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Resumen

A la mitad del camino planteado por la Organizacion de las Naciones Unidas para alcanzar los ambiciosos
objetivos de la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible en el mundo, solo algunos paises se encuentran
en una posicion optimista para alcanzarlos. El resto enfrenta la clara posibilidad de no lograrlo, mientras
algunas de las metas parecen estar mas lejos que cuando se comenzd. América Latina y el Caribe no son
ajenos a lo que sucede alrededor. La crisis econdmica reciente ha reforzado una trayectoria de bajo
crecimiento e inversiones limitadas, espacios fiscales reducidos y un enorme peso de los servicios de la
deuda que inhiben los esfuerzos, al grado de que hay quienes opinan que ya puede comenzarse a hablar
de una nueva década perdida. La region se encuentra en un punto critico en el que esta obligada a redoblar
el paso si quiere avanzar en el logro de la Agenda 2030 y los Objetivos del Desarrollo Sostenible.

Hoy es claro que hace falta inversion para poder contar con mas y mejor infraestructura que
ayude a superar las carencias econdmicas y sociales y, con especial énfasis, que permita enfrentar con
éxito los fendmenos climaticos extremos que acompaian al calentamiento global y que auguran fuertes
impactos ambientales. Para algunos paises serda mas dificil que para otros, sea por su condicion
financiera, por el estado actual de su infraestructura o sus requerimientos econémicos y sociales
particulares. Sin embargo, se trata de una necesidad.

Mientras la mayoria de los paises exhibe importantes dificultades para el pago de las deudas y
espacios fiscales marcados por déficits crecientes, varios estan apostando a la participacion privada para
suplir los recursos que necesitan, con importantes reformas a las regulaciones financieras y de valores.
Otros han abierto aun mas sus puertas al involucramiento directo de las empresas para la provision de
los servicios. Estos son ejemplos que hay que emular y mejorar, y aun hay mucho espacio para ello.

Sin embargo, la diversidad de la region, sus necesidades y carencias, dificulta hablar de un marco
de referencia homogéneo en materia de financiamiento de la infraestructura. Este documento presenta
un panorama amplio del financiamiento y sus opciones para fondear las necesidades de infraestructura
sostenible en los paises de América Latina y el Caribe para la implementacion de los objetivos de la
Agenda 2030, asi como sobre los principales desafios que subsisten en este ambito.
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I. Antecedentesy marco conceptual

A. Importancia de la infraestructura sostenible en el contexto actual

De acuerdo con la informacion de la Organizacion de las Naciones Unidas, en 2022, 755 millones de
personas en el mundo no tuvieron acceso a la electricidad, 2.200 millones no tenian agua potable en sus
hogares y 3.500 millones carecian de servicios sanitarios. La mitad de la poblacion no utiliza Internet y
alrededor de la mitad de los habitantes del planeta no tiene acceso a servicios de transporte publico
accesibles. De estos uUltimos, mil millones no tienen cerca una carretera que sea transitable en todo
momento. En 2020, casi 1.100 millones de personas vivian en barrios marginales de zonas urbanas y se
espera que 2.000 millones mas vivan en esas condiciones en 30 afos. Las brechas se concentran
principalmente en el mundo en desarrollo (ONU, 2023).

La aprobacion de la Agenda 2030 para el desarrollo sostenible busca dar respuesta a estas
necesidades y es considerada como una ocasion sin precedente para la Organizacion de las
Naciones Unidas, tanto por la importancia de la propuesta para el bienestar mundial, como por la
unanimidad con la que los paises miembros expresaron su apoyo a la iniciativa. Todos los gobiernos ahi
representados, sin excepcion, dijeron si a coordinar esfuerzos para lograr un mundo con las condiciones
minimas necesarias para un desarrollo individual y social pleno (Asamblea General de la ONU, 2015).

"Estamos resueltos a poner fin a la pobreza y el hambre en todo el mundo de aqui a 2030, a combatir
las desigualdades dentro de los paises y entre ellos, a construir sociedades pacificas, justas e inclusivas, a
proteger los derechos humanos y promover la igualdad entre los géneros y el empoderamiento de las
mujeres y las nifias, y a garantizar una proteccion duradera del planeta y sus recursos naturales. Estamos
resueltos también a crear las condiciones necesarias para un crecimiento econémico sostenible, inclusivo y
sostenido, una prosperidad compartida y el trabajo decente para todos, teniendo en cuenta los diferentes
niveles nacionales de desarrollo y capacidad."

Llevar a la practica la Agenda 2030 y los 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible no ha resultado
sencillo. El acceso universal al agua, a la energia, a la alimentacion y a la movilidad dependen de obras
que requieren grandes inversiones de capital a nivel global y practicamente todos los paises firmantes
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se encuentran rezagados en el cumplimiento de los compromisos planteados en la Agenda 2030. Esto
era cierto aun antes de la pandemia de COVID-19y el conflicto bélico entre la Federacion Rusa 'y Ucrania,
y actualmente muchos paises se encuentran aln mas lejos de poder lograr los objetivos.

Hoy mas que nunca, es patente el riesgo de que muchos de los "Objetivos del desarrollo
sostenible" planteados por la Agenda 2030 (ODS) no se cumplan en muchos paises en desarrollo. En el
caso particular de América Latina y el Caribe, de acuerdo con el Sexto informe sobre el progreso y los
desafios regionales de la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible en América Latina y el Caribe
(CEPAL, 2023a), se estima que solo el 25% de las metas sobre las que se cuenta con informacion
muestran un comportamiento que permite prever su cumplimiento en 2030; otro 48% de las metas
muestra una tendencia correcta pero insuficiente y el restante 27% exhibe una tendencia de retroceso.

Es dificil exagerar la importancia de la infraestructura como la base de las sociedades modernas. La
disponibilidad de infraestructura de buena calidad es probablemente la diferencia mas notoria entre los
paises desarrollados y los paises en desarrollo. Alrededor del mundo se reconoce que un sistema de
infraestructura robusto, eficiente y bien mantenido es fundamental para mejorar la calidad de vida de su
poblacion. Por ello, ampliar la infraestructura existente ocupa hoy uno de los lugares mas prominentes en
la agenda de todos los paises; una prioridad para la que nunca habra recursos suficientes.

Cimentar lo que hace falta para llevar a la poblacion mundial a lograr satisfacer sus necesidades
basicas y que permita el pleno desarrollo del individuo, mientras que se establecen las bases para hacer que
las transiciones demograficas y de desarrollo que el mundo enfrentard en las proximas décadas sean
exitosas, ha resultado ser un reto mayor para todos los paises, no solo para los que se encuentran en vias de
desarrollo. A esto se ha sumado la urgencia de detener en lo posible y prepararse para un cambio climatico
inminente. Bajo las condiciones actuales, el panorama no es muy alentador y exige redoblar los esfuerzos.

La region de América Latina y el Caribe no se ha mantenido al margen de lo que afecta al resto
del mundo. De hecho, estos retos se aprecian incluso mayores aqui que en otras regiones, desarrolladas
y en desarrollo. "En Ameérica Latina y el Caribe la crisis se esta intensificando: se vislumbra la peor
contraccion de los Ultimos 100 afios y otra década perdida. Asimismo, |a crisis ha sido mas intensa, sera
mas larga de lo esperado y requerira politicas fiscales activas" (Barcena, 2020).

El subcontinente se encuentra rezagado en cuanto a su desarrollo econdmico y humano, con fuertes
limitaciones para el financiamiento de nuevos proyectos. AUn antes de la pandemia, América Latina ya
venia arrastrando un crecimiento econémico marginal, que promedid apenas un 0,7% anual entre 2014
y 2022. Como consecuencia, la caracteristica mas notoria de los Ultimos afios en este sentido ha sido
una inversion en infraestructura decreciente. De acuerdo con estimaciones del Banco Interamericano
de Desarrollo, entre 2008 y 2017 los paises invirtieron un promedio de 2,8% de su PIB en infraestructura,
2,3% el sector publico y 0,5% el privado, cuando se estima que debid haber sido una cifra mas cercana
al 5% (Cavallo, Powell y Serebrisky, 2020).

Adicionalmente a los rezagos sociales y econdmicos existentes, la region es particularmente
vulnerable al cambio climatico, como se ha hecho patente con las sequias, inundaciones y la
irregularidad de las precipitaciones de los Ultimos afios. Los eventos relacionados con el clima y sus
impactos cobraron mas de 312.000 vidas en América Latina y el Caribe y afectaron a mas de 277 millones
de personas entre 1998 y 2020. En términos econdmicos, las cifras van en aumento (OMM, 2022). En
2013, algunas estimaciones de los dafios directos causados por el cambio climatico aseguraban que para
2050 se alcanzarian los 200 mil millones de ddlares en la region (Vergara y otros, 2013). Sin embargo, en
2020 56lo en Honduras los dafios al Producto Interno Bruto (PIB) de dos huracanes que asolaron la region
fueron calculados en mas de 2.000 millones de ddlares (OMM, 2022). Mas aun, es dificil cuantificar el
costo de la pérdida de productividad pesquera y agricola, los estragos causados por la escasez de agua
y el hecho de que buena parte de la extraordinaria riqueza natural que tiene la regidn esta en peligro de
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perderse sin retorno para el mundo. A esto habra que sumarle la gran presion de las migraciones
humanas inminentes, tanto internas como externas, hacia ciudades que no estan preparadas para ello.

Por todo esto, América Latina y el Caribe estan obligados a invertir sustancialmente en
infraestructura sostenible para apuntalar su futuro. Este es un tiempo de enorme riesgo al que hay que
responder con politicas contraciclicas y estratégicas para no dejar pasar la oportunidad de dar impulso
a la recuperacion econdmica y acercarse a los Objetivos de Desarrollo Sostenible de la Agenda 2030. A
pesar de que no es el mejor momento econémico, solo una inversion redoblada, sostenida y aplicada de
manera eficiente hoy permitirad que los paises logren una senda de crecimiento sostenible, resiliente e
inclusivo en el futuro.

Los beneficios de invertir mas en infraestructura de calidad son tangibles, como son los costos de
no hacerlo. Se calcula que por cada peso de inversion se obtiene un beneficio de 1.6 pesos (EBRD, 2023)
y de hasta dos pesos segun otros autores (Banco Interamericano de Desarrollo, 2021). Con ella se
impulsa la productividad y el crecimiento de otros sectores de la economia con efectos multiplicadores
y autorregresivos que alcanzan beneficios netos de hasta 4 veces (Banco Interamericano de Desarrollo,
2021). En cambio, no hacerlo cuesta a los paises de la region alrededor de un punto porcentual de
crecimiento del PIB el primer afio y puede llegar hasta 15 puntos porcentuales perdidos si la politica
persiste durante diez afos (Alvarez Pagliuca y otros, 2022).

En un reciente estudio del Banco Mundial (Foster y otros, 2023), se llevd a cabo un metaanalisis
de alrededor de 300 reportes e investigaciones sobre el impacto que tiene la inversion en infraestructura
sobre el desarrollo. Con una vision integrada, se intento dar una respuesta sistematica y documentada
que fuera mas alla de lo que ya se sabe —que la infraestructura fomenta el desarrollo— con el fin de
ofrecer informacion sobre sus resultados para la toma de decisiones "en el disefio de intervenciones que
maximicen el impacto de la infraestructura". Algunos de los hallazgos recabados en el documento son
muy interesantes, en tanto muestran que los beneficios pueden ser multidimensionales a partir de
interacciones complejas. Por ejemplo, se identificd un estudio que asegura que mejorar en 10% el
acceso carretero a las localidades contribuyd en México a "un aumento del empleo del 2,9% al 6,5% para
el periodo 1986-2014, con el mayor impacto en el comercio y sector servicios y un aumento del 13% en
la especializacion de la produccion". En otro caso, la electrificacion en El Salvador provocé un aumento
de 46 puntos porcentuales en la participacion de las mujeres en el empleo no agricola. Ampliar el horario
de iluminacion con electrificacion también acta como un poderoso canal para mejorar el desarrollo del
capital humano, como en el caso de El Salvador, donde estudiar en casa aumento un 78% después de la
conexion a la red.

El desafio es grande y superarlo solo es alcanzable si existe colaboracién estrecha entre el sector
publico, el sector privado y las instancias internacionales. En realidad, se trata de un reto global, pues lo
que afecta a uno nos afecta a todos. Asi lo entendio la Asamblea General de la ONU al lanzar la
ambiciosa propuesta de Agenda 2030 para el desarrollo sustentable (Asamblea General de la ONU,
2015), como establecid en los siguientes términos:

"La Alianza trabajara con espiritu de solidaridad mundial, en particular con los mds pobres y con las
personas que se encuentran en situaciones de vulnerabilidad. Ademds facilitara una intensa participacion
mundial para respaldar el cumplimiento de todos los Objetivos y metas, aglutinando a los gobiernos, el
sector privado, la sociedad civil, el sistema de las Naciones Unidas y otras instancias y movilizando todos
los recursos disponibles."

1. Definicion de infraestructura

No existe una definicion consensuada del término. En general, se refiere a los bienes de capital
necesarios para el buen funcionamiento de un pais (infraestructura fisica), aunque técnicamente puede
incluir cualquier componente o servicio que ayude a este fin, incluyendo el conocimiento, las
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instituciones y los marcos de politicas (también denominados infraestructura blanda) en los que existen
y que les permiten funcionar (UNEP, 2021).

En la literatura y el uso comun existen al menos dos enfoques para definir la infraestructura. El
primero, de uso mas generalizado, se refiere de una manera mas limitativa a los activos fisicos que facilitan y
respaldan las actividades econdmicas. Segun esta definicion, la infraestructura comprende elementos tales
como carreteras, aeropuertos, puertos, ferrocarriles, servicios publicos de electricidad y gas, sistemas de
telecomunicaciones, agua y alcantarillado, instalaciones de manejo de residuos sélidos. En esto es lo que la
mayor parte de la gente piensa cuando se habla de infraestructura para el desarrollo.

La segunda definicion es mas amplia y afade a la anterior los bienes de capital necesarios para
respaldar tanto la actividad econdmica como los servicios sociales. De acuerdo con esta, la
infraestructura contiene a la infraestructura econdmica y se extiende a lo que en ocasiones se denomina
"infraestructura social". Esta incluye escuelas, hospitales, juzgados, establecimientos penitenciarios,
parques e instalaciones recreativas, bibliotecas, edificios e instalaciones publicas, entre otras muchas
cosas necesarias para el sano desarrollo de una sociedad.

Entre estas dos categorias, muchas veces se incluyen otros elementos, algunos de cuio reciente como
los sistemas de computo y el software que determinan uno de los pilares de la modernidad: |a digitalizacion.

2. Infraestructura "sostenible"

A los conceptos tradicionales del desarrollo econdmico y social, se le han unido nuevos calificativos para
la infraestructura, entre ellos los términos "sostenible" y "sustentable", que en ocasiones se utilizan
indistintamente. En general, en este documento se prefiere el término "sostenible", no por otra razén
que respetar el que usa el texto de la Agenda 2030 publicado originalmente por las Naciones Unidas
(Asamblea General de la ONU, 2015).

El significado de "infraestructura sostenible" puede llegar a ser confuso, en tanto algunos autores
subrayan en particular el componente ambiental, como en este caso (Serebrisky y otros, 2020):

"La infraestructura sostenible tiene tres atributos: minimiza las emisiones de gases de efecto
invernadero que causan el calentamiento global, es resiliente a los efectos del cambio climdtico y de los
desastres naturales, y minimiza la contaminacion local del aire, agua y desechos sdlidos y peligrosos."

Esta definicion de infraestructura sostenible es fundamentalmente "ecoldgica" porque valora a
las obras como "sostenibles" con respecto a suimpacto ambiental y establece una serie de requisitos en
este sentido. Otras definiciones son mas amplias en su comprension de lo "sostenible", como sucede en
esta (Watkins y otros, 2019):

"La infraestructura sostenible se refiere a proyectos de infraestructura que son planificados,
disefiados, construidos, operados y desmantelados, asequrando la sostenibilidad econémica y financiera, social,
ambiental (incluyendo la resiliencia climatica), e institucional a lo largo de todo el ciclo de vida del proyecto."

De este modo, para unos es sostenible aquello que mejora o al menos respeta el medio ambiente
de acuerdo con ciertos criterios especificos, mientras que para otros hay que incluir también otros
componentes que le dan valor a la infraestructura y a sus consecuencias en una vision de largo plazo.
Las diferencias no son solo de matiz.

El concepto de desarrollo sostenible, y por extension el de infraestructura sostenible, fue
probablemente introducido por primera vez a nivel internacional por la Comision Brundtland en su
informe "Nuestro futuro comun". Esta comision, que lleva el nombre de la presidente, Gro Harlem
Brundtland, del grupo de expertos que aporto sus conclusiones para la ONU, argumentd que "el
desarrollo sostenible significa satisfacer las necesidades del presente sin comprometer la capacidad de
las generaciones futuras para satisfacer sus propias necesidades" (Asamblea General de la ONU, 1987).
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Se trata de una vision multidimensional, en la que el énfasis es intergeneracional. En este caso, el
componente medioambiental se encuentra subsumido en otros que determinan la utilidad de la
inversion dentro de la cualidad fundamental de respetar a las generaciones futuras.

En esta linea de ideas, un supuesto comun es que la naturaleza del proyecto es suficiente para
determinar si es sostenible. Las plantas de energia solar, por ejemplo, son consideradas por si mismas
como inversiones sostenibles, lo mismo que si incluyen mejoras como el uso de focos ahorradores o
sistemas de reciclado de agua. Sin embargo, hay quienes mantienen posiciones mas estrictas y
aseguran que “si estos proyectos no se planifican, disefian, construyen, operan y desmantelan de una
manera que garantice la sostenibilidad economica, financiera, social y ambiental, el proyecto no puede
clasificarse como sostenible" (Reymond y otros, 2020).

El desarrollo sostenible radica entonces en encontrar un equilibrio integral entre el crecimiento
econdmico y el bienestar social hoy, por un lado, y la proteccion del medio ambiente y una vision de
largo plazo, por el otro. De acuerdo con esto, la infraestructura debe ser también econdmica y
socialmente sostenible. La Organizacion de las Naciones Unidas hizo suyos estos principios al adoptar
los Objetivos de Desarrollo Sostenible en 2015 (Asamblea General de la ONU, 2015). Su finalidad:

"Reconocemos que la erradicacion de la pobreza en todas sus formas y dimensiones, incluida la
pobreza extrema, es el mayor desafio a que se enfrenta el mundo y constituye un requisito indispensable
para el desarrollo sostenible. Nos comprometemos a lograr el desarrollo sostenible en sus tres dimensiones
—econdmica, social y ambiental— de forma equilibrada e integrada”.

Para la Organizacion de las Naciones Unidas, estos son los componentes basicos del desarrollo
sostenible y de cualquier inversion que se asigne para este fin. El principal objetivo, varias veces planteado en
el documento de referencia, es poner fin a la pobreza y el hambre en un esfuerzo que perdure.

Actualmente parece haber un consenso en que la infraestructura sostenible juega un papel critico
en el desarrollo econémico de América Latina y el Caribe. Con su creciente poblacion y urbanizacion, la
region enfrenta numerosos desafios que requieren de un desarrollo de infraestructura continuo y
respetuoso como un componente indispensable para promover la preservacion del medio ambiente,
mejorar el bienestar social y garantizar el crecimiento econémico a largo plazo.

3. Los montos que se requieren

Lo primero que hay que hacer al iniciar un proyecto de cualquier tipo es identificar lo que se quiere y lo
que se necesita, para luego establecer objetivos razonables, alineando necesidades, requerimientos y
capacidades. En los uUltimos afios se han hecho esfuerzos para establecer con cierta claridad las
necesidades para estimar lo que se requiere de inversion. A esto se llega por distintos caminos, sea
porque se compara con la inversion que habia antes, porque ahora esta encima o debajo de cierto
umbral predefinido, porque varia con respecto a la de paises con desarrollo similar o sencillamente
porque hay otros paises en la region que invierten mas. Mientras autores como Fay y Morrison (2006)
consideran que un objetivo sensato es alcanzar el nivel de provision de servicios de Corea del Sur (o quiza
seria mejor decir "ir alcanzando"), otros comparan las tasas de inversidn con respecto a afios anteriores:
"Mientras la tasa de crecimiento anual de la formacion bruta de capital fijo real [en la region] fue de
alrededor de 3,5% en las dos décadas entre 1990 y 2010, en la Ultima década ha sido de solo 0,7%. En las
dos décadas de 1960 a 1980 fue de alrededor de 6% anual" (Salazar-Xirinachs, 2023).

Independientemente del objetivo que se plantee, si hay un elemento comun en los argumentos
de la literatura del desarrollo en los Ultimos tiempos es que se necesita invertir mas en infraestructura y
apuntan hacia los paises en Latinoamérica y el Caribe (LAC) como una de las regiones que menos ha
aportado en proporcion a su Producto Interno Bruto para este fin. Una exploracion de la literatura para
LAC muestra la diversidad de estudios que se elaboran para explicary medir la brecha eninfraestructura.
Entre muchos otros, pueden citarse Serebrisky y otros (2015), Cavallo, Powell y Serebrisky (2020),
Brichettiy otros (2021), Galindo, Hoffman y Vogt-Schilb (2022). Perrotti y Sdnchez (2011) enlistan ocho
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estudios en la primera década de este siglo, con distintos objetivos a alcanzar y concluyen que la region
requiere de tasas de inversion en infraestructura cercanas al 5,2% para mantener el paso y de 7,9% si de
lo que se trata es "alcanzar los niveles de infraestructura per capita de los paises del sudeste asiatico”.

Los mismos autores reconocen esta diversidad de objetivos y aclaran que existen dos grandes
categorias de brecha y en cada una varios objetivos posibles:

e la brecha vertical, que se define con respecto a factores internos del pais o la region bajo
analisis y las diferencias que surgen entre la evolucion de la oferta y la demanda interna de
infraestructura; y

e la brecha horizontal, se determina con relacion a algin objetivo externo especifico, como
un nivel de cobertura comparada con la existente en otros paises o en otros momentos.

En efecto, los intentos por medir el tamafio de la brecha son muchos y de diferentes alcances.
Serebrisky y otros (2015), por ejemplo, aseguran que los paises de Latinoamérica deberian haber
invertido el 5% de su PIB durante los 33 afios entre 1980 a 2013, pero invirtieron menos. Para Galindo,
Hoffman y Vogt-Schilb (2022) la region requiere de inversiones adicionales a las que existen hoy de
entre el 2% y el 8% del PIB anualmente para la provision de servicios de infraestructura, mientras que
enfrentar los muchos desafios sociales requeririan entre el 5% y el 11% del PIB. El monto fluctya en un
rango de entre el 7%y el 19% del PIB anual por encima de lo que se gasta ahora.

Porsu parte, el Informe Macroecondmico 2021 del Banco Mundial (Banco Mundial, 2021) asegura que:

"Desafortunadamente, incluso antes de la crisis de la COVID-19, la inversion en infraestructura
era baja y estaba disminuyendo. La inversion en la regidn fue de un promedio de sélo 2,8% del PIB
entre 2008 y 2017, muy por debajo del ratio inversion/PIB de Asia Oriental® y otras regiones de rapido
crecimiento, ampliando asi las brechas de infraestructura. Considerando la estimacién media de las
necesidades de inversion en infraestructura en la region (5% del PIB) la reduccion de la brecha de
infraestructura requeriria aumentar la inversion en al menos dos puntos porcentuales del PIB
(aproximadamente USD 110.000 millones) durante afios".

Contra estas estimaciones hay otras mas que no necesariamente coinciden. Solo por poner un
ejemplo mas, se puede citar a Alvarez Pagliuca y otros (2022), quienes aseguran que el monto requerido
es de 3,12% del PIB anualmente hasta 2030.

Todas estas cifras de inversion son proporcionalmente mas altas que las que se tienen paises mas
desarrollados. Por ejemplo, de acuerdo con datos del Global Infrastructure Hub las principales economias de
la region presentan, en promedio, una inversion en infraestructura superior en términos relativos (2.4% del
PIB en el periodo de 2007 a 2020) a la que tienen América del Norte (1.6%) y Europa occidental (1.8%)
(Gl Hub, 2023b), que evidentemente ya han cubierto la infraestructura basica para su poblacion.

En el grafico 1 se confirma que América Latina mantiene un nivel bajo de inversion comparada
con otras regiones del mundo, pero también llama la atencion el que esta inversion sea superior al de
las economias mas desarrolladas del hemisferio occidental, América del Norte (Estados Unidos y
Canada) y Europa Occidental (las dos series en la parte inferior, siempre en términos del PIB en cada
caso y ligeramente mas alta para Europa)?. Esto podria explicarse probablemente por el hecho de que
las economias avanzadas cuentan con infraestructuras mas maduras y cuantiosos recursos.

Asia oriental incluye a China, una de las economias mas grandes del planeta y que ha invertido fuertemente en infraestructura
recientemente. También a Corea del Sury a Japon.

> En la informacion disponible de Gihub se incluyen: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, Paraguay, Pery y Uruguay. Cabe
aclarar que, inexplicablemente, la base de datos de GI Hub ajusta los montos de inversion a precios de 2015, mientras mantiene el
PIB a precios corrientes.
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Grafico 1
Inversion en infraestructura: regiones seleccionadas?
(Promedio de inversicn en porcentajes del PIB)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 201

2007

2018 2019 2020
n América Latina Africa América del Norte Asia
e Europa del Este == e= Europa del Oeste Oceania Medio Oriente

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos de (Gl Hub, 2023b).

2 En la informacion disponible de Gl Hub se incluyen: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, el Ecuador, el Paraguay, el Peruy el Uruguay. Cabe
aclarar que, inexplicablemente, la base de datos de Gl Hub ajusta los montos de inversion a precios de 2015, mientras mantiene el PIB a
precios corrientes.

Estas estimaciones dan una idea general de la magnitud del esfuerzo que se requerirad hacer, la
cual, a pesar de las divergencias, parece rondar en una proporcion cercana al 5% del PIB en los paises de
la region. Este nUmero ofrece una sensacion de certidumbre al respecto, aunque no se trate de un
indicador preciso para los paises.






CEPAL - Serie Comercio Internacional N° 176 Financiamiento de la infraestructura para el desarrollo...

Il. Opciones de financiamiento para el desarrollo

Invertir en infraestructura es una especialidad en si misma, pues los grandes proyectos tienen
caracteristicas que los diferencian de otro tipo de proyectos por su tamafio y complejidad, ademas de
por las externalidades que generalmente producen y las fallas de mercado que muchas veces intentan
cubrir. Los proyectos de infraestructura requieren desembolsos de capital sustanciales desde el inicio y
comunmente tardan dos, tres 0 mas afios para comenzar a dar sus primeros pasos en la operacion.
Luego permanecen activos durante muchos afos, generalmente 20, 30 0 mas, exigiendo atencion y
mantenimiento. Incluso es posible que los proyectos no generen nunca flujos de efectivo positivos por
si mismos, sobre todo cuando los servicios que se ofrecen se dan al pUblico a titulo gratuito o a precios
por debajo de sus costos.

Este tipo de proyectos —técnica, organizacional y en ocasiones hasta politicamente complejos—
involucran capacidades particulares y acuerdos complicados en los que participan muchas partes interesadas
en sus etapas para distribuir responsabilidades, beneficios y estructuras de riesgo, sin contar también el
involucramiento de intereses politicos, sociales y econdmicos de consideracion en las decisiones.

Enresumen, aunque un buen proyecto de infraestructura promete a sus inversionistas el atractivo
de flujos estables y de largo plazo, también entrafa potencialmente mayores riesgos y beneficios
menos tangibles si no es bien llevado, lo que hace que la buena planeacion y la financiacion eficiente y
prudente de la infraestructura sean fundamentales (OECD (2015) (y también Kaminker y otros, (2013) y
One Planet One (2021)). Estas obras obligan a un manejo financiero mas sofisticado para poder contar
con liquidez en el momento del ciclo que se necesite.
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A. Fondeary financiar

Al hablar de los flujos de efectivo para los proyectos, lo primero que hay que distinguir entre las
decisiones de fondeo y las de financiamiento. El fondeo se refiere al flujo de ingresos que compensara
el costo de un proyecto de infraestructura o que respalda el pago de la deuda que permite llevarlo a
cabo. Se trata de la fuente Ultima de los fondos o de "quien finalmente paga el costo total de la
prestacion del servicio. La gama de posibilidades va desde la recuperacion total de costos a través del
cobro a los usuarios hasta el pago fiscal en su totalidad" (Fay, Martimort y Straub, 2018).

De esta manera, se puede decir, en términos muy generales, que los proyectos dependen de dos
métodos tradicionales para pagarse: el pago directo con los recursos disponibles y el pago por uso (en
realidad pago por uso o con deuda). El pago directo se refiere al uso de efectivo u otros activos
disponibles para liquidar los proyectos de infraestructura. Esto es mucho mas sencillo y no tiene costos
financieros asociados. Sus principales desventajas son que hay que esperar hasta que se hayan
acumulado fondos suficientes para invertir e imponen una carga excesiva para los contribuyentes
actuales, cuando podria transferirse una parte a los contribuyentes futuros que también se beneficiaran
de las obras.

Este tipo de fondeo de pago directo se utiliza mas en proyectos de capital pequefios o cuando tienen
vidas Utiles mas cortas, o cuando los patrocinadores del proyecto tienen limitado el acceso a la deuda.

Por su parte, el pago por uso o con deuda difiere el pago y requiere financiamiento, es decir,
considera tomar prestados hoy los fondos necesarios para pagar los proyectos de infraestructura para
luego reembolsar esos fondos con los ingresos que se reciban en el futuro.

En los modernos proyectos de infraestructura intervienen pagos y flujos de muy distinta indole.
Una parte se puede pagar en efectivo, pedir un préstamo para otra o invitar a una empresa a participar
aportando su parte. El esquema que se elija debe considerar la mejor combinacion de elementos para
liquidar finalmente las obras y gestionar los diversos flujos que se iran requiriendo a lo largo de las
distintas etapas de su vida. Mas aun, si se tiene el dinero a la mano, es posible que sea necesario idear
mecanismos que faciliten su disponibilidad a lo largo del proyecto en las mejores condiciones. Si el
proyecto se compensara con flujos futuros, habria que determinar cémo se pueden anticipar ahora los
que hagan falta; pero si se tienen los recursos, habra que ver de qué manera sacar mas provecho
mientras tanto.

No obstante a menudo tiende a confundirse, el financiamiento no es un ingreso propiamente
dicho, como si lo son los fondos que pagaran por la obra, sino "el mecanismo mediante el cual el
equivalente de este flujo de caja potencial se pone a disposicion para construir la infraestructura y
garantizar que se proporcionen servicios a los usuarios. Aqui, el rango va desde la financiacion
totalmente publica hasta la que es totalmente privada e implica una gran variedad de instrumentos
(gastos presupuestarios, mercados de bonos, préstamos bancarios, emision de acciones, etc.). Por
extension, la financiacion se utiliza a menudo en un segundo sentido vinculado con éste, para describir
los acuerdos complejos utilizados para realizar la operacion, incluidos los agentes involucrados en ella,
los instrumentos empleados y sus caracteristicas especificas, como el vencimiento, el cost