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La urgencia de ampliar el rol de Corfo Un pr
Corfo es significativamente mas pequefio que los bancos de desarrollo de paises exitosos con Las te
economias de libre mercado, como el KfW en Alemania. financ

Leccic
turbule
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Super
Después de la crisis financiera mundial de 2007/09, surgi6é un
amplio apoyo para los bancos nacionales de desarrollo, a Anal
medida que los problemas de un sector financiero puramente ]
privado se hicieron mas evidentes. El sistema financiero ﬁzr::;
privado por si solo no puede respaldar suficientemente la Invers
economia real: ha sido prociclico, prestando demasiado en los balan
buenos tiempos y limitando el crédito en los malos tiempos. Los tri
Tampoco ha financiado suficientemente las inversiones econe
esenciales en innovaciones arriesgadas. A su vez, las Las ac
pequenas y medianas empresas tienen un limitado acceso al ol alze
crédito y, con frecuencia, costoso. g;s;g
Independientemente de la orientacion de la politica econdmica, el fracaso de los mercados 'r‘neutiig
financieros privados por si solos para proporcionar un financiamiento adecuado a la economia Los be
real alienta a la mayoria de los gobiernos a depender en parte de las instituciones bancarias lkea
publicas de desarrollo. Estas ayudan a financiar nuevos sectores y compafias, asi como a Despt
proporcionar crédito en tiempos econdémicamente dificiles. tras la
IPSA -
Recientemente, los paises europeos aumentaron el papel de los bancos nacionales de The E
desarrollo y el del gran Banco Europeo de Inversiones (BEI). El BEI vio duplicar su capital al cul
pagado y su papel aumenté con el “Plan Junker”, mediante el cual el BEI generara directa e Activic
indirectamente (en colaboracién con los mercados de capital privado) hasta 500.000 millones el prin
de euros adicionales de préstamos a empresas europeas durante el periodo 2015-2020. gémo
erer
Los bancos nacionales de desarrollo han sido una caracteristica importante de los sectores Citi-B
financieros de la mayoria de las economias desarrolladas y emergentes, especialmente las Cence
mas exitosas y dinamicas, como Alemania, China, India, Corea del Sury Japén. En Chile, los il;tn::;
bancos de desarrollo, y especificamente CORFO, desempefiaron eficientemente un papel Hiper
clave y muy positivo en el crecimiento de Chile, a lo largo de las décadas y bajo gobiernos de para :
diferentes ideologias. JP Mc
venta

http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/1 7/La-urgencia-de-ampliar-el-rol-de-Corto.aspx 1/3


http://www.mer.cl/
http://www.elmercurio.com/inversiones/_portada/index.aspx
http://www.elmercurio.com/inversiones/_portada/index.aspx
http://www.elmercurio.com/inversiones/analisis/index.aspx
http://www.elmercurio.com/inversiones/herramientas/recomendaciones.aspx
http://www.elmercurio.com/inversiones/acciones/index.aspx
http://www.elmercurio.com/inversiones/entrevistas/index.aspx
http://www.elmercurio.com/inversiones/columnas/index.aspx
http://www.elmercurio.com/inversiones/reportes/index.aspx
http://www.elmercurio.com/inversiones/revistas/index.aspx
http://www.elmercurio.com/inversiones/analisis/index.aspx?sub=acciones
http://www.elmercurio.com/inversiones/analisis/index.aspx?sub=bonos
http://www.elmercurio.com/inversiones/analisis/index.aspx?sub=monedas
http://www.elmercurio.com/inversiones/analisis/index.aspx?sub=fondos
http://www.elmercurio.com/inversiones/analisis/index.aspx?sub=pensiones
http://www.elmercurio.com/inversiones/analisis/index.aspx?sub=economia
http://www.elmercurio.com/inversiones/analisis/index.aspx?sub=regulaciones
http://www.elmercurio.com/inversiones/analisis/index.aspx?sub=impuestos
http://www.elmercurio.com/inversiones/analisis/index.aspx?sub=propiedades
http://www.elmercurio.com/inversiones/autores/index.aspx?idAutor=sgriffith-jones
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Columnas/2018/04/11/Un-primer-trimestre-para-meditar.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Fondos-Mutuos/2018/02/14/Los-expertos-financieros-dicen-las-cosas-mas-duras.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Fondos-Mutuos/2018/02/08/Lecciones-para-inversores-en-mercados-turbulentos.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Fondos-Mutuos/2017/12/05/Posicionando-carteras-hacia-el-2018.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Fondos-Mutuos/2017/10/25/Super-Mercados.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/18/Como-se-sentira-el-dolor-emergente-en-el-mercado-de-deuda-chileno.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/18/Balance-semanal.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/18/Los-tres-riesgos-que-ve-el-Banco-Central-para-la-economia-local.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/16/Las-acciones-chilenas-ganadoras-y-perdedoras-con-el-alza-del-petroleo.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/14/Costos-de-mantenimiento-la-nueva-preocupacion-por-Latam-Airlines.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/17/Ranking-Portafolio-global-de-los-FFMM-en-abril.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/18/Los-beneficios-para-Falabella-del-acuerdo-con-Ikea.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/18/Despues-de-Tianqi-Los-escenarios-en-SQM-ante-la-venta-de-las-acciones-serie-B-de-Nutrien.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/18/IPSA-termina-semana-bajo-los-5700-puntos.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/18/The-Economist-por-que-Argentina-se-equivoca-al-culpar-al-FMI.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/18/Actividad-economica-sorprende-al-crecer-42-el-primer-trimestre.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/15/La-temida-alza-de-tasas-y-su-efecto-en-los-fondos-de-renta-fija.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/18/Banchile-Argentina-es-crucial-para-Cencosud.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/17/Junta-de-accionistas-aprueba-cambio-de-estatutos-en-SQM.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/18/Hiperinflacion-y-populismo-los-mayores-riesgos-para-la-economia.aspx
http://www.elmercurio.com/Inversiones/Noticias/Analisis/2018/05/16/JPMorgan-ve-negativo-para-minoritarios-de-SQM-venta-de-acciones-de-Nutrien-a-Tianqi.aspx

20/05/2018 El Mercurio Inversiones - La urgencia de ampliar el rol de Corfo

Sin embargo, la escala de operaciones de CORFO (incluido el crédito y las garantias para el Rebal
sector privado) ha disminuido; es mucho mas pequeio que antes, y significativamente menor, millon
en comparacion con el tamafio de la economia (PIB), que los bancos de desarrollo nacionales 'S-Z;Jn
en otros paises exitosos con economias de libre mercado, como el KfW en Alemania. Cocer
AFP F
Una pregunta importante es si la escala relativamente pequefia de recursos que CORFO
proporciona actualmente, es suficiente en un momento en que Chile necesita urgentemente Colu
una transformacién estructural de su economia, de modo de lograr un crecimiento mas
dinamico, inclusivo y sostenible. Este desafio urgente es mas claro después de la reciente c
volatilidad en el precio del cobre, que ha demostrado la vulnerabilidad de un modelo basado » ;
principalmente en las exportaciones de productos primarios. También existen desafios ’@\

estructurales a mas largo plazo para el crecimiento futuro basado en los recursos naturales,
vinculado a los limites fisicos y ambientales en Chile. El lento crecimiento de la productividad
en Chile hace que sea urgente acelerar la inversién para mejorar su crecimiento y aumentar la
competitividad de la economia.

Mientras que los mercados bancarios y de capitales chilenos bastante profundos son
relativamente eficientes en el financiamiento de las empresas y los sectores establecidos, es
posible que no estén dispuestos a asumir los riesgos de financiar nuevas compafiias en
nuevos sectores, especialmente con plazos suficientes, que exigen las circunstancias actuales
de Chile. El financiamiento de 'inversiones orientadas' (mission-oriented investments), que

podrian catalizar los impactos transformacionales, requiere que instituciones financieras como
CORFO ayuden a canalizar suficientes recursos para la inversion en nuevos sectores
estratégicos, como ayudar a incrementar el valor agregado nacional en la produccion de litio.
El financiamiento de CORFO también puede ayudar a catalizar recursos privados adicionales.

En este sentido, parece importante ampliar la escala de CORFO. Los recursos fiscales son, y
parecen ser, bastante limitados en Chile, y actualmente CORFO depende principalmente de
éstos para su financiamiento.

Dado el profundo mercado de capital privado de Chile y el acceso favorable a los mercados
internacionales de capital, una alternativa de financiamiento interesante para CORFO es
recaudar fondos en los mercados de capitales locales e internacionales. Esta es la fuente de
financiamiento mas habitual para otros bancos nacionales de desarrollo, como KfW en
Alemania y Business Development Corporation (BDC) en Canada. Segun un estudio del
Banco Mundial, el 89% de los bancos de desarrollo nacionales toman préstamos de otras
instituciones financieras o emiten deuda en los mercados locales de capital.

Esto significaria que los recursos publicos podrian ser apalancados significativamente, ya que
las actividades ampliadas de CORFO serian financiadas por los mercados de capital privado, y
cualquier contribucién publica implicaria un aumento relativamente pequefio de su capital. Por
lo tanto, habria un impacto muy limitado sobre el déficit fiscal y una gran expansion de
recursos adicionales disponibles para que CORFO aumente sus créditos y garantias al sector
privado con recursos recaudados en los mercados de capital.

Esto implica que, al igual que el KfW aleman y otros bancos de desarrollo, CORFO tendria una
colaboracién aun mas estrecha que ahora con el sector empresarial privado financiero y no
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financiero. El paso es absolutamente necesario.
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¢ Detectd un error?  Quiere comunicarse con el equipo de El Mercurio Inversiones? Contactenos al
correo inversiones@mercurio.cl

Conozca los Términos y Condiciones de uso del portal www.elmercurio.com/inversiones haciendo clic
aqui.

Para conocer los términos generales de uso de los sitios de ElI Mercurio haga clic aqui.
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