
insumos tecnolégicos, incluidos semiconductores y médulos electrénicos, como parte de una
estrategia de manufactura de nueva generacién.

Aparatos médicos: diversificacion exportadora y tecnologia de precision. Otro sector que
ilustra la transicion de ALC hacia manufacturas de mayor contenido tecnolégico y proyeccion
global es el de los dispositivos médicos y equipos de precisién. Costa Rica es un punto mundial
importante de manufactura de equipo médico. Sede de mas de 90 empresas multinacionales de
tecnologia médica (MedTech), es el segundo mayor exportador de equipo médico de ALC y el
octavo mayor del mundo. Igualmente, Republica Dominicana ha registrado en los ultimos afios
un crecimiento significativo en este dmbito, exportando tecnologia médica a 132 paises,
incluidos mercados exigentes de Europa, América y Asia. Este desempeio se sustenta en la
produccién de aparatos auditivos, suturas quirdrgicas y equipos de didlisis con estandares
internacionales de calidad (Espino, 2025).

La exportacion global de dispositivos médicos constituye un ejemplo de insercién industrial
donde la calidad, la certificacién y la innovacién son determinantes para captar participacién en
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mercados exigentes, lo que a su vez fomenta encadenamientos productivos locales, empleo de
alta calificacién y dinamizacién de proveedores especializados.

Semiconductores: capacidad emergente y esfuerzos por diversificacion. Esta industria es, sin
duda, uno de los segmentos de manufactura avanzada mas estratégicos a nivel global, debido a
su papel central en la cadena de valor de tecnologias digitales, automotrices, de comunicaciones
y de sistemas inteligentes. Si bien la produccién de semiconductores de dltima generacion sigue
concentrada en Asia y USA, varios paises latinoamericanos han comenzado a explorar su
participacion en eslabones especificos de la cadena, como disefio, empaquetado y prueba, asi
como en la creacién de capacidades técnicas que pueden atraer inversién y diversificar su base
manufacturera.

Costa Rica ha emergido como uno de los actores regionales con gran potencial en este ambito,
al consolidar un ecosistema de manufactura avanzada que reline a mas de 450 empresas
multinacionales instaladas en el pais,!? varias de ellas vinculadas directa o indirectamente a la
cadena de valor de semiconductores y tecnologias asociadas, particularmente en zonas francas,
gue les permite aprovechar incentivos fiscales, una fuerza laboral calificada y una ubicacién
geografica cercana al mercado de USA. En 2024, Costa Rica lanzé una Hoja de Ruta Nacional
de Semiconductores para promover asociaciones estratégicas, simplificar procedimientos
administrativos y fortalecer la proteccion de la propiedad intelectual, a fin de hacer mas atractivo
el pais para inversiones en este sector. Ademas, existen iniciativas para desarrollar centros de
excelencia con equipamiento y programas de capacitacién técnica con empresas e instituciones
educativas, para formar talento especializado para la industria tecnoldgica.

Brasil también destaca en términos de instalacién de capacidades tecnolégicas especificas para
semiconductores, y con un rol mas prominente en actividades relacionadas con la provisién de
insumos electrénicos y componentes para manufactura avanzada. Un andlisis reciente senala
gue Brasil y Costa Rica son de los pocos paises en ALC con inversiones significativas en la
cadena de semiconductores, en un contexto mundial donde China, Taiwan y Corea del Sur
dominan la produccién fisica de chips, pero donde la diversificacién de manufactura en ALC es
un objetivo declarado de politicas comerciales y de innovacién.

Baterias y electromovilidad: una manufactura vinculada a la transicién energética. La transicién
energética y la expansion de la electromovilidad estan impulsando una demanda creciente de
manufacturas vinculadas a baterias, sistemas de almacenamiento y componentes eléctricos. En
ALC las importaciones de vehiculos eléctricos registran tasas de crecimiento elevadas: Brasil
alcanzé US$1,593 millones (+108% interanual) y México US$1,298 millones (+80.5%), lo que
evidencia una demanda regional capaz de sustentar el desarrollo de capacidades productivas
asociadas a estos sistemas.

Energia y vectores de transicion: mas alla de la generacién eléctrica

La energia ocupa un lugar central en la discusién sobre inversion en ALC, no solo por su peso
directo en la formacion de capital, sino por su caracter habilitante para otros sectores. La region
cuenta con una ventaja estructural relevante: alrededor del 65% de su generacién eléctrica
proviene de fuentes renovables, proporcidn que duplica el promedio mundial y que la posiciona
favorablemente en un contexto de creciente exigencia climatica y regulatoria por parte de
inversionistas y mercados finales (Connectamericas, 2025).

Esta base renovable ha impulsado una expansion significativa de la inversidon en generacién
solar, edlica e hidroeléctrica durante la ultima década (aumentd casi un 25%, alcanzando los

12 https:/investincr.com/wp-content/uploads/2024/06/Costa-Rica-Semiconductores-Hoja-de-Ruta.pdf
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US$70 mil millones en 2025). Sin embargo, el verdadero salto en términos de potencial de
inversiéon y encadenamientos productivos se encuentra en el desarrollo de vectores energéticos
gue permitan transformar energia limpia en productos comerciables, como el hidrégeno verde
y sus derivados. Bajo el concepto de Power-to-X,2 estos desarrollos buscan aprovechar
recursos renovables abundantes para producir combustibles sintéticos, amoniaco o insumos
industriales con baja huella de carbono, tanto para el consumo interno como para exportacion.

El andlisis sectorial identifica explicitamente al Power-to-X como uno de los sectores
estratégicos con potencial transformador para ALC (McKinsey, 2025). No obstante, el atractivo
de estos proyectos esta lejos de ser automatico. Su viabilidad depende de muiltiples factores:
acceso a grandes voliumenes de energia renovable a precios competitivos, infraestructura de
transmisién suficiente, marcos contractuales bancables,*®* permisos ambientales claros y una
logistica portuaria capaz de manejar exportaciones a gran escala.

La experiencia reciente muestra que muchos proyectos energéticos enfrentan retrasos
significativos no por falta de interés privado, sino por dificultades en permisos, en expansion de
redes y en coordinacién institucional. Desde una perspectiva proinversién, el desafio no es
disefar incentivos genéricos, sino reducir las restricciones en aquellos puntos que afectan
directamente la estructura de riesgos de los proyectos. En ausencia de esa previsibilidad, incluso
las ventajas comparativas pueden diluirse frente a otras regiones que, aun con menor dotacién
de recursos, ofrecen procesos mas agiles y marcos regulatorios estables.

Existe, ademas, un riesgo de politica que merece atencién: la tentacion de limitar la estrategia
energética a la exportacién de energia o de derivados sin desarrollar capacidades locales. Si bien
estos proyectos pueden generar ingresos y empleo en la fase de construccién, su impacto
estructural serd limitado si no se integran con proveedores locales, servicios de ingenieria,
operaciéon y mantenimiento, y procesos de innovacién. La transicion energética ofrece una
oportunidad para crear nuevos clusters industriales, pero solo si se disefan politicas que
articulen inversion, formacion de capacidades y desarrollo productivo.

Infraestructura digital, centros de datos y servicios intensivos en conocimiento

La economia digital representa uno de los frentes mas dindmicos de inversién global y una
oportunidad particular para ALC, siempre que se logre superar la brecha entre infraestructuray
contenido productivo. En los Ultimos anos, la regiéon ha atraido un volumen creciente de IED
vinculada al Ambito digital. La evidencia muestra que, entre 2005 y 2024, los anuncios de
proyectos' en estos sectores aumentaron de manera sostenida, al tiempo que la participacion
de las fusiones y adquisiciones transfronterizas digitales en el total regional se elevé de 11% a
26%, con un maximo de 28% en 2022 (CEPAL, 2025b). Sin embargo, su composicion revela
desafios importantes. De acuerdo con un analisis reciente, alrededor del 66% de la inversién
digital en ALC se concentra en infraestructura, mientras que solo el 14% se dirige a actividades
de produccion. A escala mundial, en cambio, la proporcién de inversién en produccién alcanza
el 40%, lo que sugiere que la region participa mas como plataforma fisica que como generadora
de valor tecnoldgico (CEPAL, 2025b).

13 Son aquellos que aseguran previsibilidad en los ingresos y una asignacion adecuada de riesgos, facilitando el acceso a
financiamiento de largo plazo. Esto suele incluir contratos de largo plazo con contrapartes con adecuada calidad crediticia,
estabilidad regulatoria y mecanismos efectivos de resoluciéon de controversias (Banco Mundial, 2017).

4 Corresponde a la comunicacién publica de una inversién planificada por parte de una empresa, generalmente asociada a proyectos
greenfield, es decir, a la creacidon de nuevas operaciones productivas desde cero (incluyendo la construccion de instalaciones, la
instalacion de capacidades productivas y la generacion de empleo) en un pais receptor. Estos anuncios constituyen un indicador
adelantado de la IED, aunque su materializacion efectiva puede diferir del monto inicialmente anunciado.
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Este patron no es necesariamente negativo en una etapa inicial. La infraestructura digital —
redes, centros de datos, servicios cloud, TIC— es una condicién necesaria para el desarrollo de
servicios avanzados. Sin embargo, si la inversién se queda en ese nivel, el impacto sobre
productividad, empleo calificado y exportaciones de servicios seria limitado. La clave esta en
convertir esa infraestructura en una plataforma que habilite el crecimiento de servicios digitales
locales, desde desarrollo de software y analitica hasta ciberseguridad, servicios financieros
digitales y soluciones empresariales.

Las cifras de inversién permiten dimensionar la escala y la concentracion geografica de esta
tendencia. Entre 2005 y 2024, la inversién originada en ALC en sectores vinculados a
tecnologias digitales alcanzé unos US$29,473 millones, esto es, el 12% del monto anunciado
en ese periodo. Mas de la mitad de esta inversion se concentré en México (55%), seguido por
Brasil (11%), Argentina (8%), Colombia (7%) y Chile (6%), lo que refleja tanto la heterogeneidad
regional como la existencia de polos especificos de atraccion (CEPAL_2025b).

Un componente central de esta dindmica es el desarrollo de centros de datos. Los anuncios de
inversién en procesamiento y alojamiento de datos muestran una aceleracién notable: de
apenas 36 anuncios hasta 2010 se pasé a 195 acumulados en 2019, y posteriormente se
sumaron 165 anuncios adicionales, alcanzando un total de 360. Este crecimiento refleja la
expansion de la economia digital global y la busqueda de ubicaciones con energia confiable,
conectividad y estabilidad relativa (CEPAL, 2025b). Sin embargo, la expansion de esta
infraestructura también ha comenzado a generar tensiones en algunos territorios,
particularmente por su elevada intensidad en el uso de recursos criticos. Los centros de datos
requieren un suministro eléctrico continuo y de gran escala, lo que puede presionar sistemas
energéticos locales y generar competencia con otros usos productivos o residenciales,
especialmente en contextos donde existen restricciones de transmisién o capacidad instalada.
A ello se suma el uso intensivo de agua en ciertos sistemas de enfriamiento, lo que plantea
desafios adicionales en zonas con estrés hidrico o eventos recurrentes de sequia. Estos factores
han llevado a cuestionar no solo la sostenibilidad ambiental de estos proyectos, sino también su
legitimidad social, en la medida en que pueden concentrar beneficios econémicos limitados
frente a costos locales significativos si no se disefian mecanismos adecuados de gestién y
regulacion (ALIDE, 2026).

La competitividad energética vuelve a jugar un rol decisivo en este segmento. En un analisis
comparativo sobre centros de datos y energia, se sefala que algunos paises de la regién
presentan costos eléctricos significativamente mas bajos que mercados desarrollados. El caso
de Chile, con costos en torno a 50 délares por MWh frente a valores superiores a 100 délares
por MWh en USA, ilustra cédmo la combinaciéon de energia renovable y costos competitivos
puede inclinar decisiones de localizacion de inversion (IOA, 2025).

Al mismo tiempo, el mismo analisis advierte sobre los desafios asociados a capacidad de
transmision, demoras regulatorias y uso de agua para enfriamiento, factores que, de no ser
abordados, pueden erosionar esa ventaja inicial (IOA, 2025). Mas alla de la infraestructura, ALC
ha comenzado a mostrar dinamismo en la exportacién de servicios digitales. Se proyecta que
las exportaciones de servicios de ALC creceran un 27%, con un impulso particular de los
servicios modernos provistos digitalmente, lo que abre una via complementaria a las
exportaciones de bienes tradicionales (Connectamericas, 2025). Estos servicios tienen la
ventaja de escalar con menor dependencia de infraestructura fisica pesada, siempre que exista
talento adecuado y marcos regulatorios que faciliten la contratacién, proteccién de datos y
tributacion clara.
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Agroindustria, alimentos y bioeconomia: productividad, no solo volumen

La seguridad alimentaria, la transicién climatica y la reconfiguracién de las cadenas globales han
devuelto centralidad estratégica a la agroindustria en ALC. La regién continta siendo el principal
exportador neto de alimentos, con exportaciones cercanas a US$349,000 millones vy
proyecciones de crecimiento del orden del 11% (ConnectAmericas, 2025). Sin embargo, desde
una perspectiva de desarrollo productivo, el desafio estructural no radica en la capacidad de
producir alimentos, sino en la limitada captura de valor agregado a lo largo de las cadenas
agroalimentarias.

El reto estratégico para ALC consiste en avanzar desde una insercién internacional basada
principalmente en volumen hacia otra sustentada en sofisticacién productiva, diferenciacién y
conocimiento aplicado dentro de los sistemas agroalimentarios.

Bajo esta légica, la bioeconomia aparece como un campo particularmente promisorio para
diversificar la estructura productiva regional. ALC concentra cerca del 50% de la biodiversidad
del planeta y alberga varios de los paises mas biodiversos del mundo, lo que constituye una base
excepcional para el desarrollo de nuevas aplicaciones productivas (FAO, 2022; Bullor et al.,
2023). A ello se suma una trayectoria relevante de acumulacién cientifica en biotecnologia
agricola y microbiologia aplicada. La region ha sostenido, durante décadas, redes de
investigacion y cooperacién cientifica en torno al uso de microorganismos, la fijacién biolégica
de nitrégeno y el desarrollo de soluciones para mejorar la productividad agricola, lo que ha
permitido construir capacidades que hoy adquieren mayor valor en un escenario de transiciéon
hacia sistemas productivos mas sostenibles (Castro-Sowinski, 2023). Estas capacidades abren
oportunidades concretas para el desarrollo de bioinsumos, biotecnologia agricola, ingredientes
funcionales, biomateriales y soluciones basadas en la naturaleza.

Entre estos segmentos emergentes, los bioinsumos destacan como uno de los segmentos con
mayor potencial de crecimiento. Su dinamismo reciente se vincula tanto a la expansién de la
demanda global por soluciones mas sostenibles como a restricciones crecientes en el uso de
insumos quimicos tradicionales. En América Latina, el mercado de bioinsumos ha mostrado un
crecimiento sostenido en los Ultimos anos, con tasas cercanas al 15% anual, en contraste con la
madurez de otros segmentos del mercado de insumos agricolas (Bullor et al., 2023) . Este
comportamiento se explica, en parte, por la presion econdmica derivada de la elevada
dependencia de agroquimicos importados y por la necesidad de reducir costos y riesgos
asociados a su uso intensivo. Al mismo tiempo, la region ha comenzado a consolidar un tejido
empresarial en torno a estos productos, particularmente en paises como Brasil y Argentina,
donde su adopcién se ha expandido de manera significativa en cultivos extensivos.

La evidencia reciente también sugiere que este dinamismo se esta trasladando hacia el dmbito
de la inversién. El crecimiento del financiamiento en biotecnologia agricola y soluciones basadas
en insumos bioldgicos ha sido notable en los Ultimos afos, acompafado por un aumento en la
adopcién por parte de productores y por el interés de grandes empresas del sector. En algunos
mercados, mas de la mitad de los agricultores ya utilizan bioinsumos en alguna etapa del proceso
productivo, lo que refleja un cambio gradual en las practicas agricolas y en la estructura de la
demanda (Marston, 2025).

Los bioinsumos —productos de origen vegetal, animal o microbiano que mejoran la
productividad, la calidad o la sanidad de los cultivos— incluyen biofertilizantes, bioplaguicidas,
bioestimulantes y microorganismos que fortalecen la salud del suelo y la eficiencia en el uso de
nutrientes. Su relevancia no radica Unicamente en su capacidad de sustituir parcialmente
fertilizantes y pesticidas sintéticos, sino en su potencial para articular biodiversidad,
conocimiento cientifico y desarrollo productivo. En ese sentido, representan una via concreta
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para avanzar hacia sistemas agroalimentarios mas resilientes, con menor impacto ambiental y
mayor capacidad de generacion de valor agregado a lo largo de las cadenas productivas.

Cuadro N°3. Oportunidades Emergentes de Inversion en la Bioeconomia
Agroalimentaria

Segmento Oportunidad de inversién Potencial para ALC
Produccién de biofertilizantes, Sustitucion de insumos
Bioinsumos biopesticidas, microorganismos |importados, expansién de
agricolas agricolas y soluciones bioldgicas |industrias biotecnolégicas
para la sanidad vegetal regionales
. Procesamiento de alimentos con | Aprovechamiento de
Superalimentos e - N . \
. . alto valor nutricional, biodiversidad regional y
ingredientes . .. . .
. nutracéuticos, suplementos posicionamiento en nichos
funcionales - . .
alimentarios premium

Mejoramiento genético,

. . , Incremento de productividad
microbiologia del suelo,

Biotecnologia

agricola . g y adaptacién climatica
agricultura de precision

Soluciones Restauracion de suelos, Reduccién de riesgos

basadas en la agroforesteria, agricultura climaticos y acceso a

naturaleza regenerativa financiamiento climatico

Bioplasticos, bioenergia,
aprovechamiento de residuos
agricolas

Diversificacién industrial y
economia circular

Biomateriales y
bioenergia

En paralelo a estas transformaciones tecnolégicas, ALC presenta oportunidades crecientes
vinculadas a la valorizacidon comercial de productos agricolas diferenciados, frecuentemente
agrupados bajo la categoria de superalimentos. Productos como la quinua, el cacao, el acali, la
chia o diversas variedades de berries andinos han tenido un aumento sostenido de la demanda
internacional debido a sus propiedades nutricionales y su posicionamiento en mercados
asociados a dietas saludables y alimentos funcionales. Sin embargo, una parte significativa de
estas exportaciones continua realizdndose en estado primario, lo que limita la captura de valor
dentro de la regién. La oportunidad de inversién reside en avanzar hacia etapas de mayor
procesamiento —como ingredientes funcionales, alimentos nutracéuticos, suplementos
alimentarios o productos con denominacién de origen— que permitan transformar biodiversidad
y conocimiento cientifico en productos de mayor valor agregado.

El desarrollo de estos segmentos también se vincula con la expansion de modelos de produccién
agricola positivos para la naturaleza, que buscan integrar productividad, conservacién de
biodiversidad y resiliencia climatica. Diversos andlisis sefalan que la agrobiodiversidad
contribuye con unos US$150,000 millones anuales a la productividad agricola global, mientras
que las inversiones en restauracion de ecosistemas pueden generar retornos de entre US$7 y
US$30 por délar invertido (FIDA, 2025).

Hidrocarburos y gas: una transicion gestionada

La transicién energética en ALC se desarrolla sobre una matriz que continia mostrando una
dependencia significativa de los hidrocarburos, en particular del petréleo y gas natural. Aunque
la expansion de las energias renovables no convencionales (ERNC) ha sido acelerada en los
Ultimos afos, la estructura energética regional auin refleja el peso de los combustibles fésiles en
sectores clave como el transporte, la industria y la generacion eléctrica de respaldo. Segln
OBELA (2024), en 2022 el petroleo representaba alrededor del 40% del consumo energético
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regional, mientras que el gas natural aportaba el 23%, lo que evidencia que la transicién se
produce de manera gradual y heterogénea entre paises y subsectores.

Los hidrocarburos contintan siendo relevantes tanto para la seguridad energética como para la
atraccion de inversion. El andlisis sectorial de McKinsey (2025) estima que, hacia 2040, ALC
podria generar ingresos adicionales anuales cercanos a US$105,000 millones en petréleo y gas,
siempre que se materialicen inversiones acumuladas del orden de US$785,000 millones en
exploracion, produccién, transporte y procesamiento. Estos montos explican por qué, incluso
en escenarios de transicién energética ambiciosa, el sector sigue figurando entre los prioritarios
para la regién, particularmente en paises con dotaciones significativas de recursos y capacidades
instaladas.

La discusién proinversién en hidrocarburos y gas se ha desplazado hacia un enfoque mas
pragmatico, orientado a la gestidon de rentas, riesgos ambientales y compatibilidad con los
compromisos climaticos. OLADE y CAF (2025) destacan que el gas natural puede desempefar
un papel relevante como combustible de transicién, especialmente como respaldo de sistemas
eléctricos con alta participacién de energias renovables variables. Aunque presenta ventajas
relativas en términos de emisiones directas frente a otros combustibles fésiles, su contribuciéon
climatica depende de manera critica del control de las emisiones de metano a lo largo de toda
la cadena de valor.

El principal desafio ambiental del gas en ALC se concentra en las emisiones fugitivas'® y
ventiladas'® de metano. Segiin OLADE y CAF (2025), ALC produjo en 2023 alrededor de 197.6
billones de metros cubicos de gas natural, concentrados principalmente en Argentina, México,
Venezuela, Trinidad y Tobago y Brasil, lo que refleja la magnitud del sector y refuerza la necesidad
de estrategias de mitigacién acordes con su peso en la matriz energética regional. En esa linea,
la certificacion de gas natural de bajas emisiones (GNBE) surge como un instrumento relevante
para alinear la produccion regional con los estandares internacionales emergentes.

Para avanzar hacia trayectorias de reduccion progresiva de emisiones de metano y CO, hasta
2050 se requeriria de inversiones adicionales acumuladas cercanas a US$53,000 millones,
concentradas casi en su totalidad en la reduccion de emisiones de metano en el segmento
upstream. Este esfuerzo se apoya en una infraestructura gasifera de escala regional, que incluye
89 gasoductos operativos, 22 terminales de regasificacion en diez paises y exportaciones de
15.8 billones de metros clbicos de GNL desde Peru y Trinidad y Tobago en 2023, lo que
confirma la inserciéon de ALC en los mercados energéticos globales (OLADE, 20205; y CAF,
2025).

No obstante, la transicion energética plantea riesgos relevantes para el sector. La expansion
desordenada de proyectos de hidrocarburos puede desplazar inversiones en energias limpias o
generar activos varados en escenarios de descarbonizacién acelerada. Este dilema se manifiesta
de manera distinta entre paises. Colombia muestra tensiones entre seguridad energética y
transicién. Segun analisis recientes, el pais enfrenta una caida en la produccién de gas natural y
un riesgo creciente de agotamiento de reservas en el corto y mediano plazo, en un contexto de
debates regulatorios y politicos que habria introducido incertidumbre sobre la exploracién
futura (Bloomberg, 2025).

5 Las emisiones “fugitivas” de metano se refieren a las liberaciones no intencionadas de gas que ocurren a lo largo de la cadena de
produccion, procesamiento y transporte, por ejemplo, a través de fugas en valvulas, tuberias o equipos.

16 | as emisiones “ventiladas” corresponden a liberaciones intencionales de gas a la atmdésfera, generalmente por razones operativas,
como el alivio de presién o la eliminacion de gas no aprovechado. En conjunto, ambas representan pérdidas de gas natural que no
se utilizan productivamente y que contribuyen de manera significativa al cambio climatico, dado el alto potencial de calentamiento
del metano.
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En otros paises de ALC, el enfoque ha sido avanzar hacia un equilibrio entre la explotacién de
hidrocarburos y la transicién energética. Argentina, por ejemplo, combina el desarrollo de
recursos no convencionales!” en Vaca Muerta con una expansion acelerada de las energias
renovables, utilizando el gas como respaldo del sistema eléctrico y fuente de exportaciones para
generar divisas. Brasil, por su parte, integra el gas natural dentro de una matriz diversificada que
incluye hidroeléctrica, edlica y solar, apoyandose en su capacidad industrial y en marcos
regulatorios que buscan compatibilizar inversién energética y objetivos climaticos de largo
plazo.

Desde el punto de vista de la politica econdmica, la cuestién central no es si los hidrocarburos
deben desaparecer de manera inmediata de la matriz regional, sino cdmo gestionar sus rentas e
inversiones para que contribuyan a una transformacion estructural mas amplia. La experiencia
internacional sugiere que los ingresos derivados del petréleo y el gas pueden desempefar un
papel relevante en el financiamiento de infraestructura, capital humano e innovacién, siempre
gue existan mecanismos adecuados de gobernanza fiscal, transparencia y planificacién de largo
plazo. En ausencia de estos elementos, el riesgo es que el sector refuerce patrones de
dependencia y volatilidad, limitando su contribucién al desarrollo productivo.

Minerales criticos: oportunidad estratégica con exigencias institucionales

El aumento sostenido de la demanda global de minerales criticos vinculados a la transicién
energética y la transformacién digital ha reposicionado a la region como un proveedor
estratégico a escala internacional. Minerales como el litio, el cobre, el niquel, el grafito y las
tierras raras son indispensables para la fabricaciéon de vehiculos eléctricos, baterias, sistemas de
almacenamiento de energia, infraestructura eléctrica y tecnologias digitales avanzadas. ALC
concentra una proporcién significativa de las reservas globales de varios de estos insumos:
Chile, Peru y México destacan en cobre; Argentina, Chile y Bolivia concentran mas del 50% de
las reservas mundiales de litio; y Brasil ocupa posiciones relevantes en niquel, grafito y tierras
raras (Grafico N°15), lo que otorga a la region un peso estructural en las cadenas globales
asociadas a la descarbonizacion y la electrificacion (JP Morgan, 2025; Rivas, 2025).

Figura N°15. ALC: Reservas Globales de Minerales Criticos: Ranking y Participacion
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Fuente: USGS y EIU. Elaboracién propia.
Notas: Las cifras se refieren a reservas probadas de minerales criticos; para el litio, la clasificacion utiliza
estimaciones de reservas totales.

7 La clasificacién de hidrocarburos como convencionales o no convencionales no depende del tipo (petréleo o gas), sino de las
caracteristicas del yacimiento. En formaciones no convencionales, como Vaca Muerta, los hidrocarburos se encuentran en rocas de
baja permeabilidad y requieren técnicas como la fractura hidraulica y la perforacion horizontal para su extraccion.

33



Sin embargo, la evidencia disponible muestra una brecha persistente entre la dotacién de
recursos y la capacidad efectiva de capturar valor econdmico. ALC participa de manera
significativa en las reservas globales de minerales criticos, pero su peso relativo en la
produccién, el procesamiento y las rentas mineras es inferior al de otras regiones. ALC presenta
un desempefo menor en términos de procesamiento y refinacién, lo que se traduce en una alta
concentracidon de exportaciones en productos sin procesar o con procesamiento basico. En
minerales criticos, el 62% de las exportaciones de ALC corresponden a productos primarios,
limitando el desarrollo de encadenamientos productivos y la generacidon de capacidades
industriales asociadas (Salazar-Castellanos, 2025; Rivas, 2025).

Los analisis de CAF subrayan que esta brecha no responde Unicamente a factores de mercado,
sino a restricciones institucionales y estructurales, que impide la atraccién sostenida de
inversidn en mineria estratégica incluso en un escenario de precios elevados y fuerte demanda
internacional (Tiusaba y Elorza, 2025; Mahtani 2026).

Al mismo tiempo, Tiusabay Elorza (2025) destacan oportunidades selectivas para avanzar hacia
etapas de mayor valor agregado cuando existen condiciones de escala, tecnologia y
coordinacion publico-privada. La experiencia internacional muestra que la mineria puede
convertirse en una plataforma para el desarrollo de proveedores de bienes, servicios y
tecnologia —como ilustra el modelo australiano METS— y no limitarse a la extraccion. En ALC,
esto se traduce en oportunidades vinculadas al procesamiento intermedio de litio, la produccién
de materiales para baterias, el desarrollo de insumos para electromovilidad y la provisién de
servicios especializados asociados a la mineria moderna. Aprovechar este potencial exige
decisiones de politica orientadas a fortalecer la gobernanza sectorial, alinear incentivos de
inversion y asegurar que los beneficios econémicos se traduzcan en desarrollo productivo y
territorial, evitando que la abundancia de recursos refuerce patrones histéricos de dependencia
extractiva.

Turismo sostenible y servicios asociados como oportunidad de inversién territorial

El turismo se ha consolidado como uno de los principales sectores exportadores de servicios en
ALC. En 2024, las exportaciones de servicios turisticos alcanzaron US$108,000 millones, frente
a US$65,000 millones en 2014, y representaron 42.3% de las exportaciones totales de servicios
y 6.3% de las exportaciones totales de la regién (Giordano et al., 2025). A escala global, ese
mismo afio se registraron 1,465 millones de llegadas internacionales y US$1.7 billones en
ingresos, de los cuales ALC capt6 79.3 millones de llegadas y US$95,500 millones en ingresos,
confirmando la existencia de una demanda externa sostenida que respalda nuevos proyectos
de inversion (Bayona, 2026). El peso macroecondmico del turismo es particularmente visible en
el Caribe, donde constituye uno de los principales sectores econémicos.

Antes de la pandemia, el turismo representaba el 42% de las exportaciones totales, mientras
que la economia del turismo alcanzaba 26% del PIB y 35% del empleo en la subregion (CAF,
2023b). Esta elevada especializacién implica vulnerabilidad ante shocks externos, pero también
evidencia el potencial de profundizar inversiones orientadas a elevar productividad, resiliencia
climatica y diversificacién de la oferta turistica. En el Caribe, la agenda de inversién no es solo
ampliar la capacidad hotelera, incluye también infraestructura aeroportuaria y portuaria, gestion
costera, adaptacion al cambio climatico, servicios urbanos vy digitales, y formar capital humano
especializado.

El atractivo inversor del sector se refleja en los flujos recientes de proyectos. Entre 2019 y 2024,
ALC concentr6 238 proyectos nuevos en turismo, con un valor estimado de US$22,074 millones
y la creacién proyectada de 80,000 empleos (Bayona, 2026). Estos datos sugieren que existe
una percepcién sostenida de rentabilidad en el sector, tanto en destinos consolidados como en
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aquellos con potencial de desarrollo. La rentabilidad futura dependerd cada vez mas de la
capacidad de integrar sostenibilidad ambiental, inclusién social y gestién territorial eficiente en
el disefo de los proyectos.

La dimensién ambiental ya no es un atributo accesorio, sino un determinante competitivo. CAF
(2023b) plantea la necesidad de avanzar hacia un turismo “vivo y regenerativo”, que no solo
minimice impactos, sino que contribuya activamente a la conservaciéon de biodiversidad, la
restauracién de ecosistemas y la valorizacién del patrimonio cultural. Esta orientacion redefine
el tipo de inversién requerida: energias renovables en instalaciones turisticas, gestién hidrica
eficiente, tratamiento de residuos, movilidad sostenible, soluciones basadas en la naturaleza y
planificaciéon urbana que preserve activos ambientales.

El turismo también presenta un efecto multiplicador relevante en las economias locales. El gasto
turistico impulsa cadenas de suministro en agricultura, pesca, transporte, comercio, industrias
creativas y servicios empresariales, ampliando el impacto mas alld del alojamiento y la
restauracion (TSTT, 2025). Esta caracteristica lo convierte en una oportunidad atractiva para
territorios rurales y ciudades intermedias que buscan diversificar su base productiva sin
depender solo de sectores extractivos o industriales de gran escala. El ecoturismo, el turismo
rural y comunitario, o el turismo cultural permiten articular ingresos complementarios y
preservar actividades tradicionales, siempre que existan estandares de calidad, capacitacién y
conectividad adecuados.
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CAPITULO lIl. INNOVACION Y EMPRENDIMIENTO EN AMERICA LATINAY EL CARIBE

Este capitulo analiza las brechas que limitan la innovacién, la adopcién tecnolégica y la
productividad en ALC, con el objetivo de explicar por qué la movilizaciéon de inversién no
siempre se traduce en mejoras sostenidas del crecimiento, el desempefo empresarial y la
generacidon de empleo. Sin capacidades para innovar, adoptar tecnologia, escalar procesos
productivos y consolidar empresas dindmicas, la inversion pierde efectividad como motor de
transformacion productiva.

Una visién amplia de la innovacion comprende no solo la investigacién y desarrollo (1+D), sino
también la digitalizacién, la modernizacién de procesos, la adopcidén tecnoldgica, la mejora
organizacional y el fortalecimiento de capacidades empresariales. Desde esta perspectiva,
diversos estudios han identificado una paradoja persistente en ALC: la regién presenta altos
niveles de emprendimiento, pero una baja proporciéon de empresas dindmicas, innovadoras y
escalables. Esta situacidn responde a restricciones en financiamiento, capital humano,
articulacién institucional, capacidades tecnolégicas y densidad de los ecosistemas de
innovacioén.

El problema, por tanto, no radica Unicamente en la disponibilidad de recursos. También se
relaciona con la falta de continuidad entre instrumentos, la debilidad de la coordinacién
institucional, la limitada capacidad de absorcién tecnolégica de las empresas y la escasa
articulacién entre innovacién, emprendimiento y desarrollo productivo.

3.1. Innovacioén, adopcidn tecnolégica y productividad: brechas estructurales

ALC enfrenta desde hace varios afios un problema de crecimiento que no puede explicarse solo
por la volatilidad macroeconémica, la desaceleracién del comercio internacional o las
restricciones fiscales. En el fondo persiste una dificultad mas estructural, vinculada con su baja
capacidad para elevar la productividad, diversificar el tejido productivo y generar actividades
intensivas en conocimiento. En ese marco, la innovacion es una condicién central para que las
economias de la regién puedan romper trayectorias de bajo dinamismo y construir nuevas
fuentes de competitividad.

En ALC, la discusidon sobre innovacion suele asociarse casi automaticamente con la 14D, las
patentes o la investigacion cientifica de frontera. Si bien esta dimensién es relevante, se
considera insuficiente para entender como se generan aumentos de productividad en
economias con una fuerte heterogeneidad estructural, elevada presencia de micro, pequenas y
medianas empresas (MIPYMES) y con un rezago considerable respecto de la frontera
tecnolégica global. Diversos trabajos coinciden en que, en paises de ingreso medio,
concentrarse exclusivamente en la 14D restringe la comprensién del fendmeno innovador.*®

Desde esta perspectiva, se considera que la innovaciéon que interesa para el desarrollo
productivo de ALC debe entenderse en sentido amplio. Ademas de la I+D, debe incluir también
la introduccion o adopcién efectiva de productos, procesos, servicios, modelos de negocio y
formas de organizacion significativamente mejorados. Esta aproximacion es especialmente
pertinente para ALC, donde la principal restriccién no radica Unicamente en la escasez de
descubrimientos originales, sino en la limitada capacidad para absorber, adaptar, difundir y
escalar tecnologias ya existentes (Maloney et al., 2025).

18 En estos contextos, una parte importante de las mejoras de productividad proviene de la incorporacién de tecnologias existentes,
adquisicién de equipos, reorganizacion de procesos, digitalizacion y adopcién de mejores practicas de gestion (Paus y Robinson,
2022).
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Esa brecha de adopcién tecnoldgica tiene implicancias directas sobre el patrén de
especializacion productiva. Como lo sefala la Comisién Econdmica para América Latina y el
Caribe (CEPAL, 2025), buena parte de la canasta exportadora regional contintia concentrada en
productos primarios y manufacturas de baja tecnologia, con margenes limitados para elevar el
valor agregado y sostener mejoras continuas de productividad. Si bien existen economias con
perfiles mas diversificados y complejos —como Costa Rica, Republica Dominicana o México—,
la estructura regional sigue reflejando una insercién internacional dominada por actividades de
baja sofisticacién tecnolégica. Ello no solo restringe el potencial de crecimiento, sino que
también limita la apariciéon de sectores mas dindmicos, intensivos en conocimiento y con mayor
capacidad de arrastre sobre el resto de la economia (OCDE, 2025).

Figura N°16. Estructura Productiva y Complejidad Econémica en América Latina
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Fuente: CEPAL (2025)
Nota: Las economias se clasifican seglin su patron de especializacion: basadas en productos basicos (mas del
60% de exportaciones de mercancias en commodities), en servicios (mas del 45% de exportaciones en servicios),
y diversificadas seguin su nivel de complejidad econémica (alta o baja, segtin el indice de Complejidad Econémica).
La agrupacion sectorial incluye actividades agregadas de transporte, finanzas, comercio, sector publico y
agricultura.

En este contexto, la debilidad de los sistemas de ciencia, tecnologia e innovacién (CTI) de ALC
no constituyen un rasgo coyuntural, sino un problema acumulativo. La CEPAL destaca que en
ALC el bajo desempefio relativo en CTl es una limitacion estructural que se ha prolongado por
décadas y que incluso ha ampliado la brecha frente a otras regiones en desarrollo y economias
mas avanzadas. ALC no solo invierte poco en estas areas, sino que enfrenta fragilidades en sus
capacidades institucionales, en la articulacién entre actores y en la calidad de los resultados
obtenidos. Por ello, el desafio no se agota en aumentar recursos, algo especialmente dificil en
un entorno de estrechez fiscal, sino que exige revisar cdmo se disefian, coordinan y evaltan las
politicas de innovacién (CEPAL, 2025).
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La persistencia de esta brecha puede observarse también desde la evidencia sobre I+D. Paus y
Robinson (2022) sostienen que ALC necesita elevar su productividad para escapar de la trampa
del ingreso medio, y muestra que la regién presenta rezagos notorios en los macroindicadores
de innovacion (Figura N°17). Sin embargo, el argumento mas relevante va mas alla del bajo
esfuerzo en |+D: el problema regional no reside solamente en la falta de relacién entre
innovacion y productividad a nivel de empresa, sino en la insuficiencia de politicas activas que
expandan el uso de insumos para innovar y mejoren las condiciones para que estos se traduzcan
en resultados.

Figura N°17. Gasto en Investigacion y Desarrollo (% del PIB)
por Regiones y Economias Seleccionadas
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La regién no solo invierte poco en innovacién, sino que mantiene una brecha estructural frente a economias
avanzadas y asiaticas.
Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de Banco Mundial.

Esta observacién desplaza la discusién desde una vision lineal de la innovacion hacia una mirada
mas sistémica. Las empresas innovan con mayor probabilidad cuando operan en entornos donde
existen conectividad digital, servicios de extensién tecnoldgica, certificaciones, infraestructura
de calidad, formacién de talento, cooperacién con universidades y acceso a mercados. En esa
linea, informes recientes de la OCDE y otras entidades insisten en que las politicas de adopcion
tecnologica deben apoyar la digitalizacion de las pequefias y medianas empresas (PYMES),
reforzar los servicios publico-privados de extension tecnolégica y fortalecer la conectividad. A
medida que las economias avanzan, el énfasis deberia desplazarse hacia la construccién de
ecosistemas de innovacién mas densos, apoyados en subsidios a la I1+D, incentivos fiscales y
vinculos mas estrechos entre universidades e industria (OCDE, 2025).

En ALC, lainnovacion no se limita al Ambito del laboratorio, sino que se despliega principalmente
en el espacio productivo, donde se traduce en mejoras de procesos, incorporacion de tecnologia
y fortalecimiento de capacidades empresariales. La CEPAL (2025) muestra que, en la practica,
los instrumentos de politica en CTl se distribuyen entre I+D, formacién de capital humano y, de
manera muy relevante, apoyo a la innovacion empresarial. Esta Ultima categoria abarca desde
fondos para promover la competitividad de las empresas hasta extensionismo tecnolégico,
desarrollo de nuevos productos, apoyo al escalamiento de proyectos e impulso al
emprendimiento innovador. Esa arquitectura confirma que la frontera entre politica de
innovacion y politica de desarrollo productivo es cada vez mas difusa.

En este escenario, la adopcion tecnoldgica adquiere un papel particularmente decisivo. Los
hallazgos encontrados por Maloney et al. (2025a) sugieren que, para una region alejada de la
frontera tecnolégica, innovar consiste en gran medida en cerrar brechas intrafrontera. El
crecimiento de ALC requiere que los gobiernos entiendan la politica de innovacién como una
estrategia mas amplia de “aprender a aprender”, orientada a identificar y explotar oportunidades
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tecnolégicas. Ello supone desarrollar capacidades tecnolégicas y gerenciales, construir
instituciones que apoyen la experimentacién productiva y facilitar que las empresas, nuevas y
existentes, incorporen conocimiento, lo financien, lo implementen y escalen las apuestas
exitosas.

Esta légica se enlaza de manera natural con el emprendimiento. El auge reciente del ecosistema
emprendedor tecnolégico de ALC no debe entenderse solo como la aparicién de un grupo de
empresas dindmicas en algunas grandes ciudades, sino como una manifestacién de que la
innovacidon puede abrir nuevas rutas de transformacién productiva. Sin embargo, este
dinamismo convive con una tensién estructural que caracteriza a la region: ALC presenta niveles
mas altos de intencién emprendedora y de capacidades percibidas en comparacién con
economias de la OCDE (Figura N°18), sin embargo, estas fortalezas no se traducen en mayores
niveles de innovacién ni en una mayor participacidon en actividades empresariales dentro de
empresas establecidas. Esta brecha sugiere que el desafio regional no radica en la falta de
iniciativa emprendedora, sino en la capacidad de transformar dicha iniciativa en
emprendimientos mas sofisticados, productivos y escalables.

Figura N°18. Las Intenciones Empresariales son Altas en ALC
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Fuente: Maloney et al. (2025b)

Nota. Intenciones emprendedoras = % adultos (18-64) que planean negocio en 3 afos; capacidades percibidas =
% que cree tener habilidades; oportunidades percibidas = % que ve buenas oportunidades locales; miedo al fracaso
=% que el miedo le impediria emprender; TEA = % empresarios incipientes o duefios de negocios nuevos; actividad
empresarial de empleados = tasa de empleados que crean productos/unidades de negocio; innovacion = % de TEA
con producto novedoso y poca competencia.

Blanco (2024) destaca que los startups estan adquiriendo un peso creciente en la economia de
ALC y que su expansion puede introducir un impulso de innovacién y productividad necesario
para renovar el tejido empresarial. También sefala que este fendmeno puede tener efectos
relevantes en inclusiéon financiera, educacién digital y formalizacion de actividades
tradicionalmente informales. Sin embargo, el mismo autor advierte que el ecosistema
emprendedor no resolverd por si solo los problemas estructurales de la regién. Su aporte
dependera de que existan condiciones para difundir tecnologia, escalar modelos de negocio y
ampliar su impacto sobre sectores mas amplios del aparato productivo.

En consecuencia, la principal brecha de ALC no debe interpretarse uUnicamente como
insuficiencia de gasto en I1+D, aunque esta sigue siendo relevante. Es, sobre todo, una brecha
de capacidades para transformar conocimiento en productividad, de instituciones para sostener
procesos de aprendizaje, de politicas para articular innovacién con estructura productiva y de
mecanismos para ampliar la adopcién tecnoldgica en empresas de distinto tamano.
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3.2. De la innovacion al emprendimiento: como se generan y escalan empresas de alta
productividad

La relacién entre innovacién y emprendimiento ALC no se agota en la creacién de nuevas
empresas ni en la visibilidad de un conjunto acotado de startups. Desde una perspectiva de
desarrollo productivo, lo relevante es la capacidad de los emprendimientos para introducir
soluciones, escalar, generar empleo de calidad y elevar la productividad. En este punto, la
evidencia muestra una brecha persistente. Como sefialan Maloney et al. (2025b), ALC presenta
altos niveles de intencién emprendedora y reconocimiento social hacia el emprendimiento, pero
estos no se traducen automaticamente en mejoras sostenidas en productividad ni en una
renovacion significativa del tejido empresarial. El problema no es la cantidad de
emprendimientos, sino su calidad. Las nuevas empresas no son del todo mas productivas que
las existentes, por lo que la rotacidon empresarial, por si sola, no genera un cambio estructural
en la economia.

Esta limitacién adquiere mayor relevancia en contextos de baja productividad estructural, donde
el aumento en el nimero de firmas tiende a reproducir la fragmentacién existente si no viene
acompanado de mejoras en capacidades y en la generacién de mayor valor agregado. En esa
linea, Castellanos (2025) advierte que el crecimiento sostenido depende de la expansion de un
segmento mas acotado de emprendimientos capaces de innovar, escalar y dinamizar el resto del
tejido productivo. Bajo esta éptica, el emprendimiento innovador debe entenderse en un
sentido amplio, incorporando tanto iniciativas de base tecnolégica como aquellas que adoptan
y adaptan tecnologias existentes, reorganizan procesos y generan mejoras en sectores
tradicionales. En ALC, donde las ganancias de productividad provienen en gran medida de la
adopcion tecnologica mas que de la invencion de fronteral®, la clave radica en construir
capacidades que permitan transformar oportunidades en crecimiento empresarial sostenido.

Por ello, la transicion desde la innovacién hacia el emprendimiento de alta productividad
depende menos de una logica lineal?® y mas de la densidad del ecosistema. El reporte GEIAL
(2025) aporta una contribucién relevante al desplazar la atencion desde el relato de casos
exitosos hacia el analisis de las condiciones que hacen posible un mayor dinamismo
emprendedor. El estudio compara 27 ecosistemas urbanos de ALC y distingue entre inputs,
entendidos como condiciones sistémicas, y outputs, entendidos como resultados en dindmica
emprendedora. Sus hallazgos muestran que unas pocas ciudades, como Sao Paulo, Santiago,
Medellin y Montevideo, combinan condiciones relativamente favorables con un desempeno
sostenido, mientras que otras exhiben una brecha entre potencial y resultados. Cérdoba y
Querétaro, entre las grandes ciudades, y Manizales entre las intermedias, destacan justamente
por mostrar mejores condiciones que desempeno efectivo, lo que sugiere la presencia de cuellos
de botella que impiden transformar capacidades en resultados (Quilici, 2025).

La evidencia reciente permite matizar una visién excesivamente optimista del ecosistema
emprendedor en ALC. La regién no parte de cero. Se observan avances en cultura
emprendedora, apoyo institucional y desarrollo de comunidades empresariales, junto con una
mayor participacién de emprendedores en roles de mentoria e inversion (Kantis y Federico,
2025). Sin embargo, estos progresos coexisten con rezagos persistentes en financiamiento,
capital humano emprendedor y calidad del entorno regulatorio. Si bien las condiciones para
emprender han mejorado en varios territorios, no lo han hecho con la intensidad necesaria para
sostener una expansion significativa de empresas dindmicas. Entonces, medir ecosistemas

19 Se refiere a la generacién de nuevos conocimientos, tecnologias o productos en la frontera tecnoldgica global, mediante
actividades de investigacién y desarrollo que amplian el estado del arte, a diferencia de la adopcion o adaptacion de tecnologias ya
existentes.

20 Entiéndase por un enfoque que asume que la innovacion sigue una secuencia ordenada desde la investigacién hasta el
mercado, donde la generacion de conocimiento conduce de manera directa a la creacién de empresas y a resultados productivos.
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implica ir mas alla de la abundancia de programas o relatos de casos de éxito y reconocer que el
desarrollo emprendedor depende de la interaccién entre capacidades, financiamiento, politicas
y resultados, en un proceso acumulativo que exige coordinacién y aprendizaje institucional
continuo (Kantis, 2025; Quilici, 2025).

Esta constatacion resulta clave para entender el vinculo entre innovaciéon y emprendimiento.
Las oportunidades empresariales no emergen solo por el talento individual, sino de entornos
gue logran articular capacidades dispersas a través de redes, clusteres, plataformas de cienciay
tecnologia y vinculos entre universidades, empresas y sector publico. Los ecosistemas mas
dindmicos combinan demanda local con conexiones externas, lo que permite ampliar mercados,
acceder a conocimiento y sostener procesos de escalamiento (Kantis & Federico, 2025). Cuando
estas conexiones son débiles, incluso la existencia de capacidades cientificas o empresariales
no garantiza la generacién de emprendimientos innovadores, lo que explica parte de la brecha
entre potencial y resultados observada en la region.

Figura N°19. Condiciones Sistémicas y Desempeifo Emprendedor en Ecosistemas Urbanos
de América Latina
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ANF: Antofagasta, BAQ: Barranquilla, CLI: Cali, CON: Concepcién, COR: Cérdoba, CUE: Cuenca, GUA: Guayaquil,
HUA: Huancayo, IBA: Ibarra, LSC: La Serena-Coquimbo, LIM: Lima, LJA: Loja, MZL: Manizales, MED: Medellin,
MTY: Monterrey, MVD: Montevideo, QRO: Querétaro, QUI: Quito, RAF: Rafaela, RC: Rio Cuarto, RBB: Riobamba,
SDG: Santo Domingo, SP: San Pablo, SCL: Santiago, TlJ: Tijuana, VAL: Valparaiso, VMR: Villa Maria.

A estas restricciones se suma la limitada disponibilidad de capital humano con las competencias
necesarias para liderar procesos de crecimiento empresarial. Maloney et al. (2025b) muestran
qgue el emprendimiento transformador estd estrechamente asociado a niveles mas altos de
educacién y capacidades gerenciales, lo que refuerza el vinculo entre la agenda de innovacion,
la formacién de talento y el aprendizaje tecnolégico En paralelo, la evidencia sugiere que el
financiamiento, aunque necesario, no es suficiente para dinamizar el ecosistema. Rivas (2014)
advierte que, en contextos de baja intensidad innovadora, el desarrollo de instrumentos como
el capital de riesgo enfrenta restricciones estructurales si no existe un flujo adecuado de
proyectos con potencial. Por tanto, el fortalecimiento del emprendimiento dindmico requiere
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una estrategia integral que combine financiamiento, desarrollo de capacidades, redes de apoyo,
asistencia técnica y conexion efectiva con mercados.

La experiencia de Start-Up Chile, revisada por Rivas (2014), ilustra tanto el potencial como los
limites de estas politicas. El programa logré visibilidad internacional, atrajo emprendedores
extranjeros, ofrecié capital semilla, espacio de trabajo y acceso a mentores e inversionistas, y
contribuyé a posicionar a Chile como referente regional en la agenda de emprendimiento
innovador. Sin embargo, el mismo analisis sugiere que este tipo de instrumentos alcanza su
mayor impacto cuando se inserta en una estrategia mas amplia de desarrollo del ecosistema,
capaz de generar continuidad entre atraccién de talento, incubacién, financiamiento temprano,
escalamiento e insercidn internacional. La lecciéon no es que el capital semilla o los programas
emblematicos sean insuficientes por definicién, sino que su efectividad depende de la solidez
de los demas eslabones del sistema.

En ALC, estas restricciones se vuelven aln mas visibles cuando se observa la estructura
empresarial predominante. La mayoria de las firmas son micro y pequenas empresas (MYPES),
y buena parte opera con bajos niveles de productividad y capacidades limitadas de absorcién
tecnolégica. Por ello, el emprendimiento de alto impacto no puede pensarse como una isla
desconectada del resto del aparato productivo. Su relevancia depende de que logre irradiar
conocimiento, generar encadenamientos, abrir oportunidades de modernizaciéon para otras
empresas y demostrar nuevas formas de organizacién productiva. Visto asi, la relaciéon entre
innovacion y emprendimiento no se agota en la creacién de startups exitosas; implica también
su capacidad de influir sobre sectores mas amplios y contribuir a una transformacién productiva
mas diversificada y con mayor valor agregado (OECD et al., 2024; Lemuel et al., 2025).

Por tanto, ALC no enfrenta una escasez absoluta de vocacidn emprendedora, sino una
insuficiencia de emprendimientos capaces de transformar innovacién en productividad, empleo
y valor agregado de manera sostenida. Entonces, el desafio de politica no consiste Unicamente
en promover mas emprendimientos, sino en construir las condiciones para que una mayor
proporcién de ellos se convierta en empresas dindmicas, innovadoras y de alto impacto; dado
gue, estas limitaciones responden a un conjunto de restricciones de caracter sistémico que
afectan de manera simultanea distintas dimensiones del ecosistema emprendedor (Cuadro N°4).

Cuadro N°4. Principales Cuellos de Botella del Emprendimiento Dinamico en América

Latina
Dimension Restriccion clave Implicancia
. Alta actividad emprendedora, pero baja | La creaciéon de empresas no se
Calidad ., A
proporcion de empresas de alto traduce en aumentos sostenidos de
emprendedora . L
impacto productividad
Escasa profundidad del financiamiento - .
. . . L Se limita el escalamiento de
Financiamiento privado y predominio de fondos .. .
P emprendimientos innovadores
publicos
Déficits en capacidades gerenciales, Menor capacidad de innovar,

Capital humano .. . . .
técnicas y de formacion emprendedora | gestionar y crecer

Entornos regulatorios aln restrictivos y Aumentan los costos de entrada

Regulacion poco adaptados al emprendimiento ., .,
N formalizacion y expansion
dindmico
Articulacion del Débil coordinacion entre actores y Se reduce la efectividad de politicas
ecosistema ausencia de agendas compartidas y programas
Apoyo al Instrumentos concentrados en etapas | Muchas empresas nacen, pero
escalamiento tempranas pocas escalan
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Insuficiente conexiéon entre El conocimiento no se traduce

Vinculacion con CTI | investigacién, empresas y plenamente en innovacién
emprendedores empresarial
Limitadas redes y conexiones Se restringe el acceso a mercados,

Internacionalizacién

extralocales inversion y aprendizaje

Fuente: Elaboracion propia con base en Banco Mundial (2025) y GEIAL (2025).

Nota: El cuadro sintetiza restricciones de naturaleza sistémica. Algunas operan a nivel regional y otras varian
entre ecosistemas, pero ambas fuentes coinciden en que los mayores obstaculos no se localizan solo en la falta
de ideas o de vocacion emprendedora, sino en las condiciones para transformar esas capacidades en empresas
innovadoras y escalables.

La naturaleza de estas restricciones muestra que el desarrollo del emprendimiento dindmico no
puede abordarse mediante intervenciones aisladas. Requiere una combinacién coherente de
instrumentos, capacidades institucionales y mecanismos de coordinaciéon que permitan actuar
a lo largo del ciclo de vida empresarial.

3.3. Politicas publicas e instrumentos para promover innovaciéon y emprendimiento en
ALC

Dado que el principal reto de ALC no es la ausencia de vocacién emprendedora, sino la dificultad
para convertir innovacion en empresas dindmicas, escalables y capaces de elevar la
productividad, la discusion de politica debe concentrarse en como los paises estan tratando de
cerrar esa brecha. La evidencia reciente sugiere que la region ha avanzado en la creacion de
instrumentos, agencias y marcos estratégicos, aunque con intensidades distintas y, en muchos
casos, dentro de arquitecturas institucionales todavia fragmentadas. En la practica, el impulso
al emprendimiento innovador rara vez descansa en un solo programa. Mas bien se articula a
través de estrategias de CTI, agendas de productividad, politicas de desarrollo productivo y
agencias de fomento que operan con subsidios, asistencia técnica, extensionismo,
financiamiento, garantias y mecanismos de articulacién institucional (OCDE et al., 2024).

Un rasgo comun en ALC es la persistencia de un sesgo hacia instrumentos del lado de la oferta.
La evidencia muestra que siguen predominando los fondos no reembolsables para Investigacion,
Desarrollo e Innovacién (I+D+i), los programas de formacion de capital humano y los apoyos a
la innovacion empresarial mediante fondos concursables (CEPAL, 2025). Este despliegue
institucional es relevante porque refleja avances respecto de décadas anteriores, pero también
evidencia una limitacién: estas politicas no siempre logran traducirse en adopcién productiva,
acceso a mercados o escalamiento empresarial.

En el ambito del emprendimiento innovador, este desbalance resulta especialmente critico. Los
instrumentos orientados a la oferta son necesarios para la experimentaciéon y la acumulacion de
capacidades, pero resultan insuficientes si no se complementan con mecanismos que activen la
demanda. En esa linea, la evidencia subraya la importancia de instrumentos como compras
publicas innovadoras, regulacion proinnovaciéon y esquemas de innovacién abierta que permitan
crear mercados para nuevas soluciones (Maruyama, 2025).

La experiencia comparada también muestra que los instrumentos no son neutros y que su
efectividad depende de la etapa del ciclo empresarial. Los apoyos no reembolsables y el capital
semilla tienden a ser mas adecuados en fases tempranas, mientras que los incentivos fiscales
operan mejor en empresas con cierta capacidad de inversion en I+D. En etapas de crecimiento,
adquieren mayor relevancia los préstamos, las garantias y los mecanismos hibridos que permiten
financiar expansion sin comprometer excesivamente la estructura de propiedad. A lo largo de
este proceso, los servicios no financieros cumplen un rol transversal, al reducir fallas de
informacioén, fortalecer capacidades gerenciales y facilitar la conexiéon con mercados, tecnologia
y financiamiento. La evidencia sugiere que las intervenciones mas efectivas combinan
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instrumentos financieros y no financieros, y que sus resultados dependen de la calidad del
disefo, la implementacion y la adecuacion al contexto (Campos et al., 2025).

Estos elementos sugieren que no es lo mas recomendable enfoques homogéneos en la politica
de emprendimiento. En ALC coexisten iniciativas orientadas al autoempleo con otras dirigidas a
empresas innovadoras y de alto crecimiento, que enfrentan restricciones de naturaleza distinta.
Tratar estos segmentos como si fueran equivalentes tiende a diluir el impacto de la politica
publica. Como advierte Rivas (2014), el desarrollo del emprendimiento dinamico requiere
instrumentos mas selectivos, secuencias coherentes y una segmentacion mas fina segun etapa
empresarial, intensidad tecnolégica y vinculo con cadenas productivas. Cuando estos elementos
no se consideran, las politicas pueden contribuir a la creacién de empresas, pero no
necesariamente a su consolidaciéon ni a su aporte efectivo a la productividad y el crecimiento.

En los ultimos cuatro afos, varios paises han intentado responder a estas limitaciones mediante
planes y estrategias mas integrales. En Brasil, la evolucién reciente es particularmente visible.
En paralelo a la actualizacién de su politica de CTI, el pais lanzé en enero de 2024 la estrategia
Nova Industria Brasil, que sitla la innovacién, la reindustrializacién y el fortalecimiento de
capacidades tecnoldgicas en el centro de la politica productiva. Este esfuerzo se apoya en una
institucionalidad relativamente mas consolidada que la observada en gran parte de la region,
con entidades como el Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), la
Financiadora de Estudos e Projetos (FINEP) y la Empresa Brasileira de Pesquisa e Inovacio
Industrial (EMBRAPII), que combinan financiamiento, apoyo no reembolsable, desarrollo
tecnolégico vy articulacion con el sector productivo y académico. Asimismo, el programa Brasil
Mais Produtivo se configura como una iniciativa federal con mecanismos claros de
implementaciéon y sistemas de monitoreo y evaluacién. Asi, Brasil dispone de una caja de
herramientas sofisticada para promover la innovaciéon empresarial y el emprendimiento, aunque
enfrenta el desafio de coordinar estos instrumentos en un entorno institucional complejo y
territorialmente heterogéneo (Ferraz et al., 2023; OECD et al., 2024).

En Chile, la articulacién entre estrategia, instrumentos y agencias ejecutoras presenta un alto
grado de madurez. El pais cuenta con la Politica Nacional de Ciencia, Tecnologia, Conocimiento
e Innovacién 2023-2026, cuya implementacién se refuerza mediante un Plan de Accién 2023-
2026. Esto contribuye a operacionalizar la agenda publica. A ello se suma una orientacién
explicita hacia el aumento de la productividad, el fortalecimiento de la capacidad innovadora
empresarial, la relocalizacién de actividades estratégicas y la internacionalizacion, configurando
un marco coherente de politica productiva. En este entramado, la Corporaciéon de Fomento de
la Produccion (CORFO) cumple un rol central en la articulacion de instrumentos de
financiamiento, capital de riesgo, apoyo al emprendimiento dindmico y desarrollo productivo,
actuando como puente entre disefio e implementacién. De manera complementaria, la Agencia
Nacional de Investigacion y Desarrollo (ANID) fortalece la generacion de conocimiento, el
Ministerio de Ciencia, Tecnologia, Conocimiento e Innovacién coordina la orientacion
estratégica del sistema, y ProChile impulsa la internacionalizacion de empresas innovadoras.
Este esquema refleja un énfasis creciente en la transferencia tecnolégica y en la articulacion
entre universidades, centros tecnoldgicos, empresas vy territorios, reforzando la idea de que el
emprendimiento innovador depende no solo de la generacidon de conocimiento, sino también
de su traduccion en soluciones productivas, adopcion tecnoldgica y escalamiento, lo que
incrementa la probabilidad de consolidar empresas innovadoras (Jacques, 2025; Ministerio de
Ciencia, Tecnologia, Conocimiento e Innovacion - MINCTCI, 2025).

En Colombia, el giro mas interesante ha sido la adopcién de una légica orientada por misiones
que CEPAL (2025) identifica como instrumento estratégico reciente las Politicas de
Investigacion e Innovacion Orientadas por Misiones 2024-2033. Este enfoque vincula la
innovacion con la resolucién de desafios productivos y sociales y abre espacio a la colaboracién
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entre Estado, empresas, universidades y ecosistemas emprendedores. A ello se suma el papel
de INNpulsa Colombia, como una entidad con funciones explicitas en materia de
emprendimiento, innovacién y fortalecimiento empresarial. Aunque el marco de desarrollo
productivo colombiano tiene antecedentes, la novedad radica en el intento de alinear
instrumentos de innovacion con objetivos mas concretos de transformacion productiva (OECD
et al., 2024).

En México, la politica de CTI presenta un panorama mixto. Por un lado, la CEPAL (2025) registra
la adecuacién del Programa Especial en Materia de Humanidades, Ciencias, Tecnologias e
Innovacion 2021-2024, que actualiza el marco nacional. Por otro lado, el Programa Sectorial de
Economia (PROSECO) 2025-2030 y el Programa Especial para la Productividad y la
Competitividad (PEPC) 2025-2030 reorganizan la agenda hacia la relocalizacién productiva, el
fortalecimiento del contenido nacional, la inclusién de MIPYMES vy la diversificacién comercial,
junto con el impulso a la innovacién. Esta orientacién se articula con el Plan México, que actua
como marco estratégico para atraer inversion, fortalecer cadenas de valor y vincular la
innovacioén con oportunidades concretas de produccién y escalamiento empresarial. Bajo este
enfoque, el emprendimiento innovador se inserta en una estrategia mas amplia de desarrollo
productivo, con mayor énfasis en la demanda y en la integracién con mercados. No obstante, el
gasto en CTI sigue concentrado en entidades cientificas y educativas, y su vinculo con el
escalamiento empresarial es menos claro que en paises como Chile o Brasil. En este escenario,
instituciones financieras de desarrollo como Nacional Financiera (NAFIN), el Banco Nacional de
Comercio Exterior (BANCOMEXT) y el Fondo de Capitalizacion e Inversion del Sector Rural
(FOCIR) adquieren un papel clave al canalizar financiamiento hacia sectores estratégicos,
facilitar la participacion de MIPYMES en cadenas productivas y contribuir a cerrar la brecha
entre innovacién y desarrollo productivo.

Cuadro N°5. Estrategias Recientes de Innovacion y Emprendimiento en Paises Seleccionados
de América Latina

Enfoque principal Instituciones clave

Estrategia o Plan

Brasil Nova Industria Brasil (2024) y ﬁ]en'g\‘j:gg 'r?'t'iiﬁﬁz - BNDES, FINEP,
politicas de CTI en actualizacion. . gicay EMBRAPII.
fortalecimiento productivo.
Politica Nacional de Ciencia, crcl bara el dgsarrql}o
, -~ sostenible, articulacion - .
Tecnologia, Conocimiento e interministerial Ministerio de
Chile Innovacion 2023-2026, Plan de fortalecimiento7de Ia Ciencia, CORFO,
Accién 2023-2026 e insumos para . . . ANID, Consejo
N . transferencia tecnoldgica y .
la actualizacion de la Estrategia conexién entre conocimiento Nacional de CTCI.
Nacional de CTCI 2026. - ’
empresas y territorios.
Politicas de Investigacién e Innovacion orientada a . e
. ., . , . iNNpulsa, Ministerio
Colombia | Innovacion Orientadas por desafios productivos y L
. . de Ciencia.
Misiones (2024). sociales.
Plan México, Programa Especial en | Relocalizacién productiva, ,
. . L . Secretaria de
Materia de Humanidades, Ciencias, | fortalecimiento de cadenas de ,
L. , L, Economia, SHCP,
México Tecnologias e Innovacion valor, desarrollo de MIPYMES, M
> . g . ., SECIHTI*, NAFIN,
(adecuacion 2024) y PROSECO articulacién entre innovacién y BANCOMEXT
2025-2030 y PEPC 2025-2030. mercado. )

Fuente: Elaboracién propia con base en CEPAL (2025), documentos oficiales nacionales, politicas nacionales y planes
institucionales.

Nota: En la mayoria de los casos, el emprendimiento innovador se impulsa de manera transversal, a través de
estrategias de CTI, agendas de productividad y agencias de fomento, mas que mediante planes aislados exclusivos
para startups.

Estos casos muestran una convergencia clara, el emprendimiento innovador ya no se aborda
solamente mediante programas aislados, sino a través de combinaciones de estrategias

45



nacionales de CTI, agendas de productividad, politicas de desarrollo productivo y agencias
especializadas que ejecutan instrumentos concretos (Cuadro N°5). La diferencia entre paises no
esta tanto en la existencia formal de politicas, sino en la capacidad de coordinarlas, financiarlas,
evaluarlas y traducirlas en trayectorias empresariales sostenidas. Chile y Brasil, exhiben una
mayor densidad institucional y una combinaciéon mas compleja de instrumentos. Otros, como
Colombia, muestran intentos recientes de articular mejor la politica de innovacién con
prioridades productivas y ecosistemas empresariales. Y México, por su parte, cuentan con
marcos recientes o vigentes que siguen siendo relevantes, aunque con desafios mas visibles en
la traduccion operativa hacia el escalamiento del emprendimiento innovador (CEPAL, 2025;
Ferraz, 2023; PCM, 2025).

Mas alld de sus diferencias, la comparacion revela tres lecciones de politica: i) la region esta
dejando atras la idea de que el emprendimiento innovador puede impulsarse solo con capital
semilla o incubacién. Los paises mas activos estan intentando combinar CTI, productividad,
financiamiento, apoyo empresarial y articulacién institucional; ii) la calidad de la gobernanza
importa tanto como la existencia de instrumentos. Las politicas con mayores posibilidades de
impacto son aquellas que cuentan con agencias ejecutoras, presupuestos identificables,
coordinacion interinstitucional y mecanismos de seguimiento; iii) el emprendimiento innovador
se esta integrando de forma creciente a agendas mas amplias, como la transformacién digital, la
transicion verde, la reindustrializacion o la reduccion de brechas territoriales (CEPAL, 2025;
Ferraz et al., 2023; Braude et al., 2024).

Esto ultimo porque la innovacién que hoy se busca promover no es solo digital o tecnolégica en
sentido estricto. También se orienta hacia la sostenibilidad ambiental, la eficiencia energética, la
descarbonizacién y la transformacidon de sectores productivos tradicionales. El trabajo de
Braude et al. (2024) sobre innovacién verde muestra que ALC esta desplegando estrategias e
instrumentos para vincular innovacién con transicion productiva sostenible. Esto amplia el
horizonte del emprendimiento innovador y refuerza la idea de que las nuevas empresas no
deben evaluarse solo por su novedad tecnoldgica, sino también por su capacidad de responder
a desafios productivos, sociales y ambientales concretos.

Aun asi, los limites siguen siendo claros. CEPAL (2025) encuentra que, aunque una alta
proporcion de las estrategias revisadas declara metas de resultado o impacto, muchas no
explicitan adecuadamente mecanismos para informar avances, asignar responsabilidades o
sostener presupuestos consistentes. En otras palabras, la regién ha mejorado mas en la
formulacién de estrategias que en la institucionalizacién de su implementacién y evaluacién.
Esta brecha es especialmente critica en materia de emprendimiento innovador, donde los
efectos dependen de la continuidad, la secuencia entre instrumentos y la capacidad de
acompanar a las firmas mas alla de su etapa inicial.

Por tanto, la region no carece de instrumentos ni de planes; lo que enfrenta es un problema de
articulacion, continuidad y escala. Las estrategias recientes de Argentina, Brasil, Chile, Colombia,
México y Peri muestran que el emprendimiento impulsado por innovacién ya ocupa un lugar
mas visible en la politica publica regional. Sin embargo, la efectividad de esa agenda depende
menos de la existencia formal de planes que de la capacidad de combinarlos con financiamiento
regular, servicios de desarrollo empresarial, coordinacion institucional y mecanismos de
reduccion de riesgo a lo largo del ciclo de vida de las empresas.
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CAPITULO IV. INCLUIR: LLEGAR A MAS PERSONAS Y MAS TERRITORIOS

Los capitulos anteriores resaltan que la inversién y la innovacién son condiciones necesarias
para impulsar el desarrollo. Sin embargo, por si solas no garantizan que sus beneficios lleguen a
toda la poblaciéon. En ALC, las brechas de inclusién persisten precisamente porque el
crecimiento, la inversién y el cambio tecnolégico no se traducen automaticamente en acceso
equitativo a servicios, oportunidades y capacidades. Por ello, este capitulo centra en la
inclusion?! como una dimensién complementaria de la agenda de desarrollo, entendida no solo
como acceso formal, sino como uso efectivo, pertinencia de la oferta y capacidad real de las
personas para beneficiarse de ella. Desde esta perspectiva, la inclusidon se analiza a partir de tres
dimensiones principales:

e Social: asociada a pobreza, desigualdad, educacién, empleo juvenil, brechas de género y
situacién de grupos histéricamente excluidos.

e Territorial: vinculada con las diferencias entre zonas urbanas y rurales, las brechas de
conectividad y el acceso a infraestructura basica, como agua, saneamiento, transporte,
energia y servicios digitales.

e Financiera: relacionada con el acceso y uso efectivo de servicios financieros por parte
de hogares, pequenos productores y unidades econdmicas de menor escala.

Figura N°20. Dimensiones de la Inclusion

Social

Territorial

Financiera

Fuente: Elaboracién propia.
4.1. Inclusién social

De acuerdo con la CEPAL, en 2023 el 27.7% de la poblacion de la region se encontraba en
situacion de pobreza y un 10.6% en pobreza extrema; y si bien en 2024 estas tasas descendieron
a 25.5% y 9.8%, los niveles siguen siendo elevados y reflejan que una parte importante de la
poblacion continda enfrentando restricciones severas para acceder a ingresos suficientes y
condiciones adecuadas de bienestar.

21 |5 inclusion puede definirse como el proceso de mejorar las condiciones en que las personas y los grupos participan en la
sociedad, fortaleciendo la capacidad, las oportunidades y la dignidad de quienes se encuentran en desventaja por su identidad,
origen o condicion.
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Figura N°21. América Latina (18 paises): Poblacion en Situacion de Pobreza Extremay de
Pobreza, 1990-2024 y Proyecciones para 2025 (%)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe, sobre la base del Banco de Datos de Encuestas de
Hogares (BADEHOG). ?Promedio ponderado. Paises incluidos de América Latina: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile,
Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Perd,
Republica Dominicana, Uruguay y Venezuela.

Sin embargo, la desigualdad en ALC no se expresa Unicamente en la distribucién del ingreso.
También se manifiesta en el acceso desigual a educacién, empleo, infraestructura, servicios
basicos y oportunidades de desarrollo. En el &mbito educativo, el promedio regional se ubica
por debajo del promedio de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
(OCDE), tanto en permanencia escolar como en niveles de aprendizaje. En 2022, alrededor del
85% de los jovenes de 15 afos de la regidon se encontraba escolarizado y con menos de dos
anos de rezago, frente a cerca del 93% en la OCDE. Al mismo tiempo, solo alrededor del 29%
de los estudiantes de la region alcanzaba el nivel minimo en matematicas, muy por debajo del
71% observado en la OCDE.

Figura N°22. América Latina y el Caribe (14 paises) y OCDE (33 paises): Escolarizacion y
Desempeiio Minimo en Matematicas, 2022
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Fuente: CEPAL, sobre la base de OCDE. (2023). PISA 2022 Results. OECD Publishing. 2Promedio simple. Paises
incluidos de América Latinay el Caribe: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Jamaica,
México, Panama, Paraguay, Perd, Republica Dominicana y Uruguay. Paises incluidos de la OCDE: Alemania, Australia,
Austria, Bélgica, Canada, Chequia, Dinamarca, Eslovaquia, Eslovenia, Espafia, Estados Unidos, Estonia, Finlandia,
Francia, Grecia, Hungria, Irlanda, Islandia, Israel, Italia, Japdn, Lituania, Letonia, Noruega, Nueva Zelandia, Paises Bajos,
Polonia, Portugal, Reino Unido, Republica de Corea, Suecia, Suiza y Tirkiye. "El nivel minimo es el nivel 2 de logro en
la prueba de matematicas.
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Por otro lado, las desigualdades educativas presentan, ademas, un marcado sesgo territorial. En
promedio, la mitad de los adultos de 25 a 64 afnos no ha completado la educacién secundaria
altay, en las zonas rurales, el 26.9% ni siquiera completé la educacién primaria, frente al 9.9%
en zonas urbanas. La continuidad educativa también muestra brechas persistentes: en areas
urbanas, cerca del 90% de los estudiantes completa la secundaria baja y el 76% la secundaria
alta, mientras que en zonas rurales estas proporciones descienden a 79.5% y 60.1%,
respectivamente. El acceso a educacién superior también es significativamente menor: 22.5%
en zonas urbanas y apenas 9.4% en zonas rurales (Banco Interamericano de Desarrollo - BID,
2026).

Figura N°23. Distribuciéon de la Poblacion Adulta (25-64 afos) Segiin Maximo Logro
Educativo, Promedio ALC (2023)
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Fuente: CIMA (2025) con base en encuestas continuas de hogares.
Extraido de: BID (2026).

En educacién secundaria, el 55% de los estudiantes de ALC presenta bajo desempeio en
lectura, el 75% en matematicas y el 5% en ciencias. Entre los estudiantes rurales, la situacion es
aln mas critica: el 75% no alcanza niveles minimos en lectura y ciencias, y casi el 0% no lo hace
en matematicas. A ello se suma que solo el 24% de los estudiantes rurales asiste a centros
educativos con recursos digitales adecuados, frente al 57% en zonas urbanas. En términos de
culminacién del grado académico, solo el 68.2% de los jévenes logra completar el nivel
secundario (BID, 2026).

En este contexto, la inclusidn social requiere una mirada amplia. No se trata Unicamente de
reducir la pobreza monetaria, sino de cerrar brechas persistentes en ingresos, logros educativos,
insercién laboral, vivienda, acceso a servicios basicos y oportunidades de desarrollo. Por ello,
avanzar hacia una mayor inclusion social exige politicas sostenidas que actien simultaneamente
sobre la pobreza y la desigualdad rural, la vivienda social, el rezago educativo y su relacién con
el empleo.



e Apoyo al sector rural

La inclusién rural es una de las dreas donde se puede generar un mayor impacto sobre los niveles
de pobreza y la desigualdad. Esto se debe a que en las zonas rurales suelen concentrarse varios
factores de vulnerabilidad de manera simultanea, tales como, menores ingresos, menor acceso
a servicios basicos, mayor empleo informal, menos conectividad y mayores dificultades para
acceder a financiamiento. En ese sentido, el problema de sector rural no se limita a la produccion
agricola, sino que involucra condiciones mas amplias de bienestar, acceso a oportunidades y
desarrollo territorial.

Dentro de este escenario, la brecha en agricultura ocupa un lugar central, porque una
proporcién significativa de los hogares rurales depende de actividades agropecuarias para
sostener sus ingresos, pero lo hace en condiciones de fuerte desventaja frente a otros sectores
y frente a productores de mayor escala. Estas brechas se expresan en menores posibilidades de
inversion, acceso limitado a infraestructura y servicios, baja incorporacidon tecnoldgica y
mayores dificultades para mejorar productividad, estabilizar ingresos y acceder a mercados.

En 2023, la pobreza multidimensional®? afecté a 57% de la poblacién rural, mientras que en las
areas urbanas la incidencia fue de 15.5%. Asimismo, alcanzé al 50.6% de la poblaciéon indigena,
frente al 18.5% de la poblaciéon no indigena (CEPAL, 2025a). Con lo cual, ciertos grupos
enfrentan barreras adicionales vinculadas no solo a su situaciéon econdmica, sino también a su
ubicacién territorial, a la falta de servicios publicos adecuados y a procesos histéricos de
exclusion. Y, aunque la escala de los programas orientados a cerrar esta brecha aun es limitada,
su incorporacion en la agenda de inclusién representa un avance importante, porque implica
transitar desde una oferta general de servicios hacia instrumentos mas focalizados, con mayor
atencidn a las realidades territoriales, productivas y sociales de estos grupos.

Figura N°24A. América Latina (14 paises)?: incidencia de la pobreza multidimensional, por
zona de residencia, 2008-2023 (%)
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22 |3 CEPAL define la pobreza multidimensional como una medida no monetaria que identifica privaciones simultaneas en
dimensiones clave del bienestar. Su Indice de Pobreza Multidimensional para América Latina se organiza en cuatro dimensiones,
vivienda, salud, educacion y empleo y pensiones.
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Figura N°24B. América Latina (9 paises)®: Incidencia de la Pobreza Multidimensional, por
Etnia, 2008-2023 (%)
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¢ Infraestructura y Vivienda social

La infraestructura social puede definirse como el conjunto de activos fisicos y digitales que
sostienen la provisiéon de servicios necesarios para satisfacer necesidades bdsicas de la
poblacién. Esta infraestructura no es un componente accesorio del desarrollo, sino una base
material para elevar productividad, fortalecer resiliencia y avanzar en el cumplimiento de los
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS). Actualmente, a escala global, la brecha anual de
financiamiento para alcanzar los ODS vinculados con salud, educacién, agua y saneamiento
asciende a aproximadamente US$800,000 millones por afio hasta 2030. Siendo que, entre 2019
y 2023, los bancos multilaterales de desarrollo asignaron en promedio alrededor del 22% de su
cartera a sectores sociales centrales —como salud, educacion, vivienda y agua y saneamiento—
, alcanzando en 2023 dichos compromisos los US$52 mil millones?3.

En ALC, esta labor se complementa mediante la accién de los Banco Nacionales de Desarrollo
(BND), que constituyen una fuente relevante de financiamiento para infraestructura social y
movilizacion de capital privado hacia sectores con alto impacto social. Desde esta perspectiva,
la experiencia regional muestra que los BND cumplen al menos cuatro funciones estratégicas:

e Proveer financiamiento de largo plazo y condiciones compatibles con la naturaleza de
los activos sociales;

e Territorializar la inversion, llegando a municipios, entidades subnacionales, empresas
publicas locales, asociaciones comunitarias y constructoras que ejecutan proyectos con
fuerte impacto social;

e Combinar instrumentos financieros y no financieros, incluyendo redescuento, crédito
directo, garantias, estructuracion y asistencia técnica; vy,

e Articular la inversidén con objetivos de calidad del servicio, inclusién y resiliencia.

En materia habitacional, el panorama regional de 2024 muestra que el problema sigue teniendo
un caracter estructural. El déficit habitacional, tanto cuantitativo como cualitativo, continta
siendo una de las brechas mas relevantes de ALCy, en promedio, el 20% de los hogares urbanos
presenta carencias severas. Aunque se observa una reduccién lenta del déficit cuantitativo,
persiste un peso mayor del déficit cualitativo, asociado a la precariedad del parque habitacional

2 Social Infrastructure in Focus: The Role of Multilateral Development Banks (2025).
https:/coebank.org/documents/1744/Social Infrastructure in_Focus-The Role of MDBs.pdf?expires=1773155796.
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existente y al crecimiento de la autoconstrucciéon informal como respuesta a la crisis de
asequibilidad (CAF - Banco de Desarrollo de América Latina y el Caribe, e Instituto Lincoln de
Politicas de Suelo, 2025).

A ello se suma que la regién es crecientemente urbana, 81.2% de su poblacién vive en ciudades,
por lo que las carencias de vivienda y servicios urbanos adquieren una escala estructural y
afectan de manera directa la integracién territorial, la cohesién social y la productividad urbana
(CEPAL, 2024). Y que, esta situacion se ve agravada por la focalizacion insuficiente de los
subsidios hipotecarios y la ausencia o debilidad de instrumentos estatales intermedios, como
garantias, seguros de crédito o mecanismos de fondeo de largo plazo, particularmente
necesarios para ampliar el acceso de hogares de bajos ingresos e ingresos informales.

Figura N°26. Déficit/Stock de Viviendas Urbanas (2024)
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Fuente: CAF. Anuario de la Vivienda de América Latina y el Caribe 2025.

Desde esta perspectiva, la exclusion social también se expresa en la falta de infraestructura y
servicios esenciales, especialmente en los territorios mas rezagados. De acuerdo con la base de
datos del Banco Mundial, en 2024 ALC alcanzé 79% de cobertura de agua potable gestionada
de forma seguray 51% de cobertura de saneamiento gestionado de forma segura. Aunque estas
cifras muestran avances, también revelan déficits importantes. Una parte significativa de la
poblacién todavia no accede a servicios basicos en condiciones adecuadas, lo que afecta
directamente su salud, bienestar y productividad. En el caso de la vivienda, el problema se agrava
porque la escasa oferta de soluciones asequibles y el limitado acceso al crédito excluyen a
amplios sectores de bajos ingresos del mercado formal de suelo y vivienda. Esto obliga a muchas
familias a resolver sus necesidades habitacionales mediante mecanismos informales o en
entornos urbanos precarios (BID, 2024).

La falta de infraestructura basica y de vivienda adecuada tiene efectos acumulativos. Cuando
un hogar no cuenta con agua segura, saneamiento, conectividad o una vivienda localizada en
entornos con acceso efectivo a servicios y oportunidades, aumentan los riesgos sanitarios y se
reducen las posibilidades de desarrollo, especialmente para nifas, nifos, mujeres y personas
mayores. Asimismo, cuando un territorio carece de infraestructura educativa, transporte o
vivienda integrada al tejido urbano, las oportunidades de movilidad social son menores. Por ello,
la inversién social en infraestructura y vivienda no es solo una cuestion de obras publicas, sino
una forma concreta de ampliar inclusién. En esa direccién, la evidencia subraya la necesidad de
integrar las politicas de vivienda con planificacién urbana, movilidad, desarrollo productivo y
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adaptacion al cambio climatico, de modo que la vivienda social deje de tratarse como un
componente aislado y pase a concebirse como parte de una estrategia de desarrollo territorial
inclusivo (CEPAL, 2024; BID, 2024).

e Educacion y empleo

La educacién también forma parte central de la agenda de inclusiéon. Las brechas educativas
siguen siendo profundas en ALC, especialmente entre &reas urbanas y rurales. Segun
CEPALSTAT, en 2024 persistian diferencias marcadas en la culminacién de la educacién
secundaria. En areas urbanas, el 77.9% de las mujeres y el 71.5% de los hombres de 20 a 24
anos habia completado este nivel educativo, mientras que en areas rurales las tasas descendian
a 59.6% vy 53.5%, respectivamente.

El empleo juvenil es otra dimensién clave de la inclusién social, porque las dificultades que
enfrentan los jovenes al inicio de su vida laboral suelen tener efectos duraderos sobre sus
ingresos futuros y sus posibilidades de desarrollo. En ALC, muchos jévenes no solo enfrentan
mayores dificultades para encontrar empleo, sino que ademas suelen insertarse en ocupaciones
inestables, informales y de baja productividad. Dichas brechas se relacionan con un rasgo
estructural del mercado laboral de la regién: la informalidad. Esto limita, por una parte, los
ingresos estables y el historial crediticio de las personas, y, por otro lado, el acceso a los
mecanismos contributivos de proteccién social. En el primer semestre del afno 2025, la tasa de
informalidad se ubicé en 46.7% para ALC, con una participacién laboral cercana a 63% y una
tasa de empleo de 60% (OIT, 2025).

Ademas, la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) reporta que las tasas de participaciony
de empleo de los hombres sobrepasan en 22 puntos porcentuales (p.p.) a las de las mujeres; que
el desempleo femenino es 2 p.p. mayor; y que el desempleo juvenil, entre 15 y 24 afios, es casi
tres veces superior al de las personas adultas. Asimismo, la informalidad alcanza el 56% entre
los jovenes, frente al 43% entre los adultos.

Figura N°27. Tasa de Informalidad por Pais. 1S 2025
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Estas tendencias tienen implicaciones relevantes para la politica publica. Si los jovenes ingresan
al mercado laboral en condiciones de precariedad, o si las mujeres continlan enfrentando
barreras para participar y mantenerse en el empleo, se reduce la posibilidad de acumular
experiencia, ingresos, ahorro, estabilidad e historial financiero. Por ello, la inclusién social
requiere politicas mas amplias que intervenciones aisladas. Se necesitan programas que
combinen financiamiento, capacitacién, apoyo al emprendimiento, asistencia técnica, educacién
y mecanismos que faciliten una insercién productiva mas estable, con especial atencién a las
brechas por edad, género y territorio.

4.2. Inclusion territorial

La infraestructura econémica y social opera como un habilitador de inclusién porque reduce
costos de acceso a servicios basicos, articula territorios, incrementa productividad y amplia
oportunidades, especialmente para hogares vulnerables y MIPYMES. En ALC, el déficit no es
solo de cobertura, sino también de calidad, continuidad del servicio, mantenimiento, resiliencia
y asequibilidad.

La region deberia invertir al menos 3.12% del producto interno bruto (PIB) cada afio para ampliar
y mantener infraestructura. De ese total, el 41% deberia destinarse a mantenimiento y
reposicién, lo que refleja la magnitud del rezago en preservacién de activos y continuidad
operativa (CAF, 2024). En paralelo, el déficit de financiamiento para los ODS en ALC se estima
en US$99,000 millones por afio, lo que refuerza el caracter estructural de la brecha fiscal y la
necesidad de priorizaciéon, movilizacién de recursos y uso mas eficiente del financiamiento
disponible (OCDE et al., 2024).

En ese sentido, la infraestructura cambia vidas cuando se traduce en mejoras verificables de
bienestar y productividad —como, menores tiempos de transporte, acceso seguro al agua y
saneamiento, energia confiable y asequible, conectividad digital efectiva, y provisién estable de
servicios publicos—, y mejoras tienen efectos directos sobre salud, empleo, ingresos, educacién
y resiliencia, ya que la continuidad de los servicios es un determinante central de la capacidad
de los hogares y territorios para enfrentar choques econdmicos, sociales y climaticos (BID,
2025).

e Aguay saneamiento

En ALC, la brecha de infraestructura hidrica no se manifiesta inicamente en falta de cobertura.
También se expresa, de manera creciente, en desigualdad en calidad, continuidad y seguridad
de los servicios. Aunque la regién ha registrado avances en cobertura basica durante las Gltimas
décadas, persisten rezagos significativos en acceso seguro al agua potable y saneamiento
gestionado de manera adecuada, especialmente en zonas rurales, periferias urbanas y territorios
expuestos a alta vulnerabilidad climatica.

Alrededor de 161 millones de personas, es decir, una de cada cuatro en ALC, carecen de
servicios de agua potable gestionados de forma segura, mientras que cerca de 431 millones,
equivalentes a siete de cada diez habitantes, no cuentan con servicios de saneamiento
gestionados de forma segura. Estas brechas presentan ademas un marcado sesgo territorial. En
2022, apenas 23% de la poblacién rural de Peru tenia acceso a agua potable gestionada de
forma segura, frente a 60% en las zonas urbanas; en Colombia, la relacion fue de 40% frente a
81%, y en Surinam, de 41% frente a 63% (OECD et al., 2026).

A ello se suma que la infraestructura hidrica de ALC sigue mostrando debilidades estructurales;
el almacenamiento de agua superficial representa solo 7% de los recursos hidricos renovables,
muy por debajo de 24% en Estados Unidos y 29% en China, y en varios paises el envejecimiento
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e insuficiencia de la infraestructura contribuyen a pérdidas de agua de hasta 60%, afectando la
confiabilidad y seguridad del servicio (OECD et al., 2026).

Figura N°28. Poblacion con Acceso a Servicios de Agua Potable Gestionados de forma
Segura, Zonas Urbanas Frente a Zonas Rurales (%), En Algunos Paises de ALC, 2022

Agua segura urbana (% de poblacion urbana) Agua segura rural (% de poblacion rural)

Brasil
Colombia
Costa Rica
Honduras
Ecuador
Paraguay I
Guatemala I
Surinam

Peru

0 10 20 30 40 50 60 70 80 %0 10(?’

Nota: % de la poblacién con acceso a agua potable gestionada de forma segura proveniente de fuentes mejoradas,
que estan disponibles en los hogares, son accesibles cuando se necesitan y estan libres de contaminacién fecal y
quimica prioritaria. Las fuentes de agua mejoradas incluyen agua corriente, pozos perforados, pozos entubados,
pozos excavados protegidos, manantiales protegidos y agua envasada o suministrada.

Fuente: Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos, Banco de Desarrollo de América Latina y el
Caribe, Comision Econémica para América Latina y el Caribe, y Comision Europea. (2026). Perspectivas econémicas de
América Latina 2025: Impulsando y financiando la transformacién productiva. OECD Publishing.

En la actualidad, por tanto, el desafio no consiste solo en extender redes, sino en garantizar que
el servicio sea continuo, de calidad y resiliente frente a interrupciones y eventos extremos. En
este contexto, se estima que ALC necesita movilizar alrededor de US$372.000 millones
adicionales en los préximos cinco afos para alcanzar el acceso universal a agua y saneamiento
hacia 2030, monto equivalente a una inversién anual inferior a 1,3% del PIB regional. Esta cifra,
aunque elevada, sigue siendo menor que los costos econédmicos recurrentes asociados a la
escasez hidrica, las pérdidas de productividad, los impactos en salud publica y los dafos
derivados de desastres relacionados con el agua (Sanitation and Water for All, 2024).

En este aspecto, la expansion de infraestructura no puede limitarse al aumento del nimero de
conexiones domiciliarias. La infraestructura inclusiva en agua y saneamiento debe asegurar agua
continua y segura, saneamiento con gestién adecuada y capacidad de respuesta frente a
sequias, inundaciones y otras perturbaciones que afectan la prestacion de servicios. Esto incluye
inversiones en redes de distribucion, tratamiento, almacenamiento, drenaje, reduccion de
pérdidas, proteccion de fuentes y soluciones descentralizadas en territorios donde las
alternativas convencionales no son viables. La relevancia de estas inversiones radica en que el
acceso efectivo a agua potable y saneamiento define condiciones basicas para la salud, la
asistencia escolar, la productividad del trabajo y la sostenibilidad de las actividades econémicas
cotidianas. Las brechas en este sector tienen efectos desproporcionados sobre hogares de
menores ingresos, asentamientos informales y comunidades rurales, donde la exposicion a
interrupciones del servicio y a riesgos sanitarios tiende a ser mayor (SWA, 2024; IDB, 2025).

Ademads, ALC concentra 22% de las inundaciones mas severas del mundo, proporcién

equivalente a tres veces su frecuencia a escala global. Asimismo, desde 2000 ALC ha registrado
1,632 desastres naturales, con mas de 260,000 muertes, mas de 200 millones de personas
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afectadas y pérdidas superiores a US$398,000 millones. Estos datos evidencian que la
infraestructura hidrica debe disenarse y gestionarse no solo para ampliar cobertura, sino
también para resistir choques climaticos y sostener la continuidad del servicio en contextos de
creciente variabilidad hidrolégica. En consecuencia, la inclusiéon en agua y saneamiento no
depende exclusivamente de la existencia de obras, sino de su capacidad para garantizar acceso
seguro, continuo vy resiliente, particularmente en los territorios y grupos poblacionales mas
expuestos a riesgos y carencias estructurales (BID, 2025).

Figura N°29. Infraestructura Inclusiva en Agua y Saneamiento
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Fuente: Elaboracion propia.

e Transporte y movilidad

La inversidn en infraestructura de transporte tiene efectos sociales directos en la medida en
que mejora la seguridad vial, reduce tiempos y costos de desplazamiento, y amplia el acceso de
la poblacién al empleo, la educacién, la salud y otros servicios urbanos esenciales. Esta
dimensién es especialmente relevante en ALC, una regidon marcadamente urbana, donde
competitividad e inclusién dependen en gran parte de la confiabilidad del transporte, la energia
y la conectividad. En este contexto, la infraestructura de transporte no solo facilita la movilidad
de personas y mercancias, sino que también reduce costos de transaccién y fortalece la
integracion territorial y productiva.

El desafio, sin embargo, no se limita a expandir la cobertura. ALC mantiene una brecha
estructural de infraestructura que restringe tanto la productividad como la inclusién. Durante
la ultima década, la inversion en infraestructura en ALC representé en promedio apenas 1.8%
del PIB, cuando para cubrir las necesidades minimas de agua y saneamiento, electricidad,
transporte y telecomunicaciones se requeriria una inversion anual equivalente a 3.12% del PIB
hasta 2030. Solo en transporte, electricidad y telecomunicaciones, las necesidades acumuladas
ascienden a US$577,000 millones, US$971,000 millones y US$293,700 millones,
respectivamente (OCDE et al., 2026). Este rezago afecta la competitividad, pero también tiene
consecuencias distributivas. Los hogares de menores ingresos dependen mas de la
infraestructura publica y destinan una mayor proporcion de sus ingresos a servicios de menor
calidad (16%, frente a 13.5% en los hogares de mayores ingresos).
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En materia ambiental, la relevancia del transporte urbano es aiin mayor. En las areas urbanas de
ALC, la flota de vehiculos privados genera cerca de 75% de las emisiones de diéxido de carbono
y 82% de las particulas finas en suspension (PM10)?4, ambas asociadas a efectos adversos sobre
la salud. Esto refuerza la importancia de avanzar en sistemas de transporte masivo,
electrificacion de la movilidad y soluciones urbanas menos intensivas en carbono (OCDE et al.,
2026). A la vez, ALC enfrenta una creciente exposicion a desastres naturales relacionados con
el clima, que aumentaron de forma considerable entre 1975 y 2024 y afectan directamente la
continuidad de servicios de transporte, energia y agua. En este marco, la resiliencia de la
infraestructura deja de ser un atributo complementario y se convierte en una condicién basica
para sostener la inclusién territorial, especialmente en contextos urbanos vulnerables.

Figura N°30. Infraestructura inclusiva en transporte y movilidad
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Fuente: Elaboracién propia.

o Energia asequible

La energia, cuando es confiable y asequible, sostiene la actividad econdmica, la seguridad
alimentaria, los sistemas de salud, la conectividad digital y la continuidad de los servicios
publicos. En el contexto de la transicidon energética, el desafio no se limita a aumentar la
generacioén renovable, sino que también implica expandir y modernizar las redes para garantizar
confiabilidad y flexibilidad. En este marco, los desafios estructurales, junto con las restricciones
regulatorias y financieras, ralentizan la expansién oportuna de este tipo de infraestructura, que
resulta fundamental para evitar interrupciones y problemas de calidad del suministro que
afectan de manera desproporcionada a los hogares vulnerables y a MIPYMES, las cuales suelen
carecer de respaldo energético y de capacidad para absorber pérdidas (BID, 2024b).

La principal restriccion regional no radica inicamente en la capacidad de generacion, sino en la
insuficiente expansion y modernizacion de las redes. El BID estima que ALC requeriria entre
US$6,000 millones y US$8,000 millones anuales hasta 2030 para expandir y modernizar su
infraestructura de transmisién, mientras que la inversion observada en los ultimos afnos se ha
situado entre US$2,000 millones y US$4,000 millones anuales. En 2022, la inversion regional

24 50n contaminantes atmosféricos con un didmetro menor o igual a 10 micrometros, capaces de ingresar al sistema respiratorio y
generar efectos negativos sobre la salud.
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en transmisién fue de aproximadamente US$3,300 millones, todavia por debajo de las
necesidades estimadas (BID, 2025b).

Este rezago es especialmente relevante en una regiéon donde mas del 60% de la generacién
eléctrica ya proviene de fuentes renovables, principalmente hidroelectricidad, con una
participacion creciente de energia solar y edlica, lo que exige redes mas robustas, flexibles y
resilientes para integrar esa oferta de manera eficiente. Esto afecta la confiabilidad y continuidad
del suministro, con consecuencias mas severas para hogares vulnerables y MIPYMES, que
suelen carecer de respaldo energético y de capacidad de absorcién de pérdidas. A ello se suma
gue las disrupciones climaticas y los eventos extremos también afectan de forma creciente los
servicios de infraestructura, incluidos los energéticos, amplificando los costos econdmicos y
sociales de la baja resiliencia (BID, 2025a).

Figura N°31. Infraestructura Inclusiva en Energia
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Fuente: Elaboracién propia.

e Conectividad digital efectiva

La infraestructura digital se ha convertido en un habilitador transversal de inclusién, al
determinar el acceso a informacion, educacién, servicios financieros, tramites publicos,
mercados y oportunidades productivas. Sin embargo, el problema central en ALC no es
Unicamente la falta de red, sino es la brecha entre cobertura y uso. La Asociacion GSM (GSMA)
reporta que el coverage gap afecta a 7% de la poblacion regional, equivalente a 44 millones de
personas, mientras que el 28%, equivalente a 174 millones, vive en areas con cobertura de
banda ancha movil, pero no usa internet mévil por barreras de asequibilidad, habilidades
digitales o desconfianza (GSMA, 2024a).

Esta evidencia sugiere que la expansién de infraestructura digital, aunque necesaria, no resulta
suficiente para cerrar las brechas de inclusion digital. La disponibilidad de cobertura no
garantiza, por si sola, apropiacion ni uso productivo de la conectividad. En consecuencia, el
disefio de politicas e inversiones debe ir mas alld de la extension fisica de redes y considerar
intervenciones complementarias orientadas a transformar conectividad potencial en
conectividad efectiva. Ello implica promover el acceso a dispositivos adecuados, fortalecer la
alfabetizacion digital, mejorar los estandares de ciberseguridad y desarrollar contenidos y
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servicios pertinentes para las necesidades de la poblaciéon. Del mismo modo, resulta
fundamental que los servicios publicos digitales sean accesibles, confiables y sencillos de utilizar,
de forma que la infraestructura digital se traduzca en una mejora concreta del bienestar y de las
oportunidades econdémicas y sociales (GSMA, 2024a).

Desde esta perspectiva, la infraestructura inclusiva en conectividad digital no debe entenderse
Unicamente como despliegue de fibra éptica, redes mdviles o centros de acceso, sino como un
ecosistema habilitante que permite a personas, empresas y comunidades utilizar de manera
efectiva las tecnologias disponibles. Esto es particularmente importante en zonas rurales,
periurbanas y de menor ingreso, donde las brechas de conectividad se superponen con rezagos
en educacién, bancarizacién y acceso a servicios publicos. Por ello, una estrategia de inclusién
digital requiere combinar inversién en infraestructura con medidas de demanda vy
fortalecimiento institucional, de modo que la conectividad sea una herramienta real de
integracioén social, territorial y productiva.

Figura N°32. Infraestructura Inclusiva en Conectividad Digital
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Fuente: Elaboracion propia.
e “Calidad” como criterio de inclusion

El énfasis en mantenimiento y resiliencia es central porque, cuando la infraestructura falla, el
costo es regresivo: recae con mayor intensidad sobre hogares, empresas y territorios con menor
capacidad de adaptacion. Una falla de infraestructura no solo implica afectacion temporal del
servicio, sino también mayores costos de movilidad, menor acceso a salud y educacion,
interrupciones productivas y deterioro de las condiciones de bienestar. Desde esta perspectiva,
la resiliencia no es un atributo accesorio, sino un componente esencial de la funcién social y
econdmica de la infraestructura, en la medida en que reduce costos de ciclo de vida, protege la
continuidad operativa y disminuye la exposicién de la poblacion a pérdidas recurrentes.

Una parte sustantiva de las necesidades de financiamiento no se explica por la falta de
infraestructura nueva, sino por la insuficiencia de recursos destinados al mantenimiento,
reposiciéon de activos y rehabilitacidon de sistemas existentes. En otras palabras, el desafio no
consiste solo en expandir cobertura, sino en preservar y modernizar la infraestructura instalada
para evitar su deterioro funcional y su pérdida de capacidad de servicio. Esto es particularmente
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importante en ALC, donde amplios segmentos de infraestructura fisica operan con rezagos de
conservacién, obsolescencia tecnolégica o exposicidon creciente a amenazas climaticas.
Incorporar el mantenimiento desde la etapa de disefio y garantizar esquemas sostenibles de
operaciéon y reposicién resulta indispensable para evitar que la inversién inicial pierda
efectividad en el tiempo y para asegurar que la infraestructura mantenga su valor econémico y
social (BID, 2024).

La infraestructura no solo presenta déficits en cantidad o calidad, sino también en distribucién
espacial. La evidencia disponible muestra que, dentro de un mismo pais, pueden persistir
diferencias muy significativas entre areas urbanas y rurales en el acceso a servicios de
conectividad, con brechas cercanas a 50 p.p. en acceso a internet. Esto implica que la calidad
de la infraestructura, la continuidad del servicio y la resiliencia frente a interrupciones también
estan desigualmente distribuidas en el territorio. En consecuencia, los costos asociados a fallas
o falta de infraestructura tienden a concentrarse en zonas rezagadas, donde las alternativas de
provisidon son mas escasas, los tiempos de desplazamiento son mayores y el costo econdmico y
social de una interrupcién resulta relativamente mas alto. La desigualdad territorial, por tanto,
no es un resultado marginal, sino una dimensién estructural del problema de infraestructura en
ALC (CEPAL, 2024).

Por lo cual, se puede decir que la infraestructura cambia vidas cuando combina cuatro atributos
de manera simultanea:

e expansidn, necesaria para incorporar nuevos usuarios y territorios, aunque
insuficiente si el servicio permanece sujeto a fallas frecuentes, costos
prohibitivos o baja calidad;

e confiabilidad, permite que la infraestructura cumpla de manera efectiva su
funcién econdémica y social;

¢ resiliencia, asegura que dicha funciéon se mantenga frente a perturbaciones y
shocks;y,

e asequibilidad, determina que los beneficios del servicio sean efectivamente
accesibles para hogares, empresas y comunidades con menores recursos.

4.3. Inclusion financiera

La inclusidn financiera?’ se ha convertido en una herramienta relevante para promover inclusion
social y productiva. Su importancia radica en que permite a hogares y unidades econémicas
gestionar mejor sus recursos, enfrentar emergencias, invertir, impulsar pequeios negocios y
reducir la dependencia de mecanismos informales o costosos. Sin embargo, para que contribuya
efectivamente al desarrollo, no deberia limitarse a entenderse solo como la apertura de cuentas,
sino como el acceso y uso efectivo de productos financieros adecuados, asequibles, seguros y
pertinentes.

En 2024, el 69.7% de las personas adultas de ALC reporté tener una cuenta bancaria, lo cual si
bien representa un crecimiento de 32.2 p.p. frente a 2011y 2.6 p.p. de 2021, esto aun implica
una brecha importante para alcanzar una poblacién adecuadamente bancarizada. Esta brecha
se acentla aun mas en funcién del género y la condicién socioecondmica de las personas. La
tenencia de cuentas alcanza el 65.9% en mujeres, un 59.5% en los adultos de hogares con
menores ingresos?®, 58.4% entre quienes estan fuera de la fuerza laboral y un 65% en los lugares
rurales (World Bank, 2025c).

25 En términos sencillos, significa que las personas puedan acceder y usar servicios financieros basicos, como cuentas, medios de
pago, ahorro, crédito o dinero movil, de manera segura y adecuada a sus necesidades.
26 Debajo del percentil 40.
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En este sentido, el paso desde el acceso hacia el uso es clave para hacer que la inclusion
financiera se convierta en inclusién social. En 2024, el 59.4% de las personas adultas de ALC
realizaron o recibieron pagos digitales y el 42.5% hicieron pagos digitales a comercios; lo cual
denota una notable adopcién de medios de pago electrénicos, en especial para las transacciones
cotidianas. Aun asi, la inclusién mediante digitalizacién tiene un camino por recorrer tanto en el
sector publico y el privado, dado que menos del 20% de las personas adultas recibieron pagos
del gobierno (18.8%) o salarios del sector privado (17.4%) en una cuenta; por lo que existen
espacios para profundizar la bancarizacién vinculada a transferencias publicas, ndmina y pagos
recurrentes (World Bank, 2025c).

Por otro lado, el acceso a ahorro y crédito formales sigue siendo comparativamente bajo, aun
cuando se constituyen como fundamental para contrarrestar shocks y llevar a cabo procesos de
inversiéon para la movilidad social. En 2024, el 45.4% de las personas adultas de ALC ahorré
formal o informalmente y el 53.4% recurrié a algun tipo de endeudamiento formal o informal;
en contraste, solo el 28.8% ahorré6 formalmente mediante el uso de una cuenta—en
comparacion con el 17.9% en 2021—, y el 28.5% obtuvo crédito formal (World Bank, 2025c).

En este contexto, evidencia reciente para ALC apuntaria una clara posibilidad de que los
sistemas de pago inmediato (SPI) ayuden a cerrar dichas brechas. Siendo que, luego de la
introduccién de un SPI, la proporcion de personas que toma préstamos de una institucién
financiera podria aumentar en 3.9 p.p., al tiempo que la proporcién de personas que ahorra
formalmente aumentaria en 3.0 p.p. (Aurazo et al., 2025). Esto cobra particular relevancia para
la banca nacional de desarrollo, dado que parte de su contribucién a la inclusién financiera
puede consistir en apoyar infraestructura de pagos interoperable, reducir costos de transaccion
y promover productos sencillos, seguros y adecuados para que el crédito y el ahorro formales —
tanto para el sector publico como privado—, sean mas accesibles y frecuentes.

Cuadro N°6. Inclusion Financiera en ALC (2024)

Categoria Indicador Valor (%)
Cuenta Adultos 69.7
Cuenta por tipo Cuenta en banco o institucion financiera similar 66.4

Cuenta de dinero movil 37.3
Cuenta con acceso digital (uso con tarjeta o
. 54.1
teléfono)
Cuenta por Mujeres 65.9
caracteristicas Hogares de menores ingresos 59.5
Fuera de la fuerza laboral 58.4
Rural 65.0
Realizo o recibidé pagos digitales 594
Pago digital a comercios 42.5
Pagos digitales Pago de servicios en linea 34.8
Recibi6 pagos del gobierno en una cuenta 18.8
Recibio salario del sector privado en una cuenta 17.4
Ahorro y Crédito A.hc.)rrc’) formal o informa.lmente 454
Pidi6 prestado formal o informalmente 534
Resiliencia No seria dificil acceder a dinero en 30 dias (adultos) 54.6
financiera Mujeres 47.5
Hogares de menores ingresos 38.6
Conectividad maévil | Tiene teléfono movil 88.7
Mujeres 88.3
Hogares de menores ingresos 84.5
Tiene smartphone 69.8
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Mujeres 67.6
Hogares de menores ingresos 61.1
Fuente: Banco Mundial, 2025

La inclusién financiera también se expresa como resiliencia financiera, entendida como la
capacidad de los hogares para hacer frente a imprevistos sin recurrir a estrategias de alto costo.
En ALC, el 54.6% de las personas adultas afirma que no le resultaria dificil conseguir dinero
adicional en un plazo de 30 dias. Sin embargo, esta proporcion se reduce al 47.5% entre mujeres
y al 38.6% en hogares de bajos ingresos.

Lo cual también va de la mano con la conectividad, pues esto condiciona el alcance de la
digitalizacién y bancarizacién. Siendo que, si bien el 69.8% de la poblacién tiene teléfono
inteligente—cifra que se reduce al 61.1% en los hogares con menores ingresos—, aun persiste
una brecha, lo que implica la necesidad de incorporar un enfoque mixto para abordarla, que
combine innovacién digital, canales presenciales o hibridos, y la alfabetizacién financiera —como
medida de proteccién del consumidor—, para evitar que la transformacion tecnoldgica
reproduzca desigualdades (World Bank, 2025c).

Por ello, la inclusién financiera no puede entenderse solo como apertura de cuentas. Para que
realmente contribuya a la inclusiéon social, debe ir acompanada de productos adecuados,
presencia territorial, costos accesibles y educacién financiera. De lo contrario, el acceso formal
puede no traducirse en un uso efectivo o beneficioso. En este punto, la BND tiene una ventaja
importante, ya que puede operar con criterios de cobertura social y territorial mas amplios que
la banca comercial.

Por otro lado, la inclusién financiera también se incorpora como un componente de la inclusién
productiva, dado que el acceso a financiamiento permite determinar la capacidad de inversién,
escalamiento y creaciéon de empleo que puede tener una empresa, especialmente en unidades
de menor tamafno. En ALC, las Mipymes representan el 99.5% de las empresas, 60% de la
poblacion empleada y alrededor de 25% del PIB regional (Altman & Sabato, 2023). Sin embargo,
persisten restricciones significativas para el acceso a financiaciéon. Se estima una brecha de
financiamiento de US$1.8 billones, que corresponden a 35% del PIB regional, para un conjunto
de barreras vinculadas al bajo el acceso a instrumentos como garantias, y a restricciones de
capacidades contables y de planificacion en las mismas empresas (Altman & Sabato, 2023).

En la misma linea, la financiacion alternativa?’ en ALC ascendié a US$5,270 millones en 2020,
siendo 86% de esa financiacién destinada a MIPYMES, mostrando la importancia de los
instrumentos de financiacion innovadores y de marcos regulatorios proporcionales para ampliar
opciones de fondeo (Altman & Sabato, 2023).

27 Conjunto de instrumentos y canales de financiamiento no tradicionales, distintos al crédito bancario convencional, que permiten
a personas y empresas —especialmente mipymes— acceder a recursos a través de plataformas digitales, inversionistas privados u
otros mecanismos innovadores, como el crowdfunding, el lending Fintech o el factoring electrénico.
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CAPITULO V. ACCIONES DE LA BANCA DE DESARROLLO
5.1. Banca de desarrollo y movilizacion de inversion hacia sectores estratégicos
Eslabon habilitante para transformar potencial productivo en inversion

La identificacion de sectores estratégicos con alto potencial de crecimiento no garantiza, por si
sola, que la inversién se materialice. Numerosos proyectos vinculados a esas actividades
enfrentan restricciones financieras importantes. Entre ellas destacan horizontes de maduracion
largos, elevados requerimientos de capital inicial, incertidumbre tecnolégica o regulatoria y
riesgos de mercado que superan los parametros habituales del financiamiento bancario privado.
Estas limitaciones son particularmente visibles en sectores como infraestructura, transicion
energética, manufactura avanzada e innovacién tecnoldgica, donde la magnitud de las
inversiones y la complejidad de los proyectos tienden a desbordar la capacidad de
financiamiento tradicional.

Los bancos nacionales de desarrollo aportan capacidades que permiten cerrar brechas entre
oportunidades productivas y financiamiento disponible. Operan con acceso a recursos de largo
plazo, mandatos explicitos orientados al desarrollo econémico y mayor disposicién para asumir
riesgos iniciales asociados a procesos de transformaciéon productiva. Facilitan la canalizacién de
financiamiento hacia proyectos con externalidades econdmicas o tecnolégicas significativas,
aunqgue todavia no reldnan condiciones suficientes para atraer capital privado en etapas
tempranas (Ferraz, 2022). A partir de informacion reciente y considerando experiencias
puntuales ilustrativas —sin pretender un inventario exhaustivo de instituciones—, se observa
gue esta contribucién alcanza escalas relevantes. En 2024, el BNDES aprobd operaciones por
US$44 mil millones y canalizé recursos adicionales por US$14 mil millones mediante garantias,
con un énfasis creciente en infraestructura, industria, innovacion, transicién energética y apoyo
a micro, pequenas y medianas empresas. Este tipo de intervenciones no solo amplia la
disponibilidad de crédito, sino que también contribuye a dinamizar sectores estratégicos
mediante instrumentos que combinan financiamiento directo e indirecto.

La contribucion de los BND no se limita a la provision directa de crédito. Sus intervenciones
suelen abarcar la estructuracion financiera de proyectos, la incorporacién de instrumentos de
mitigacion de riesgos y la generacién de condiciones que amplian la participacién de
inversionistas privados. En Brasil, es el caso del BNDES que ha complementado su accién
crediticia con el uso de fondos de inversién y participacidn como inversionista ancla,
movilizando recursos adicionales hacia infraestructura, innovaciéon y cadenas productivas
vinculadas a minerales estratégicos y transicién energética. Este tipo de esquemas permite
multiplicar el impacto del financiamiento publico al apalancar capital privado en etapas donde
la incertidumbre es mas elevada.

Experiencias en otros paises refuerzan esta légica. En Colombia, la Financiera de Desarrollo
Nacional ha participado en mas de 50 procesos de estructuracion desde su creacién, asociados
a un potencial de inversion cercano a US$23 mil millones, y ha acumulado compromisos de
financiamiento por US$4 mil millones. Su intervencion se extiende a lo largo del ciclo de los
proyectos, desde la preinversiéon hasta la operacién, mediante instrumentos de project finance,
garantias, lineas de liquidez y soluciones financieras a medida, contribuyendo a transformar
iniciativas en carteras financiables y atractivas para inversionistas. De manera similar, Banobras
en Meéxico orienta su accién al financiamiento y refinanciamiento de proyectos de
infraestructura y servicios publicos, en un contexto donde las brechas de inversién siguen
siendo significativas y donde la infraestructura actia como un habilitador clave de
productividad, competitividad e integracién territorial.
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Estas experiencias muestran que los BND actiian como un eslabdn habilitante entre el potencial
productivo y la inversion efectiva. Su valor agregado reside en la capacidad de combinar
financiamiento de largo plazo, estructuracion técnica, mitigacién de riesgos y coordinacién con
actores publicos, privados y multilaterales. Mediante estas acciones se fortalece la bancabilidad
de iniciativas productivas vinculadas a sectores emergentes o en transicion tecnoldgica,
permitiendo que oportunidades identificadas a nivel sectorial se transformen gradualmente en
inversiones concretas y sostenibles en el tiempo.

Funciones en la promocion de inversion productiva

Los BND apoyan de diversas maneras el financiamiento de sectores estratégicos. Una de sus
contribuciones mas relevantes es la provisién de financiamiento de largo plazo, condicién
indispensable para actividades intensivas en capital cuya rentabilidad se materializa en
horizontes prolongados. Infraestructura energética, modernizacién industrial, infraestructura
digital o proyectos asociados a nuevas tecnologias requieren estructuras financieras que
dificilmente pueden ser cubiertas por intermediarios financieros tradicionales bajo condiciones
de mercado.

A partir de experiencias ilustrativas, se observa que esta funcion alcanza escalas significativas.
En México, Banobras canalizé entre 2018 y 2024 financiamiento por mas US$46 mil millones,
con una cartera que superd los US$40 mil millones y un crecimiento cercano al 38%.
Adicionalmente, destind mas de US$15 mil millones a proyectos de infraestructura en sectores
como transporte, energia y conectividad, y brindé asistencia técnica a mas de 1,500 municipios.
Este tipo de intervenciones no solo amplia el acceso a financiamiento de largo plazo, sino que
permite sostener procesos de inversidn en sectores donde la escala y los plazos exceden la
capacidad del sistema financiero comercial.

La intervencién de los BND también permite abordar incertidumbres asociadas a tecnologias
emergentes o sectores en transicion. Proyectos vinculados a nuevas fuentes de energia,
digitalizacién industrial, movilidad sostenible o cadenas productivas basadas en recursos
naturales estratégicos enfrentan riesgos tecnolégicos, regulatorios y de mercado que reducen
la disposicién del capital privado a participar en etapas iniciales. En este plano, CORFO ofrece
un caso ilustrativo. Su Programa de Desarrollo Productivo Sostenible, financiado con recursos
provenientes de contratos de litio en el Salar de Atacama, contd en 2024 con un presupuesto
de US$114 millones, orientado a descarbonizacién, resiliencia climatica y diversificacion
productiva sostenible. Asimismo, destind US$5 millones a iniciativas de adaptacion al cambio
climatico, apalancando cerca de US$14 millones de inversion privada, y financié 37 operaciones
de crédito por alrededor de US$34 millones, en su mayoria asociadas a electromovilidad.

En sectores emergentes, como el hidrégeno verde, la contribucidon de estas instituciones
adquiere una dimension adicional, ya que no se limita a financiar activos, sino que apunta a crear
condiciones para el desarrollo del mercado. CORFO impulsé en 2024 un Centro Tecnoldgico
para la Innovacién en Hidrogeno Verde en Magallanes, con una inversién publica de US$7
millones entre 2024 y 2029, complementada con un apalancamiento de US$10.5 millones por
parte de los participantes del proyecto. La implicancia de estas intervenciones es que permiten
reducir riesgos, generar capacidades tecnolégicas y productivas, y acelerar la maduracion de
nuevas industrias, facilitando la entrada progresiva de capital privado.

La capacidad de apoyar la preparaciéon y estructuracion de proyectos constituye otro elemento
clave. Numerosas oportunidades de inversién no avanzan debido a la ausencia de estudios de
factibilidad, analisis ambientales o estructuracion contractual adecuada. En este ambito, los
BND desempeian un rol central mediante asistencia técnica, estructuracion financiera y diseio
de proyectos. Banobras, por ejemplo, complementa su financiamiento con servicios fiduciarios
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y la operacién de instrumentos como el Fondo Nacional de Infraestructura (FONADIN), a través
del cual se han canalizado cerca de US$8,300 millones en apoyos para proyectos estratégicos.
Esto contribuye a reducir la incertidumbre, mejorar la calidad de los proyectos y aumentar su
probabilidad de alcanzar cierre financiero.

Ademas de facilitar financiamiento y estructuracién, los BND pueden impulsar procesos de
creacién de mercado en sectores emergentes. En algunos casos, esto se traduce en la promocién
de plataformas de inversién, fondos especializados o esquemas de coinversidon que permiten
desarrollar carteras de proyectos y movilizar capital privado a mayor escala. Experiencias
recientes muestran que este tipo de instrumentos amplia el conjunto de oportunidades
invertibles en areas donde el ecosistema empresarial ain se encuentra en consolidacién
(Gregory et al., 2025). En esta linea, CORFO ha financiado 72 fondos de capital de riesgo entre
1998 y 2024, con inversiones evaluadas en mas de US$1,000 millones para cerca de 500
empresas, consolidando un ecosistema de financiamiento para innovacién y emprendimiento.
La implicancia es que estos mecanismos permiten transformar iniciativas dispersas en
portafolios de inversién escalables, generando senales de mercado y reduciendo barreras de
entrada para inversionistas privados.

Adicionalidad y movilizacion de capital privado como principios de intervencion

Las intervenciones de los BND suelen guiarse por el principio de adicionalidad, entendido como
el valor agregado que estas entidades aportan cuando el financiamiento privado resulta
insuficiente para sostener inversiones con impacto econémico, social o ambiental relevante.
Esta adicionalidad financiera se manifiesta cuando los BND ofrecen condiciones que el mercado
no provee adecuadamente, como plazos mas extensos, fondeo en moneda local, cobertura
parcial de riesgos, lineas con mejores condiciones o instrumentos orientados a segmentos
excluidos. A ello se suma una dimensién no financiera que incluye asistencia técnica,
fortalecimiento institucional, apoyo en la estructuracion de proyectos, mediciéon de impacto y
adopcién de estidndares ambientales y sociales. En sectores vinculados a procesos de
modernizacién productiva, estas intervenciones facilitan la adopciéon de nuevas tecnologias, el
fortalecimiento de capacidades empresariales y la integracién en cadenas de valor mas
sofisticadas (Ferraz, 2022).

Tomando en cuenta desarrollos y aplicaciones concretas esta adicionalidad se observa en
instituciones que combinan financiamiento, asistencia técnica e instrumentos de mitigacién de
riesgos. COFIDE, por ejemplo, aprobé en 2025 un Programa de Garantia de Cartera concebido
como instrumento sostenible y sin subsidio fiscal para ampliar el acceso al crédito productivo y
compartir riesgos con el sistema financiero. Ademas, administré mas de US$5,700 millones en
fideicomisos y aprobo US$969 millones en lineas de financiamiento, con participacion
mayoritaria de instituciones especializadas en microfinanzas. En Bolivia, el BDP combina
financiamiento directo e indirecto con asistencia técnica e inteligencia productiva. En el 2023
reportd que la asistencia técnica contribuyd a incrementos de rendimientos agricolas entre 10%
y 25%, mejora de ingresos de 25%, reduccion de costos de produccién de 20% y optimizacion
de insumos de 35%, lo que muestra una adicionalidad no financiera orientada a mejorar
productividad y capacidad de repago.

La movilizacion de capital privado constituye otro componente central. En lugar de sustituir al
financiamiento comercial, la intervencion de los BND busca ampliar el espacio de inversién
disponible mediante estructuras que mejoren la relacién riesgo-retorno de los proyectos.
Garantias parciales de crédito, financiamiento combinado, fondos de inversién, bonos tematicos
y estructuras de capital subordinado permiten atraer inversionistas privados hacia sectores
donde la inversidn aln es baja o percibida como riesgosa. COFIDE, en esa linea, realizdé una
emision sostenible por US$400 millones, aprobd un programa de inversién en bonos sostenibles
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por hasta US$300 millones y otro de participacion en fondos de inversién por US$100 millones,
instrumentos dirigidos a profundizar el mercado de capitales y canalizar recursos hacia
infraestructura, MIPYMES, transicién energética e inversién productiva.

En Colombia, Bancéldex muestra cdmo la adicionalidad puede operar mediante alianzas con
entidades publicas y condiciones financieras diferenciadas. En 2025 gestioné aportes?® por
US$30 millones, lo que permitié lanzar 20 lineas de crédito en mejores condiciones para
reactivacidon empresarial, modernizacién, internacionalizaciéon, desarrollo sostenible e inclusién
financiera. A través de este portafolio desembolsé US$300 millones y beneficié a mas de 44,000
empresas. Asimismo, destind US$77 millones a proyectos verdes en 402 empresas, de las cuales
298 desarrollaron proyectos de descarbonizacidn. Esta actuacién permite que recursos publicos
relativamente acotados amplifiquen el financiamiento disponible y orienten crédito hacia
objetivos productivos y ambientales.

Este tipo de mecanismos adquiere especial relevancia en dreas como los sistemas alimentarios
sostenibles, donde la transicion hacia modelos productivos mas resilientes requiere inversiones
significativas y nuevas estructuras de financiamiento. FIRA ofrece un caso ilustrativo. En 2024,
su cartera total de proyectos sostenibles y de adaptacion y resiliencia al cambio climatico
ascendié a US$2,500 millones, 30.9% mas que en 2023. Ademas, colocé su primer bono azul
por US$300 millones, su quinto bono verde por US$400 millones y su segundo bono social de
inclusion financiera por US$100 millones. Entre 2018 y 2024, acumulé 12 emisiones tematicas
por mas de US$2,200 millones, canalizando recursos del mercado hacia proyectos con impacto
ambiental y social en el sector agroalimentario y rural.

La experiencia de bancos subnacionales también muestra que la adicionalidad puede expresarse
en la orientaciéon territorial del crédito y en la medicién de impactos. En 2024, BDMG
desembolsé US$ 730 millones, casi 20% mas que en 2023, y estimd que esos recursos
contribuyeron a impulsar mas de 87,000 empleos, inyectar US$650 millones en el ecosistema
productivo de Minas Gerais y generar US$25 millones en ICMS.?? Ademas, 54.5% de sus
desembolsos se destinaron a iniciativas alineadas con al menos un ODS, mientras que las lineas
de innovacién alcanzaron US$80 millones y las de energias renovables US$50 millones.

En este marco, adicionalidad y movilizacién de capital privado se articulan como principios
complementarios. La primera permite justificar la intervencién publica alli donde existen
brechas de financiamiento, riesgos no internalizados o beneficios sociales que el mercado no
captura plenamente. La segunda amplia el alcance de esa intervencién mediante instrumentos
capaces de atraer recursos privados, multilaterales e institucionales. De esta manera, ambas
dimensiones permiten que los BND no solo financien proyectos, sino que ayuden a crear
condiciones para que sectores estratégicos se vuelvan invertibles, escalables y sostenibles en el
tiempo.

Instrumentos financieros y no financieros para impulsar sectores estratégicos

Los BND disponen de una variedad de instrumentos que pueden adaptarse a las caracteristicas
de los sectores estratégicos y a las barreras especificas que enfrentan los proyectos de inversién.
Entre los mecanismos mas utilizados se encuentran los instrumentos de financiamiento de largo
plazo, que incluyen préstamos de inversion, lineas de crédito para modernizacién productiva y
esquemas de financiamiento a través de intermediarios financieros. Estos instrumentos

28 Recursos que provienen de entidades publicas (ministerios, gobiernos, fondos).

29 Impuesto sobre Operaciones relativas a la Circulacion de Mercancias y sobre Prestaciones de Servicios de Transporte Interestatal
e Intermunicipal y de Comunicacion
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permiten sostener proyectos intensivos en capital en sectores como infraestructura energética,
manufactura avanzada o desarrollo tecnolégico.

Cuadro N°7. Instrumentos de la banca nacional de desarrollo para movilizar inversion

Tipo de

Modalidad operativa

estratégica

Restriccién que atiende

Aplicaciones frecuentes

instrumento

Crédito de largo
plazo

Crédito directo,
segundo piso,
redescuento, leasing,
financiamiento de
inversion

Insuficiencia de plazos y
fondeo compatible con
proyectos intensivos en
capital

Infraestructura, energia,
manufactura, digitalizacion,
transporte, vivienda

Garantias y
coberturas

Garantias parciales,
fondos de garantia,
coberturas de riesgo

Baja disposicion del
sistema financiero
privado a asumir riesgos

MIPYMES, innovacion,
proyectos verdes, agricultura,
exportacion

Financiamiento

Recursos concesionales
y no concesionales,
cofinanciamiento

Brecha entre retorno

Transicion energética, agua y
saneamiento, electromovilidad,

accionaria, deuda
subordinada

crecimiento

combinado multilateral, fondos privado y retorno social adaptacion climatica
climaticos
Fondos de inversion,
. fopdos de fondos, Falta de capital paciente | Startups, empresas innovadoras,
Capital y coinversion, L . .
L L, y financiamiento para infraestructura, capital
cuasicapital participaciéon

emprendedor

Subvenciones y
recursos no
reembolsables

Subsidios,
cofinanciamiento,
convocatorias
tecnoldgicas, aportes
para [+D+i

Alto riesgo tecnolégico
o baja apropiabilidad
privada de beneficios

Innovacién, prototipos,
investigacion aplicada,
tecnologias limpias

Asistencia
técnica

Preparacion de
proyectos, estudios de
factibilidad,
estructuracion
contractual,
fortalecimiento
institucional

Débil capacidad de
originacién y
estructuracion

Infraestructura social,
transporte, agua, proyectos
municipales, innovacién

Plataformas y
canales digitales

Plataformas de crédito,
pagos, educacién
financiera,
preestructuracion de
proyectos

Altos costos de
transaccion, baja
cobertura territorial,
falta de informacién

Inclusion financiera, crédito
verde, agricultura,
microempresas

Bonos tematicos
y mercado de
capitales

Bonos verdes, sociales,
sostenibles, titulizacion,
fondos especializados

Necesidad de atraer
inversionistas
institucionales

Vivienda, infraestructura social,
transicion energética, MIPYMES

Fuente: Elaboracion propia con base en experiencias de BND de ALC sistematizadas por ALIDE.

Los instrumentos de mitigacion de riesgos constituyen otro componente relevante. Garantias
parciales de crédito, facilidades de reparto de riesgos y esquemas de financiamiento combinado
contribuyen a mejorar las condiciones de acceso al crédito para proyectos que presentan niveles
elevados de incertidumbre. En cadenas productivas agroalimentarias estos mecanismos han
permitido ampliar la participacién de instituciones financieras privadas en el financiamiento de
productores y empresas vinculadas a sistemas alimentarios sostenibles (UNEP, 2023).
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La preparacion de proyectos representa otra dimension fundamental. Programas de asistencia
técnica, estudios de prefactibilidad y apoyo en la estructuracién contractual contribuyen a
reducir las barreras que impiden que oportunidades de inversidén avancen hacia etapas de
financiamiento. En sectores emergentes, como el desarrollo de hidrégeno verde, este tipo de
instrumentos resulta relevante para facilitar la estructuracién de proyectos y el desarrollo de
infraestructura asociada (Sessele, 2024).

El desarrollo de instrumentos verdes asociados al mercado de capitales también ha comenzado
a adquirir mayor relevancia en las estrategias de los BND. Bonos verdes, bonos vinculados a
sostenibilidad y estructuras de titulizacion permiten ampliar el acceso a financiamiento y
movilizar recursos de inversionistas institucionales. Estos instrumentos se complementan con
marcos de medicion y verificacidon que aseguran la integridad de los objetivos ambientales o
sociales asociados a las operaciones financiadas.

Finalmente, algunos BND impulsan esquemas de coinversién y plataformas sectoriales
destinadas a generar carteras de inversién en sectores emergentes. Este enfoque busca ampliar
el conjunto de oportunidades financiables mediante la creacién de vehiculos especializados
capaces de atraer capital privado hacia nuevas actividades productivas (UNEP, 2023).

Aplicaciones sectoriales de la banca de desarrollo para movilizar inversion y construir
mercados

La evidencia reciente muestra un desplazamiento gradual desde intervenciones financieras
predominantemente horizontales hacia esquemas mas focalizados en sectores con alto
potencial de transformacién productiva. Las operaciones identificadas indican que los BND no
actian Unicamente como proveedores de crédito de largo plazo. En varios casos participan en
la estructuracidon de mercados emergentes, reducen riesgos tecnolégicos, amplian horizontes
de inversion, movilizan capital privado y facilitan la coordinacién entre actores publicos y
privados.

Este cambio responde a una transformacién del entorno internacional. La reorganizacién de las
cadenas globales de suministro, la presién por descarbonizar los sistemas energéticos vy
productivos, la digitalizacién acelerada y la competencia por atraer inversiones tecnolégicas han
ampliado el campo de accion de la banca de desarrollo. En este escenario, la capacidad de
movilizar financiamiento hacia sectores estratégicos se vuelve un componente central de las
estrategias nacionales de desarrollo productivo.

La manufactura de nueva generacién constituye uno de los campos donde esta dindmica se
vuelve mas evidente. La relocalizaciéon industrial asociada al comercio regional de América del
Norte ha impulsado programas de financiamiento dirigidos a fortalecer la base manufacturera
en sectores como autopartes, aeroespacial, dispositivos médicos y electrénica avanzada. Por
ejemplo, Bancomext y NAFIN han desarrollado esquemas que combinan crédito de inversion,
arrendamiento financiero, factoraje internacional y seguros de crédito a la exportacién para
facilitar la insercién de empresas mexicanas en cadenas regionales de valor vinculadas al Tratado
entre México, Estados Unidos y Canada (T-MEC). Este tipo de intervencion no se limita a
financiar capital fisico. También contribuye a ampliar la base de proveedores locales capaces de
integrarse en sistemas productivos tecnolégicamente complejos.

La politica de infraestructura productiva vinculada al fendmeno del nearshoring también
muestra el papel de la banca de desarrollo como plataforma financiera para la expansion
industrial. A diciembre 2023, Banobras ha canalizado créditos por alrededor de US$9,200 para
detonar inversiones en 11 estados asociadas a la relocalizacion de empresas y cadenas de
suministro. Asimismo, para el corto plazo ha identificado proyectos adicionales por mas de
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US$1,100 millones, que abarcan desde infraestructura basica hasta obras de mayor escala.®°
Estas intervenciones incluyen infraestructura logistica, provisién de servicios industriales y
desarrollo urbano vinculado a polos productivos, contribuyendo a generar condiciones
habilitantes para la instalaciéon y expansién de actividades manufactureras. Paralelamente,
Banobras ha movilizado entre 2018-2024 financiamiento por mas de US$27 mil millones en
proyectos estratégicos de transporte, energia y conectividad que fortalecen la base logistica
necesaria para la integracion de nuevas cadenas industriales (Hernandez, 2024).

El impacto de estas operaciones no se limita al financiamiento directo de proyectos. La
expansion de infraestructura logistica y de transporte reduce costos de comercio, facilita la
localizacién de nuevas inversiones industriales y amplia la competitividad de las cadenas
productivas regionales.

La transicion hacia vehiculos eléctricos y transporte sostenible muestra otra dimensién del papel
catalizador de la banca de desarrollo. Bancdéldex canaliza un programa financiado por el BID que
moviliza alrededor de US$50 millones para apoyar proyectos de movilidad eléctrica,
infraestructura de carga y centros de homologacién tecnoldgica. El programa incluye recursos
de cofinanciamiento y asistencia técnica provenientes de mecanismos internacionales de
financiamiento climatico. La extensién de plazos hasta 20 afnios modifica significativamente el
perfil financiero de estas inversiones y permite absorber parte de los riesgos asociados a
tecnologias emergentes (Mobility, 2022).

Brasil ha desarrollado intervenciones similares desde una perspectiva industrial. EIl BNDES
participa en operaciones vinculadas a la electrificacion del transporte y al desarrollo tecnolégico
de la industria automotriz. El financiamiento se orienta tanto a la adopcién de buses eléctricos
en ciudades brasilefias como al fortalecimiento de capacidades industriales en proveedores y
fabricantes asociados a la cadena automotriz. Esta estrategia combina objetivos ambientales
con politicas de desarrollo industrial orientadas a fortalecer capacidades tecnoldgicas
domésticas. Solo entre 2023-2025 el Banco aprobd créditos por encima de los US$720 millones
para apoyar la produccién brasilefa de chasis, carrocerias, piezas y baterias de buses eléctricos,
ademas de haber financiado con cerca de US$230 millones las diferentes fases del desarrollo
del vehiculo eléctrico de despegue vy aterrizaje vertical (€VTOL), incluida la construccién de la
fabrica en Taubaté, Sao Paulo (BNDES, 2025; Gil, 2025).

La transicidn energética aparece también como un area de intervencién creciente. El programa
Crédito Verde de (CORFO financia proyectos de energias renovables, eficiencia energética y
electromovilidad mediante lineas de crédito de largo plazo. El programa ha financiado mas de
veinte proyectos por alrededor de US$83 millones. La ampliacién reciente elevéd el
financiamiento maximo por empresa a US$30 millones y extendio los plazos de financiamiento
hasta 20 afos, con mayor énfasis en proyectos vinculados a hidrégeno verde y almacenamiento
energético (CORFO, 2024). Asimismo, CORFO apoyara con mas de US$25 millones a tres
consorcios empresariales de Chile, China y Espafa para la puesta en marcha de las primeras
fabricas de electrolizadores destinadas a la produccién de hidrogeno verde (NME, 2025).

Las cadenas de minerales estratégicos asociadas a la transicion energética también muestran
intervenciones financieras orientadas a fortalecer capacidades tecnolégicas. CORFO lanzé una
convocatoria de desafios tecnoldgicos orientados al desarrollo de litio metélico, reutilizaciéon
avanzada de baterias de vehiculos eléctricos y reduccién de emisiones en el procesamiento de
concentrados de cobre. El programa moviliza hasta US$30 millones en financiamiento para
investigacion y desarrollo tecnoldgico vinculado a estas industrias (NME, 2026). Esta
experiencia muestra que la banca y las agencias de desarrollo pueden intervenir no solo en la

30 De acuerdo con declaraciones de Banobras en el Foro Fitch on México 2023.
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etapa de inversién productiva, sino también en fases previas de investigacién aplicada,
validacién tecnolégica y creacion de capacidades industriales.

El sector agroalimentario presenta otro tipo de intervenciéon vinculada a la bioeconomia. Los
Fideicomisos Instituidos en Relacion con la Agricultura (FIRA) implementan el programa
Sustenta+, que incentiva la adopcidn de bioinsumos agricolas en cultivos como maiz y cafa de
azlcar mediante incentivos financieros dirigidos a intermediarios rurales. El programa busca
reducir hasta 30 % el uso de fertilizantes quimicos y disminuir emisiones asociadas a practicas
agricolas convencionales. Este tipo de intervencién muestra que la transicién tecnolégica en
sistemas productivos dispersos requiere instrumentos distintos al crédito directo tradicional,
orientados a facilitar la adopcién masiva de nuevas tecnologias, reducir riesgos de aprendizaje
y adaptar la oferta financiera al ciclo productivo rural (Martinez, 2025).

La expansion de la infraestructura digital constituye otra dimensién relevante del nuevo campo
de accién de la banca de desarrollo. EIl BNDES aprobé una linea de financiamiento de US$35
millones para la empresa Scala Data Centers destinada a expandir infraestructura tecnoldgica
asociada a servicios de computacién en la nube e inteligencia artificial (BNDES, 2025b). Aunque
esta operacién es especifica, forma parte de un conjunto mas amplio de inversiones en
infraestructura digital que sostienen la expansidon de la economia de datos, la inteligencia
artificial y los servicios digitales avanzados en América Latina.

La experiencia de Costa Rica muestra una modalidad diferente, basada en la movilizacion de
recursos del mercado de capitales. EI Banco Nacional de Costa Rica participé en la
estructuracion de un fondo de inversiéon verde destinado a financiar la construccién de un
centro de datos (Bolsa CR, 2022). Este tipo de instrumentos permite canalizar capital
institucional hacia infraestructura tecnolégica mediante vehiculos financieros que amplian la
base de financiamiento disponible para proyectos digitales.

Las operaciones observadas permiten identificar patrones consistentes®! (en la forma en que la
BND interviene en sectores estratégicos. Los bancos utilizan crédito de largo plazo,
financiamiento combinado, fondos de inversién tematicos, incentivos a intermediarios y
programas de investigacion tecnoldgica para reducir riesgos iniciales y movilizar capital privado
hacia actividades de mayor complejidad tecnoldgica (Cuadro N°8).

Cuadro N°8. Matriz Sector - Instrumento - Impacto de la Banca de Desarrollo

Sector Instrumentos Funcion econémica de Acciones de banca de
estratégico financieros la intervencion desarrollo asociadas
Manufactura Crédito de inversion de | Integraciéon de Bancomext y Nacional
avanzada, largo plazo, factoraje proveedores locales en | Financiera financian empresas
nearshoring y internacional, seguros | cadenas regionales de en autopartes, aeroespacial,
cadenas de crédito a la produccion, dispositivos médicos,
globales de exportacion, fortalecimiento de metalmecanica y electrénica
valor arrendamiento capacidades vinculadas a cadenas
financiero manufactureras productivas del T-MEC

Electromovilidad | Préstamos de largo Desarrollo de mercados | Bancéldex canaliza
e infraestructura | plazo, financiamiento de movilidad eléctricay |financiamiento por US$50
de transporte combinado, asistencia | reduccién de emisiones | millones con apoyo del BID para
sostenible técnica del transporte urbano buses eléctricos, estaciones de

31 Entiéndase como que no es algo que ocurre solo en uno o dos casos aislados. Mas bien, es un patréon que se repite en varios
bancos de desarrollo y en distintos paises. Es decir, aunque cada institucion tenga sus particularidades, muchas terminan usando
herramientas similares (como financiamiento de largo plazo, garantias o coinversién) porque enfrentan problemas parecidos al
impulsar inversiones en sectores estratégicos.
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cargay centros de
homologacién tecnolégica

Industria
automotriz
electrificada 'y
transicion
industrial

Crédito de inversion,
financiamiento a
innovacién industrial

Desarrollo tecnolégico
en la cadena automotriz
y fortalecimiento de
proveedores vinculados
a electrificacién

BNDES financia proyectos
asociados a electrificaciéon del
transporte y modernizacién
tecnolégica de la industria
automotriz brasilena

Energia limpia,
hidrogeno verde

Crédito verde de largo
plazo, financiamiento

Expansién de
infraestructura

Corfo impulsa el programa
Crédito Verde que financia

y climatico, energética baja en proyectos de energias
almacenamiento | cofinanciamiento carbono y reduccién de [renovables, eficiencia
energético internacional riesgos tecnoldgicos energética y electromovilidad
con montos de hasta US$30
millones por empresa
Minerales Financiamiento de Escalamiento Corfo financia desafios

criticos, litioy
tecnologias de
baterias

investigaciony
desarrollo,
convocatorias
tecnoldgicas
competitivas

tecnoldgico en cadenas
de minerales
estratégicos y desarrollo
de soluciones para
almacenamiento
energético

tecnoldégicos vinculados a litio
metalico, reutilizacion de
baterias de vehiculos eléctricos
y reduccion de emisiones en
concentrados de cobre

Bioeconomia
agroalimentaria
y bioinsumos

Incentivos financieros a
intermediarios,
financiamiento
indirecto a adopcién
tecnoldgica

Transformacién de
sistemas agricolas hacia
modelos mas
sostenibles y reduccién
de dependencia de
agroquimicos

FIRA impulsa el programa
Sustenta+ para promover
bioinsumos en cultivos de maiz
y cafna de azucar con reduccion
significativa en el uso de
fertilizantes quimicos

Infraestructura | Crédito para Expansién de capacidad | BNDES otorga financiamiento
digital y infraestructura regional de por US$35 millones a Scala
economia de tecnoldgica, procesamiento y Data Centers para expansiéon de
datos financiamiento de almacenamiento de infraestructura digital en varios
equipos especializados | datos estados de Brasil
Infraestructura | Fondos de inversion Movilizacién de capital | Banco Nacional de Costa Rica
digital tematicos y vehiculos institucional hacia participa en la estructuracion de
financiada financieros verdes infraestructura un fondo verde para financiar la
mediante tecnoldgica estratégica | construccidén de un centro de
mercado de datos
capitales
Infraestructura | Crédito de Reduccién de costos Banobras financia proyectos
logistica para infraestructura, logisticos y atraccion de | logisticos y de transporte

relocalizacién
productiva

inversion mixta
publico-privada

inversion industrial

vinculados al nearshoring por
mas de US$490 millones

Fuente: Elaboracion propia con base en experiencias de BND de ALC sistematizadas por ALIDE.

5.2. Articulacién entre innovacion y emprendimiento desde la banca de desarrollo

La consolidacion de agendas de innovacion y emprendimiento en ALC ha puesto en primer plano
un desafio central, que consiste en traducir capacidades tecnolégicas y conocimiento en
procesos sostenidos de escalamiento empresarial, aumento de la productividad y generacién de
empleo de calidad. La discusién deja de centrarse en el diseifio de instrumentos aislados y se
desplaza hacia la capacidad de articular financiamiento, capacidades y actores en torno a
trayectorias empresariales mas dindmicas. En este campo, los BND vy las agencias publicas
especializadas adquieren una relevancia particular, al contar con instrumentos y capacidades
para intervenir tanto en fallas de mercado como en restricciones sistémicas que dificultan la
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aparicién y consolidacion de actividades innovadoras (CEPAL, 2024; OECD et al., 2026), asi
como en la creacion e inteligencia de mercados (ALIDE, 2025).

La relevancia de esta funcidon se aprecia con especial claridad en una regién que sigue
enfrentando productividad estancada, estructura exportadora concentrada y elevada
heterogeneidad empresarial. En consecuencia, la politica publica no puede limitarse a apoyar
algunos emprendimientos de alto crecimiento. Necesita construir puentes entre innovacion,
inversién productiva, modernizacién empresarial y transformacién estructural. Alli los BND
muestran una ventaja comparativa institucional, porque pueden operar con horizontes de largo
plazo, asumir riesgos que el mercado evita y coordinar instrumentos diversos bajo objetivos de
politica mas amplios (Ferraz et al., 2023; CEPAL, 2025).

La evidencia reciente sugiere que esta transicién hacia un rol mas complejo de la BND ya se
encuentra en marcha, con algunas instituciones con mayor recorrido que otras. En Brasil, por
ejemplo, la accién coordinada entre el Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico y Social
(BNDES) y la Financiadora de Estudios y Proyectos (FINEP) ha permitido movilizar mas de
US$11,600 millones entre 2023 y 2025 en financiamiento orientado a innovacion, digitalizacion
y modernizacién productiva, con un ritmo de ejecucién que en 2025 iguala en nueve meses el
total aprobado en 2023 (BNDES, 2025; FINEP, 2025). Este volumen no solo refleja una
expansion de recursos, sino un cambio en la jerarquia de la innovacion dentro de la politica
econdmica, que pasa a ocupar un lugar central en la estrategia de desarrollo.

Este desplazamiento cuantitativo viene acompanado de un cambio cualitativo relevante. La
innovacion deja de ser entendida como un dmbito sectorial o tecnolégico especifico y se integra
dentro de una légica mas amplia de transformaciéon productiva, donde se busca
simultdneamente elevar productividad, fortalecer cadenas de valor, promover digitalizacién y
avanzar hacia modelos de produccién mas sostenibles. En ese sentido, la articulacién entre
innovacion y emprendimiento no constituye un objetivo aislado, sino un componente esencial
de una politica de desarrollo productivo mas ambiciosa.

Desde esta perspectiva, la contribucion de los BND a la articulaciéon entre innovacion y
emprendimiento puede ordenarse en cuatro planos. El primero es el financiamiento escalonado
de startups y empresas innovadoras, mediante capital semilla, capital emprendedor, fondos de
fondos, aceleraciéon y mentoria. El segundo es la difusion y adopcién tecnolégica en MIPYMES,
una frontera menos visible, pero probablemente mas decisiva para la productividad agregada.
El tercero es la articulacion de ecosistemas, mediante conexion de actores, infraestructura
institucional e instrumentos de cooperacién. El cuarto es la orientacién estratégica de la
innovacion hacia inclusién, sostenibilidad y desarrollo territorial, junto con la consolidacién de
métricas de adicionalidad e impacto. Los casos relevados —Brasil, Chile, Colombia, Perd y
México— muestran que estos planos ya estan presentes en la practica reciente de la BND,
aungue con distintos niveles de escala, sofisticacién y continuidad.

Instrumentos para financiar startups y empresas innovadoras

Una primera contribucion de los BND en esta agenda se relaciona con la necesidad de financiar
empresas jovenes, innovadoras o intensivas en conocimiento que enfrentan severas
restricciones para acceder al sistema financiero tradicional®?. Sin embargo, un mapeo general de
la BND en ALC sugiere que el desafio no radica solo en ampliar la disponibilidad de recursos,

32 | as razones son conocidas. Estas firmas suelen operar con activos intangibles, flujos futuros inciertos, modelos de negocio
todavia en validacion y necesidades de inversion cuyo retorno depende de procesos de experimentacion y aprendizaje. Esto reduce
el atractivo del crédito bancario tradicional y eleva la importancia de instrumentos mas flexibles, crédito bancario tradicional y eleva
la importancia de instrumentos mas flexibles, de largo plazo y cercanos a la l6gica del capital de riesgo.
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sino también en construir un conjunto de instrumentos coherente con las distintas etapas de
evolucién de una empresa innovadora.

En ese punto, la experiencia de Chile es ilustrativa. CORFO ha desarrollado una arquitectura
gue distingue entre instrumentos para etapas tempranas tecnoldgicas, etapas tempranas con
riesgo tecnoldgico y comercial, y etapas de desarrollo y crecimiento. A ello se suma Start-Up
Chile, cuya reformulacién mas reciente estructura la intervencion en Build, Ignite y Growth, es
decir, un recorrido que acompana desde la idea y el prototipo hasta la validaciéon comercial, la
expansion, el acceso a mercados internacionales y la conexién con financiamiento privado
(ALIDE, 2021; CORFO, 2026).

Este diseno escalonado es importante por dos razones. En primer lugar, evita que la politica
publica trate al emprendimiento innovador como una categoria homogénea, cuando las
necesidades financieras, gerenciales y comerciales cambian de manera significativa entre una
etapa de prototipado y una de expansion. En segundo lugar, permite que la intervencién publica
no se agote en el impulso inicial, una de las debilidades mas frecuentes de la politica regional.
Buena parte de las empresas apoyadas por incubadoras o programas de capital semilla enfrenta
posteriormente un “vacio de escalamiento”, entendido como la falta de instrumentos adecuados
para transitar desde la validacidon temprana hacia el crecimiento sostenido. La trayectoria de
CORFO sugiere que una politica eficaz debe cerrar precisamente ese vacio.

Los resultados acumulados de la experiencia chilena refuerzan esta interpretacién. Segun la
Cuenta Publica de CORFO vy el Informe Publico de Capital de Riesgo, entre 1998 y 2024 la
Corporacién financié 72 fondos de capital de riesgo, apoyando inversiones en cerca de 500
empresas, con una fuerte presencia de MYPES. El instrumento no se concibe solo como
provision de recursos. El financiamiento a fondos busca incorporar socios estratégicos que
aporten redes, capacidades de gestién y mejores practicas de gobierno corporativo. El capital
publico se canaliza a través de vehiculos que combinan financiamiento y acompanamiento, una
caracteristica central cuando se trata de empresas que deben acelerar procesos de aprendizaje
organizacional (CORFO, 2025).

Brasil ofrece una segunda referencia clave, aunque con una institucionalidad mas distribuida
entre BNDES, FINEP y otros actores. El caso de los fondos Criatec es particularmente Util porque
cuenta con evidencia rigurosa de impacto. La evaluacién del programa encuentra efectos
significativos sobre empleo, masa salarial, personal de 1+D y solicitudes de patentes, lo que
sugiere que el capital semilla puede alterar la trayectoria de crecimiento y sofisticaciéon
tecnoldgica de las firmas apoyadas (Martini et al., 2024). En contextos donde la banca privada
no tiene incentivos suficientes para financiar activos intangibles y donde los mercados privados
de capital emprendedor son todavia pequefios o concentrados, un programa publico bien
disefado puede generar adicionalidad real y no mera sustitucién de recursos privados.

El caso brasilefio aporta, ademas, una leccion adicional. La politica de apoyo a startups no se
redujo a fondos de participacion. El BNDES Garagem puso en el centro una restriccion menos
visible, aunque muy relevante en economias en desarrollo: la falta de competencias
empresariales, redes y preparacion para escalar. El programa combiné mentorias, conexion con
inversionistas, acceso a socios estratégicos y servicios especializados, y su evaluacién mostré
efectos positivos sobre empleo formal, masa salarial y empleo técnico-cientifico. La implicancia
es importante. El financiamiento por si solo no basta cuando las empresas jovenes enfrentan
limitaciones en gestion, diseno organizacional, vinculacion con clientes o estructuracién de su
crecimiento. En ese sentido, la aceleracion y la construccion de capacidades empresariales
deben entenderse como parte del repertorio de la BND y no como un complemento menor
(Machado et al., 2026).
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Un aspecto especialmente relevante en la evolucién reciente de Brasil es que el apoyo a
emprendimientos innovadores ya no se agota en capital semilla y aceleracién. El portafolio se
ha ampliado hacia tecnologias estratégicas e infraestructura digital habilitante. Desde 2023, el
BNDES aprobé alrededor de US$950 millones en crédito y participacién accionaria para
proyectos ligados a inteligencia artificial (IA), con recursos destinados a integradores,
desarrolladores, hardware especializado, infraestructura en la nube y centros de datos. En este
ambito, el Banco lanzé en 2024 una linea de crédito por US$380 millones para el desarrollo de
data centers. A ello se suman operaciones como el crédito de US$60 millones a Embraer para
proyectos de investigacidn y nuevas tecnologias. Lo que emerge de estos hechos es una visién
mas amplia de la relacién entre innovacién y emprendimiento. No se trata solo de financiar
empresas jévenes, sino de consolidar un entorno tecnoldgico en el que startups, empresas
consolidadas, infraestructura digital e innovacion aplicada se refuercen entre si.

FINEP complementa esa légica con una arquitectura propia que cubre casi toda la cadena de
innovacion. Su informe anual 2024 muestra una expansion significativa del financiamiento
reembolsable, con US$2,960 millones en contrataciones y US$2,150 millones en liberaciones,
ademas de casi mil proyectos de MIPYMES apoyados por la via descentralizada®, con cerca de
US$700 millones en crédito. En paralelo, FINEP mantiene instrumentos de inversion directa e
indirecta en empresas, a través de FINEP Startup y fondos de inversién en participaciones. El
programa FINEP Startup cubre un vacio particularmente importante, situado entre iniciativas
como Centelha y Tecnova, los programas de aceleracién, el crowdfunding y los fondos seed o
de venture capital. A fines de 2024, el FIP FINEP Startup 1 contaba con capital comprometido
de US$10 millones y capacidad para acompanar hasta 25 empresas. El dato muestra escala®,
pero también focalizacién en segmentos subatendidos del mercado. FINEP, ademas, termind
2024 con 18 fondos activos y 76 empresas en cartera, lo que confirma una tendencia hacia una
mayor participacién en el desarrollo del mercado de capital emprendedor.

BANCOLDEX, por su parte, estructuré un Fondo de Fondos que invierte en vehiculos
emprendedores, de crecimiento, impacto, deuda privada e infraestructura, asumiendo un rol de
inversionista ancla y gestor profesional. La importancia del caso colombiano no radica solo en
el volumen de recursos comprometidos. Lo decisivo es que este banco contribuye a atraer
inversionistas privados, profesionalizar gestores y consolidar una industria de capital alternativo
todavia en proceso de maduraciéon. En mercados donde el venture capital sigue siendo pequefo
y relativamente concentrado, la banca de desarrollo tiene una funcién de sefalizacién relevante
(BANCOLDEX, 2024). Su presencia puede reducir el riesgo percibido, mejorar estandares y
movilizar coinversion.

En Peru, la Corporacion Financiera de Desarrollo S.A. (COFIDE) ha avanzado en una direccién
similar. La entidad viene comprometiendo recursos en fondos de venture capital y anuncié un
programa de inversién en fondos mas amplio, orientado a sectores estratégicos y MIPYMES.
Aungue la escala peruana todavia es menor que la brasilefa o la chilena, la sefial institucional
es importante. El banco de desarrollo no actiia solo como prestamista o garante, sino como
creador de mercado para nuevos vehiculos de inversién. Ello resulta especialmente relevante en
ecosistemas pequenos, donde la ausencia de gestores, fondos y coinversionistas privados puede
constituir una barrera tan importante como la propia falta de recursos (COFIDE, 2025).

México aporta otra perspectiva. NAFIN exhibe una arquitectura amplia de fomento empresarial
gue combina crédito, garantias, cadenas productivas, factoraje, capital emprendedor y
programas sectoriales. Mas recientemente, junto con BANCOMEXT, anuncié una estrategia

33 Esta institucién opera esquemas de crédito descentralizado a través del credenciamiento de agentes financieros, como bancos
regionales y otras instituciones intermediarias, que canalizan recursos hacia empresas innovadoras, especialmente Mipymes.
34 Se refiere al volumen de recursos movilizados y el alcance de las operaciones en términos de empresas y proyectos apoyados.
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para financiar cerca de US$7,000 millones en MIPYMES vy proyectos estratégicos del Plan
México, incorporando crédito, garantias y esquemas de coinversidon, ademas de una plataforma
denominada Impulsora de Innovacién México, orientada a movilizar capital publico y privado
hacia proyectos de innovacién tecnolégica e IA a través del Fondo de Fondos. Este punto es
particularmente relevante porque sugiere que la articulacion entre emprendimiento e
innovacidon en México se conecta de manera mas explicita con prioridades de inversién,
innovacién tecnoldgica e |A, ampliando el repertorio de la banca de desarrollo mexicana (NAFIN,
2025).

Este panorama sugiere que la BND aporta valor cuando contribuye a estructurar una secuencia
de financiamiento y acompanamiento. No se trata solo de cubrir una falla de crédito o la
ausencia de mercados, sino de hacer posible una trayectoria empresarial que va desde la idea
inicial hasta el crecimiento, pasando por capital de largo plazo, mentoria, validacién, redes,
coinversion, gobierno corporativo e infraestructura tecnolégica habilitante. En el Anexo N°1 se
resumen algunos de los principales instrumentos utilizados por bancos nacionales de desarrollo
y agencias publicas para startups y empresas innovadoras en la regidn, lo cual permite observar
varios rasgos importantes:

e La creciente diversidad del repertorio de instrumentos. La BND ya no actta solo con
crédito, subsidios o redescuento, sino también a través de capital, fondos de fondos,
coinversién, subvencion, aceleracién, mentoria, validaciéon tecnoldgica e inversiéon en
infraestructura digital;

e Se observa una légica de continuidad entre instrumentos, particularmente visible en
Chile y Brasil;

e Emerge una orientacién tematica y territorial mas definida, que incluye salud, IA,
sostenibilidad, desarrollo regional y cadenas productivas estratégicas:

e Se identifica una convergencia creciente entre banca de desarrollo y politica industrial,
lo que sugiere que el emprendimiento innovador comienza a concebirse no solo como
fendmeno empresarial, sino como parte de una estrategia mas amplia de transformacién
productiva.

Financiamiento de la adopcién tecnolégica en MIPYME

Una de las contribuciones mas importantes que surge de la evidencia regional es la necesidad
de ampliar el foco del andlisis. La innovacion y el emprendimiento no pueden estar centrados
exclusivamente en startups tecnoldgicas. Si el objetivo es elevar productividad, diversificar la
estructura productiva y expandir capacidades empresariales, la adopcién tecnoldgica en
MIPYMES debe ocupar un lugar mucho mas visible. En paises donde la base empresarial esta
compuesta mayoritariamente por PYMES, el cambio técnico no ocurre solo en laboratorios,
hubs digitales o fondos de venture capital. También ocurre en talleres, agroindustrias, comercios,
firmas de servicios y manufactureras que incorporan software, automatizacién, nuevas practicas
logisticas, analitica de datos, teledeteccién, trazabilidad o comercio electrénico. La
productividad agregada de ALC depende en gran medida de la difusién de estas tecnologias y
de la capacidad de las empresas para convertirlas en mejoras efectivas de procesos, productos
y modelos de negocio.

La experiencia brasilefia ofrece evidencia relevante en este plano. El Programa BNDES Mais
Inovacao vy las lineas complementarias de FINEP permiten observar una concepcion amplia de
la innovacion, donde el apoyo publico abarca no solo actividades intensivas en 14D, sino también
difusion tecnoldgica, modernizaciéon digital, adquisicion de bienes y servicios innovadores, y
transformacion productiva alineada con prioridades estratégicas. En 2024, el subprograma de
Difusion Tecnoldgica concentrd una parte muy importante de las operaciones aprobadas por el
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BNDES, con presencia significativa de MIPYMES. Este hecho revela que una politica de
innovacion puede ser simultdneamente sofisticada y masiva: puede apoyar la frontera
tecnolégica vy, al mismo tiempo, expandir la modernizaciéon productiva del tejido empresarial
(BNDES, 2024; MCTI, 2026; FINEP, 2026). Asi, el BNDES aprobé 2,249 operaciones por mas
de US$2,070 millones. De ellas 2,210 fueron operaciones indirectas en el subprograma de
Difusién Tecnolégica, con un valor de US$630 millones, mientras que 39 operaciones directas
concentraron US$1,460 millones. La politica publica puede ser masiva y selectiva al mismo
tiempo, teniendo un brazo orientado a miles de operaciones de difusién tecnoldgica en
MIPYMES vy otro dedicado a inversiones de innovacién de mayor escala.

La ampliacion del programa hasta diciembre de 2025 refuerza esa orientaciéon. Las nuevas
condiciones del BNDES Mais Inovacao elevaron el valor maximo anual por cliente en la linea de
Difusién Tecnoldgica a US$11 millones, aumentaron el tope de la linea Investimento automatico
en digitalizacion a US$3 millones e incorporaron el subprograma Aquisicdo de bens inovadores,
con operaciones entre US$4 millones y US$25 millones, con minimos diferenciados para Norte
y Nordeste. Mas alla de los montos, lo relevante es la direccién de politica: el banco utiliza su
capacidad financiera para inducir modernizacién y digitalizacion en el tejido productivo. El
financiamiento a bienes de capital 4.0%°, en consecuencia, no es solo apoyo a inversién privada,
sino una politica explicita de aumento de eficiencia, reduccién de costos operativos y difusién
tecnologica (MCTI, 2026; FINEP, 2026).

La linea Crédito Industria 4.0 profundiza esta logica. Con un presupuesto de US$2,010 millones
en BNDES y US$2,420 millones considerando la accién conjunta con FINEP en 2025, el crédito
busca impulsar la modernizacién del parque industrial mediante la adquisicion de bienes de
capital con robética, IA, computacién en la nube, internet de las cosas (loTl) y teledeteccion.
Hasta 2024, el 52% de los recursos colocados habia sido destinado a MIPYMES. Esto revela dos
cuestiones importantes. Primero, que la politica de difusion tecnolégica puede alcanzar escala
nacional. Segundo, que la BND puede reducir la brecha de acceso a innovacién para empresas
de menor porte, al ofrecer tasas mas bajas, plazos mas amplios y una red acreditada capaz de
canalizar recursos hacia el tejido productivo disperso.

La articulacion entre financiamiento y validacién tecnolégica aparece con especial claridad en la
iniciativa Smart Factory, desarrollada por el Servico Nacional de Aprendizagem Industrial
(SENAI) y BNDES dentro del programa Brasil Mais Produtivo. Aunque el financiamiento directo
es relativamente acotado en comparacidon con otras lineas, su disefio vincula el desarrollo
tecnolégico con la aplicacion en entornos productivos reales. Esta caracteristica reduce una de
las principales fallas de la politica de innovacion en ALC: la dificultad para traducir prototipos en
adopcién efectiva por parte de las empresas. La ambicién de escalar este modelo hacia miles de
MIPYMES refuerza su caracter estratégico.

FINEP complementa este enfoque desde otra escala. En 2024, la institucién alcanzé mas de
US$2,900 millones en contrataciones reembolsables, consoliddndose como uno de los
principales instrumentos de financiamiento a la innovacion en Brasil. Ademas, la via
descentralizada apoy6 casi mil proyectos de MIPYMES, con mas de US$690 millones, y el 86%
de las empresas beneficiarias fueron de menor tamafo. FINEP no solo opera como financiadora
de proyectos tecnolégicos de gran escala, sino también como mecanismo de difusién de
innovacion empresarial en segmentos poco atendidos, aprovechando su red de agentes
financieros y su capacidad para adaptar instrumentos a empresas de distinto tamano.

35 Son equipos, maquinaria y sistemas productivos que incorporan la légica de la Industria 4.0, es decir integran tecnologias digitales
como automatizacion avanzada, sensores, internet de las cosas (loT) y analisis de datos. Estos activos permiten mejorar la eficiencia,
flexibilidad y trazabilidad de los procesos productivos, facilitando la digitalizacion y modernizacion de las empresas.
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Inovacred ocupa un lugar particularmente importante dentro de ese entramado. El programa se
consolidé como uno de los principales instrumentos reembolsables para innovacién empresarial
en Brasil. En 2025 contraté US$610 millones y FINEP anuncié US$305 millones para el primer
semestre de 2026, con 30% de los recursos reservados a las regiones Norte, Nordeste y Centro-
Oeste. El financiamiento cubre equipos, software, infraestructura tecnoldgica, mano de obra
especializada y servicios técnicos, con tasas reducidas y plazos largos. La relevancia del
instrumento no radica solo en su volumen, sino también en su funcién de previsibilidad. Contar
con recursos regulares y una red de agentes financieros reduce una de las principales fuentes
de incertidumbre para las empresas: la discontinuidad en la disponibilidad de financiamiento.

La subvencién econdmica permite a FINEP operar donde el riesgo tecnoldgico hace menos
apropiado el financiamiento reembolsable. En 2024, desembolsé cerca de US$650 millones en
financiamiento no reembolsable. Para 2026, lanzé convocatorias por mas de US$360 millones
orientadas a transicion energética, desarrollo de la cadena de valor de minerales criticos, salud,
cadenas agroindustriales sostenibles y desarrollo regional. Estos instrumentos son importantes
porque permiten financiar proyectos con mayor incertidumbre tecnoldgica y mayor potencial
transformador. Ademas, vinculan innovacién con agendas sectoriales y regionales concretas,
reforzando una légica de politica por misiones.

Colombia aporta una perspectiva complementaria. BANCOLDEX ha vinculado explicitamente
su accién a la politica de reindustrializacion y a la inclusién crediticia de la economia popular,
combinando lineas para modernizacién, financiamiento de tecnologia y software, neocrédito y
servicios no financieros. Esta mezcla de instrumentos revela una comprensiéon realista del
problema. La MIPYME no requiere solo recursos; requiere también reduccién de brechas de
informacién, acceso a plataformas de intermediacion mas transparentes, acompanamiento y
apoyo para vincular el financiamiento con decisiones de inversion productiva. El neocrédito, en
ese sentido, no solo mejora el acceso, sino que también puede cambiar la relacién de las
microempresas con el sistema financiero formal y abrir espacio para una agenda gradual de
modernizacion (BANCOLDEX, 2025).

México avanza en una direccidn similar, aunque con una arquitectura distinta. La informacién
mas reciente de NAFIN muestra una plataforma de fomento empresarial de gran escala, con
crédito, garantias, derrama en cadenas productivas y operaciones de factoraje que permiten a
proveedores acceder al beneficio del cobro anticipado. Esta base es relevante porque indica que
la modernizacién empresarial en México puede apoyarse en mecanismos de factoraje,
equipamiento, cadenas productivas, garantias y programas sectoriales, incluso antes de llegar a
instrumentos mas sofisticados de innovacion. La nueva estrategia NAFIN, BANCOMEXT y Plan
México profundiza esa ldgica, al combinar cerca de US$7,000 millones en financiamiento para
MIPYMES con garantias, coinversién, apoyo a polos de desarrollo y una plataforma explicita
para innovacion tecnoldgica e IA (NAFIN, 2024; NAFIN, 2025).

Cuadro N°9. Principales Instrumentos de Adopcién Tecnolégica y Modernizacion Empresarial en
MIPYME

[ L Instrumento / linea Tipo de instrumento Actividades financiables o promovidas

(Pais)

Transformacion digital, rediseno de

Programa BNDES Mais Crédito / procesos, software, teledeteccion, nuevos
BNDES, Brasil gran financiamiento de métodos analiticos, desarrollo de
Inovacao . .. fos ,
inversion productos, robética, IA, consultorias y

modernizacién productiva

Compra de maquinas y equipos con
robdtica, IA, nube, loT, teledeteccién y
comunicacion maguina a maquina (M2M)

Crédito para difusion de

BNDES, Brasil Crédito Industria 4.0 bienes de capital 4.0
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Smart Factory

Apoyo no reembolsable

Soluciones de industria 4.0, sensores,

BNDES . BNDES/2025 / Brasil a [+D+i y validacién apllcaaones mowles,. rob.qtlca, .
SENAI, Brasil . . e simuladores, IA y validaciéon en ambiente
Mais Produtivo tecnolégica L
real de produccién
Dt —
FINEP Reembolsavel Proyec’to.s de I+D+i, mod_grngqon
. 1 - tecnolégica, transformacion digital,
. Direto / Crédito Crédito reembolsable . . .
FINEP, Brasil . . - infraestructura tecnoldgica, software,
Descentralizado / directo e indirecto . -
equipos, mano de obra especializada y
Inovacred .. f -
servicios técnicos
Agroindustria, salud, movilidad urbana,
aviacion sostenible, semiconductores,
. Convocatorias de Subvencién no tecnologlas d|g{te_lles, re5|duo§,
FINEP, Brasil .. - saneamiento, vivienda, energias
Subvencién Econémica reembolsable . , .
renovables, bioeconomia, agricultura
familiar, propiedad intelectual, defensa,
Amazonia y desarrollo regional
, - Economia circular, residuos sélidos,
Lineas tematicas de . . .
- . biogas y biometano, agua y saneamiento,
. subvencién para residuos, ., - . .
FINEP, Brasil . .. Subvencién temética materiales para vivienda popular,
saneamiento, vivienda y . e . .y "
. industrializacién, transicién energética y
misiones NIB , .
tecnologias estratégicas
p Lineas de modernizacién, |Crédito de segundo Maquinaria, equipos, tecnologia,
BANCOLDEX, . . e A ..
. tecnologia, software y piso, crédito digital y software, modernizacién o innovacion
Colombia P .- . . .
neocrédito servicios no financieros | productiva
BANCOLDEYX, |Lineas especiales con Crédito con condiciones | Modernizacion, reactivacion, inversion y
Colombia aliados preferenciales reconversiéon productiva
NAFIN y Programas de fomento, Crédito, garantias, !nversmn productiva, cc?mpetlt|V|d§d,
. cadenas productivas, . - . innovacion, permanencia empresarial,
ecosistema . . factoraje, asistencia . o . . .
. micronegocios y apoyo . - factoraje financiero, equipamiento y
mexicano técnica y promocién -
PYME acompanamiento
Estrategia para Mlpyme y Crédito, garantias, Flnancllamler}to pI’C‘)qUC.tIVO, fac.t,oraje,
NAFIN + proyectos estratégicos . > . garantias, coinversion, innovacion
.. coinversion y capital de .. . .
Bancomext, del Plan México / . . tecnoldgica, IA, naves industriales,
. ., riesgo via Fondo de . . . .
México Impulsora de Innovacion parques industriales, capital de trabajo y
y . Fondos . .
México equipamiento
BNDES + Plataforma digital de Formacion, itinerarios de aprendizaje,
SEBRAE + Plataforma Empreender reestructura%ién mapa del ecosistema climatico, catdlogo
MEMP + OEl, |Clima P racion y de financiamiento verde, formulacién
. acceso a crédito verde L.
Brasil asistida de proyectos
Portafolio integral de
FINEP. Brasil apoyo a proyectos de Portafolio integral de Crédito, subvencidon econdmica, apoyo a

I+D+i con crédito,
subvencién y apoyo a ICT

instrumentos

ICT y esquemas de coinversion

Fuente: elaboracién propia con base en BNDES, FINEP, BANCOLDEX, COFIDE, NAFIN y SEBRAE
Notas: Servico Nacional de Aprendizagem Industrial (SENAI).

En términos de politica, la implicancia es clara. Una agenda de innovacion y emprendimiento
para ALC no puede seguir concentrandose solo en emprendimientos de alta visibilidad. Debe
incorporar con fuerza la difusién tecnoldgica en MIPYMES. Alli los BND tienen un papel
singular, porque pueden combinar crédito, leasing, garantias, subvencién, servicios no
financieros, plataformas digitales y articulacion con otros actores publicos para reducir las
barreras que enfrentan las empresas pequenas al modernizarse. En términos de productividad
agregada, esta puede ser una de las areas donde la banca de desarrollo genere mayor impacto
de mediano plazo.
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La adopcidén tecnolégica no es una linea Unica, sino un portafolio. En ese portafolio conviven
crédito de inversion, subvencién no reembolsable, validacion tecnolégica, asistencia técnica,
plataformas digitales, articulacion con instituciones cientificas y tecnolégicas (ICT) y
mecanismos de coinversion. Esta diversidad resulta fundamental porque las barreras a la
modernizacién empresarial también son heterogéneas. Algunas empresas enfrentan
restricciones de tasa o plazo, otras carecen de capacidades internas, otras no cuentan con
informacién sobre alternativas tecnolégicas y otras no pueden validar soluciones en entornos
reales. En la medida en que el repertorio institucional es mas amplio y estd mejor articulado,
aumenta la capacidad de la banca de desarrollo para cerrar estas brechas.

Ecosistemas de innovacion y emprendimiento como funcion estratégica para el escalamiento
empresarial

Una parte sustantiva del valor publico generado por los BND no se explica por el monto de los
recursos movilizados, sino por su capacidad para actuar como articuladores de ecosistemas. En
ALC, la innovacién suele estar fragmentada entre universidades, centros tecnoldgicos, agencias
publicas, startups, fondos, aceleradoras, grandes empresas y gobiernos territoriales. Cuando no
existe una institucion con capacidad de ordenar trayectorias, conectar instrumentos y reducir
discontinuidades, el resultado suele ser un ecosistema incompleto. Puede haber ideas
prometedoras, pero no fondos especializados; fondos disponibles, pero sin flujo suficiente de
proyectos preparados; investigacién académica, pero poca transferencia a empresas. En ese
escenario, la banca de desarrollo puede cumplir una funcién organizadora decisiva.

Chile proporciona un ejemplo particularmente claro. CORFO no solo financia fondos y
programas de emprendimiento. También opera instrumentos que fortalecen redes, alianzas y
plataformas de desarrollo en sectores especificos. Esta clase de intervenciéon es importante
porgue muestra que la articulacién ecosistémica puede y debe financiarse. No se trata solo de
esperar que los actores cooperen espontdaneamente. La politica publica puede crear incentivos,
cofinanciar plataformas compartidas, facilitar redes de transferencia y construir infraestructura
institucional para que las empresas accedan a capacidades que individualmente no podrian
desarrollar. La innovacién deja asi de entenderse solo como atributo de empresas aisladas y
empieza a verse como resultado de un entorno articulado (CORFO, 2025).

El caso de Start-Up Chile también refuerza esta interpretacion, ya que desde sus inicios buscd
atraer talento internacional, conectar startups con Chile, estimular cultura emprendedora y
generar redes. La informacién institucional mas reciente sigue ubicdndolo dentro de una logica
de sofisticacion productiva, impacto en el ecosistema y proyeccién internacional. El hecho de
gue el programa se mida no solo por nimero de empresas atendidas, sino por crecimiento
posterior en ventas, revela que la politica publica ha intentado mover la atenciéon desde la mera
promocién hacia resultados mas ligados al escalamiento y dinamismo empresarial.

Brasil presenta un ecosistema mas complejo y distribuido, donde la articulacién se reparte entre
varias instituciones. FINEP, BNDES, el Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas
Empresas (SEBRAE), la Empresa Brasileira de Pesquisa e Inovacio Industrial (EMBRAPII), SENAI
y otros actores configuran un entramado en el que distintos instrumentos cubren subsidios,
crédito, coinversidn, cooperacidén universidad-empresa, incubacion, validacion y desarrollo de
proveedores. La importancia de esta configuracion no reside solo en la divisidon de tareas, sino
en la posibilidad de construir una secuencia sistémica. Una empresa puede transitar desde
apoyo temprano y aceleracién hacia crédito reembolsable, validacién tecnolégica, integracion
con ICT y, mas tarde, acceso a fondos o infraestructura sectorial. Esa continuidad, aunque
imperfecta, es una de las razones por las cuales el caso brasilefio resulta relevante para el resto
de la region (Martini, 2026; FINEP, 2026).
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La propia FINEP se asume como articuladora de politicas publicas y conocimiento. En 2024
promovié seminarios sobre innovacion, sostenibilidad, neoindustrializacion, deeptechs, IA y
desafios climaticos, reuniendo instituciones cientificas, universidades, sector productivo y
gobierno (FINEP, 2025). Esta dimensidn puede parecer secundaria frente a las cifras de crédito
o subvencién, pero no lo es. La construccién de ecosistemas requiere espacios de formulacion,
aprendizaje y coordinaciéon. Cuando una agencia publica se limita a ejecutar lineas financieras
sin alimentar la conversacion estratégica, su capacidad transformadora se reduce. FINEP, en
cambio, combina financiamiento con articulaciéon de agendas y formulacién de politica.

La inversién en infraestructura de innovacién refuerza esta légica. El gobierno brasileno lanzé
una convocatoria publica por US$610 millones para implantacion o expansién de Centros de
Pesquisa, Desenvolvimento Tecnoldgico e Inovacdo, con BNDES y FINEP, mediante una
combinacién de préstamos, participacidén accionaria y aportes no reembolsables. El objetivo es
concentrar laboratorios, dreas de prueba, investigacién basica y aplicada, y colaboracién con
universidades e institutos de innovacion. Este tipo de instrumento desplaza la atencién desde
el apoyo a empresas individuales hacia la construccién de capacidades tecnoldgicas
permanentes. Un ecosistema innovador no surge solo por acumulaciéon de proyectos, también
requiere infraestructura, plataformas de prueba, centros de conocimiento y mecanismos
estables de cooperacion.

La experiencia de Smart Factory y Brasil Mais Produtivo afade otra capa a esta funcién
articuladora. La coordinacion entre el Ministério do Desenvolvimento, Industria, Comércio e
Servicos (MDIC), SENAI, SEBRAE, la Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial (ABDI),
EMBRAPII, FINEP y BNDES muestra que la modernizaciéon de las MIPYMES es mas eficaz
cuando financiamiento, asistencia técnica, validacion y difusién tecnolégica operan dentro de
una légica de politica integrada. La BND no es aqui solo fuente de recursos. Es una pieza central
de una arquitectura institucional que busca elevar productividad y competitividad mediante
cooperacioén organizada.

La Plataforma Empreender Clima representa otra forma de articulacién. En este caso, el BNDES
no opera como proveedor directo de crédito, sino como parte de una herramienta que combina
formacion, precalificacién de proyectos, mapa de financiamiento y vinculo con bancos
acreditados. La innovaciéon no esta en el volumen de recursos, sino en la reduccion de barreras
de acceso para pequefias empresas que usualmente no pueden estructurar proyectos aptos
para lineas verdes. Esta es una funcién articuladora en sentido estricto: ordenar informacion,
simplificar trayectorias y conectar demanda empresarial con oferta financiera especializada (De
Belem, 2025).

Colombia ofrece una experiencia de articulaciéon entre BND y politica publica mas amplia.
BANCOLDEX opera en coordinacién con ministerios, gobernaciones, alcaldias, cAmaras de
comercio y patrimonios auténomos. Esta articulacién permite lanzar lineas especiales con
mejores condiciones, apoyar sectores priorizados y ampliar cobertura territorial. El Fondo de
Fondos anade otra capa, al conectar al banco con gestores privados, fondos especializados y
nuevas clases de activos. Lo relevante no es solo la movilizacién de capital. También lo es la
profesionalizacién del ecosistema de inversién y la posibilidad de que el Banco actie como
generador de confianza en un mercado todavia en consolidacion.

Perd muestra una articulacién mas emergente. COFIDE se plantea como catalizador de recursos
y articulador entre sector publico y privado. Su evolucién reciente hacia programas de inversion
en fondos y hacia una mayor centralidad de la innovacién y la transformacién digital sugiere que
el Banco intenta expandir su papel mas alld de la intermediacién financiera. En mercados
relativamente pequenos, esta funcion puede ser incluso mas importante que en economias de
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mayor escala, porque la escasez de gestores, instrumentos y redes es una restriccién estructural
para el desarrollo del ecosistema (COFIDE, 2025).

La BND no contribuye a la articulacién entre innovacién y emprendimiento Unicamente cuando
financia empresas. También lo hace cuando organiza interacciones, reduce fragmentacion,
construye plataformas y crea infraestructura institucional para la innovacién. Esta dimensién es
menos visible en los balances, pero puede explicar una parte sustantiva de los efectos de largo
plazo. Una politica centrada exclusivamente en colocaciones puede mejorar el acceso a
recursos. Una politica que, ademads, construye ecosistemas, puede alterar de manera mas
profunda la capacidad innovadora del pais.

Innovacion con direccion: inclusion, sostenibilidad y territorio

Un rasgo particularmente relevante de la evolucién reciente de la politica regional es que la
innovacion y el emprendimiento empiezan a vincularse mas explicitamente con objetivos de
sostenibilidad, inclusion y equilibrio territorial. Esto no debe leerse como un giro superficial. En
la region, una politica de innovacién desligada de la heterogeneidad territorial y de las brechas
de acceso tiende a reproducir concentraciones preexistentes. Los ecosistemas mas dindmicos
suelen asentarse en pocas ciudades, captar la mayor parte del capital emprendedor y vincularse
con segmentos relativamente estrechos de empresas y perfiles empresariales. Si la BND
pretende desempenar un papel transformador, necesita contribuir a corregir esa concentracién.

Brasil ofrece diversas iniciativas recientes. El fondo de IA lanzado por BNDESPar y FINEP
establece que 30% de los recursos deberan dirigirse a startups localizadas en las regiones Norte,
Nordeste y Centro-Oeste. Se trata de un criterio de asignacién significativo porque intenta usar
el instrumento financiero no solo para acelerar una tecnologia emergente, sino también para
desconcentrar geograficamente parte de sus beneficios. La Plataforma Empreender Clima va en
una linea similar al reducir barreras de acceso al crédito verde para pequeias empresas, incluidas
aquellas vinculadas a actividades de menor escala y mayor vulnerabilidad frente a los impactos
del cambio climatico.

FINEP, por su parte, ha resaltado recientemente avances en la regionalizacién de recursos a
través de la visibilizacién de proyectos premiados en distintas regiones del pais. Esto apunta a
una cuestion central: una politica nacional de innovacién adquiere mayor legitimidad y potencial
transformador cuando logra construir capilaridad territorial y no se limita a reforzar los polos ya
consolidados (Agencia Brasil, 2026).

Chile también ofrece una evolucién relevante. La Cuenta Publica de CORFO vy la reformulacion
de Start-Up Chile incorporan elementos de desarrollo regional, equidad de género y
sostenibilidad. Este cambio es importante porque Chile cuenta con un ecosistema mas maduro
gue muchos otros paises de ALC, lo que permite desplazar parcialmente el foco desde la
creaciéon de empresas hacia la orientacién del esfuerzo innovador. El hecho de que parte de los
instrumentos de capital de riesgo y de los programas de emprendimiento se alineen con
externalidades positivas, descarbonizacion y género sugiere una politica de innovacién cada vez
mas conectada con objetivos de transformacion productiva mas amplios. La experiencia de los
programas Potencia y Escalamiento Intermediario con foco sostenible, que apoyaron 136
emprendimientos en 2024 y 2025 con resultados relevantes en ventas y levantamiento de
capital, muestra que sostenibilidad, aceleracién y validaciéon de mercado pueden reforzarse
mutuamente.

Por su lado, BANCOLDEX articula emprendimiento, reindustrializaciéon, economia popular,
sostenibilidad y apoyo a grupos tradicionalmente excluidos. La innovacion, en este marco, ya no
aparece solo asociada a empresas tecnolégicas de frontera. También se vincula con proyectos
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verdes, inclusién financiera, mujeres empresarias, comunidades indigenas y economia popular.
Esto amplia de manera importante la comprensién de lo que puede significar innovacion para
una BND. No se trata Unicamente de tecnologias disruptivas, sino también de nuevas formas
de inclusién productiva, modernizaciéon y acceso a mejores oportunidades para segmentos
empresariales rezagados (BANCOLDEX, 2025).

Mientras que la estrategia NAFIN-BANCOMEXT anunciada en 2026 incluye programas
especificos para mujeres empresarias, mujeres exportadoras y micronegocios formales, ademas
de financiamiento a polos de desarrollo econédmico y economia circular. El hecho de que la
innovacion tecnolégica e |A aparezcan vinculadas a un esquema mas amplio de financiamiento
para MIPYMES, desarrollo regional e inversion estratégica sugiere una integracién creciente
entre inclusiéon financiera, desarrollo territorial e innovacién. Esta convergencia evita la
segmentacion entre una politica de innovacién para pocos y una politica de desarrollo
productivo general desvinculada de la tecnologia.

En Perd, COFIDE también ofrece sefales en esta direccién, al integrar criterios ambientales,
sociales y de gobernanza (ASG), sostenibilidad y evaluacién de impacto dentro de su estrategia
institucional. Aunque la evidencia disponible es menos detallada sobre programas tematicos, el
punto general permanece: la BND tiene margen para orientar la innovacién hacia prioridades
mas amplias que la rentabilidad privada, contribuyendo a una transformacién mas equilibrada e
inclusiva. En una regiéon donde las desigualdades territoriales, sectoriales y de acceso siguen
siendo profundas, esta orientacién estratégica es parte del valor diferencial que puede aportar
la banca de desarrollo.

Medicién de impacto, adicionalidad y valor publico

La creciente visibilidad de la banca de desarrollo en innovacién y emprendimiento obliga a una
Ultima consideracion. A medida que aumentan los recursos, también aumenta la exigencia de
demostrar resultados. Esto vuelve imprescindible desplazar la conversaciéon desde la ejecucién
financiera hacia la adicionalidad, el desempefo empresarial y el valor publico generado. A partir
del mapeo realizado sobre la BND de ALC, algunas instituciones muestran avances importantes,
aungue persisten desafios.

Brasil presenta algunos de los avances mas sélidos. La evaluacion del programa Criatec,
elaborada por equipos del BNDES, ofrece resultados particularmente relevantes porque se basa
en una estrategia cuantitativa rigurosa y observa variables estrechamente vinculadas con
transformacion productiva. Los resultados promedio indican efectos positivos de 61% en
empleo, 275% en masa salarial, 21% en personal ocupado en I+D y 10% en solicitudes de
patentes para las firmas beneficiarias, en comparaciéon con grupos de control comparables
(Martini et al., 2024). Estos resultados son significativos por al menos dos razones. La primera
es que muestran que el capital semilla no solo amplia el acceso a recursos financieros, sino que
puede alterar la trayectoria de crecimiento y sofisticacion tecnolégica de las firmas jovenes. La
segunda es que ofrecen una medida concreta de adicionalidad: la intervencién publica no
aparece como simple sustitucion de recursos privados, sino como un factor que modifica
variables reales del desempeno empresarial.

La misma evaluacidon también permite matizar el tipo de efecto que puede esperarse. En las
empresas mas maduras dentro del universo analizado, los impactos reportados alcanzan 30.2%
en masa salarial de diciembre, 21.4% en patentes solicitadas y 8.2% en patentes concedidas,
mientras que en empleo potencialmente técnico los efectos también se mantienen positivos,
aunque con menor magnitud relativa (Martini et al., 2024). Esto sugiere que la intervencion
publica puede tener efectos diferenciados seglin la edad y etapa de las firmas. No todas las
empresas innovadoras responden igual al capital semilla. En algunas, el principal efecto se

82



observa en contratacion de personal calificado; en otras, en capacidad de patentamiento; en
otras, en expansion salarial o escalamiento comercial.

La evidencia de BNDES Garagem refuerza este argumento desde otro angulo. En este caso, la
intervencion no se basa en capitalizacion directa, sino en aceleracién, mentoria y conexién con
inversionistas y socios estratégicos. La evaluacién encuentra efectos aproximados de 29% sobre
empleo formal, 105% sobre masa salarial y 13% sobre empleo técnico-cientifico en los startups
apoyados (Machado et al., 2026). El valor analitico de estos resultados es alto, porque muestra
gue las capacidades empresariales también generan adicionalidad medible. La leccién de politica
es clara: en ecosistemas donde el emprendimiento enfrenta restricciones de gestién, redes y
escalamiento, la BND debe mirar tanto los instrumentos financieros como la construccién de
capacidades, el acompanamiento estratégico y la articulacién con redes de inversion.

Chile aporta una dimension complementaria. CORFO cuenta con una trayectoria destacable en
evaluacién de impacto de sus instrumentos de fomento a la innovaciéon, y la literatura
especializada destaca que existe evidencia consistente de efectos positivos en innovacion de
productos y procesos, adicionalidad de insumos, productividad y empleo (Ernest y Crespi, 2025).
Esta acumulacién institucional es significativa porque muestra que la evaluacién no tiene por
gué ser un ejercicio aislado. Puede consolidarse como una capacidad permanente para ajustar
instrumentos, identificar efectos heterogéneos y sostener la legitimidad de la politica publica en
el tiempo.

En el caso chileno, la evidencia cuantitativa sobre capital de riesgo es particularmente util. La
industria de capital de riesgo apoyada por CORFO logré multiplicar 1.8 veces las ventas de las
empresas de la muestra analizada, con mejor desempenio en los fondos de etapas tempranas
(FT), donde las ventas crecieron 2.4 veces, frente a 1.4 veces en fondos de crecimiento (FC).
Este hallazgo complementa la evidencia brasileia desde otra variable de desempefo. Mientras
Criatec y Garagem permiten observar empleo, masa salarial y patentes, la experiencia chilena
ayuda a observar expansidon comercial y traccién de mercado.

Ademas, las evaluaciones de CORFO muestran que los efectos pueden diferir segln el tipo de
programa. En algunas lineas de InnovaChile, los resultados positivos aparecen con mayor
claridad en ventas, empleo y exportaciones, mientras que otros efectos sobre innovacién
estrictamente definida, como introduccién de nuevos productos, pueden ser mas dificiles de
detectar o requerir plazos mas extensos (Cuantix, 2022). Esto lleva a una conclusion importante:
la medicién del impacto en innovacién no puede descansar en un Unico indicador. Una
intervencion puede no mostrar efectos inmediatos en patentes o productos nuevos vy, sin
embargo, generar adicionalidad valiosa en capacidades de absorcién, insercién exportadora,
interaccién con aliados o escalamiento comercial.

La experiencia colombiana permite introducir con mas claridad la dimensién de movilizacion de
capital y de impacto alineado. BANCOLDEX, a través de su programa de inversion en fondos y
de su Fondo de Fondos, se propuso como meta que, por cada peso invertido por el Banco en
un fondo de capital, al menos dos pesos se dirigieran hacia Colombia. A diciembre de 2023, la
institucién habia comprometido COP$300,703 millones (US$84 millones) en 23 fondos, y esos
fondos habian invertido COP$3.97 billones (US$1,100 millones) en 386 empresas y proyectos.
En este caso, el capital atraido al pais alcanzé US$450 millones, equivalente a 5.3 veces el capital
comprometido por BANCOLDEX. Este dato es especialmente poderoso porque ofrece una
medida explicita de adicionalidad financiera y de apalancamiento. La intervencién publica no
solo canalizé recursos propios. Consiguié movilizar un volumen varias veces superior de capital
hacia empresas y proyectos.
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En el compartimento Capital para Emprender, el Fondo de Fondos acumulé compromisos por
US$29.5 millones, habia desembolsado 77.18% de ese total y habia permitido realizar 226
inversiones en 202 compafhias a través de nueve fondos subyacentes. En el compartimento
BANCOLDEX Capital, la inversién acumulada en 172 compaiias alcanzé cerca de US$750
millones y, en Colombia, el capital invertido se habia multiplicado 7.6 veces, en linea con la tesis
de inversién del vehiculo. Esta relaciéon entre capital comprometido e inversidén movilizada
resulta especialmente Util para la discusién sobre valor publico. Permite mostrar que la
adicionalidad de la BND no debe medirse solo por el resultado de las empresas beneficiarias,
sino también por su capacidad de estructurar mercados, atraer co-inversionistas y profundizar
industrias financieras que de otra manera serian mas pequenas o mas lentas en madurar.

BANCOLDEX aporta, ademas, una aproximacion mas amplia a la medicién del impacto. Su
informe de impacto de fondos sefala que la instituciéon hace seguimiento a ingresos, cobertura
geografica, tipo de actividad econdmica, empleo generado, composicién por edad, género, nivel
educativo y duracién de contratos, asi como participacién de mujeres en juntas y alta gerencia,
brechas salariales e inclusién productiva de grupos tradicionalmente marginados. Esta amplitud
lleva la evaluacién desde la rentabilidad financiera hacia una nocién mas rica de valor publico.
Una banca de desarrollo empresarial no deberia conformarse con demostrar que una inversién
rinde. Debe mostrar también que mejora oportunidades, amplia cobertura territorial, incorpora
segmentos excluidos y genera empleo mas y mejor distribuido.

En México, la métrica institucional de NAFIN sobre financiamiento a MIPYMES respecto del
financiamiento total al sector privado, asi como los indicadores de penetraciéon financiera
asociados a cartera y aportaciones de capital del Fondo de Fondos, sugieren una preocupacion
creciente por medir profundidad y alcance. En 2024, el indice de penetracién financiera de la
instituciéon aumentod vy, al considerar cartera al sector privado mas aportaciones de capital del
Fondo de Fondos, se alcanzd 2.29% del PIB. Este tipo de métrica no mide innovacién de manera
directa, pero si la capacidad de la BND para ampliar el espacio financiero y productivo en el que
la innovacién puede desarrollarse (NAFIN, 2025).

A partir de estas experiencias, se desprenden tres implicancias analiticas. La primera es que la
mediciéon de impacto debe operar en varios niveles simultdneamente. Un primer nivel
corresponde a resultados empresariales directos, como empleo, masa salarial, ventas,
productividad, exportaciones, inversién en |+D o patentes. Un segundo nivel corresponde a
resultados financieros y de mercado, como movilizacién de capital privado, profundidad del
mercado de fondos, capacidad de atraer inversionistas, diversificacién de instrumentos o
reduccion de barreras de acceso. Un tercer nivel corresponde a efectos sistémicos, como
articulaciéon con ICT, desarrollo regional, inclusion de mujeres y grupos subrepresentados, o
fortalecimiento de capacidades institucionales.

La segunda implicancia es que la adicionalidad debe entenderse en sentido amplio. En algunos
casos se manifiesta como aumento de empleo, salarios o patentes, como en Criatec y Garagem.
En otros, se expresa en expansion comercial, como en los fondos apoyados por CORFO. En
otros, se observa en la capacidad de movilizar capital varias veces por encima del aporte inicial,
como en BANCOLDEX. En otros més, se vincula con cobertura territorial, penetracién financiera
o acceso de grupos excluidos. Esta diversidad obliga a abandonar una visién estrecha del
impacto. No existe un Unico indicador que capture todo el valor de la banca de desarrollo en
innovacion. Lo apropiado es construir tableros diferenciados segin tipo de instrumento, estadio
de la empresa y teoria del cambio.

La tercera implicancia es institucional. La consolidacién de una agenda de medicién de impacto
exige mejorar datos, trazabilidad, interoperabilidad y capacidades analiticas dentro de las
propias instituciones. En este punto, FINEP ofrece un ejemplo importante con su énfasis en
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transparencia, monitoreo, sistemas digitales y recolecciéon de datos, mientras que COFIDE
plantea la transformacion digital como soporte para mejores servicios de desarrollo. Esto
importa porque, sin sistemas sélidos de informacion, la BND puede ampliar recursos, pero
tendra dificultades para aprender, corregir y priorizar. La evaluacién no es simplemente un
requisito de rendicién de cuentas. Es también una capacidad estratégica para mejorar disefio,
efectividad y valor publico.

5.3. Inclusién social, financiera y territorial

La accidon de la BND en este conjunto de iniciativas (Anexo N°2) cumple una funcién central
para cerrar brechas de inclusién porgque no se limita a ofrecer financiamiento en sentido estricto,
sino que articula crédito, formacién, infraestructura, digitalizacién y mecanismos de acceso
adaptados a poblaciones y territorios con restricciones estructurales.

En términos generales, esta oferta se despliega en tres ambitos complementarios:

¢ Inclusién social, mediante productos orientados a jovenes, mujeres, productores rurales,
comunidades agricolas y hogares con necesidades de vivienda o transporte escolar;

e Inclusién territorial, a través del financiamiento de infraestructura de agua y
saneamiento, energia y movilidad;

¢ Inclusién financiera, mediante plataformas digitales, cuentas de ahorro, billeteras
electrénicas y programas de educacion financiera.

En conjunto, esta arquitectura permite intervenir sobre distintas barreras de acceso, desde la
falta de activos productivos o infraestructura hasta la ausencia de capacidades, cobertura
territorial o canales de transaccién adecuados.

En inclusién social, la BND contribuye a cerrar brechas en educacién, empleo, y acceso a
oportunidades productivas mediante instrumentos que combinan financiamiento vy
fortalecimiento de capacidades. Algunos productos se orientan a la formacion y al acceso a
educacion, como plataformas de capacitacion virtual o esquemas de financiamiento para
transporte escolar. Otros se concentran en empleo, emprendimiento e inclusién productiva,
especialmente en el sector agropecuario, pesca o pequefos negocios liderados por mujeres y
jovenes. También existen instrumentos dirigidos a grupos especificos, como la agricultura
familiar campesina o comunidades agricolas, a fin de atender rezagos histéricos de acceso a
agua, financiamiento o inversion productiva.

Las caracteristicas financieras de estos productos muestran una amplia diversidad. En algunos
casos, el financiamiento se estructura con montos relativamente acotados y plazos adaptados a
unidades productivas pequenas.

Desde la perspectiva de la inclusion, la relevancia de esta oferta radica en que reduce
restricciones que afectan de manera desproporcionada a grupos con menor acceso relativo a
recursos financieros y no financieros. Cuando los productos se orientan a jévenes rurales,
mujeres emprendedoras, pequefios productores o comunidades agricolas, la banca de desarrollo
no solo amplia acceso al crédito, sino que también corrige asimetrias de escala, historial
crediticio, dispersion territorial y falta de activos iniciales. En los casos en que el crédito se
complementa con formacion, tecnificacién o apoyo a la gestién, el efecto potencial sobre
inclusién es mayor, porque el financiamiento deja de ser un fin en si mismo y pasa a convertirse
en un instrumento para fortalecer capacidades productivas y mejorar la insercion econémica de
los beneficiarios.
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El Crédito Joven Rural de BanEcuador B.P., por ejemplo, financia entre US$500 y US$20,000,
con plazos de hasta 5 anos para activo fijo y 3 anos para capital de trabajo, incluyendo
periodos de gracia de hasta 2 afnos y 1 afo, respectivamente. En otros casos, los instrumentos
alcanzan escalas mayores, como los Créditos para la tecnificacién del agro: Sumar
equipamiento del Banco de Inversién y Comercio Exterior S.A., que contemplan montos de
hasta ARS3,500 millones (US$2.56 millones), con plazos de hasta 10 afios, 2 afios de graciay
opcién de leasing de hasta 5 afos. A su vez, en lineas vinculadas a vivienda social, como
Compromiso Vivienda Popular de Findeter, los plazos pueden llegar hasta 20 afios, con una
linea total del orden de COP 2 billones (US$561 millones). Estas diferencias muestran que la
banca de desarrollo adapta los montos y horizontes financieros a la naturaleza de la necesidad
que busca cubrir, desde micro y pequenas iniciativas productivas hasta programas de alcance
social e infraestructura de mayor escala.

En inclusidn territorial, la accion de la BND se articula alrededor de proyectos de infraestructura
gue permiten ampliar cobertura, mejorar calidad de servicios y reducir brechas espaciales de
acceso. Aqui predominan lineas de redescuento, programas de inversién, fideicomisos y
financiamiento de activos en sectores como agua y saneamiento, energia y transporte. La
similitud mas importante entre estos productos es que todos responden a necesidades de
inversion fisica de mediano y largo plazo, con beneficios que trascienden al usuario individual y
se extienden al territorio en su conjunto. En agua y saneamiento, esto se traduce en proyectos
de agua potable, alcantarillado, drenaje, aguas residuales y residuos sélidos. En energia, se
expresa en transmisién eléctrica, generacién renovable, eficiencia energética y acceso a nuevas
fuentes. En transporte, se manifiesta en movilidad urbana, espacio publico y transporte limpio.

Las condiciones financieras de este grupo muestran una légica distinta a la de inclusiéon social.
Los montos son mas altos, los plazos mas extensos y, en varios casos, las tasas se estructuran
mediante férmulas indexadas o esquemas de redescuento.

FNE Sol del Banco do Nordeste do Brasil S.A. puede financiar hasta 100% de la inversién, con
plazos de hasta 12 ainos para empresas y productores rurales, hasta 8 afos para personas
fisicas y hasta 24 afos en proyectos de locacién, ademas de un tope de R$100,000
(US$20,077) para persona fisica en ciertos segmentos. En infraestructura energética,
Compromiso Eficiencia Energética y Conectividad Virtual de Findeter ofrece plazos de hasta
10 anos con hasta 2 afios de gracia, y opera con tasas referenciadas al Indicador Bancario de
Referencia (IBR) mas margen de intermediacion. En transporte escolar, Camino BNDES a la
Escuela contempla plazos de hasta 10 afos, con 2 afos de carencia y un limite de
financiamiento de hasta el 100%.

El aporte de estos instrumentos al cierre de brechas de inclusion territorial es particularmente
relevante porque actian sobre determinantes estructurales del bienestar y la productividad. La
infraestructura de agua, saneamiento, energia y movilidad no solo mejora cobertura fisica, sino
gue reduce costos de acceso, tiempos de desplazamiento, exposicién a fallas de servicio y
desigualdades entre territorios. Desde esa perspectiva, la banca de desarrollo cumple una
funcién de cierre de brechas al canalizar financiamiento hacia sectores y proyectos con largos
horizontes de maduracién, altos costos iniciales y beneficios sociales amplios, en contextos
donde la banca comercial o el financiamiento privado tienden a ser mas restrictivos.

En inclusion financiera, la accién de la BND se apoya, ademas de los diferentes, productos y
programas financieros, sobre todo en la expansion de canales digitales, medios de pago, cuentas
de ahorro y programas de educacion financiera. Aqui la finalidad principal no es tanto financiar
inversion fisica o capital de trabajo, sino reducir barreras de acceso, uso y aprendizaje en el
sistema financiero. La oferta incluye aplicaciones moéviles, plataformas web, billeteras digitales,

86



canales remotos de atencién y productos de ahorro orientados a segmentos especificos, ademas
de programas de formacién financiera. La similitud central entre estos instrumentos es que
todos buscan simplificar la relacién entre institucién y usuario, reducir costos de transaccién y
ampliar cobertura operativa, especialmente en contextos donde la distancia, el tiempo o la
limitada infraestructura fisica dificultan el acceso a servicios financieros tradicionales.

Las condiciones financieras en este eje difieren sustancialmente de las observadas en inclusién
social y territorial. En varios casos, como Webcomex Nacién, Home Banking y Pampa Moévil, App
BN Movil, Servicio Yape con el Banco de la Nacién, Pagalo.pe o WhatsApp Agroamigo, no
corresponden montos, plazos ni tasas crediticias, porque se trata de plataformas o canales
operativos orientados a pagos, consultas, transferencias o atencién digital. De forma similar, las
cuentas orientadas a niflos y jovenes o los programas de educacién financiera tienen como
objetivo principal la inclusion temprana, la administracién de recursos y el aprendizaje
financiero, por lo que sus pardmetros financieros son limitados o no aplican en la misma légica
gue un crédito.

El papel de la BND para cerrar brechas de inclusién financiera radica, precisamente, en que
extiende la frontera de acceso mas alla del crédito. Al promover plataformas digitales, canales
moviles, billeteras electrénicas, cuentas de ahorro y programas formativos, estas instituciones
permiten que poblaciones con menor acceso relativo, como mujeres, jévenes, usuarios rurales
0 nuevos usuarios del sistema, puedan incorporarse a servicios financieros basicos y desarrollar
capacidades de uso. En ese sentido, la inclusién financiera se aborda de manera funcional, es
decir, no solo como presencia formal en el sistema, sino como posibilidad real de operar, ahorrar,
pagar, recibir transferencias y utilizar productos adecuados a las necesidades del usuario.

Vistas en conjunto, las iniciativas de inclusién social, territorial y financiera muestran varias
similitudes: 1) la mayor parte de los productos esta dirigida a grupos o territorios donde
persisten restricciones estructurales de acceso, escala, cobertura o capacidades; 2) muchos
instrumentos combinan mas de una funcién, por ejemplo crédito con capacitacién,
infraestructura con sostenibilidad, o digitalizacién con educacion financiera; 3) la BND adapta
los instrumentos al tipo de beneficiario, diferenciando entre hogares, jévenes, mujeres,
pequenos productores, gobiernos subnacionales, prestadores de servicios o usuarios de
plataformas digitales; y 4), en todos los casos la intervencion busca ampliar oportunidades y
reducir desigualdades, aunque lo haga mediante mecanismos distintos.

Por otro lado, las diferencias se expresan, sobre todo, en la naturaleza del producto, el tipo de
beneficiario, la escala financiera y la estructura de condiciones. En inclusién social predominan
créditos, programas de apoyo y formacion para individuos, emprendimientos o unidades
productivas pequenas y medianas. En inclusién territorial sobresalen lineas de redescuento,
programas de inversiéon y financiamiento de infraestructura, con montos mas elevados y plazos
mas largos. En inclusion financiera predominan cuentas, aplicaciones, plataformas y programas
formativos, donde con frecuencia no aplican tasas, plazos o montos crediticios.

En conjunto, la banca de desarrollo no opera con un Unico modelo de cierre de brechas. Su
accion combina crédito, ahorro, infraestructura, capacitacién, plataformas digitales,
fideicomisos y lineas de redescuento, con condiciones y escalas diferenciadas segin la
naturaleza de la barrera que se busca resolver. Precisamente en esa diversidad radica una de
sus principales fortalezas: la posibilidad de intervenir de manera adaptada sobre brechas
sociales, territoriales y financieras que no podrian ser atendidas adecuadamente mediante un
solo tipo de instrumento. Desde esta perspectiva, la contribucién de la banca de desarrollo a la
inclusién no se limita a proveer recursos, sino a estructurar respuestas especificas para ampliar
el acceso efectivo a oportunidades, servicios y activos en poblaciones y territorios donde las
restricciones tienden a ser mas persistentes.
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El papel de la banca de desarrollo en los grandes proyectos sociales

Los grandes proyectos sociales suelen enfrentar restricciones que dificultan su financiamiento
y ejecucion bajo esquemas convencionales de mercado. Entre ellas se encuentran los horizontes
largos de repago, la necesidad de coordinacién entre distintos niveles de gobierno, los riesgos
de construcciéon y demanda, y las debilidades en la preparacién técnica de los proyectos. En este
contexto, la banca nacional de desarrollo cumple una funcién estratégica porque puede
transformar necesidades sociales y territoriales en operaciones estructuradas, mejorar su
bancabilidad y sostener la inversién en sectores donde el mercado tiende a subinvertir.

Originacion y preparacion de proyectos. La experiencia regional muestra que la banca de
desarrollo agrega valor antes del desembolso, mediante estudios, disefio, estructuracioén,
asistencia técnica y fortalecimiento de capacidades del ejecutor. En Colombia, la Financiera
de Desarrollo Nacional S.A. desarrolld6 un Programa de Asistencia Técnica para la
Reestructuracién y el Desarrollo de Transporte Publico, orientado a apoyar la reorganizacion
del sistema integrado de transporte masivo, abordando componentes técnicos, legales y
financieros. En Colombia, la Financiera del Desarrollo Territorial S.A. también ha operado
con esquemas de asistencia técnica para infraestructura social y urbana. En Brasil, el BNDES
estructura concesiones y asociaciones publico-privadas, cumpliendo una funcién que
reduce incertidumbre y mejora la calidad de los proyectos antes del cierre financiero.

Estructuracion financiera y la movilizacién de recursos a escala. La banca nacional de
desarrollo no solo aporta recursos propios, sino que disefia vehiculos, garantias, coberturas
y esquemas fiduciarios que permiten ampliar el financiamiento disponible. En Costa Rica, el
Bono Social para el Desarrollo Inclusivo del Banco Nacional de Costa Rica movilizé US$75
millones y orienté recursos hacia micro, pequefias y medianas empresas, con énfasis en
unidades lideradas por mujeres. Al cierre de 2023, esta operacién habia formalizado 5.631
créditos, de los cuales 51,2% correspondia a empresas lideradas por mujeres, y 40,6% de los
fondos desembolsados se dirigié a ese segmento. En Uruguay, el Crédito Compra de
Campos del Banco de la Republica Oriental del Uruguay ilustra otra modalidad de
estructuracién financiera aplicada al acceso a tierra para productores agricolas y ganaderos.

Articulacion territorial y sectorial de la inversion. La BND no financia Gnicamente proyectos
aislados, sino que puede organizar su intervencion en torno a cadenas productivas, regiones
y agendas de desarrollo local. En Brasil, el Programa de Educacdo Empreendedora del Banco
do Nordeste do Brasil S.A. se dirige a startups del nordeste brasilefio y de municipios
especificos de Espirito Santo y Minas Gerais, con el fin de promover emprendimiento
innovador y desarrollo sostenible mediante formacién y acceso a oportunidades de negocio.
En Costa Rica, el programa Transformando Comunidades del Banco Nacional de Costa Rica
habia apoyado 137 proyectos socioproductivos desde 2016 y beneficiado a mas de 625,000
personas, a través de fondos no reembolsables orientados al desarrollo econémico local y
comunitario. Estos casos muestran que la banca nacional de desarrollo puede actuar como
organizadora de la demanda, articuladora territorial y promotora de proyectos con impacto
econdmico y social simultaneo.

Gestion de riesgos y la mejora de la gobernanza del proyecto. Los grandes proyectos
sociales requieren arreglos contractuales robustos, trazabilidad y mecanismos de monitoreo
que permitan anticipar riesgos territoriales, operativos y socioambientales. En Brasil,
GeoBNDES utiliza inteligencia geografica e imagenes satelitales para apoyar la
caracterizacion territorial de los proyectos financiados y mejorar su seguimiento; la
plataforma relne informacién georreferenciada de mas de 1,000 proyectos activos. En
Colombia, la Plataforma Decision del Fondo para el Financiamiento del Sector Agropecuario
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permite evaluar la viabilidad técnica y financiera de proyectos agropecuarios en zonas
rurales con baja conectividad y habia facilitado cerca de 11,600 operaciones por alrededor
de US$53 millones desde 2021. En México, la Plataforma de Asesoria Técnica de los
Fideicomisos Instituidos en Relacién con la Agricultura acerca tecnologias de agricultura 4.0
a pequenos y medianos productores y contaba con mas de 4,000 usuarios en 25 estados,
ademas del monitoreo de casi 100,000 hectareas.

e Incorporacion de objetivos sociales y ambientales dentro de esquemas financieros
complejos. La BND ha mostrado que es posible combinar viabilidad financiera con metas de
inclusién, innovacién y sostenibilidad. En Brasil, BNDES Mais Inovacao aprobd proyectos
por mas de US$2,500 millones entre 2023 y 2024 para impulsar inversion privada en
investigacion, desarrollo e innovacién y fortalecer la transformacién digital de la industria.
También en Brasil, LabAgroMinas, del Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais S.A.,
desembolsé alrededor de US$46 millones en 2024 para facilitar la transicién de productores
rurales hacia practicas agricolas mas sostenibles y regenerativas. En el ambito ambiental,
Floresta Viva del BNDES prevé una inversion inicial de R$823 millones (US$166 millones)
durante 7 afnos, con el objetivo de restaurar entre 25,000 y 35,000 hectareas y remover
entre 8 y 11 millones de toneladas de didxido de carbono. En México, el Bono Azul: pescay
acuacultura de los Fideicomisos Instituidos en Relacion con la Agricultura alcanzé US$229.5
millones, con mas de US$40 millones ya financiados en proyectos del sector. En Ecuador, el
programa Rompiendo Brechas de la Corporacién Financiera Nacional B.P. habia financiado
15,800 operaciones hasta febrero de 2025 y beneficiado a cerca de 28,000 MIPYMES, de
las cuales 60% son lideradas por mujeres.

¢ Funcién contraciclica y de continuidad de la inversién. Cuando aumentan la volatilidad, las
tasas de interés o la aversién al riesgo, los grandes proyectos sociales tienden a postergarse
porque presentan retornos mas largos y requieren alta coordinacion. En esos contextos, la
banca nacional de desarrollo puede preservar la continuidad de la inversion mediante
crédito de largo plazo, refinanciamiento, garantias y programas de apoyo sectorial. Esta
funcién no consiste solo en expandir crédito en coyunturas adversas, sino en evitar que se
interrumpan proyectos estratégicos en vivienda, transporte, desarrollo territorial,
innovacion, sostenibilidad y servicios basicos.

En esta légica, la banca de desarrollo aporta instrumentos criticos:

e Garantias parciales de crédito y coberturas, para mejorar calificaciones de riesgo y
ampliar base de inversionistas.

e Tramos de primer riesgo o subordinados, para absorber pérdidas iniciales y hacer
bancable el tramo senior.

e Financiamiento combinado (recursos concesionales y no concesionales) para viabilizar
retornos privados en proyectos con alto retorno social.

Siendo que, el papel de la BND en los grandes proyectos sociales puede entenderse como una
funcion integral que abarca preparacion, estructuracion, articulacién territorial, gestion de
riesgos, innovacion financiera y continuidad de la inversién. Las experiencias regionales
muestran que esta funcién ya se materializa en programas concretos de asistencia técnica para
transporte, bonos sociales para MIPYMES, educacion emprendedora, desarrollo comunitario,
restauracion ecoldgica, innovacion productiva, inclusiéon financiera y apoyo a mujeres
emprendedoras. Desde una perspectiva de inclusion, esta capacidad es decisiva porque permite
que inversiones de gran escala lleguen a territorios y poblaciones donde el mercado tiende a
subinvertir, sin perder viabilidad técnica, sostenibilidad financiera ni legitimidad social.
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Figura N°33. Papel de la banca de desarrollo en proyectos sociales

Movilizacion del
capital privado

Fuente: Elaboracion propia.
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CONCLUSIONES

El desempenfio reciente de la inversidon en ALC confirma la persistencia de una restriccidon
estructural que limita la capacidad de la regién para sostener procesos de transformacién
productiva. Los niveles de acumulacién de capital contintian siendo reducidos en comparacion
con otras economias emergentes y, ademas, se caracterizan por una asignacién que privilegia
sectores con menor contenido tecnolégico, baja sofisticacién productiva y escasa generacién
de encadenamientos. Esta dindmica incide directamente sobre la productividad y contribuye a
explicar la dificultad de ALC para sostener trayectorias de crecimiento elevadas, convergentes
e inclusivas.

El entorno internacional ha redefinido los determinantes de la inversién. La reorganizacién de
las cadenas globales de valor, la transicion energética y la expansion de la economia digital han
modificado los criterios de localizacién del capital, otorgando mayor relevancia a factores como
la previsibilidad regulatoria, seguridad, la infraestructura y la conectividad. Si bien ALC cuenta
con activos significativos —recursos naturales, potencial energético—, su capacidad para
traducir estas ventajas en flujos sostenidos de inversion de calidad se ve condicionada por
factores macroeconémicos, limitaciones logisticas, fragmentaciéon regional y dificultades en la
estructuraciéon y ejecucién de proyectos.

La identificacién de sectores con alto potencial de inversidn permite visualizar una trayectoria
alternativa para el crecimiento regional. La manufactura de nueva generacion, los vectores
energéticos asociados a la transicidn, la infraestructura digital, la bioeconomia, los minerales
criticos y los servicios intensivos en conocimiento configuran espacios donde la inversion puede
generar aumentos significativos de productividad y diversificacién. Sin embargo, el paso desde
el potencial hacia la materializacién de proyectos enfrenta restricciones vinculadas a horizontes
de maduracion extensos, incertidumbre tecnoldgica y regulatoria, y requerimientos de capital
gue exceden las condiciones habituales del financiamiento privado.

En este contexto, la BND adquiere relevancia como mecanismo de articulacién entre
oportunidades productivas y financiamiento. Su capacidad para canalizar recursos de largo plazo
hacia actividades intensivas en capital permite atender segmentos que no encuentran cobertura
adecuada en el sistema financiero tradicional. Esta caracteristica resulta particularmente
importante en proyectos vinculados a infraestructura, energia, transformacién productiva,
incorporacion tecnoldgica e innovacidon empresarial, donde la rentabilidad se materializa en
horizontes extendidos y bajo condiciones de riesgo que requieren esquemas financieros
especificos.

El aporte de la BND no se limita a la provision de crédito. Su contribucion se expresa en una
combinacion de instrumentos financieros y no financieros que permite intervenir sobre distintas
barreras de inversién. Entre los instrumentos financieros destacan el crédito directo de largo
plazo, las lineas de segundo piso, el redescuento, el leasing, el factoraje, las garantias parciales,
los fondos de garantia, los esquemas de cofinanciamiento, el financiamiento combinado, los
fondos de inversion, los fondos de fondos, la coinversion, la deuda subordinada, los bonos
tematicos y las subvenciones no reembolsables para innovacion o adopcién tecnoldgica. Entre
los instrumentos no financieros destacan la asistencia técnica, la preparacién de proyectos, los
estudios de factibilidad, la estructuracion financiera, el acompanamiento empresarial, la
mentoria, la aceleracion, la articulacién con instituciones cientificas y tecnoldgicas, y la
generacion de informacion para reducir asimetrias.

Las condiciones financieras asociadas a estos instrumentos son parte central de su valor
agregado. En varios casos, la BND ofrece plazos mas extensos que la banca comercial, periodos
de gracia, financiamiento en moneda local, tasas preferenciales o bonificadas, garantias que
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reducen el riesgo percibido por intermediarios financieros, cofinanciamiento con organismos
multilaterales y estructuras que combinan recursos concesionales y no concesionales. Estas
condiciones son especialmente relevantes en sectores donde la inversién requiere maduracién
prolongada, como infraestructura, energia, vivienda, transporte sostenible, digitalizacién,
innovacion industrial y modernizacion tecnolégica de MIPYMES.

La contribucién de los BND se expresa también en su capacidad para intervenir en la estructura
de riesgos de los proyectos. A través de garantias, coberturas, financiamiento combinado,
tramos subordinados, asistencia técnica y esquemas de cofinanciamiento, la banca de desarrollo
facilita la participacién de inversionistas privados al mejorar la relaciéon riesgo-retorno de
iniciativas de mayor complejidad. De este modo, genera un efecto de movilizacién de capital
gue trasciende la intervencién directa y amplia el alcance de la inversién en sectores
estratégicos.

La funcion de estructuracién de proyectos constituye otro componente central. En numerosos
casos, las oportunidades de inversién no avanzan debido a la ausencia de estudios de
factibilidad, evaluaciones ambientales, andlisis de demanda, estructuracion contractual o
esquemas financieros adecuados. La BND contribuye a cerrar estas brechas mediante asistencia
técnica, estructuracién financiera y generacién de informacién que permite transformar
iniciativas potenciales en proyectos viables y financiables. Esto resulta determinante en sectores
emergentes, donde la ausencia de referencias de mercado aumenta la percepcién de riesgo y
limita la participacion del capital privado.

La intervencién de los BND también incide en la creacién de nuevos mercados. En actividades
asociadas a tecnologias emergentes o procesos de transicién, la participacién inicial de la banca
de desarrollo permite generar experiencias demostrativas, establecer estandares, validar
modelos financieros, reducir incertidumbre para futuros inversionistas y facilitar la
consolidacién de nuevas actividades productivas. Esta funcion es particularmente visible en
capital emprendedor, electromovilidad, hidrégeno verde, infraestructura digital, bioeconomia,
inteligencia artificial, minerales criticos y soluciones climaticas.

La articulacién entre financiamiento y politica productiva representa otra dimensién relevante.
La BND se encuentra en condiciones de alinear la asignaciéon de recursos con prioridades
estratégicas, promoviendo la generacién de encadenamientos, el fortalecimiento de
proveedores locales y la incorporacion de innovacién. Esta capacidad de coordinacién es clave
en sectores donde la inversién requiere complementariedades entre infraestructura, capital
humano, regulacion y capacidades productivas.

La articulacién entre financiamiento y politica productiva representa otra dimensién relevante.
La BND se encuentra en condiciones de alinear la asignaciéon de recursos con prioridades
estratégicas, promoviendo encadenamientos, fortalecimiento de proveedores locales, adopcién
tecnolégica e incorporacion de innovacién. Esta capacidad de coordinacién es clave en sectores
donde la inversién requiere complementariedades entre infraestructura, capital humano,
regulacién, conocimiento tecnolégico y capacidades productivas. La experiencia reciente de
instituciones como el Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), la
Financiadora de Estudos e Projetos (FINEP), la Corporacién de Fomento de la Produccion
(CORFO), el Banco de Comercio Exterior de Colombia S.A. (BANCOLDEX), Nacional Financiera
(NAFIN), el Banco Nacional de Comercio Exterior (BANCOMEXT), la Corporacion Financiera de
Desarrollo S.A. (COFIDE) y los Fideicomisos Instituidos en Relacion con la Agricultura (FIRA)
muestra que la banca de desarrollo puede operar como plataforma de politica productiva, no
solo como intermediario financiero.
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Sin embargo, la efectividad de estas intervenciones enfrenta restricciones importantes. Entre
ellas destacan los mayores costos de fondeo, la disponibilidad limitada de recursos de largo
plazo en moneda local, el riesgo cambiario asociado a financiamiento externo, la exposicién a
variaciones de tasas de interés, las restricciones fiscales que limitan capitalizaciones o subsidios
explicitos, y la dificultad para mantener instrumentos preferenciales sin comprometer
sostenibilidad financiera. En proyectos con ingresos en moneda local y financiamiento en
moneda extranjera, el riesgo cambiario puede afectar la bancabilidad y elevar el costo efectivo
de la inversion. Por ello, resulta necesario fortalecer mecanismos de fondeo doméstico,
garantias cambiarias, coberturas, instrumentos en moneda local y esquemas de financiamiento
combinado que reduzcan el costo de capital sin debilitar la solvencia institucional de los BND.

En los referido al financiamiento del emprendimiento innovador, los BND han ampliado de
manera significativa su intervencién en el, incorporando instrumentos mas adecuados para
empresas intensivas en conocimiento, como capital semilla, venture capital, fondos de fondos y
esquemas de coinversién. Este avance ha permitido atender restricciones estructurales en
etapas tempranas, donde la incertidumbre, la falta de garantias y la predominancia de activos
intangibles limitan el acceso al crédito tradicional. No obstante, el andlisis muestra que esta
expansion aun no resuelve plenamente el principal cuello de botella del ecosistema: el transito
hacia el escalamiento. En este punto, se hace evidente la necesidad de fortalecer la oferta en
etapas intermedias y de crecimiento, donde muchas empresas quedan atrapadas sin acceso a
financiamiento adecuado para consolidar su expansion.

En paralelo, los BND han evolucionado desde esquemas tradicionales de crédito hacia
arquitecturas de intervencién mas complejas, que combinan instrumentos financieros,
mecanismos de inversidn y servicios no financieros. Esta transformacién refleja una
comprension mas integral del proceso innovador, en el que las necesidades empresariales
cambian a medida que las firmas avanzan en su ciclo de vida. Sin embargo, la efectividad de
estos instrumentos depende criticamente de su articulacién. La fragmentacion, la falta de
secuencia y la débil coordinacién entre programas contindan limitando la posibilidad de
construir trayectorias empresariales sostenidas.

Otro aspecto central es el rol de los BND en la creacién de mercados de capital emprendedor.
En un contexto regional caracterizado por baja profundidad financiera y alta concentracién, su
participaciéon como inversionistas ancla ha sido clave para reducir riesgos, atraer inversionistas
privados y fortalecer la industria de capital de riesgo. Este rol resulta particularmente relevante
en ecosistemas donde la ausencia de actores especializados restringe tanto la oferta de
financiamiento como la calidad de la intermediacién. El desafio hacia adelante no es solo
mantener esta funcion, sino ampliarla mediante mayor movilizacién de recursos privados,
profesionalizacién de gestores, desarrollo de fondos especializados y consolidacién de
mercados mas dindmicos y sostenibles.

El andlisis también muestra que los BND han comenzado a reconocer que las restricciones al
crecimiento empresarial no son Unicamente financieras. La incorporacién de servicios no
financieros, como mentoria, aceleracion, asistencia técnica, formacién gerencial y acceso a
redes, representa un avance importante. Estos componentes contribuyen a fortalecer
capacidades empresariales, mejorar la toma de decisiones, facilitar la insercién en mercados y
aumentar la probabilidad de escalamiento. Sin embargo, su desarrollo ain es incipiente en
muchos casos y tiende a operar como complemento, cuando la evidencia sugiere que deberia
formar parte integral de la estrategia de intervencion.

Maés alld del universo de startups, uno de los hallazgos mas relevantes es el creciente
involucramiento de los BND en la promocion de la adopcidon tecnolégica en MIPYMES. En
economias donde la mayor parte del tejido empresarial estd compuesto por empresas de menor
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tamano, las ganancias de productividad dependen en gran medida de la incorporacién de
tecnologias existentes, la digitalizacién, la mejora de procesos, la trazabilidad, el comercio
electrénico, la automatizacién y la adopcién de soluciones de gestion. En este sentido, el papel
de la banca de desarrollo resulta critico para ampliar el acceso a financiamiento, leasing,
garantias, subvenciones, asistencia técnica y plataformas digitales que permitan cerrar brechas
tecnolégicas. Sin embargo, el alcance de estas intervenciones aun es limitado frente a la
magnitud del desafio regional, lo que plantea la necesidad de ampliar cobertura, profundidad y
continuidad.

Asimismo, los BND desempenan un papel relevante en la articulacién de ecosistemas de
innovacion. En entornos caracterizados por fragmentacion institucional y débil coordinacién, su
capacidad para conectar empresas, universidades, agencias publicas, inversionistas, centros
tecnolégicos y gobiernos territoriales constituye una ventaja comparativa. Esta funcién permite
integrar financiamiento, capacidades y politicas en torno a objetivos comunes. Aun asi, este rol
podria fortalecerse mediante una mayor participacién en la gobernanza de los ecosistemas,
promoviendo agendas compartidas, mecanismos de coordinacién, plataformas de informacion
y criterios de priorizaciéon sectorial y territorial.

En términos estratégicos, se observa una alineacién creciente entre las intervenciones de los
BND y agendas mas amplias de transformacién productiva, como digitalizacién, sostenibilidad,
transicién energética, reindustrializaciéon e inclusién productiva. Este cambio refleja una
evolucién en la forma de concebir la innovacién, que deja de ser un dmbito aislado para
integrarse en una légica mas amplia de desarrollo productivo. En este marco, la orientacion de
recursos hacia sectores estratégicos adquiere mayor relevancia, especialmente en aquellos con
capacidad de generar encadenamientos y efectos de arrastre sobre el resto de la economia.

De manera complementaria, el analisis permite sostener que los BND han comenzado a
trascender su rol tradicional de correccion de fallas de mercado, avanzando hacia funciones mas
complejas vinculadas a la creacién de mercados. Esta transicién es visible en areas como capital
emprendedor, innovacion tecnolégica, infraestructura digital, financiamiento climatico,
movilidad sostenible y bioeconomia. En estos espacios, la intervencién publica no solo suple
carencias existentes, sino que contribuye a estructurar nuevos segmentos productivos y
financieros. Este cambio amplia el alcance de su contribucion, pero también exige mayores
capacidades institucionales, mejor gestién de riesgos, sistemas de medicidén mas robustos y una
visidn estratégica mas clara.

En cuanto a inclusiéon financiera, social y territorial, los BND constituyen instrumentos de
politica publica estructural para ampliar la inclusién, sostener la inversién de largo plazo y reducir
brechas que el mercado no corrige de manera espontanea. Su relevancia no se limita a la
provision de crédito, sino que abarca la preparacién de proyectos, la estructuracién financiera,
la mitigacion de riesgos, la articulacién institucional y el acompanamiento técnico. Estas
funciones son especialmente importantes cuando la restriccidon no es solo la falta de recursos,
sino la limitada capacidad para transformar necesidades sociales, territoriales y climaticas en
proyectos viables, financiables y sostenibles.

Desde una perspectiva de politica publica, los BND deben considerarse parte central de la
arquitectura de desarrollo. Las brechas de inclusiéon siguen siendo significativas: en 2024, el
25.5% de la poblacién de América Latina y el Caribe (ALC) se encontraba en pobreza y el 9.8%
en pobreza extrema; en 2023, la pobreza multidimensional afectaba al 57% de la poblacién
rural, frente al 15.5% de la poblacion urbana, y al 50.6% de la poblacion indigena, frente al 18.5%
de la poblacion no indigena. Estos datos muestran que la inclusién requiere instrumentos
diferenciados para segmentos que enfrentan restricciones persistentes de acceso, escala,
informacién, garantias y capacidades.
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En inclusiéon financiera, su papel es decisivo para ampliar el acceso y uso efectivo de servicios
en mujeres, hogares de bajos ingresos, poblacién rural, trabajadores informales y MIPYMES. En
2024, el 69.7% de los adultos de ALC tenia una cuenta bancaria, pero solo el 28.8% ahorraba
formalmente mediante una cuenta y apenas el 28.5 % accedia a crédito formal. Ademas, solo el
54.6% declaraba que no tendria dificultad para acceder a dinero adicional en 30 dias, proporcién
gue caia a 47.5% entre mujeres y a 38.6% en hogares de bajos ingresos. Por ello, los BND
pueden contribuir mediante cuentas simplificadas, billeteras digitales, sistemas de pago
interoperables, garantias, crédito de segundo piso, educacién financiera, canales hibridos y
productos adaptados a usuarios con bajo historial crediticio o alta informalidad.

En inclusién productiva, las MIPYMES representan el 99.5% de las empresas, generan el 60%
del empleo y aportan alrededor del 25% del producto interno bruto (PIB) regional, pero
enfrentan una brecha de financiamiento estimada en US$1.8 billones, equivalente al 35% del
PIB regional. Por ello, la acciéon de los bancos nacionales de desarrollo no debe limitarse al
crédito tradicional. Deben combinar garantias parciales, fondos de garantia, factoraje, leasing,
capital de trabajo, financiamiento para inversion, asistencia técnica, digitalizacion, formalizacién
y mecanismos alternativos de financiamiento. La financiacién alternativa alcanzé US$5,270
millones en 2020, con 86% destinado a MIPYMES, lo que confirma la importancia de ampliar
instrumentos financieros innovadores y marcos regulatorios proporcionales.

En inclusién territorial, la contribucién de los BND se expresa en el financiamiento de
infraestructura econdémica y social con horizontes largos de maduracién. ALC requiere invertir
al menos 3.12% del PIB anual para ampliar y mantener infraestructura, pero la inversién
promedio reciente se ubicé en torno a 1.8% del PIB. Ademas, el 41% de las necesidades de
inversion deberia destinarse a mantenimiento y reposiciéon, lo que muestra que el desafio no
consiste solo en construir nueva infraestructura, sino también en preservar, modernizar y hacer
resilientes los activos existentes. En este ambito, los bancos nacionales de desarrollo pueden
aportar crédito de largo plazo, lineas de redescuento, financiamiento a gobiernos subnacionales,
garantias, estructuracién de proyectos, financiamiento combinado y asistencia técnica.

Las brechas sectoriales ilustran la magnitud del desafio. En agua y saneamiento, 161 millones
de personas carecen de servicios de agua potable gestionados de forma segura y 431 millones
no cuentan con saneamiento gestionado de forma segura. Para alcanzar el acceso universal
hacia 2030, la region necesita movilizar alrededor de US$372,000 millones adicionales en cinco
anos, equivalente a una inversién anual inferior al 1.3% del PIB regional. En energia, ALC
requiere entre US$6,000 millones y US$8,000 millones anuales hasta 2030 para expandir y
modernizar la transmisidn eléctrica, mientras la inversién observada se ubica entre US$2,000
millones y US$4,000 millones anuales. En conectividad digital, la brecha de cobertura movil
afecta a 44 millones de personas, pero la brecha de uso es mayor: 174 millones viven en areas
con cobertura de banda ancha mdvil y no utilizan internet maévil por barreras de asequibilidad,
habilidades digitales o confianza.

La efectividad de los BND depende de su capacidad para intervenir a lo largo de toda la cadena
de valor del proyecto. La preparacion, evaluacién, estructuracion, gestion de riesgos y monitoreo
no deberian tratarse como funciones accesorias, sino como componentes sustantivos de la
politica publica, especialmente en proyectos de inclusién, infraestructura, adaptacién climatica
e innovacion. Una parte importante de la brecha de inversion regional es, en la practica, una
brecha de preparacion y bancabilidad. Por ello, resulta necesario fortalecer capacidades de
asistencia técnica, estructuracion y originacion dentro de los BND, asi como su coordinacién
con gobiernos subnacionales, prestadores de servicios, entidades sectoriales, inversionistas
privados y organismos multilaterales.
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En materia climatica, los BND aparecen como vehiculos institucionales clave para convertir
riesgos climaticos y de naturaleza en carteras financiables. ALC concentra el 22% de las
inundaciones mas severas del mundo y, desde 2000, ha registrado 1,632 desastres naturales,
con mas de 260,000 muertes, mas de 200 millones de personas afectadas y pérdidas superiores
a US$398,000 millones. En este contexto, los BND pueden combinar crédito de largo plazo,
garantias, financiamiento combinado, tramos de primer riesgo, bonos verdes, fondos climaticos,
asistencia técnica y mecanismos de transferencia de riesgo para sostener inversion en
resiliencia, infraestructura critica, adaptacion y soluciones basadas en la naturaleza.

Por ello, los BND deben concebirse como instituciones de transformacién econémica y social,
capaces de articular inclusién, infraestructura, productividad y resiliencia. Su eficacia no deberia
medirse Unicamente por volumen de colocaciones, sino por su capacidad para cerrar brechas
estructurales en acceso, calidad, cobertura, continuidad del servicio, sostenibilidad
socioambiental, adicionalidad financiera, movilizaciéon de capital privado y fortalecimiento de
capacidades. Su valor agregado radica en modificar las condiciones bajo las cuales la inversién
se vuelve posible: plazos mas largos, periodos de gracia, financiamiento en moneda local,
garantias, asistencia técnica, estructuracién de proyectos, cofinanciamiento y mejor distribucién
de riesgos.
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Anexo N°1. Principales Instrumentos Utilizados por Bancos de Desarrollo y Agencias Publicas para Startups y Empresas Innovadoras

Institucion

Instrumento / programa \

Start-Up Chile: Build,

Tipo de instrumento

Subsidio + aceleracion +

Etapa objetivo

Idea, prototipo, validacion

Modalidad de apoyo
Financiamiento directo al

CORFO, Chile . L. . ., emprendimiento, mentorias, academia,
Ignite, Growth acompafamiento comercial y expansion - . L
conexion con redes e inversionistas
CORFO, Chile |FET, FTy FC* Flnfa\nuan‘\!ento a fondos Etapas tempranas tecnol.og‘|cas, Deuda de Iargo plazo a fondos
de inversion etapas tempranas y crecimiento |regulados bajo Ley 20,712
. Programas Potencia y .. | Aceleracién y escalamiento | Startups sostenibles en Financiamiento a través de aceleradoras
CORFO, Chile | Escalamiento Intermediario |. . o . o
. intermediado crecimiento y escalamiento especializadas
con foco sostenible
BNDES, Brasil | Fondos Criatec Capltal semilla / venture Startups’mtenswas enl+Dy Inver5|o[1 via fondos con
capital tecnologia acompafamiento de gestores
Etapas tempranas v preparacion Mentorias, conexién con inversionistas,
BNDES, Brasil | BNDES Garagem Aceleracion P b y prep socios estratégicos y servicios
para escalar .
especializados
Empresas innovadoras en Operaciones directas e indirectas;
BNDES, Brasil | BNDES Mais Inovacio C.re'dlt.o pa.lia innovacién y expansllo'n, quernlzaf:]on financia rT)aquma§, .software, ’
digitalizacion tecnoldgica e innovacion consultorias, robética, 1A y tecnologias
aplicada de punta
Crédito para difusién de Empresas que buscan Financiamiento directo e indirecto para
BNDES, Brasil | Crédito Industria 4.0 . P . modernizar parque industrial e | bienes de capital con robética, IA, nube,
bienes de capital 4.0 . . -
incorporar tecnologias digitales |teledeteccion, M2M e loT
BNDES+ |Smart Factory ovettos de dighalzacion | Mipymes usuarias de solucones | 11D+ y validacion en amblente real de
SENAI Brasil | BNDES/2025 proyect g Py YV
industrial 4.0 produccién
BNDES + . . ., . 3 ,
FINEP + FIP Salud Fon('jc? de.mver5|on en Mipymes innovadoras de salud Invers.lo‘n de capital a través de vehiculo
. participaciones especializado
Butantan, Brasil
BNDESPar . Fondo de IA Fonqc? de.lnver5|on en Startups intensivas en IA Coinversién publica como ancla
FINEP, Brasil participaciones
Financiamiento a - Empresas innovadoras .-
BNDES, Brasil |innovacién corporativa e Crédito para [+D e consolidadas y firmas intensivas Crédito de largo plazo, en algunos casos

infraestructura tecnoldgica

infraestructura habilitante

en infraestructura digital

combinado con otras lineas
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Inversién directa en
startups mediante opcién

Etapas tempranas de empresas

FINEP, Brasil FINEP Startup . innovadoras de base Capital / coinversién
de compra y posterior L.
. .l tecnolégica
integralizacién en FIP
FIPs exclusivos y no Etapas tempranas v de
FINEP, Brasil exclusivos / Venture Inversién indirecta pas P! Y Participacion a través de fondos
. crecimiento innovador
Capital
- - . . Empresas innovadoras de
FINEP, Brasil C.red|to reembolsab!e Crédito para innovacion distintos portes, con fuerte Crédito directo y via agentes regionales
directo y descentralizado empresarial .
peso de Mipymes
FINEP, Brasil Inovacred Firedlto .r’eembolsablej para Empres:afs mnovadorfas e.n, Opera'do por agentes financieros
innovacién empresarial expansion y modernizacién acreditados
., _ ., . Empresas con proyectos de alto
. Subvencién econdémica Subvencién econdmicano | . L . . .
FINEP, Brasil riesgo tecnoldégico y alto Convocatorias sectoriales y regionales
2026 reembolsable .
impacto
BANCOLDEX, | Fondo gle Fondos Fondo de fondos / F;Zﬁf;dzgzrd,acr?ic\gégn;O, Inversién en vehiculos subyacentes
Colombia BANCOLDEX Capital inversién ancla impacto, P 4
infraestructura
. Partlupauor\ en fondos de Fondo de fondos / Startups, Pymes innovadoras y | Inversién como ancla en fondos de
COFIDE, Pert | venture capital / programa . g . . . -
. . coinversiéon sectores estratégicos capital, deuda o hibridos
de inversién en fondos
Programas institucionales | Financiamiento, garantias, | Empresas en inversién Crédito, garantias, factoraje, programas
NAFIN, México | de apoyo a Mipymes y cadenas productivas y productiva y crecimiento, sectoriales, capital emprendedor y
desarrollo empresarial asistencia especialmente Mipymes acompafamiento
Estrategia de Mipymes, micronegocios
NAFIN + financiamiento para - , Py T & . Crédito, garantias y esquemas de
. Crédito, garantias y formales, mujeres empresarias, . ! Y
Bancomext, Mipymes y proyectos . > . coinversion en coordinacion con banca
.- . coinversion mujeres exportadoras y . .
México estratégicos del Plan comercial y sector privado

México

proyectos estratégicos

Fuente: elaboracion propia con base en CORFO, BNDES, FINEP, BANCOLDEX, COFIDE y NAFIN.
Notas: (*) Fondo Etapas Tempranas Tecnoldgicas (FET), Fondo Etapas Tempranas (FT), Fondo Desarrollo y Crecimiento (FC).
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Anexo N°2. Ejemplos de Productos de la BND en Materia de Inclusion
0 .... 0 Obje 0 e Bene ario ....‘ Plazo onto
C 08 O 0
Inclusion social
BanEcuador B.P. | Crédito Fortalecer Financiamiento a Jovenes rurales | Crédito Activo fijo: hasta | 11.25% Desde US$500
Joven Rural accesoy jovenes de 18 a 29 | emprendedores 5 afos; capital referencial; | hasta US$20,000
capacidades en afos vinculados a agropecuarios de trabajo: hasta | también
educaciény emprendimientos 3 afos; gracia sujeto al
formacion agropecuarios. hasta 2 afiosy 1 | tarifario
ano, vigente
respectivamente
Banco de Aula BDP Fortalecer Plataforma virtual Productores y Capacitacién | — — —
Desarrollo accesoy de capacitacién emprendedores | / plataforma
Productivo capacidades en dirigida a digital
S.AM. educaciény productores y
formacion emprendedores,
con acceso remoto
y disponibilidad
permanente.
Banco Nacional| Camino Fortalecer Financiamiento de | Gobiernos Crédito / | Hasta 10 afos, | — Financiamiento
de BNDES a la | acceso y | vehiculos de | subnacionales / | financiamient | incluidos hasta 2 de hasta 100%
Desenvolviment | Escuela capacidades en | transporte escolar | red publica | o de activos anos de gracia
o Econbmico e educacion y | para estudiantes de | educativa /
Social (BNDES) formacién educaciéon  basica | estudiantes
de la red publica.
Banco de| BFP Mujer Promover Financia negocios | Mujeres Crédito — — —
Fomento a |la empleo, liderados por | emprendedoras
Produccion emprendimiento | mujeres, con | y empresarias
(BFP) e inclusion | productos
productiva adaptados a
negocio, vivienda y
consumo.
Sistema de | Programa: Promover Linea de | Pequenos y | Linea de | — — —
Banca para el | Agro- empleo, financiamiento medianos financiamient
Desarrollo Desarrollo emprendimiento | para pequefos Yy | productores o
(SBD), Costa | SBD e inclusion | medianos agropecuarios
Rica productiva productores
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agropecuarios, para
capital de trabajo o
inversion.

Instituto Bono Legal de | Apoyar inclusién | Apoyo dirigido a | Agricultura Bono / apoyo | Segln — Incentivo de hasta
Nacional de | Aguas (BLA) econémica y | agricultura familiar | familiar financiero convocatoria vy 95% del costo
Desarrollo social de pueblos | campesina, campesina, proceso técnico- bruto, con topes
Agropecuario indigenas organizaciones de | Organizaciones legal;, no se maximos por
(INDAP) usuarios de agua y | de Usuarios de identifica un proceso
comunidades Aguas (OUA), plazo estandar
agricolas. comunidades Unico del
agricolas instrumento
Banco Agricola | Campo Joven | Promover Iniciativa de | Jévenes Crédito /| = - -
de la Republica empleo, financiamiento vy | vinculados al | programa de
Dominicana emprendimiento | apoyo para jévenes | sector apoyo
(BAGRICOLA) e inclusion | del sector | agropecuario
productiva agropecuario,
orientada al relevo
generacional y al
emprendimiento
rural.
Banco de| Créditos para | Promover Financia la | Empresas, Crédito de | Crédito: hasta | — Hasta ARS3,500
Inversion vyl la empleo, adquisicién de | productores vy | inversion 10 afos con 2 millones  (US$2
Comercio tecnificacién | emprendimiento | equipamiento emprendedores anos de gracia; millones); leasing
Exterior S.A.| del agro: | e inclusion | productivo para leasing: hasta 5 financia hasta
(BICE) Sumar productiva empresas, afos 100% del bien
equipamiento productores y
emprendedores.
Development Pesca Promover Ofrece capital de | Empresas y | Crédito /| — — —
Finance comercial empleo, trabajo para flujo | productores del | capital de
Corporation emprendimiento | de caja, compra de | sector trabajo
(DFC) e inclusion | equipos, pesquero
productiva embarcaciones vy
otros activos.
Financiera del| Crédito  de | Promover Canaliza liquidez y | Entidades Crédito de | 20 afos para | 6,3% E.A. | Monto total de la
Desarrollo redescuento: | empleo, capital de trabajo | ejecutoras / | redescuento | adquisicion de | para linea: COP2
Territorial Compromiso | emprendimiento | para  adquisicién, | hogares de vivienda nueva; | adquisicion | billones (US$561
(FINDETER) mejoramiento y | vivienda social 5 afios con hasta | de vivienda | millones)
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Vivienda e inclusion | construccién de 1 ano de gracia | nueva
Popular productiva vivienda de interés para VIS/VIP
social y prioritaria. constructoras;
hasta 6 meses en
capital de
trabajo para
mejoramiento
Caja de Ahorros | Préstamos Fortalecer Dirigido a | Profesionales y | Préstamo Hasta 120 | 3.25% Desde los $500
Personales acceso y | profesionales del | empleados del | personal meses hasta los $75,000
para capacidades en | sector privado, | sector privado
Empresas educacién y | incluye empleados
Privadas formacion de empresas
privadas,
educacién y salud.
Inclusidn territorial
Financiera del| Linea de | Ampliar y | Financia proyectos | Entidades Linea de | — — -
Desarrollo crédito mejorar servicios | de agua potable, | territoriales vy | crédito de
Territorial redescuento: | de agua y | saneamiento prestadores de | redescuento
(FINDETER) Reactiva saneamiento basico y residuos | servicios
Agua y solidos de
Residuos entidades
Sélidos territoriales y
prestadores de
servicios.
Banco de| Programa Fortalecer Financia Gobiernos Programa de | — — —
Desarrollo  del| para Gestiéon | infraestructura preinversion e | locales y | financiamient
Ecuador B.P.| de Agua | hidrica y | inversién para | prestadores o
(BdE) Potable y | ambiental construccion, publicos
Saneamiento ampliacion,
Ambiental mejoramiento y
(PROGAPSA) reconstruccion de

infraestructura de
agua potable, aguas
residuales y
pluviales.
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Banco de| Programa Ampliar y | Parainversiones en | Municipios Programa de | — — —
Desarrollo  del| Nacional de | mejorarservicios | agua potable, | intermedios vy | inversién
Ecuador B.P.| Inversiones de agua y | alcantarillado, prestadores
(BdE) en Agua, | saneamiento tratamiento de
Saneamiento aguas residuales y
y  Residuos residuos  sélidos,
Sélidos con énfasis en
(Prosaneamie municipios
nto) intermedios.
Banco Nacional| BNDES Ampliar y | Financiamiento Empresas y | Financiamien | — - -
de Finem - | modernizar para ampliaciéon y | ejecutores de | to de
Desenvolviment | Transmisién infraestructura modernizacién de | infraestructura | inversién
o Econdmico e| de infraestructura de
Social (BNDES) | Electricidad transmision
eléctrica y otros
activos de
infraestructura.
Banco do| FNE Sol Impulsar Financia proyectos | Productores, Linea de | Empresas y | Segun Hasta 100% de la
Nordeste do infraestructura micro de | empresas y | financiamient | productores normativa inversion; para
Brasil S.A. (BNB) energética generacién usuarios de | o rurales: hasta 12 | del Consejo | persona fisica
sostenible distribuida de | generacién afos con hasta | Monetario micro generadora,
energia a partir de | distribuida 36 meses de | Nacional hasta R$100,000
fuentes renovables, gracia; personas | (CMN) (US$20,077)
incluso en sistemas naturales: hasta | aplicable
aislados. 8 anos con hasta
6 meses
Financiera del| Crédito de | Mejorar Financia proyectos | Entidades y | Crédito de | Hasta 10 afos | IBR - 2% | Monto final sujeto
Desarrollo redescuento: | eficiencia y | de eficiencia, | empresas redescuento | con hasta 2 aflos | MV.; IBR - | a andlisis del
Territorial Eficiencia confiabilidad generacion, ejecutoras de gracia a| 1.85% TV.; | banco de primer
(FINDETER) Energética vy | energética distribucion, capital IBR - | piso; linea con
Conectividad transmision, 1.75% SV.; | recursos
Virtual almacenamiento vy margen adicionales de
otras  soluciones hasta 400 [ COP 1  hillén
energéticas. pbs (US$280.3

millones) en 2026
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Banco de| Linea de | Impulsar Financia proyectos | Empresas y | Linea de | — La iniciativa de
Desarrollo de El| financiamient | infraestructura de energias | actividades financiamient eficiencia
Salvador o de | energética renovables y | productivas o energética para
(BANDESAL) eficiencia sostenible eficiencia Pymes  moviliza
energética vy energética para US$41.7 millones
energias actividades (US$20 millones
renovables productivas. reembolsables,
US$1.7 millones
no reembolsables
y US$20 millones
de contrapartida)
Corporacién Fideicomiso Ampliar y | Mecanismo Usuarios y | Fideicomiso — -
Financiera  de| INFOGAS modernizar fiduciario para | proyectos de
Desarrollo S.A. infraestructura promover acceso a | acceso a gas
(COFIDE) energética sistemas de gas | natural
natural mediante
financiamiento vy
cobertura de
riesgos.
Banco de| Programa de | Mejorar Financia proyectos | Gobiernos Programa de | Plazo del Fase Il suscrita por
Desarrollo  del| Movilidad infraestructura de espacio publico, | locales y | financiamient | programa: 72 EUR 48.5 millones
Ecuador B.P.| Urbana de transporte y | movilidad activa y | proyectos o meses, hasta
(BdE) Sostenible movilidad transporte limpio | urbanos octubre de 2028
Kfw en entornos
urbanos.

Inclusion financiera

Banco de la| Webcomex N | Digitalizar la | Plataforma en linea | Empresas Plataforma — —
Nacién acion gestion de | para operaciones | usuarias de | digital
Argentina operaciones de comercio | comercio
financieras y | exterior, tramites, | exterior
comerciales pagos y
seguimiento
documental.
Banco de La| Home Facilitar el | Canales digitales | Clientes Canales — -
Pampa Banking y | acceso remoto a | para consultas, | personas y | digitales /
Pampa Mévil | servicios transferencias, empresas banca movil
financieros pagos y
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administracion de
productos.

Banco Nacional| App BN Moévil | Ampliar el | Aplicacién para | Clientes Aplicacién —
de Costa Rica acceso a | realizar bancarios movil
(BNCR) servicios operaciones
financieros bancarias, pagos y
mediante banca | consultas desde
movil dispositivos
moviles.
Banco de la| Servicio Yape | Expandir el uso | Integracién con | Usuarios de | Billetera -
Nacién con el Banco | de pagos vy | billeteradigital para | cuentas digital /
de la Nacion transferencias transferencias y | bancarias pagos
digitales pagos vinculados a
cuentas bancarias.
Banco de la| Pagalo.pe Facilitar pagos | Plataforma web | Ciudadania vy | Plataforma —
Nacion digitales de | para pagos en linea | usuarios de | digital de
servicios de tasas y servicios | servicios pagos
publicos de entidades | publicos
publicas.
Banco do| WhatsApp Mejorar la | Canal digital de | Usuarios de | Canal digital —
Nordeste do| Agroamigo atencién y el | atencidn y | programas de atencién
Brasil S.A. (BNB) acceso digital de | orientacién  para | rurales
los usuarios usuarios de
programas
financieros rurales.
Banco de| Sefiora Promover el | Cuenta de ahorro | Mujeres Cuenta de Monto de
Desarrollo Rural| Cuenta acceso de las | orientada a mujeres ahorro apertura: Q100
S.A. mujeres a | para facilitar la (US$ 13)
(BANRURAL) productos administracion de
financieros recursos.
basicos
Banco de| Educacion Fortalecer Plataforma Clientes y | Educacion —
Desarrollo Rural| Financiera capacidades educativa con | publico en | financiera /
S.A. Banrural para el uso | contenidos de | general plataforma
(BANRURAL) adecuado de | formacion
productos financiera personal
financieros y empresarial.
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BanEcuador B.P. | Programa de | Mejorar Programa de | Clientes y | Programa de — —
educacién conocimientos capacitacién y | poblacién capacitacion
financiera para el uso | acompafamiento objetivo
informado de | en gestion
servicios financiera.
financieros
Caja de Ahorros | Cuenta Caja | Fomentar la | Cuentas de ahorro | Nifos, jévenes | Cuenta de Cuenta de | Monto de
de los Nifios y | inclusion para nifos y | y sus familias ahorro los Nifos: | apertura: US$2.5;
Juvenil financiera jovenes, orientadas 2%; Cuenta | Monto de
temprana al aprendizaje vy Juvenil: apertura: US$5
manejo bdasico de 0.75%

recursos.
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