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RESUMEN DEL PROYECTO

BRASIL
PRO-AMAZC)N|A - PROGRAMA DEL BID-BNDES DE ACCESO A CREDITO
PARA MIPYME Y PEQUENOS EMPRENDEDORES
(BR-L1625)

Términos y condiciones financieros

Prestatario Facilidad de Financiamiento Flexible
Banco Nacional de Desarrollo Econémico y Social pia (e ~
(BNDES) Plazo de amortizacion®: 25 afios
Garante . .
T - - Periodo de desembolso: 4 anos
Republica Federativa del Brasil
Organismo ejecutor . ~
9 J Periodo de gracia®: 5,5 afios
BNDES
Fuente Monto (USS$) % Tasa de interés: Basada en la SOFR
0 . ., 1
Comisidn de crédito: ©
BID (Capital Ordinario): 750 millones 83,3 C_orn|5|o_n.de Inspeccion y ©
vigilancia:
Contrapartida local . ) . ) ~
(BNDES): 150 millones 16,7 Vida promedio ponderada: 15,25 afios
Total: 900 millones 100 Moneda de aprobacion: Dolar estadounidense

Esquema del proyecto

Objetivo/descripcion del proyecto: El objetivo de desarrollo general del programa es promover el desarrollo sostenible
de la Amazonia fortaleciendo la productividad y la creacion de empleo en las micro, pequefias y medianas empresas
(MIPYME). El objetivo de desarrollo especifico es aumentar la disponibilidad de financiamiento para inversiones
productivas de MIPYME en la Amazonia.

Condiciones contractuales especiales previas al primer desembolso: Antes del primer desembolso del préstamo del
BID, el BNDES debera acreditar que ha aprobado el reglamento operativo del programa, de acuerdo con los términos
previamente acordados con el BID, y que dicho reglamento ha entrado en vigor (parrafo 3.6). Véanse asimismo las
condiciones ambientales y sociales especiales que figuran en el Anexo B del resumen de la revision ambiental y social
(enlace requerido 2).

Excepciones a las politicas del Banco: Como en anteriores operaciones de préstamo con el BNDES, la garantia de la
Republica Federativa del Brasil para este proyecto se limitara a las obligaciones financieras del BNDES (incluida la
amortizacion del principal, los intereses y otros cargos financieros) y no cubrira las obligaciones contractuales del BNDES
relativas a la ejecucion del programa y a la contrapartida local. En consecuencia, es necesario que el Directorio Ejecutivo
apruebe una excepcion parcial a la politica del BID sobre garantias requeridas del prestatario (GP-104-2) (parrafo 3.7).

Alineacion estratégica

Objetivos@: 01 02 03
Areas de enfoque OF2-G
operativo®: OF1 ol OF30 OF4O0  OF5 oF60  OF7O

@ En virtud de la Facilidad de Financiamiento Flexible (FN-655-1), el prestatario tiene la opcion de solicitar modificaciones al calendario
de amortizacion, asi como conversiones de moneda, tasas de interés, productos basicos y proteccion contra catastrofes. Al considerar
esas solicitudes, el Banco tendra en cuenta factores de caracter operativo y de gestion de riesgos.

En virtud de las opciones de amortizacion flexible de la Facilidad de Financiamiento Flexible, se puede modificar el periodo de
gracia a condicién de que no se excedan la vida promedio ponderada original y la fecha de amortizacién final indicadas en el
acuerdo de préstamo.

© La comisién de crédito y la comision de inspeccion y vigilancia seran establecidas periddicamente por el Directorio Ejecutivo como parte
de su revision de los cargos financieros del Banco, de conformidad con las politicas correspondientes.
01 (reducir la pobreza y la desigualdad); O2 (abordar el cambio climético); y O3 (impulsar el crecimiento regional sostenible).

EO1 (biodiversidad, capital natural y accién por el clima); EO2-G (igualdad de género); EO2-D (inclusién de grupos de poblacién
diversos); EO3 (capacidad institucional, Estado de derecho y seguridad ciudadana); EO4 (proteccién social y desarrollo del capital
humano); EO5 (desarrollo productivo e innovacién por medio del sector privado); EO6 (infraestructura sostenible, resiliente e inclusiva);
y EQ7 (integracion regional).

(b

d
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1.1

1.2

I. DESCRIPCION DEL PROYECTO Y SEGUIMIENTO DE RESULTADOS

Antecedentes, problema abordado y justificacion

Contexto macroecondmico. La economia brasilefia se ha mostrado resiliente.
Segun las proyecciones, el crecimiento sera del 3,05% en 2024 y se moderara al
1,93% en 2025, del 2,9% de 2023. Se prevé que la inflacién alcanzara el 4,22%
a finales de 2024 en un contexto de gran incertidumbre en torno a las perspectivas
de crecimiento de la economia mundial. La persistencia de la inflacion ha llevado
a los bancos centrales a reafirmar su compromiso de promover la convergencia
de las tasas de inflacion con las metas, para lo cual han subido las tasas de interés
0 han enfatizado la necesidad de mantenerlas en niveles elevados a largo plazo.
Tal planteamiento ha influido en las decisiones nacionales y ha repercutido en el
financiamiento local para la economia real, que ha seguido desacelerandose
desde 2021 pese a que los bancos cuentan con una gran liquidez y una
capitalizacion adecuada, el sistema financiero sigue siendo resiliente y se estan
conteniendo los riesgos sistémicos. Conforme Brasil aplica su ambicioso
programa de crecimiento sostenible e inclusivo mediante su Plan de
Transformacion Ecoldgica, persisten las brechas de financiamiento, por lo que se
requeriran instrumentos y soluciones que atraigan financiamiento verde a mas
largo plazo2. Como se sefiala en el Articulo IV del Fondo Monetario Internacional,
la concesién de préstamos por los bancos publicos de desarrollo se justifica por
las fallas arraigadas del mercado, siempre que se reduzcan al minimo las
distorsiones del mercado de crédito privado.

La Amazonia brasilefia: desafios y potencial particulares para la transicién
hacia el desarrollo sostenible. La Amazonia brasilefia®3 abarca mas de
5 millones de km? (alrededor del 61% del territorio de Brasil) y comprende los
estados de Acre, Amapa, Amazonas, Para, Ronddnia, Roraima, Tocantins,
Mato Grosso y Maranh&o. La region alberga méas del 80% de las areas naturales
del pais?, incluido el 20% del bioma del Cerrado y el 67% de los bosques tropicales
del mundo. También proporciona servicios esenciales a casi 30 millones de
habitantes, incluidas 350 comunidades indigenas y subregiones de caracteristicas
socioecondémicas muy diversas, lo que plantea un desafio inmenso en términos
de planificacién del desarrollo integrado. El acceso a infraestructura logistica,
saneamiento, educacion, salud y seguridad es menor en la Amazonia brasilefia
que en el resto del pais, y también es méas bajo su indice de desarrollo humano

Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica y Banco Central de Brasil, enlace opcional 10 [1] y enlace

opcional 10 [2].

Fondo Monetario Internacional, Consulta del Articulo IV con Brasil, mayo de 2024.
En esta propuesta, se entiende por Amazonia brasilefia el territorio comprendido por los estados de Acre,

Amapa, Amazonas, Pard, Rondénia, Roraima, Tocantins, Mato Grosso y Maranh&o.

Enlace opcional 10 [3].
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1.4

promedios; el 40% de la poblacién es pobre, y el ingreso per capita por hogar es
muy inferior al de otras regioness®.

En 2020, la Amazonia brasilefia aporté cerca del 10% del producto interno
bruto (PIB) nacional’. El tejido productivo local lo conforman actividades
econdmicas como la agricultura, la ganaderia y la industria. No obstante, en los
estados de Pard, Mato Grosso, Amazonas y Maranhdo se concentra
aproximadamente el 81% de la produccion de la regién, donde en los Ultimos afos
ha crecido mucho el agronegocio®. Histéricamente, la expansion de la ganaderia
de baja productividad en esta region ha ido de la mano de la deforestacion. De
hecho, alrededor del 80% de los 84 millones de hectareas de zonas deforestadas
del bioma amazonico siguen ocupadas por pastos poco productivos®. Hay
oportunidades mas sostenibles encabezadas por agrupaciones econdmicas
vinculadas a la actividad en superficies deforestadas, asi como en superficies de
tierra forestal conservada y ciudades?. El paso de la actividad extractiva en los
bosques y los productos forestales al cultivo en sistemas agroforestales mas
biodiversos ofrece grandes posibilidades, y las cadenas de valor agricolas y
ganaderas tradicionalmente asociadas a la deforestacion también pueden
efectuar la transicion de modelos de produccién convencionales a modelos
regenerativos. En las zonas no rurales, la actividad econdémica se fundamenta en
los servicios, la industria y el empresariado, principalmente a través de MIPYME,
gue constituyen importantes ejes de desarrollo de productos y servicios con
incidencia directa en las cadenas de produccién de la actividad extractiva y
regenerativa que se lleva a cabo en las zonas rurales!'. Los estudios indican que
mejorar la productividad en las ciudades de la Amazonia puede redundar en
menores niveles de deforestacion. A medida que las economias urbanas crecen
y se diversifican también ofrecen otras oportunidades de empleo, lo que reduce la
necesidad de las poblaciones rurales de participar en actividades que llevan a la
deforestacion. En ese sentido, las MIPYME de las zonas rurales y no rurales de
la Amazonia brasilefia desempefian un papel fundamental en lo que respecta a
impulsar el desarrollo y el empleo al tiempo que se preserva la biodiversidad y el
clima mundial.

Invertir con el propdsito de impulsar la capacidad productiva de las MIPYME
es vital para el desarrollo. En vista de lo sefialado anteriormente, para impulsar
el desarrollo de la Amazonia brasilefia hay que facilitar apoyo estratégico a un
conjunto de actividades econdémicas diversas con objeto de ayudarlas de forma
equitativa a crear nuevos medios productivos, promover practicas sostenibles y
aumentar la resiliencia y la calidad del empleo. Se calcula que Brasil puede

Enlace opcional 10 [4]. El promedio de la regién, de 0,736, impulsado por los elevados registros de

grandes ciudades de la Amazonia en contraste con municipios rurales mas pobres, sigue estando por
debajo del promedio nacional, de 0,76.

Enlace opcional 10 [5].

Enlace opcional 10 [6].

Enlace opcional 10 [7].

Enlace opcional 10 [8].

10

Enlace opcional 10 [9].

11

Enlace opcional 10 [10].
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duplicar con creces su produccion rural actual sin deforestar mas superficie?, pero
para ello los productores rurales y las MIPYME tienen que invertir en la
modernizacion e intensificacion de sus operaciones y aumentar la diversificacion
adoptando formas alternativas de produccién sostenibles. Las MIPYME de las
zonas no rurales también deben invertir para mejorar su desempefio y
productividad, pero a menudo se ven atrapadas en un circulo vicioso en el que la
baja productividad reduce la rentabilidad, lo que merma la capacidad de inversion
de las empresas e impide que puedan expandirse o competir en mercados mas
amplios®. En términos generales, las MIPYME tienen dificultades por la falta de
fuentes de financiamiento y a menudo se ven obligadas a financiar las inversiones
con su propio capital. Dado que los excedentes de efectivo tienen un caracter
ciclico y las necesidades de inversion surgen en momentos diferentes, al recurrir
a capital propio para invertir en activos fijos se ponen en peligro recursos que
guiza resulten esenciales para sostener las operaciones a corto plazo. Se trata de
un aspecto particularmente critico en la Amazonia, donde la actividad economica
esta estrechamente ligada a los ciclos naturales y a factores distintivos regionales,
como la insuficiencia de infraestructura o de capacidad, que aumentan el riesgo
financiero y ponen en riesgo la rentabilidad socioambiental4.

Fallas del mercado de crédito: disponibilidad limitada de financiamiento
privado adecuado para las MIPYME. Las MIPYME padecen la incertidumbre
derivada de las fluctuaciones del ciclo econémico, que se relacionan con las cada
vez mayores restricciones crediticias con las que suelen toparse, sobre todo en lo
que respecta al financiamiento a largo plazo. Entre 2015y 2018, periodo en el que
Brasil sufrié su peor recesion antes de la COVID-19, la cartera de crédito de las
MIPYME disminuyo casi un 50%, frente al 10,2% en el caso de las grandes
empresas®s. El saldo pendiente de préstamos a MIPYME respecto del total de
préstamos a empresas viene disminuyendo desde 2010, y pasoé del 48,15% al
34,69% en 2018. Aungue la tendencia se invirti6 en 2019, y dicho porcentaje
alcanzé el 41,66% en 2020, el incremento se atribuye a las medidas
gubernamentales en respuesta a la pandemia, con las que sobre todo se facilitd
crédito a las MIPYME para que tuvieran liquidez a fin de sostener las estructuras
productivas y evitar despidos y cierres de empresas'’. En 2021 se desacelero el
crecimiento del crédito global al sector privado, en parte por contraste con el efecto
de base de las politicas aplicadas al comienzo de la pandemiaZ®. El problema de
la escasez es potencialmente mayor en el mercado de crédito a largo plazo, ya
que el sistema financiero privado brasilefio aun no ofrece suficientes instrumentos
de financiamiento a largo plazo para segmentos de la economia que son en gran
medida los que generan externalidades positivas y beneficios sociales relevantes.

12

Enlace opcional 10 [11].

13

Enlace opcional 10 [12].

14

Enlace opcional 10 [13].

15

Enlace opcional 10 [14].

16

Enlace opcional 10 [16].

17

Enlace opcional 10 [17]. Otros autores apuntan a una menor prevalencia del financiamiento a empresas

de la region.

18

Enlace opcional 10 [18].
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1.6 Varios estudios respaldan la tesis de la restriccion del crédito a las MIPYME en
Brasil —Terra (2003), Aldrighi y Bisinha (2010) y Ambrozio et al. (2017)— vy
racionalizan el problema a partir de los siguientes factores:

a. Asimetrias de informacion. Segun Beck y Demirglc-Kunt (2006), las
empresas mas pequefas ven restringido su acceso al crédito y no pueden
obtener recursos suficientes para financiar proyectos solidos en el
mercado a causa de, entre otros aspectos, las asimetrias informativas. En
un estudio del Banco Mundial sobre el déficit de financiamiento para las
MIPYME se indica que solo el 45% de las MIPYME formales de Brasil tiene
acceso a una linea de crédito, frente al 78% de las grandes empresas.
Ademas, la cobertura de la informacion crediticia de las MIPYME de Brasil
es menor que la de paises comparables, ya que solo el 48% de las
MIPYME formales tienen un historial de crédito en un bur6 de crédito. La
escasez y poca fiabilidad de la informacién sobre las empresas y los
proyectos concretos que se financiardn hace que la evaluacién del riesgo
de este grupo de empresas sea fragil. En consecuencia, las instituciones
financieras pueden no proporcionar financiamiento adecuado a las
MIPYME; por ejemplo, quiza ofrezcan financiamiento a tasas de interés
elevadas, racionen los recursos o incluso no proporcionen financiamiento
en absoluto, lo que merma la tasa de rentabilidad de sus proyectos y hace
que las empresas dispongan Unicamente de sus propios recursos para
invertir, que quiza no basten para que sus proyectos sean viables.

b. Menor disponibilidad de activos para ofrecer como garantia. La
mayoria de las MIPYME de Brasil no tienen acceso a las garantias
tradicionales, por lo que a menudo se ven obligadas a recurrir a garantias
particulares o a fuentes de crédito informales con tasas de interés mas
altas. Incluso entre las MIPYME formales, el uso de garantias para los
préstamos es menos comun que en los paises desarrollados: solo el 30%
de los préstamos a MIPYME estan respaldados por garantias, frente a un
promedio superior al 50% en la Organizacion de Cooperacién y Desarrollo
Econdémicos (OCDE). La carencia sistémica de acceso a garantias impide
que la exigencia de avales sea un instrumento eficaz para filtrar los
proyectos de las MIPYME o para inducir a los empresarios a tomar
decisiones menos arriesgadas.

c. Costos de transaccion elevados, seleccién adversa y riesgo moral.
Las asimetrias de informacidn, junto con la menor disponibilidad de
garantias, dan lugar a tasas de interés elevadas. Las tasas de interés de
los préstamos a MIPYME en Brasil son mucho més altas que las ofrecidas
a grandes empresas, con un promedio del 27,4% en 2020 frente al 7,4%
para las grandes empresas, una diferencia que pone de manifiesto los
mayores costos de transaccion de los préstamos mas pequefos y los
prestatarios de mayor riesgo. Asimismo, el actual contexto de tasas de
interés elevadas (parrafo 1.1) repercute negativamente en los costos de
financiamiento y dificulta todavia mas el acceso al crédito, sobre todo fuera
de los municipios mas grandes y con mayores ingresos. Segun el Banco
Mundial, el costo de conceder un préstamo de US$10.000 a una MIPYME
en Brasil es aproximadamente el doble que en los paises desarrollados.
En una encuesta realizada por el Banco Central de Brasil, el 38% de las
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MIPYME sefalaron las elevadas tasas de interés como el principal
obstaculo para acceder al crédito, lo que refleja las primas de riesgo y
guarda relacion con la seleccion adversay el riesgo moral. Ademas, la tasa
de préstamos no redituables a MIPYME en Brasil ha sido sistematicamente
superior a la de las grandes empresas; en 2020, del 10,5%, frente al 2,5%
de las grandes empresas, lo que sugiere dificultades en la seleccién y el
seguimiento de los prestatarios.

d. Concentracion del mercado. Los cinco bancos mas grandes de Brasil
controlan més del 70% de los activos totales del sector bancario. Se trata
de una concentracion elevada, mucho mayor que la observada en muchos
paises, especialmente en paises emergentes comparables a Brasil (Banco
Central de Brasil, 2018). El alto grado de concentracion puede limitar la
competencia y reducir los incentivos para que los bancos atiendan las
necesidades especificas de las MIPYME. La proporcion de préstamos a
MIPYME en el total de préstamos bancarios al sector privado de Brasil ha
disminuido en los Ultimos afios: el 18,3% en septiembre de 2024 frente al
28,8% en 2012, lo que puede indicar que los grandes bancos estan
dedicando menos atencion a los préstamos a MIPYME. Por ultimo, también
existe concentracion geografica en el mercado de crédito, pues el 52% de
los municipios del pais presentan un saldo de crédito privado nulo alo largo
del periodo 2007-20162.

Mercado crediticio en la Amazonia brasilefia. El porcentaje de las operaciones
de crédito a las empresas de la Amazonia brasilefia respecto al total del pais fue
del 6,5% en 2019. Los estados de la Amazonia tienen un indice entre el crédito a
las empresas y el PIB muy inferior al promedio nacional. La participacion de la
region en el crédito para MIPYME es superior, del 8,9%, pero mas de la mitad de
ese volumen corresponde a los estados de Para y Mato Grosso?. Los productores
rurales de la region representan el 13% de los productores rurales de Brasil, pero
solo reciben el 6,3% del volumen de crédito rural, lo que indica que la region esta
muy infrarrepresentada en el crédito nacional. EI monto promedio de los
préstamos en las zonas rurales también es notablemente inferior a la del resto del
pais, lo que puede atribuirse a una menor inversién y una menor intensificacion?,
Estas restricciones se deben en parte a la ausencia general de instituciones
financieras en la region. Al mismo tiempo, las bajas densidades y la ubicacién
remota acarrean mayores costos y mayores requisitos de capital para la inversion.

1.8 Consecuencias de la restriccion del crédito a las MIPYME y funcién del

financiamiento publico. Las restricciones crediticias exacerban los riesgos para
las MIPYME rurales y no rurales, que, paraddjicamente, son mas dependientes
del financiamiento dado el tamafio de sus operaciones y del capital de que
disponen. Al mismo tiempo, la falta de herramientas de gestion del riesgo en esas
empresas conlleva mayores riesgos y costos para las entidades financieras, que
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Banco Central de Brasil, series 22052 y 27701.

Enlace opcional 10 [15]. Cifras basadas en la comparacion del plazo de vencimiento promedio de las
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operaciones de crédito con MIPYME del BNDES vy del resto del mercado entre 2012 y 2018.
Enlace opcional 10 [20].
Enlace opcional 10 [21].
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por ello estdn menos dispuestas a atender a ese segmento®. Tal falla hace que
las empresas sigan sin poder invertir a largo plazo, lo que a su vez limita los
ingresos y la productividad y afecta a los medios de subsistencia de la poblaciéon
local, en especial de la mas vulnerable. La inversién en actividades del sector
primario puede desbloquearse mediante créditos rurales para actividades con
bajas emisiones de carbono, destinados por ejemplo a la adquisicion de
maquinas, equipo y vehiculos climaticamente inteligentes?. Las MIPYME de los
sectores secundario y terciario también pueden resultar beneficiadas si se amplia
la oferta de productos para financiar su desarrollo de forma sostenible, lo que
impulsaria la creacién de empleos en las ciudades. Como estas empresas suelen
operar con una escala de capital reducida y pronto obtienen rendimientos
marginales mas elevados del capital, el crédito puede tener mayor impacto.
Ademas, se considera que la intervencion publica para corregir las fallas del
mercado crediticio fortaleciendo el financiamiento urge mas en las regiones
vulnerables, puesto que suelen ser las mas subatendidas por el sector privado.
En el caso de las MIPYME, el financiamiento publico ha sido fundamental para
colmar esta deficiencia y ha hecho posible obtener financiamiento con plazos
sostenidos y mucho mas extensos que en el mercado de crédito privado (casi
40 meses mas, en promedio)?.

Inversiones positivas para el clima. Las inversiones con externalidades
climaticas positivas suelen acarrear costos de capital mas elevados?¢, tener un
periodo promedio de amortizacion mas extenso y afrontar obstaculos sectoriales
especificos como la falta de informacion para evaluar los riesgos, que se suman
a las limitaciones financieras habituales para las MIPYME. En el sector rural, el
acceso al crédito puede impulsar la productividad y la eficiencia energética de la
agricultura gracias a la adopcién de practicas sostenibles, sin que aumenten la
superficie agricola ni la deforestacion. Las inversiones positivas para el clima
destinadas a modernizar los servicios no rurales y la industria también contribuyen
de manera directa a mitigar el impacto del cambio climatico, al tiempo que mejoran
la sostenibilidad y la productividad de las empresas y, por tanto, la competitividad.
Segln una encuesta del Servicio Brasilefio de Apoyo a las Micro y Pequefias
Empresas (Sebrae), el 91% de las micro y pequefias empresas de Brasil
considera que la sostenibilidad genera oportunidades para implantar nuevos
modelos de negocio, el 93% respalda los Objetivos de Desarrollo Sostenible
(ODS), y el 67% ya esta adoptando practicas sostenibles. Del 87% de las
empresas que declaran haber aplicado medidas concretas para reducir los costos
energeéticos, el 68% ha sustituido equipo y maguinaria por otros mas eficientes. El
consumo de energias renovables sigue siendo mas bajo: un 7%?.

Empresas de mujeres. Segun el Sebrae, las micro y pequefias empresas de
Brasil de propiedad en al menos un 50% de mujeres representaban solo el 27,8%
de las empresas activas en 2021, si bien habia variaciones entre las regiones: el
29,7% y el 28,9% en el Sur y el Sudeste, y el 24,4% y el 22,2% en el Norte y el

23 Enlace opcional 10 [22].

24 Enlace opcional 10 [23].

25 Enlace opcional 10 [19].

26 | as tecnologias mas eficientes pueden costar entre 2 y 3 veces mas que las tradicionales.
27 Enlace opcional 10 [24].
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Nordeste, respectivamente?. En la Amazonia brasilefia, la proporcién es la mas
baja (23,1%) después del Nordeste??, y la mayoria de esas empresas trabajan en
los sectores de servicios (30%) y comercio (26,8%). Aunque se han hecho
esfuerzos para recopilar datos en el sistema financiero®, no se dispone de
informacion desglosada por sexo sobre los altos mandos de las MIPYME, ni de
datos desglosados en el sistema financiero para las MIPYME, por lo que no es
posible evaluar con precision las brechas de género (enlace opcional 7). De
acuerdo con la bibliografia existente, las MIPYME de mujeres y las
emprendedoras encuentran mayores dificultades para acceder al crédito debido a
barreras relacionadas con la oferta y la demanda, en particular la falta de
productos adecuados adaptados a las mujeres, los prejuicios de género y el
acceso limitado a las garantias y avales tradicionales3. En esos trabajos se
observa que, en Brasil, mas mujeres (el 54,7%) que hombres (el 42,9%)
consideran el acceso al financiamiento una limitacion importante para las
MIPYME?32, y los datos indican que los préstamos para las mujeres tienen un
tamafio promedio més bajo®. La mayor dificultad para obtener crédito hace que
las empresas de mujeres sean mas vulnerables a las perturbaciones financieras.

Grupos diversos. Del mismo modo, no hay datos desglosados con los que
determinar o deducir la situacion de las MIPYME y los emprendedores de grupos
diversos (enlace opcional 7). Segun el ultimo censo34, el 45,3% de los brasilefios
se consideraban mestizos, y el 10,6%, afrodescendientes. Los pueblos indigenas
y las comunidades quilombolas (asentamientos establecidos por primera vez por
esclavos fugados), respectivamente, representan el 0,83% y el 0,65% de la
poblaciéon nacional, de los cuales el 51,2% y el 32,1% se concentran en la
Amazonia. En cuanto al acceso al crédito, el BID constat6 que solo el 2,1% de los
microemprendedores que se identifican como afrodescendientes solicitan crédito
productivo con frecuencia, frente al 4,3% de la muestra total, y el 37,7% de los
afrodescendientes afirman que necesitan recursos pero no solicitan créditos,
frente al 27,7% de los mestizos y el 22,3% de los blancos. EI monto promedio
solicitado por blancos (R$10.700) es un 94,5% mas alto que el de los mestizos
(R$5.500) y un 78,3% mas alto que el de los afrodescendientes (R$6.000). El
37,5% de las solicitudes de crédito de microemprendedores afrodescendientes
son denegadas de plano, frente al 28,6% de blancos y el 23,1% de mestizos®.
Asimismo, un estudio liderado por el Banco de Desarrollo de América Latina y el
Caribe (CAF) refleja que en Brasil el 51% de los emprendedores
afrodescendientes han sufrido alguna forma de discriminacién racial en sus
negocios, lo que limita su potencial de crecimiento y profundiza la exclusiéon
financiera®. Para detectar y comprender mejor estas brechas, las instituciones
financieras deben afrontar la cuestion de los grupos diversos desde un punto de

28 Enlace opcional 10 [25].
2% Amazonas y Maranhao tienen los porcentajes mas bajos: el 19% y el 19,5%, respectivamente.
30 Enlace opcional 10 [26].

31 Enlace opcional 10 [27].

32 Enlace opcional 10 [28].

33 Enlace opcional 10 [29].

34 Enlace opcional 10 [30].

35 Enlace opcional 10 [31].

36 CAF News, mayo de 2024.


http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-15
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-15
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-26
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-26
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-26
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-26
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-26
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-26
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-26
https://www.caf.com/en/curently/news/caf-and-preta-hub-join-forces-to-learn-about-black-entrepreneurship/

1.12

1.13

vista programatico, entre otras cosas mediante evaluaciones y planes de accién
con actividades clave.

Justificacion de la intervencidn publica y beneficios derivados del modelo
de crédito indirecto. El modelo de crédito indirecto tiene por objeto asignar
recursos a beneficiarios finales para financiar operaciones trabajando con
intermediarios financieros de primer nivel. Los beneficios que reporta este modelo
van mas alla de la poblacién destinataria. Los bancos publicos de desarrollo
resultan fundamentales a la hora de brindar mejores términos y condiciones para
el canal de distribucion, reducir el riesgo percibido y lograr que las MIPYME
resulten mas atractivas y rentables para las instituciones financieras, corrigiendo
asi las fallas del mercado. Ademas, los bancos publicos de desarrollo pueden
establecer condiciones especificas basadas en politicas nacionales o
subnacionales u otros objetivos relacionados con la sostenibilidad, contribuyendo
directamente a un crecimiento mas equilibrado al promover alternativas
empresariales sostenibles, la inclusion del género y la diversidad, y la resiliencia.
En Brasil, las operaciones de crédito indirecto contribuyen también a
desconcentrar el mercado crediticio (parrafo 1.19) y sirven para asignar recursos
publicos, al orientar las politicas publicas y velar por su cumplimiento a través de
plataformas digitales. Cabe mencionar como ejemplos el Fondo de Amparo al
Trabajador y los recursos federales de los programas agricolas del gobierno,
principalmente el Plan_ Safra. Asimismo, mediante instrumentos y servicios
complementarios, los bancos publicos de desarrollo proporcionan herramientas
para la mitigacion de los riesgos en la concesion de crédito —como el Fondo de
Garantia para Inversiones y plataformas digitales de acceso al crédito que
combinan servicios financieros y no financieros adaptados a las necesidades de
las MIPYME, entre otras el Canal MPME del BNDES? y la asistencia crediticia en
cooperacion con el Sebrae— que ayudan a superar las barreras a la demanda de
crédito (parrafo 1.16).

Resumen del problema vy justificacién de la intervencién propuesta. En el
analisis elaborado para esta propuesta se observa que las MIPYME carecen de
capacidad para invertir en la creacion o la ampliacion de medios productivos
novedosos y practicas sostenibles en las actividades economicas que prevalecen
en la Amazonia brasilefia y que resultan cruciales para preservar la biodiversidad
y el clima global. El principal factor determinante del problema guarda relacion con
las restricciones crediticias, que hacen necesario un apoyo financiero constante.
A partir del modelo de crédito indirecto (parrafo 1.12), el programa se propone
() corregir las limitaciones sefialadas proporcionando financiamiento a largo plazo
gue ayude al BNDES a ampliar su capacidad para proporcionar crédito a las
MIPYME vy los pequefios emprendedores de la Amazonia brasilefia mediante un
enfoque multisectorial; y (ii) aliviar los efectos negativos de las restricciones de
crédito al tiempo que promueve la sostenibilidad y la inclusividad, en particular en
los segmentos en que se detectaron brechas crecientes. Otras intervenciones del
BID y otras instituciones en el terreno abordan la capacidad de las MIPYME,
reforzando el lado de la demanda de esta operacién (parrafos 1.24-1.27). La
viabilidad de las operaciones de crédito a MIPYME generadas por la operacion

37 https://ws.bndes.gov.br/canal-mpme.
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también tendra un efecto de demostracion en el futuro financiamiento del sector
privado en el contexto de un mercado financiero reforzado.

1.14 Andlisis de la demanda. Las restricciones crediticias mencionadas para las
MIPYME vy las brechas crecientes en grupos y subsectores especificos guardan
relacion con una demanda potencial de crédito sin precedentes. Al analizar la
cartera del BNDES, se observo que los desembolsos de crédito en la region se
duplicaron en 2023 respecto al periodo 2020-2022 (US$403,4 millones, en
promedio), pasando de US$381,8 millones en 2022 a US$842,4 millones en
2023%. Si se prevé que esta tendencia se mantendra, las proyecciones indican
que el BNDES necesitara al menos US$1.600 millones mas de financiamiento
para cubrir la demanda en el proximo cuatrienio. Ademas, a partir de los datos del
Banco Central de Brasil, se calcula que el saldo pendiente actual del crédito para
las MIPYME de la Amazonia brasilefia (para inversion, rural y agroindustrial)
es 5,5 veces el tamafio del programa, lo que sugiere que el mercado tiene tamafio
suficiente para apoyar la intervencion publica sin desplazar a otras posibles
fuentes de financiamiento. En el enlace opcional 3 se facilita mas informacion
sobre el andlisis de la demanda. En un estudio reciente de Agroicone se estimé
en US$2.000 millones adicionales la demanda de crédito para inversiones de
capital por parte de pequefios y medianos productores rurales repartidos en los
estados de la Amazonia, lo que representa una oportunidad para que el programa
reduzca la desigualdad en la distribucion del crédito en la regién y atienda esta
demanda. En el enlace opcional 12 se facilitan més detalles al respecto

1.15 ElI actual marco institucional y las estrategias gubernamentales
proporcionan el espacio estratégico para el programa. A nivel federal, las
politicas en este ambito se dirigen a mejorar el entorno empresarial de las
MIPYME vy los pequeiios emprendedores, entre otros facilitando el acceso al
crédito y a nuevos mercados y mejorando la competitividad®. La Politica Nacional
de Desarrollo Regional promueve oportunidades de desarrollo en las regiones con
indicadores socioecondémicos mas bajos, como la Amazonia (péarrafo 1.2), y hace
hincapié en estimular la productividad y promover el valor afadido y la
diversificacion econdémica en cadenas productivas estratégicas. La Politica
Nacional de Apoyo y Desarrollo de Micro y Pequefias Empresas confirma también
la determinacion de Brasil de respaldar el incremento de la productividad de las
micro y pequefias empresas. El Plan de Transformacion Ecolégica, de ambito
federal y promovido por el Ministerio de Hacienda, fomenta una transicion
sostenible del desarrollo brasilefio. El plan se articula en torno al objetivo de
fomentar la creacion de empleo y la productividad, armonizando el uso de los
recursos naturales y la tecnologia con los objetivos climaticos nacionales. Por
altimo, en el Plan Regional de Desarrollo de la Amazonia 2024-2027 de la
Superintendencia de Desarrollo de la Amazonia (SUDAM) se traza una agenda
para el desarrollo de la Amazonia brasilefia con el propésito de generar
crecimiento y empleo haciendo un uso econdmico y racional de la biodiversidad e
integrando y diversificando la base productiva con valor afadido.

38 | a cartera analizada para determinar esta evolucién imita la cartera pertinente del programa.
39 Enlace opcional 10 [32].
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El BNDES, eje de las estrategias gubernamentales. El BNDES es un agente
importante en la aplicacion de las politicas publicas relacionadas con el
financiamiento de las MIPYME, pues tiene con este segmento una relaciébn mas
estrecha que otros bancos publicos de desarrollo de referencia internacional“. Por
medio de lineas de financiamiento accesibles, el BNDES, en consonancia con su
mandato publico de promover la generacion de empleo y el desarrollo
socioecondmico del pais, procura que las MIPYME y los pequefios
emprendedores cuenten con el capital necesario para invertir en modernizacion,
expansion e innovacion. El propésito de la politica de captacién de fondos del
BNDES para operaciones de crédito es mantener el equilibrio en términos de
endeudamiento externo y diversificar sus fuentes. En ese proceso, organizaciones
internacionales como el BID cobran mayor importancia por su labor
complementaria y estratégica, no solo al proporcionar financiamiento a largo
plazo, sino también al promover una mejor alineacion con su estrategia sostenible.

Las MIPYME y el desarrollo regional son temas recurrentes y esenciales en la
estrategia institucional del BNDES. Para el periodo 2023-2026, las directrices
estratégicas prevén apoyar el crecimiento de las MIPYME y fomentar proyectos y
alianzas que estimulen la reduccion de las desigualdades y el desarrollo social y
regional. Las operaciones indirectas del BNDES abarcan ya casi todo el pais:
menos del 1% (solo cuarenta municipios) no recibe ningun tipo de apoyo. En un
estudio reciente sobre la labor del BNDES con las cooperativas de crédito en
Brasil se destaco la capacidad de sus operaciones indirectas para promover el
desarrollo local al tiempo que atienden a los segmentos con mayores restricciones
de crédito, y se observd una mayor participacion de las cooperativas de crédito
locales como sacios clave para ampliar el crédito, en particular entre las empresas
mas pequenfias y de mayor riesgo*" 42, El porcentaje de las cooperativas de crédito
en el total de operaciones de subpréstamo aprobadas por el BNDES aumento6 del
1,6% en 2014 al 13,6% en 2023. El BNDES administra también el Fondo de
Garantia para Inversiones, que complementa las garantias ofrecidas por las
MIPYME solicitantes de crédito a fin de mitigar la percepcion de riesgo de las
instituciones financieras respecto al segmento. Sumandose a los instrumentos de
crédito y mitigacion de riesgos, a través del Canal MPME el BNDES presenta a
las MIPYME mas de 50 socios que ofrecen soluciones que van desde el apoyo
crediticio hasta el fortalecimiento de capacidad, todo por vias digitales.

En lo que respecta a la Amazonia, el BNDES administra el Fondo Amazonia,
creado en 2008 para recaudar donaciones destinadas especificamente a
inversiones no reembolsables en prevencién y seguimiento de la deforestacion y

40 Enlace opcional 10 [33].

41 Enlace opcional 10 [34].

42 Las micro y pequefias empresas representan mas del 50% de la cartera de las cooperativas de crédito y
solo alrededor del 25% de la cartera total del sector financiero privado. Varios estudios indican que, a
escala mundial, las cooperativas de crédito son especialmente ventajosas para estimular el desarrollo de
las economias locales y suavizar los ciclos econémicos, mitigar el efecto de la contraccion y acelerar la
fase de recuperacion (McKillop et al., 2020, Cooperative financial institutions: A review of the literature).
Hay pruebas de que estos efectos también se hacen patentes en el caso brasilefio: Sistema de Crédito
Cooperativo, 2019, Cooperativas de crédito resultados econdmicos. Nova Petropolis; Aghabarari et al.,
2020. Is there help indeed if there is help in need? The case of credit unions during the global financial
crisis. Economic Inquiry, vol. 59, n® 3, paginas 1215 a 1233, 2020. DOI: https://doi.org/10.1111/ecin.12982;
Banco Central de Brasil. Panorama do sistema nacional de crédito cooperativo, 2023.
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lucha contra ella, y conservacion y uso sostenible de los bosques del bioma
amazonico. En el contexto del programa Amazonia Siempre del BID* y del apoyo
constante del BNDES a las actividades econdmicas sostenibles en la region,
ambas instituciones acordaron llevar adelante el programa propuesto. El
programa también se desarrolla en el marco de la Coalicion Verde de los bancos
publicos de desarrollo (péarrafo 1.27).

Conocimiento del sector: las intervenciones crediticias de la banca publica
favorecen la profundizacion financiera de las MIPYME y el desarrollo
econdmico sostenible en Brasil. En la bibliografia sobre el tema se sefiala que
el crédito de la banca publica constituye un instrumento Util que favorece la
profundizacion financiera de las MIPYME y el desarrollo econémico sostenible en
Brasil. Las evaluaciones de impacto han demostrado de forma sistemética que el
crédito indirecto del BNDES respalda eficazmente el empleo, los ingresos brutos
y la inversién de las MIPYME#. También se ha observado una relacion muy
positiva entre el crédito indirecto del BNDES y el PIB local, dado que ese crédito
no se concede de forma ciclica y se dirige en particular a empresas de regiones
pequefas y de crédito restringido*. Asimismo, estudios recientes apuntan que las
cooperativas de crédito, socias del crédito indirecto del BNDES (parrafo 1.17), son
clave para aumentar la eficiencia y la competencia en el mercado crediticio,
desarrollar las economias locales y mitigar los efectos de las crisis econémicas?.
El modelo indirecto del BNDES contribuye a mitigar la concentracion del sector
bancario brasilefio. Mientras que en diciembre de 2019 los cinco mayores bancos
concentraban el 71,3% de la cartera de crédito del Sistema Financiero Nacional y
las siguientes 15 instituciones solo tenian el 10,2%, la cartera del BNDES
mostraba una cartera mucho méas desconcentrada en regiones donde los cinco
mayores poseian menos del 60% de la cartera total de financiamiento del BNDES
y los siguientes 15 mayores agentes financieros poseian mas del 35% del saldo
pendiente total de la cartera indirecta del BNDES, con predominio de las
cooperativas de crédito. En la misma linea, mientras que el 52% de los municipios
presentaban un saldo de crédito privado nulo, la cifra cae a solo 40 municipios sin
ningun crédito del BNDES. También hay pruebas de que la intervencién anticiclica
del BNDES mediante la creacion de lineas de crédito para fines especificos
durante la crisis de la COVID-19 tuvo un impacto agregado notable en la
supervivencia, el empleo y la masa salarial, que repercutié en mayor medida y de
manera positiva en las MIPYME*. En la pandemia, las MIPYME de mujeres fueron
mas perjudicadas que las de hombres: entre mayo y noviembre de 2020, el 6,2%
de las MIPYME de mujeres cerraron sus nhegocios, frente al 3,3% de las de
hombres“s. En 2023 se analizaron 48 trabajos académicos que estiman el impacto
de los préstamos del BNDES en varias dimensiones de politicas; se hallaron
pruebas de que esos préstamos habian tenido consecuencias positivas en el

43 Amazonia Siempre es una iniciativa regional para el desarrollo sostenible de la Amazonia que coordina
el trabajo de conservacion de los bosques y el clima con la mejora de la calidad de vida de la poblacion,
a la que ofrece alternativas econémicas.

44 Enlace opcional 10 [36].

45 Enlace opcional 10 [37].

46 Enlace opcional 10 [38].

47 Enlace opcional 10 [39].

48 Enlace opcional 10 [40].
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empleo, en especial cuando los prestatarios eran MIPYME, por lo que cabe indicar
también que el crédito bancario publico puede ser un instrumento importante en
la lucha contra el cambio climatico y la deforestacion*. En otro estudio publicado
en 2023 se analiz6 la relacion entre las inversiones fijas financiadas y los puestos
de trabajo en el pais, y se constaté que los desembolsos del BNDES estaban
vinculados a alrededor de 1,1 millones de empleos solo en 2022, y que entre 2014
y 2022, por cada R$1 millon desembolsado por el BNDES, se habian creado o
mantenido 10,2 empleos®°. Por ultimo, estudios recientes concluyen que el crédito
del BNDES para equipamiento agricola incrementa la productividad de la tierra sin
gue aumente la superficie agricola, intensificando el uso de la tierra sin exacerbar
la deforestacion. Al aumentar la produccion, las superficies de pastoreo se
reducen y se sustituyen por superficies de cultivo, que suelen ser mas
productivas®t.

En contextos semejantes, las evaluaciones disponibles también aportan pruebas
de que el financiamiento de la banca publica repercute positivamente en la
ampliacion del acceso al crédito. En Colombia, los datos reflejan que las empresas
gue reciben préstamos de BANCOLDEX (i) incrementan el nivel total de crédito
en casi un 50%, aumentan el nimero de financiadores privados de los que pueden
obtener crédito, asi como el plazo promedio del financiamiento que reciben (un
20% mas extenso)s?; y (ii) obtienen créditos de mayor importe (un 29,8% en
promedio), lo que da lugar a un crecimiento del 40,5% en el crédito total a la
empresa, asi como a tasas de interés promedio mas bajas (221 pb)3.

Experienciadel BID dando apoyo alas MIPYME y ala Amazonia. La experiencia
del BID facilitando el acceso de las MIPYME al financiamiento, en asociaciéon con
los bancos de desarrollo brasilefios, incluye los préstamos 4672/0C-BR (aprobado
en 2018|US$750 millones|100% desembolsado), 5130/0C-BR (aprobado en
2020]US$200 millones|100% desembolsado) y 5115/0C-BR (aprobado en
2020]US$750 millones|100% desembolsado), que ejecutd el BNDES. Dos de ellos
fueron programas de emergencia en respuesta a la pandemia, y en los tres casos
se publicé el informe de terminacion de proyecto correspondiente (4672/0C-BR
PCR, 5130/0C-BR PCR y 5115/0C-BR PCR), en que se indica que cumplieron su
objetivo de apoyar el empleo y la sostenibilidad de las MIPYME al posibilitar el
financiamiento aportando créditos y garantias que se calificaron como satisfactorios
0 excelentes. En 2020, se aprobaron a nivel subnacional (estado de Espirito Santo
y Region Sur de Brasil) los préstamos 5138/0OC-BR (US$30 millones|85%
desembolsado) y 5158/OC-BR (US$50 millones|79,60% desembolsado), que
contribuyeron al financiamiento de las PYME en favor de la sostenibilidad y el
empleo a corto plazo en plena crisis de la COVID-19. En 2021, se aprobé con el
BNDES el préstamo 5452/0C-BR (US$250 millones|pendiente de aprobacion
legislativa), que se complementé con la operacibn de cooperacion técnica
5453/TC-BR (aprobada en 2021|US$1 millén|respaldo operativo), con objeto de
proporcionar financiamiento para la recuperacion de las MIPYME vy los

49 Enlace opcional 10 [41].

50 Enlace opcional 10 [42].

51 Enlace opcional 10 [43].

52 Enlace opcional 10 [44].

53 Enlace opcional 10 [45].
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emprendedores, con especial atencién a los municipios vulnerables. En 2022, se
aprobd el préstamo 5625/0C-BR (US$110 millones|pendiente de aprobacion
legislativa) para promover el desarrollo sostenible del estado de S&o Paulo
proporcionando financiamiento a mediano y largo plazo en apoyo del desarrollo de
infraestructura e inversiones sostenibles por parte de los municipios locales y las
MIPYME. Finalmente, a principios de 2024 se aprobé el préstamo 5849/0C-BR
(US$50 millones| pendiente de aprobacion legislativa) en apoyo de la recuperacion
productiva y sostenible de las MIPYME y de los emprendedores de Santa Catarina.
Ademas, la experiencia del BID en la Amazonia incluye el préstamo 5836/0C-BR
(aprobado en 2023|US$300 millones|pendiente de aprobacion legislativa), que
ayudard al estado de Pard a alcanzar las cero emisiones netas de gases de efecto
invernadero para 2050; y la operacion de cooperacion técnica ATN/OC-18489-BR
(aprobada en 2020|US$300.000|atencion al cliente), para ayudar al BNDES a
preparar proyectos de asociacion publico-privada para la gestion forestal sostenible
en Brasil.

1.22 Lecciones aprendidas. De la experiencia del BID y la asociacion a largo plazo
entre el BID y el BNDES se han extraido numerosas lecciones, entre ellas las
siguientes: (i) la ampliacion del acceso al crédito de las MIPYME puede contribuir
de manera efectiva a la consecuciéon de los objetivos de desarrollo del Banco,
gracias a la correspondencia entre la ambicion de los programas y sus resultados
(parrafos 1.19-1.20); (ii) una solida gestién de los riesgos ambientales, sociales y
financieros puede mitigar considerablemente tales riesgos y asegurar una
ejecucion eficiente y viable de los proyectos (parrafos 2.3-2.4); (iii) es pertinente
hacer hincapié en ciertos aspectos, por ejemplo en la prestacién de servicios a
zonas vulnerables con niveles relativamente bajos de acceso (parrafo 1.1), a fin
de lograr mayor impacto, incorporando indicadores de resultados y metas para
lograr un nivel minimo de alcance; y (iv) la necesidad de tener en cuenta los
posibles plazos de los procedimientos oficiales locales, como la ratificacion
legislativa, a la hora de fijar los desembolsos y hacer otras proyecciones en las
gue el tiempo sea un factor importante.

1.23 Laasociacion entre el BID y el BNDES ha ido evolucionando y adaptandose
para dar un mejor apoyo alas MIPYME y el desarrollo sostenible en Brasil. La
asociacion entre el BID y el BNDES tiene ya mas de 15 afios y ha contribuido de
manera eficaz a las inversiones a largo plazo, la supervivencia y la creacion de
empleo de las MIPYME (parrafo 1.21). El énfasis de las intervenciones ha ido
evolucionando a partir de cada experiencia y adaptandose a los desafios actuales
y especificos para las MIPYME, desde la COVID-19 hasta la atencion a segmentos
especificos que tienen mas dificultades para acceder al crédito, como las mujeres,
las inversiones positivas para el clima o las regiones mas vulnerables. El programa
propuesto se centra por primera vez en la Amazonia brasilefia, lo que plantea temas
ambientales, sociales, econdémicos y de mercado novedosos y muy especificos y
ofrece una nueva adicionalidad financiera y no financiera (parrafo 1.32)%.

54 Enel enlace opcional 11 se describen en detalle las asociaciones entre el BID y el BNDES en operaciones
globales de crédito en apoyo de las MIPYME.



https://www.iadb.org/es/proyecto/BR-L1582
https://www.iadb.org/es/proyecto/BR-L1604
https://www.iadb.org/es/proyecto/BR-L1613
https://www.iadb.org/es/proyecto/BR-L1613
https://www.iadb.org/es/proyecto/BR-L1613
https://www.iadb.org/es/proyecto/BR-T1469
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-25

-14 -

Diagrama 1. Operaciones globales de crédito del BID y el BNDES en apoyo de MIPYME
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1.24 Lacoordinaciony las sinergias en el Grupo BID constituyen uno de los ejes
de disefio del proyecto. El programa complementa las operaciones de préstamo
gue se estan ejecutando en Brasil (parrafo 1.21), con las que comparte el objetivo
general de promover el crecimiento de las MIPYME y los emprendedores.
También comparte su enfoque regional con la operacion BR-L1633
(BB Amazonia), que se esta preparando en este momento y ejecutara el Banco
de Brasil con objeto de dar apoyo a los bionegocios de las cadenas de valor de la
bioeconomia, de modo que quedan excluidas la mayoria de las inversiones
sostenibles en el sector rural elegibles en el marco de este programa. Aunque el
apoyo de ambos programas, en conjunto, se corresponde con el volumen de
demanda observado, se buscaran sinergias para mejorar la eficiencia, el
seguimiento y la supervision.

1.25 El programa se enmarca en el programa Amazonia Siempre del BID (parrafo 1.18)
y complementa su objetivo de aumentar el financiamiento en un entorno de
colaboracién regional. En particular, en el marco del programa Amazonia Siempre,
la Red Financiera de Amazonia de BID Invest y la Corporacién Financiera
Internacional (IFC) complementa el programa propuesto con una red reforzada de
actores financieros privados que atienden a la regién con especial hincapié en la
creacion de oportunidades de empleo mediante el financiamiento de MIPYME®.

1.26 En cuanto a las intervenciones en el sector privado, el programa complementa la
operacién en curso de BID Invest consistente en un préstamo de US$30 millones

55 En la Conferencia de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico de 2023, BID Invest e IFC
presentaron la Red Financiera de Amazonia, una alianza que redne a instituciones financieras con el
objetivo de aumentar los flujos de inversion, movilizar capital, poner en comdn conocimientos sobre
soluciones financieras innovadoras y generar sinergias con el sector publico en toda la Amazonia.
Integran la red 24 signatarios fundadores de Bolivia, Brasil, Colombia, Ecuador, Espafia, los Estados
Unidos, Guyana, Perd, Suriname y Suiza.
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a Sicredi (de los cuales US$5 millones se destinan especificamente a la
Amazonia), ya que promueve la entrada y ampliacion de instituciones financieras
de primer piso en la regién, entre ellas Sicredi, Sicoob o Cresol. El Grupo BID esta
llevando a cabo otras intervenciones pertinentes en la Amazonia, entre ellas
operaciones de cooperacion técnica que contribuyen a fortalecer las capacidades
de las MIPYME y el entorno empresarial para procurar alternativas productivas
congruentes con aquellas elegibles bajo el programa propuesto, al que
complementan al encarar otras barreras para las MIPYME de la regién, sobre todo
en lo que ataifle a la demanda. En concreto, se trata de las siguientes: las
operaciones de BID Lab ATN/GN-20214-RG (aprobada en 2023 por un monto de
US$5 millones) y ATN/ME-20241-RG (aprobada en 2023 por un monto de
US$1,2 millones), que fomentan la bioeconomia como alternativa de subsistencia
sostenible que protege el bioma amazoénico; ATN/ME-18275-BR (aprobada en
2020 por un monto de US$1,7 millones), en apoyo de la iniciativa Amazonia 4.0 y
el uso de las nuevas techologias para aprovechar los activos biolégicos vy la
biomimética de la biodiversidad amazoénica; y ATN/AZ-20334-BR vy
GRC/ME-19848-BR, en apoyo de la creacién de centros del ecosistema
bioeconémico. También estan la operacibn de cooperacion técnica
ATN/GN-20238-BR (aprobada en 2023 por un monto de US$950.000), ejecutada
por INT/INT con objeto de desarrollar un Mercado de Bioeconomia Amazdnica en
linea; las operaciones de cooperacion técnica ATN/OC-18818-BR y ATN/OC-
18819-BR (aprobadas en 2021 por un monto de US$300.000) de CCS, cuyo
objetivo es fortalecer la capacidad institucional del Banco da Amazénia y los
gobiernos estatales para fomentar un entorno propicio de manera que aumenten
las inversiones en bioempresas sostenibles en la Amazonia; y la operacion
BR-T1567 (en preparacion), que ayudara al Ministerio de Medio Ambiente y
Cambio Climatico a fortalecer el sector de la bioeconomia de Brasil apoyando el
Plan de Accién para la Prevencién y el Control de la Deforestacion en los biomas
brasilefios, especialmente en la Amazonia. Por ultimo, complementan
directamente este programa determinadas actividades en el marco de dos
operaciones de cooperacién técnica: (i) la operacién ATN/PI-19367-BR (aprobada
en 2022 por un monto de US$1,2 millones para atencién al cliente) ayudara al
BNDES a elaborar una taxonomia de financiamiento sostenible y un marco de
inversion para analizar, detectar y evaluar las oportunidades de financiamiento
sostenible de manera mas eficaz, y para aplicar de manera activa su estrategia
institucional de alineacion con el Acuerdo de Paris; y (ii)la operacion
ATN/OC-18918-RG (aprobada en 2021 por un monto de US$350.000 para
asistencia a clientes) mejorara las capacidades del BNDES para atender a
poblaciones de grupos diversos (parrafo 1.31)%.

1.27 Coordinacién con otras instituciones publicas o privadas. El inventario de
operaciones de financiamiento institucional del BNDES incluye a diversas
organizaciones internacionales que impulsaran los desembolsos en los proximos
afos (enlace opcional 8). El BID velara por que los fondos destinados a favorecer
las inversiones de las MIPYME se utilicen de forma coordinada y especifica, sin
duplicaciones y con eficacia; en concreto, reforzara los canales de comunicacion,
el intercambio de experiencias y la promocién de alianzas. La Coalicion Verde de

56 En el enlace opcional 8 se analizan exhaustivamente las intervenciones del BNDES, el BID y otros actores
en la region.
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los bancos publicos de desarrollo, que se puso en marcha en 2023, es una alianza
internacional pionera movilizada por el BID y el BNDES lleva a cabo en la region
iniciativas de colaboracion entre bancos publicos de desarrollo con el objetivo de
promover el desarrollo sostenible respetando las caracteristicas locales y
aprovechando las capacidades y conocimientos especializados para (i) dar apoyo
financiero a proyectos publicos y privados sostenibles que generen alternativas
econdmicas para la creacion de empleo, sobre todo para los hogares de bajos
ingresos; (ii) disefiar soluciones financieras innovadoras que combinen recursos
publicos y privados para mitigar los riesgos y ampliar las inversiones del sector
privado; y (iii) impulsar la cooperacion técnica para generar un inventario de
proyectos robusto, mejorar las capacidades locales y consolidar un nuevo modelo
de desarrollo sostenible. Los programas de creacion de capacidad son
fundamentales para incrementar el acceso al crédito de las MIPYME en la
Amazonia, con lo que mejoraran los factores que determinan su crecimiento y
nivel de preparacion para las inversiones. Por ejemplo, a través del Sebrae®” y del
Ministerio de Agricultura y Ganaderia (MAPA)%, el gobierno federal presta
servicios criticos de fortalecimiento de capacidad para el desarrollo de las
MIPYME rurales y no rurales de la Amazonia. Ademas, el Fondo Amazonia viene
ofreciendo apoyo a actividades productivas sostenibles y contribuyendo a
estructurar centenares de cooperativas y asociaciones que carecen de capacidad
para obtener productos de crédito tradicionales (parrafo 1.18). Segun su Informe
de Actividades, en 2020 se dio apoyo a mas de 200.000 personas de
500 organizaciones comunitarias, a través de aproximadamente 2.700 pequefios
proyectos (hasta RS$150.000) y 72 proyectos medianos o grandes, que
generaron un incremento de ingresos de alrededor de RS$230 millones. En el
informe se sefalan temas relacionados con el desarrollo de productos y servicios
financieros adecuados a las necesidades especificas de la regiéns®, informacion
gue resulta atil para complementar el disefio de las actividades de este programa.
En diciembre de 2023 se puso en marcha la iniciativa Restaura Amazonia, que
destinard en un primer momento R$450 millones del Fondo Amazonia a proyectos
de restauracién ecolbégica de grandes zonas deforestadas o degradadas. Los
recursos del Fondo Verde para el Clima se sumaran a otras fuentes de apoyo, de
modo que la inversibn podria alcanzar hasta R$51.000 millones. Mas
recientemente, en mayo de 2024, el BNDES se asocié con el Servicio Forestal
Brasilefio y el BID con animo de aplicar concesiones a unidades de conservacion
de usos sostenibles en varios estados de Brasil, entre otras la consideracion de la
restauracion y la gestion ambientales como actividad econdémicas®. Ademas, el
Ministerio de Hacienda y el BNDES se asociaron con Bloomberg Philanthropies,
la Alianza Financiera de Glasgow para las Cero Emisiones Netas con vistas a la
puesta en marcha de una plataforma intersectorial de movilizacion de capital
(Plataforma de Transformacion Climatica y Ecoldgica de Brasil) que impulsara la
agenda de crecimiento verde del pais, establecida en el Plan de Transformacion

57

58

59

60

Servicio Brasilefio de Apoyo a las Micro y Pequefias Empresas.
Ministerio de Agricultura y Ganaderia.
Enlace opcional 10 [46].

El acuerdo entre el BNDES vy el BID tiene el propoésito de contribuir a la estructuraciéon de proyectos de
colaboracion en servicios de reforestacion y gestion sostenible de los bosques publicos de la Amazonia
brasilefia. El BID asignard US$800.000 en recursos no reembolsables del Fondo Verde para el Clima, un
fondo internacional administrado por la institucion.



https://www.iadb.org/es/noticias/movilizados-por-el-bid-y-el-bndes-bancos-de-desarrollo-lanzan-coalicion-verde-para-la
https://www.gov.br/fazenda/pt-br/acesso-a-informacao/acoes-e-programas/transformacao-ecologica/bip/brazil-climate-and-ecological-transformation-platform
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-26
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Ecolégica nacionalst. Por ultimo, la alianza entre el BNDES y la Organizacion de
las Naciones Unidas para la Alimentacion y la Agricultura se centra en promover
la inversion en la Amazonia para implantar sistemas agroalimentarios sostenibles,
resilientes e inclusivos® ¢,

Alineacion estratégica. El programa estd en consonancia con la Estrategia
Institucional del Grupo BID: Transformacion para una Mayor Escala e Impacto
(CA-631) y esta alineado con los objetivos de (i) reducir la pobreza y la
desigualdad, al centrarse en una region vulnerable; (i) abordar el cambio
climatico, al comprometerse a canalizar un 20% de financiamiento para la
mitigacién del cambio climatico a través de RENOVAGRO, que financia
exclusivamente proyectos agricolas con bajas emisiones de carbono, segun la
metodologia para el financiamiento climatico conjunto de los bancos multilaterales
de desarrollo; ademas, de acuerdo con la metodologia del Grupo BID para el
seguimiento del financiamiento verde (GN-3101), la misma parte de la operacién
contribuye también a la proteccion, el uso sostenible y la restauracion de la
biodiversidad y los ecosistemas, por lo que la suma del financiamiento climatico y
verde equivale al 20% de la operacions; y (iii) impulsar el crecimiento regional
sostenible, al promover inversiones productivas de MIPYME en la Amazonia
brasilefia. El programa también esta alineado con las siguientes areas de enfoque
operativo: (i) biodiversidad, capital natural y accion por el clima; (ii) igualdad de
género e inclusion de grupos de poblacién diversos; y (iii) desarrollo productivo e
innovacion por medio del sector privado.

Asimismo, el programa estéa en consonancia con la Estrategia Sectorial sobre las
Instituciones para el Crecimiento y el Bienestar Social del BID (GN-2587-2), al
aumentar el acceso al crédito a través de instituciones financieras locales, y es
congruente con el Documento de Marco Sectorial de Financiamiento a Largo
Plazo (GN-2768-7), al contribuir al financiamiento de las MIPYME; con el
Documento de Marco Sectorial de Género y Diversidad (GN-2800-8), al prever el
financiamiento especifico de empresas de mujeres; y con el Documento de Marco
Sectorial de Cambio Climatico (GN-2835-10), al incluir el financiamiento de
inversiones positivas para el clima. Asimismo, el programa es acorde con la
Estrategia de Pais del Grupo BID con Brasil 2024-2027 (GN-3243-3)%> por medio
de los siguientes objetivos estratégicos: (i) reforzar la conservacién del medio
ambiente y recuperar las areas degradadas, pues contribuye con el resultado
previsto de frenar la deforestaciébn en los biomas amazénico y del Cerrado;
(if) promover el uso sostenible de los recursos naturales, dado que contribuye con
el resultado previsto de desarrollar actividades agricolas y ganaderas con bajas
emisiones de carbono; y (iii) potenciar las inversiones sostenibles y fomentar la
integracién nacional, puesto que contribuye al resultado previsto de facilitar el

61 Enlace opcional 10 [35].

62 Nueva asociacién entre BNDES vy la Organizacidon para la_Alimentacion y la Agricultura (FAQ) en la

Amazonia.

63 En el enlace opcional 8 se analizan de manera integral las intervenciones del BNDES, el BID y otros
actores de la region.

64 Para evitar la doble contabilizacion de las contribuciones concurrentes a diferentes objetivos de
sostenibilidad climatica y ambiental, estas se contabilizan una sola vez en la suma total del financiamiento
verde y climético.

65 | a Estrategia de Pais con Brasil 2024-2027 fue aprobada el 25 de noviembre de 2024.


https://publications.iadb.org/en/2022-joint-report-multilateral-development-banks-climate-finance
https://publications.iadb.org/en/2022-joint-report-multilateral-development-banks-climate-finance
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-26
https://www.fao.org/americas/news/news-detail/new-partnership-between-bndes-and-fao-in-the-amazon-region/es
https://www.fao.org/americas/news/news-detail/new-partnership-between-bndes-and-fao-in-the-amazon-region/es
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-24
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acceso al crédito para las MIPYME y ampliar el financiamiento sostenible. El
programa también es coherente con los temas transversales de aumentar la
igualdad de género y la diversidad establecidos en la Estrategia. El proyecto esta
incluido en la actualizacién del Anexo lll del Informe sobre el Programa de
Operaciones de 2024 (GN-3207-3).

1.30 Alineacion con el Acuerdo de Paris. Esta operacion se ha analizado utilizando
el Marco Conjunto de los MDB para el Analisis de Alineacion con el Acuerdo de
Paris y el Enfogue de Implementacion de Alineacion con el Acuerdo de Paris del
Grupo BID (GN-3142-1). Sobre la base de una evaluacién especifica, se ha
determinado que la operacién esta en consonancia con los objetivos de
(i) adaptacion y (ii) mitigacion del Acuerdo de Paris. El BID analizé el programa
tanto desde el enfoque basado en las transacciones como desde el basado en las
contrapartes, lo que ayuddé a elaborar la lista correspondiente de actividades
elegibles y a establecer procedimientos para la gestion y el seguimiento de los
riesgos y oportunidades sustantivos en relacion con clima, principalmente el
potencial de cambio en el uso de la tierra en la superficie ocupada por los
beneficiarios (Anexo sobre cambio climético y sostenibilidad).

1.31 Igualdad de género y grupos diversos. Mediante asignaciones especificas de
recursos del programa en el marco del componente Unico, el programa fomenta
la igualdad de género y el acceso al crédito por parte de empresas de mujeres.
Ademas, en vista de que falta informacién sobre los pueblos indigenas y las
comunidades quilombolas, el programa ayudara al BNDES a entender mejor la
situacion de acceso al crédito de esos grupos ampliando las capacidades
institucionales mediante el disefio de un plan de accion sobre grupos diversosss
(parrafo 1.35) (enlace opcional 7).

1.32 Valor afiadido del BID. El programa se ha concebido en el marco de la visién a
largo plazo del BID de un mayor acceso de las MIPYME al financiamiento
(enfoque programatico) (parrafos 1.21, 1.23 y 1.24), que hace hincapié en el uso
mas eficiente de los recursos para proporcionar capacidad de financiamiento
adicional, en la promocién de nuevos instrumentos que ayuden a los paises a
cumplir sus compromisos climaticos y en el aumento del financiamiento
combinado, el cofinanciamiento, la asistencia técnica y los recursos no
reembolsables que permitan atraer a BID Invest (parrafos 1.24 y 1.26). El
programa proporcionara financiamiento estable a largo plazo para satisfacer las
necesidades financieras de los agentes financieros y las MIPYME de la Amazonia
brasilefia, contribuyendo asi al desarrollo de los mercados financieros locales.
Con los recursos del programa se financiard el programa mas ambicioso del
BNDES en la regiéon, aprovechando su cobertura nacional de crédito indirecto (el
99% de los municipios). Ademas, por medio de la operacion de crédito indirecto
del BNDES a través de agentes financieros, el programa favorecera la capilaridad
del crédito en todos los municipios de la regién, al tiempo que atraera capital

66 El plan de accion sobre diversidad se financiara con la operacion ATN/OC-18918-RG siguiendo los
procedimientos de l6gica paralela aplicables a proyectos relacionados con la diversidad. En el plan de
accion sobre diversidad se contemplan, entre otros aspectos, la descripcién y caracterizacion de la
situacion de los pueblos indigenas y afrodescendientes, con especial atencion a las comunidades
quilombolas, las barreras de acceso al sistema financiero, los actores pertinentes en Brasil (Amazonia) y
el diagnostico de la relacion actual de los pueblos indigenas con el BNDES (enlace opcional 7).



https://idbg.sharepoint.com/sites/OLP/SiteAssets/Forms/AllItems.aspx?id=%2Fsites%2FOLP%2FSiteAssets%2FSitePages%2Farea%5FCC%5Fdocumentos%2FMDB%2DPA%2DDL%2DPrinciples%5Ffinal%5F14%2E06%2E2023%2Epdf&parent=%2Fsites%2FOLP%2FSiteAssets%2FSitePages%2Farea%5FCC%5Fdocumentos
https://idbg.sharepoint.com/sites/OLP/SiteAssets/Forms/AllItems.aspx?id=%2Fsites%2FOLP%2FSiteAssets%2FSitePages%2Farea%5FCC%5Fdocumentos%2FMDB%2DPA%2DDL%2DPrinciples%5Ffinal%5F14%2E06%2E2023%2Epdf&parent=%2Fsites%2FOLP%2FSiteAssets%2FSitePages%2Farea%5FCC%5Fdocumentos
https://idbg.sharepoint.com/:b:/r/sites/OLPEN/SiteAssets/SitePages/CC_Documents/IDB-Group-Paris-Alignment-Implementation-Approach---Principles_-Methodology_-and-Technical-Guidance.pdf?csf=1&web=1&e=A0937T
https://idbg.sharepoint.com/:b:/r/sites/OLPEN/SiteAssets/SitePages/CC_Documents/IDB-Group-Paris-Alignment-Implementation-Approach---Principles_-Methodology_-and-Technical-Guidance.pdf?csf=1&web=1&e=A0937T
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-11
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-15
https://iadb-comms.org/CRF2020-2023-Technical-Guidance-Note
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-15
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privado, en este momento escaso y concentrado en ciudades de mayores
ingresos. Con el tiempo, se prevé una mayor demanda de las instituciones
financieras, que recurrirdn a otras fuentes para ampliar sus operaciones mas alla
de los limites establecidos por los productos del BNDES. Al fijar montos maximos
adecuados para los subpréstamos, el programa dirige su atencidén a empresas
mas pequefias y reduce los riesgos de deforestacion, promoviendo también la
inclusion de las mujeres y los grupos diversos. En términos de adicionalidad no
financiera, el BID aporta valor al contribuir a la capacidad institucional para el
seguimiento del financiamiento climético, por ejemplo mediante la elaboracion de
una taxonomia alineada con la estrategia interna del BNDES vy los objetivos del
Acuerdo de Paris, indicadores y metodologias para monitorear (MapBiomas) y
analizar el uso de la tierra vinculado a los subpréstamos, y capacidad operativa
para conceder a las MIPYME mas crédito positivo para el clima. El BID también
colaborara con el BNDES en el desarrollo de mecanismos que proporcionen datos
desglosados por sexo y la elaboracién de un plan de accidon sobre grupos
diversos, en consonancia con la necesidad observada de aumentar la capacidad
para atender a esos grupos y reducir las crecientes brechas conexas.

Objetivo, componentes y costos

Objetivo. El objetivo de desarrollo general del programa es promover el desarrollo
sostenible de la Amazonia fortaleciendo la productividad y la creaciéon de empleo
en las MIPYME. El objetivo de desarrollo especifico es aumentar la disponibilidad
de financiamiento para inversiones productivas de MIPYME en la Amazonia.

Componente Unico: Financiamiento de operaciones de inversion productiva
de MIPYME en la Amazonia (US$900 millones). Bajo este componente se
proporcionara crédito productivo a mediano y largo plazo a MIPYME, incluidos
emprendedores, en todos los estados de la Amazonia brasilefia, mediante lineas
de crédito de segundo piso del BNDES, es decir, operaciones indirectas
realizadas a través de agentes financieros acreditados por dicha entidad
(parrafo 1.38). Los fondos del programa se canalizaran a través de los productos
elegibles del BNDES, a saber, BNDES Finame, BNDES Automatico (excluido el
financiamiento de capital de trabajo), Cartdo BNDES y BNDES Credito Rural, para
financiar inversiones en activos fijos y adquisicion de maquinaria, equipo,
vehiculos, bienes y servicios, siguiendo un enfoque multisectorial con énfasis en
la atencion a las inversiones positivas para el clima, las MIPYME de mujeres o
dirigidas por mujeres, y las emprendedoras (parrafo 1.35). En consonancia con la
situacion y las necesidades observadas en la regién destinataria, los productos de
financiamiento del BNDES seleccionados tienen como subprestatarios a MIPYME
gue trabajan en zonas rurales y no ruraless” y se dedican principalmente a
actividades primarias o a los sectores de servicios e industria, respectivamente.
La lista de actividades excluidas figura en el reglamento operativo del
programa (parrafo 3.5).

67 La distincion entre rural y no rural se establece en funcién de la actividad econémica de los beneficiarios
registrada en la Clasificacion Nacional de Actividades Econdmicas. Todos los beneficiarios inscritos con
el codigo A (agricultura, ganaderia, produccion forestal, pesca y acuicultura) seran considerados
beneficiarios rurales en esta operacion.


https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/financiamento/finame/!ut/p/z1/04_iUlDg4tKPAFJABpSA0fpReYllmemJJZn5eYk5-hH6kVFm8T6W3q4eJv4GPu5mfk4Gji6Wlh7ezkaGBi5m-l76UfgVFGQHKgIAWRAQKw!!/
https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/financiamento/produto/bndes-automatico
https://www.cartaobndes.gov.br/cartaobndes/
https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/financiamento/produto/!ut/p/z0/fU_LDoIwELzzFV44khYlypVwgBgSJcYEeiEVCqzCFtpi_HyREI7OYR_ZmckOYSQjDPkbGm5AIu_mPWfH4pRGYRx4bhIl7p6md_-a3vz4cAk9crZ2C6ytEPZfka2Klb41ksNzHFlAWCnRiI8h2QMroQtAbcBM5fKRTVvZC5vWgBxL4L1AI7VNO8CWa2dQslG8n6d6wup3WDycUokKjHTUpOZUw4vlX4bYWxA!/
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-10
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Las asignaciones especificas de recursos vinculadas a los objetivos del programa
comprenden (i) inversiones positivas para el clima, es decir, las que implican la
adopcion de practicas y tecnologias sostenibles (el 20% de los recursos del
programa), incluido el uso de la tierra en zonas rurales, en consonancia con el
diagndstico presentado en el parrafo 1.9 y con las politicas ambientales y sociales
del BNDES y el BID, que contribuyen al ODS 13 y a las contribuciones
determinadas a nivel nacional de Brasil; y (ii) empresas de mujeres (el 30% de los
recursos del programa), para hacer frente a los desafios descritos en el
parrafo 1.10, con lo que se contribuye al ODS 5. En términos generales, el 70%
de los recursos del programa se destinan a municipios con un indice de desarrollo
humano inferior al promedio de Brasil (parrafo 1.39). El programa también
analizara la situacion de los grupos diversos y articulara actividades para corregir
las crecientes brechas que se describen en el parrafo 1.11, de conformidad con la
estrategia institucional del BNDES y con el apoyo de la operacion de cooperacion
técnica®® ATN/TC-18918-RG (parrafo 1.26).

Beneficiarios. Los beneficiarios del programa seran las MIPYME, incluidos los
emprendedores, que cumplan los criterios de elegibilidad. Sobre la base de las
hipétesis del analisis econémico y a modo orientativo, se prevé que el nimero
indicativo de beneficiarios ser4 de 16.600 MIPYME (4.300 rurales y 12.300 no
rurales). Se presta especial atencién a segmentos en que se observaron déficits
crecientes, a los que se destinan asignaciones especificas para inversiones
positivas para el clima y empresas de mujeres (parrafo 1.35 y Cuadro 1), y a la
elaboracion de un plan de accion sobre diversidad para grupos diversos y
comunidades quilombolas (parrafo 1.31).

Criterios de elegibilidad de los beneficiarios. Los criterios de elegibilidad del
programa aplicables a los beneficiarios consisten en (i) definicion®: se considera
microempresas a las personas juridicas o fisicas cuyos ingresos operativos brutos
anuales no superen los R$360.000; se considera empresas pequefias a las
personas juridicas o fisicas cuyos ingresos operativos brutos anuales se sitlien
entre R$360.000 y R$4.800.000; y se considera empresas medianas a las
personas juridicas o fisicas cuyos ingresos operativos brutos anuales se sitlien
entre R$4.800.000 y R$300.000.000; (ii) situacién geografica: la Amazonia
brasilefia, segun la definicion que figura en el parrafo 1.2; (iii) utilizacion de los
recursos por los beneficiarios: inversidon productiva, incluida la adquisicion de
bienes, maquinaria y equipo, e inversion en capital fijo; (iv) riesgo socioambiental
de las actividades propuestas por los beneficiarios: bajo (es decir, ningin o
minimo impacto ambiental o social); (v) monto maximo del subpréstamo individual:
equivalente a US$1 millén para todos los subpréstamos dirigidos a beneficiarios
no rurales, equivalente a US$1 mill6n para todos los subpréstamos destinados a
actividades agricolas con bajas emisiones de carbono, y equivalente a

68 En cumplimiento de lo dispuesto en la nota de orientacién técnica del Marco de Resultados Corporativos
del Banco, es posible integrar los recursos de cooperacion técnica para respaldar la labor relacionada con
el género y la diversidad aplicando los procedimientos de Idgica paralela.

69 Las MIPYME se clasifican por tamafio segun los criterios de ingresos brutos anuales establecidos en la
Ley Complementaria 123/2006. Los mismos criterios se utilizan para clasificar a los particulares en funcién
de sus ingresos brutos.


https://www.iadb.org/es/proyecto/RG-T3855
https://iadb-comms.org/CRF2020-2023-Technical-Guidance-Note
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US$500.000 para todos los préstamos dirigidos a beneficiarios rurales?™; y
(vi) restricciones sectoriales: enfoque multisectorial para el financiamiento de
actividades acordes con la lista de exclusién aplicable al financiamiento del
programa. Puede obtenerse mas informaciéon en el reglamento operativo
(parrafo 3.5).

Criterios de elegibilidad de las instituciones intermediarias. Las instituciones
de primer piso elegibles seran agentes financieros acreditados por el BNDES que
cumplan los siguientes criterios preestablecidos: (i) capacidad técnica para la
evaluacion y el seguimiento de operaciones de crédito; (ii) calificacion de riesgo
crediticio superior al minimo exigido por la politica del BNDES; (iii) saldo anual
minimo de operaciones de crédito en sus activos o en los del conglomerado; y
(iv) otra informacion obligatoria para la acreditacion segun las politicas del BNDES
(por ejemplo, documentos societarios, capacidad de gestion ambiental y social,
plan de negocios en que se describan las prioridades de actuacion, declaracion
de personas politicamente expuestas, etc.). Puede obtenerse més informacién en
el reglamento operativo (parrafo 3.5). Son agentes financieros los bancos publicos
y privados, los organismos de desarrollo y las cooperativas de crédito.

Indicadores de resultados clave

Impacto y resultados previstos. Siguiendo la légica propuesta por el programa,
los indicadores referentes a los objetivos de desarrollo especificos procuran
determinar si el programa consigue ampliar el acceso al financiamiento a largo
plazo para la formacion de capital fijo en las MIPYME, y como se impulsara de
ese modo la capacidad productiva y el empleo al tiempo que se preserva el bioma
amazonico y, en Ultima instancia, se contribuye al desarrollo de la region (objetivo
de desarrollo general). En consonancia con esta premisa, el marco de resultados
del programa vigilara los siguientes aspectos: (i) a nivel del objetivo de desarrollo
especifico, el saldo pendiente y el plazo del financiamiento en la cartera
pertinente, asi como la proporcién de financiamiento que corresponde a empresas
de mujeres, a beneficiarios que adoptan practicas o tecnologias sostenibles y a
municipios con un indice de desarrollo humano bajo; vy (ii) a nivel del objetivo de
desarrollo general, la masa salarial y el empleo en las MIPYME a las que se da
apoyo y el cambio en la superficie ocupada por los beneficiarios afectada por la
deforestacion. A continuacion se resumen las principales actividades que se
llevaran a cabo en relacion con las areas de enfoque estratégico antes y después
del despliegue de los subpréstamos.

70 Equivalente en reales a partir de la conversion del monto de cada transaccion. El monto maximo por
subpréstamo se establece en funcidn del umbral de bajo riesgo socioambiental de los subproyectos.


http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-10
http://idbdocs.iadb.org/wsdocs/getDocument.aspx?DOCNUM=EZIDB0001033-1762682239-10
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Cuadro 1. Intervencion del proyecto en areas de enfoque estratégico

Antes de la implementacién del Después de la implementacion del
subpréstamo subpréstamo

Examinar las propiedades y beneficiarios Monitorear los camblos en la superficle

Riesgo d_g para detectar alertas de deforestacion terrestre afectat'ia por la deforestacion
>ga deforestacion Manbi . telital para los subpréstamos del programa
g = (Mapbiomas: imagenes satelitales) (imagenes satelitales)

g E

,—': 5 . Destinar el 20% de los recursos del Monitorear cambios positivos en el uso
£ I!nv'(:!'smnest programa a apoyar la adopcion de practicas de la tierra asociados con los

g § JEeenaticamsiie agricolas climaticamente inteligentes subpréstamos del programa

positivas . . o, . .. .

(Partiendo de una linea de base del 10%) (i.e. restauracion de areas degradadas)

Destinar el 30% de los recursos del

Equidad de programa a financiar créditos para Monitorear los desembolsos del
género empresas de mujeres programa a las empresas de mujeres

(la cartera de BNDES es 22%)

Inclusion de
grupos
diversos

Desarrollar un Plan de Accién para Pueblos indigenas y Quilombolas a través de
recursos de CT

inclusion de diversos
grupos de poblacién

70% de los recursos del programa destinados a municipios vulnerables (IDH inferior al promedio de Brasil)

Fuente: BID (2024).

Evaluacién econémica. En el Analisis econémico del programa se calculan los
beneficios netos derivados del incremento de la masa salarial y el valor afadido
agricola en la regién gracias a la concesion de crédito a MIPYME no rurales y
rurales en el marco del programa. Los beneficios netos se proyectan para un
periodo de cinco afios™ aplicando una tasa de descuento del 12%, lo que arroja
un valor actual neto de US$1.070 millones y una tasa interna de rendimiento
del 27%. Los resultados del andlisis de base se complementan con un andlisis de
sensibilidad en el que se comprueba como afectan a los resultados las variaciones
en los supuestos clave, incluidos el cambio en la masa salarial, la evolucion del
valor afiadido agricola y la composicion de la cartera en cuanto al peso relativo
del crédito rural y del no rural.

II. ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO Y RIESGOS PRINCIPALES

Instrumentos financieros

El programa se propone como una operacion global de crédito financiada con un
préstamo de inversion de US$750 millones con cargo al Capital Ordinario del BID,
mas una contrapartida local de US$150 millones con cargo a los recursos propios
del BNDES. Este instrumento se considera apropiado debido al disefio del
programa, que recurre a una estructura de financiamiento indirecto para atender
a las MIPYME con un enfoque multisectorial. Las operaciones globales de crédito
permiten al BID proporcionar recursos a entidades nacionales o subnacionales

7t Aungue el periodo de desembolso del programa es de cuatro afios, en el analisis econémico se utiliza un
horizonte temporal de cinco afios para tener en cuenta los beneficios de toda la cartera financiada, que
en algunos casos solo sera posible apreciar dos afios después de que se haya facilitado el financiamiento.
Si bien es posible que la vida Gtil de ciertas inversiones exceda ese plazo, este horizonte temporal se
considera adecuado para que haya coherencia con las pruebas disponibles sobre la sostenibilidad de los
efectos de los programas de financiamiento del BNDES.
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con los que financiar indirectamente subproyectos en muchos sectores que
promueven el desarrollo econdmico y social.

Cuadro 2.1. Costo total (en US$)

Contrapartida

Componente BID Total
local

Componente Unico: Financiamiento de

operaciones de inversion productiva de

MIPYME en la Amazonia 750.000.000 150.000.000 900.000.000

(US$900 millones)

Producto 1: Monto de los recursos del
programa facilitado para financiar créditos 750.000.000 150.000.000 900.000.000
a MIPYME de la Amazonia.

Porcentaje 83,3% 16,7% 100%

Notas: El programa no financiara los gastos de administracion y seguimiento, de los que se hara cargo el BNDES
€ON recursos propios.

El periodo de desembolso sera de cuatro afios tras la fecha de firma del contrato
de préstamo entre el BID y el BNDES. Dicho periodo se establecio teniendo en
cuenta la demanda observada de operaciones elegibles en el BNDES
(parrafo 1.14) y las proyecciones realizadas al preparar el programa, que
proporcionan un cronograma indicativo para la materializacién del financiamiento.

Cuadro 2.2. Plan de desembolso (millones de US$)

Fuente Afo | Ano Il Afo Il Ano IV Total

BID 188 188 188 186 750
Contrapartida local 38 38 38 36 150
Total 226 226 226 222 900
Porcentaje/afio 25,1 25,2 25,1 24,7 100

Riesgos ambientales y sociales

El programa se ha clasificado como una operacién con intermediarios financieros
en virtud del Marco de Politica Ambiental y Social (GN-2965-23). Se le ha
asignado un nivel sustancial de riesgo ambiental y social, en vista de los factores
de riesgo de contribucién y del contexto asociados al financiamiento de un gran
namero de préstamos de tamafio pequefio a mediano en apoyo del sector primario
en la cuenca del Amazonas. Se considera que el riesgo de desastres y en materia
de cambio climatico es bajo porque las actividades financiadas tienen una
criticidad baja con respecto a las amenazas naturales predominantes en la region.
Los posibles impactos ambientales y sociales relacionados con el programa se
gestionaran mediante un sistema de gestién ambiental y social que se basa en el

72 El BID ofrece financiamiento a una institucién financiera local (en este caso, el BNDES), que a su vez
financia a los beneficiarios elegibles, ya sea de forma directa 0 mediante operaciones de segundo piso
en las que participan terceras instituciones financieras intermediarias locales. La utilizaciéon de este

instrumento de financiamiento se rige por lo dispuesto en el documento PR-203.
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cumplimiento de la lista de exclusién del BID, los sistemas y procesos que el
BNDES utiliza para gestionar los riesgos ambientales y sociales, la legislacion
local y otros criterios de exclusion y elegibilidad, entre ellos las medidas para evitar
y mitigar el riesgo de trabajo forzoso, de conformidad con las Medidas del
Grupo BID para Abordar el Riesgo de Trabajo Forzoso en la Cadena de
Suministro de Paneles Solares con Componentes de Silicio (GN-3062-1), en el
caso de subproyectos climaticamente positivos que podrian incluir el
financiamiento de paneles solares. Las agencias calificadoras internacionales
reconocen de forma independiente que el BNDES tiene una calificacién de riesgo
ambiental y social destacada en el sector y cuenta con un sistema de gestion
ambiental y social robusto que servira para gestionar con eficacia los riesgos e
impactos en toda la cartera y en relacion con los prestamistas de segundo piso™.

En el reglamento operativo se describen los criterios de exclusién y elegibilidad
especificos del programa, la verificacion y clasificacién de los subproyectos, los
requisitos en materia de debida diligencia para los subproyectos, la politica de
divulgacion de informacion y la participacion de las partes interesadas (incluido el
mecanismo de resolucion de reclamaciones). Los criterios de exclusién y
elegibilidad aseguraran que solo se financien actividades de bajo riesgo ambiental
y social. Por ejemplo, el programa no financiara ningun subproyecto que dé lugar
a ampliaciones de la frontera agricola, desplazamientos involuntarios (fisicos o
econdmicos), impactos negativos en los medios de subsistencia, impactos
negativos en habitats criticos o impactos negativos en los pueblos indigenas, las
comunidades quilombolas y otras comunidades tradicionales amazoénicas, ni
ninguna otra actividad considerada de alto riesgo.

Riesgos fiduciarios

Se considera que el BNDES tiene una capacidad fiduciaria excelente para
satisfacer los requisitos del BID, como se refleja en las conclusiones del analisis
de la capacidad institucional. La institucién cuenta con amplia experiencia en la
ejecucion de programas del BID (parrafo 1.21) y con politicas y procedimientos
adecuados para preparar y supervisar préstamos, asi como para gestionar
proyectos y los riesgos institucionales en materia social, ambiental y climatica. Por
lo tanto, se considera que este programa tiene un riesgo fiduciario bajo.

Otros riesgos y temas clave

Otros riesgos. Existe un riesgo econémico y financiero mediano-alto de que, si
no hay suficiente demanda por parte de los prestatarios finales o de los agentes
financieros que cumplan todos los criterios establecidos por el programa, se
ralentice la originacion de operaciones en el inventario, lo que afectaria a los
objetivos de desembolso. Para mitigar ese riesgo se hara un seguimiento continuo
de la demanda, entre otras practicas mediante prospeccion y promocién con

73 Otros riesgos tratados durante la preparacion del proyecto se consideraron mediano-bajos, entre ellos el
impacto no deseado del programa en la deforestacion o el impacto de los cambios de politicas o juridicos
en el entorno bancario y empresarial de la Amazonia. Al aplicar rigurosos requisitos de originacion
utilizando la herramienta Mapbiomas del BNDES se asegura una cartera de subpréstamos libre de
deforestacion (como sefiala la Iniciativa de Politica Climatica), y si surge algan motivo por el que la escala
del programa resulte insuficiente para satisfacer la creciente demanda, esto podria mitigarse asociandose
con otros actores presentes en la region, como el Banco de Brasil.
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potenciales beneficiarios y agentes financieros acreditados, asi como mediante el
establecimiento de un periodo de desembolso (parrafo 2.2) y disposiciones para
el financiamiento retroactivo (parrafo 3.8) que se correspondan con la demanda
existente y prevista; ademas, el BID facilitara la coordinacién con iniciativas en
curso que complementen el desarrollo del inventario de operaciones.

Sostenibilidad. La sostenibilidad financiera esta garantizada por un minucioso
proceso de verificacion realizado por el BNDES y los agentes financieros y
fundamentado en un conocimiento profundo del mercado local. Las actividades
del programa han sido concebidas para posibilitar la concesiéon de subpréstamos
a muchos pequefios subprestatarios de diversos sectores productivos y contribuir
de ese modo al dinamismo y la diversificacién de la economia regional y a una
mayor presencia de los agentes financieros. Aunque se estableceran condiciones
de elegibilidad para acceder a los fondos, es probable que las MIPYME que lo
hagan utilicen otros servicios de los agentes financieros, lo que contribuird a
consolidar su relacién con el mercado financiero a largo plazo. Este aspecto esta
directamente relacionado a la sostenibilidad del acceso al crédito y las condiciones
de este, y con el uso de los canales de los agentes financieros para compartir y
gestionar la informacién conexa. Se ha demostrado que el apoyo al crédito genera
efectos positivos duraderos. Por ejemplo, la evaluacion de impacto realizada en
el contexto del programa 4672/OC-BR hall6é pruebas sélidas de que los efectos
del crédito en los ingresos y el empleo se sostienen un afio y dos afios después
de recibir la ayuda. El analisis empirico de la Oficina de Evaluacion y Supervision
(OVE) del BID sobre los programas del Banco dirigidos a PYME de Brasil calcula
gue el efecto del crédito en el empleo y los salarios dura 15 afios y 9 afios,
respectivamente. Ademas, el alineamiento de la operacion con las politicas de los
gobiernos estatales y federal para el desarrollo productivo sostenible de la
Amazonia brasilefia (parrafo 1.15), asi como el protagonismo del BNDES en la
aplicacion de dichas politicas (parrafo 1.16), contribuyen a la sostenibilidad de la
operacién. Por dltimo, la complementariedad de otras intervenciones del
Grupo BID en la region (parrafos 1.21 y 1.24-1.26) y la asociacion de larga data
con el BNDES (parrafo 1.23) también sustentan con firmeza la sostenibilidad de
este proyecto.

I1l. PLAN DE IMPLEMENTACION Y GESTION DEL PROYECTO

Resumen del plan de implementacién

Prestatario, organismo ejecutor y garante. El BNDES actuara como prestatario
y organismo ejecutor del programa. Su estrategia y experiencia se consideran
plenamente congruentes con los objetivos del programa (parrafos 1.16-1.18, 1.21,
1.22y 1.33). La Republica Federativa de Brasil sera el garante de las obligaciones
financieras derivadas del préstamo.

Ejecucién y administracion. El Departamento de Captacion de Recursos del
BNDES se encargara de la coordinacion con el BID y de la ejecucién y el
seguimiento del programa con el apoyo de otras areas relevantes del BNDES,
incluidos sus Departamentos de Operaciones y Canales Digitales. EI BNDES
tendra responsabilidad fiduciaria sobre los recursos del programa y ejecutara las
actividades establecidas segun lo dispuesto en el contrato de préstamo y en el


https://www.iadb.org/es/proyecto/BR-L1521

3.3

-26 -

reglamento operativo, incluida la supervisién del uso adecuado de los recursos, la
preparacion de informes de avance fisico y financiero, la vigilancia del
cumplimiento de las salvaguardias ambientales y sociales aplicables y de las
disposiciones sobre practicas prohibidas, y la evaluacion de la consecucion de los
objetivos de desarrollo.

Los fondos del programa se desembolsaran después de que el BNDES presente la
solicitud correspondiente, ya sea para el reembolso de los recursos demandados
en una cartera de subpréstamos elegibles que reciben financiamiento, o en el marco
de un plan financiero de transacciones que abarque los 180 dias siguientes
(parrafo 3.11). Estas solicitudes se cefiran a la estructura organizativa y
procedimental vigente en el BNDES y seran evaluadas por el BID seguln criterios
de elegibilidad preestablecidos (parrafo 1.37) que se definirdn conjuntamente con
el BNDES vy se incluirdn en el reglamento operativo (parrafo 3.5). Todas las
operaciones estaran sujetas a los andlisis del BNDES relacionados con las
operaciones indirectas y al cumplimiento de las condiciones estipuladas en sus
normas internas?™. Al canalizar los recursos a través de una red de agentes
financieros acreditados se garantiza la capilaridad para proporcionar financiamiento
a numerosas MIPYME en todas las regiones, en particular la Amazonia. La relacién
entre el BNDES vy los agentes financieros se regira por los contratos pertinentes y
por las normas del BNDES, ya establecidas y en vigor, que seran aplicables a los
recursos del programa. Por su parte, los agentes financieros formalizaran los
correspondientes instrumentos juridicos con los subprestatarios elegibles, en los
gue se estableceran los términos y condiciones del apoyo en cada caso.

74 En las operaciones indirectas, el agente financiero acreditado analiza el financiamiento y asume el riesgo

crediticio. El agente financiero también negocia con el prestatario final las condiciones de financiamiento,
por ejemplo los plazos de pago y las garantias exigidas, respetando las normas y limites definidos por el
BNDES. Los organismos financieros acreditados pueden decidir adherirse solo a determinados productos
o lineas de financiamiento del BNDES.
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Diagrama 2. Modelo de crédito indirecto para esta operacion
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Fuente: BID (2024).

Capacidad institucional. La misién y la experiencia del BNDES son plenamente
acordes con los objetivos del programa. En el andlisis de la capacidad institucional
se determina que el BNDES tiene la capacidad necesaria para gestionar
correctamente las actividades que conlleva la ejecucién del programa, incluida
una solida experiencia y capacidad operativa, autonomia para gestionar
proyectos, estabilidad del personal involucrado, estructuras de gobernanza y
ejecucion, calificaciones técnicas adecuadas y conocimientos especializados del
personal en la gestibn y el seguimiento de las transacciones. Sus sistemas
internos propios le permiten cerciorarse de que se cumplen los criterios de
elegibilidad establecidos para el programa y aplicar procesos técnicamente
correctos de seguimiento y evaluacion de los resultados de desarrollo del conjunto
de sus actividades. Esos sistemas se utilizaran para supervisar todas las
transacciones relacionadas con el programa, como se ha hecho en operaciones
anteriores financiadas por el BID y ejecutadas con éxito por el BNDES.

Reglamento operativo. El programa se ejecutara de acuerdo con lo dispuesto en
el contrato de préstamo y el reglamento operativo. En este Ultimo se estableceran,
como minimo, (i) las funciones y responsabilidades en materia de administracion,
seguimiento, gestion de riesgos y coordinacion del programa; (i) los criterios de
elegibilidad aplicables a los subprestatarios y a los subpréstamos (parrafo 1.37) y
a los agentes financieros que actien como instituciones de primer piso
(parrafo 1.38); (iii) los mecanismos y condiciones para las transferencias de
subpréstamos, y los requisitos de presentacién de informes relativos a las
condiciones financieras de los subpréstamos; (iv) los sectores prioritarios para la
asignacion de recursos (parrafo 1.35); (v) una lista de exclusién de sectores de
acuerdo con las politicas ambientales y sociales del BID y otros requisitos
ambientales y sociales, segun el resumen de la revision ambiental y social
(parrafo 2.3); (vi) consideraciones relacionadas con las practicas prohibidas por el
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BID; (vii) los requisitos en materia de programacion, seguimiento y evaluacion
(péarrafos 3.13-3.15); y otros parametros o restricciones que regiran el uso de los
recursos del BID.

Condiciones contractuales especiales previas al primer desembolso. Antes
del primer desembolso del préstamo del BID, el BNDES debera acreditar que
ha aprobado el reglamento operativo del programa, de acuerdo con los
términos previamente acordados con el BID, y que dicho reglamento ha
entrado en vigor. Esta condicion se justifica por la importancia fundamental del
reglamento operativo de cara a establecer criterios y requisitos esenciales para la
ejecucion del programa.

Excepciones a las politicas del Banco. Como en anteriores operaciones de
préstamo con el BNDES, la garantia de la Republica Federativa del Brasil para
este proyecto se limitar4 a las obligaciones financieras del BNDES (incluida la
amortizacion del principal, los intereses y otros cargos financieros) y no cubrira las
obligaciones contractuales del BNDES relativas a la ejecucion del programay a la
contrapartida local. En consecuencia, es necesario que el Directorio Ejecutivo
apruebe una excepcioén parcial a la politica del BID sobre garantias requeridas del
prestatario (GP-104-2), pues la legislacion brasilefia no autoriza al gobierno
federal a garantizar las obligaciones contractuales de prestatarios en relacién con
la ejecucion de proyectos. EI BNDES es una entidad solvente, con autonomia
financiera y amplia capacidad operativa y financiera para honrar sus obligaciones
con el BID. Esta excepcion no afectara al perfil de riesgo del BNDES, que ademas
ha ejecutado con éxito varios programas del BID.

Financiamiento retroactivo. El Banco podra financiar retroactivamente en virtud
del préstamo los gastos efectuados por el prestatario antes de la fecha de
aprobacion del préstamo por un monto de hasta US$150 millones (el 20% del
monto del préstamo propuesto), siempre que se hayan cumplido requisitos
sustancialmente analogos a los establecidos en el contrato de préstamo. Dichos
gastos deberan haberse efectuado a partir del 15 de diciembre de 2023 (fecha de
aprobacién del Perfil del Proyecto), y en ningln caso se incluiran gastos realizados
mas de 18 meses antes de la fecha de aprobacion del préstamo. Se solicita
financiamiento retroactivo porque hay operaciones en curso bajo las lineas de
productos del BNDES que se ajustan a los criterios de elegibilidad del programa
propuesto (parrafo 1.34).

Los recursos recuperados por el BNDES por el pago de amortizaciones y
reembolsos anticipados de los subpréstamos que excedan las necesidades para
devolver el préstamo al Banco se utilizaran para financiar nuevos subpréstamos
hasta cinco afios a partir de la fecha del dltimo desembolso del préstamo del
Capital Ordinario.

Adquisicion de bienes y contratacién de servicios. No se prevé la contratacion
de obras, servicios o servicios de consultoria, ni la adquisicién de bienes. El
programa se plantea como una operacion global de crédito global, y el 100% de

75 Ya se concedieron dispensas parciales en operaciones anteriores como 5452/0C-BR, 5453/TC-BR,
5130/0C-BR y 5115/0C-BR.
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los recursos se destinardn al financiamiento de subproyectos a través de
operaciones de crédito indirecto del BNDES.

Desembolsos y anticipos. Los recursos del préstamo podran desembolsarse
mediante las modalidades de anticipo de fondos y reembolso de gastos. En el
primer caso, el BNDES fundamentara sus solicitudes de desembolso al BID en un
plan financiero que cubra las necesidades reales de liquidez del programa durante
un maximo de 180 dias. Se justificaran los desembolsos sobre al menos el 80%
del saldo total acumulado pendiente de justificacion, de acuerdo con la Guia de
Gestion Financiera para Proyectos Financiados por el BID (OP-273-12), y para
ello se utilizaran las plantillas del Banco.

Auditoria. Los estados financieros y los gastos del programa seran auditados
anualmente por la Contraloria General de la Uni6n o por una empresa auditora
independiente aceptable para el BID, a la que contratara el BNDES siguiendo los
términos de referencia acordados con el Banco. El BNDES presentara al BID los
informes anuales auditados en un plazo de 120 dias tras al cierre del ejercicio
fiscal del BNDES; asimismo, se presentara al BID una auditoria final 120 dias
después del vencimiento del periodo original de desembolso o de cualquier
prérroga de este.

Resumen del plan de seguimiento de resultados

Seguimiento. El BNDES se encargara de recopilar, elaborar y mantener toda la
informacién financiera y operativa relacionada con la ejecucion del programa y de
entregar al BID la documentacién necesaria, a saber, los planes de ejecucion
plurianuales, los planes operativos anuales y los planes financieros, asi como las
solicitudes de desembolso y la justificaciébn del uso de los recursos, de
conformidad con lo dispuesto en el contrato de préstamo y en el reglamento
operativo. Se incluiran los recursos del préstamo del BID y el financiamiento del
BNDES correspondiente a la contrapartida local (véase el plan de seguimiento y
evaluacion).

El BNDES también se encargara de recopilar y verificar la informacion relativa a
los subpréstamos para informar sobre la evolucién de los indicadores de
desarrollo que figuran en el Anexo Il. En ese sentido, el BNDES podra solicitar
gue se modifiquen los indicadores, parametros de referencia, metas y fuentes de
informacion’ antes de que se valide el plan de puesta en marcha, después de la
fecha de elegibilidad del programa (posterior a la firma del contrato de préstamo)
y antes de la fecha de cierre del ciclo del informe de seguimiento del proyecto del
BID (ya sea a finales de marzo o septiembre). Segun lo establecido en el plan de
sequimiento y evaluaciéon y en el reglamento operativo, la evoluciéon de los
indicadores de desarrollo del Anexo Il y cualquier otro requisito de seguimiento
seran comunicados semestralmente al BID, hasta 60 dias después de que
concluya cada semestre mientras se ejecute el programa. EIl BNDES también
elaborard y presentara un informe final hasta seis meses después del ultimo

76 Esta solicitud debera estar debidamente justificada, por ejemplo por cambios en el contexto nacional o
sectorial que puedan haberse producido desde que se aprobé el programa, o por la aparicién de nuevos
datos utiles para definir estos elementos de forma mas adecuada.
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desembolso; se trata de un insumo necesario para el informe de terminacién de
proyecto que preparara el Banco tras el cierre del programa.

Evaluacién. Gracias a los conocimientos especializados de su Departamento de
Evaluacién y Promocién de la Efectividad, el BNDES podra realizar una
evaluacion ex post del impacto del programa en la masa salarial y el empleo, que
se relaciona con el objetivo de desarrollo general del programa; para ello
establecera una correspondencia basada en la puntuacién de la propensién con
el método de las diferencias en diferencias (para controlar la heterogeneidad entre
las empresas tratadas y las de control). También se hara un seguimiento de la
evolucion en la superficie ocupada por los beneficiarios afectada por la
deforestacion. En lo que respecta al objetivo de desarrollo especifico, se
recopilaran los datos de las carteras pertinentes empleando los sistemas
operativos del BNDES y elementos relativos al plazo, el uso de los fondos vy el
género a nivel de los subpréstamos. En el informe de terminacién del proyecto se
facilitardn los resultados concretos conexos del BNDES a partir de un estudio
complementario a nivel macro del BID sobre los efectos de desplazamiento de las
intervenciones crediticias de los bancos publicos sobre el crédito privado. Todas
las disposiciones sobre las actividades de seguimiento y evaluacién, incluidos los
plazos y el presupuesto, se detallan en el plan de sequimiento y evaluacion del
programa.
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Matriz de Efectividad en el Desarrollo

Resumen BR-L1625

1. Prioridades corporativas y del pais

1. Alineacién con la estrategia institucional del Grupo BID

-Biodiversidad, capital natural y accién climatica
de género e i ion de grupos p i diversos
-Di [l ivo e il ion a través del sector privado

Areas de enfoque operativo

[ de io: Indi del marco de impacto]

2. Objetivos de desarrollo del pais

(i) fortalecer la conservacién del medio ambiente y recuperar
las areas degradadas; (ii) promover el uso sostenible de los

Matriz de resultados de la estrategia de pais GN-3243-3 las inversiones sostenibles

t 3y
y fomentar la integracién regional.

La intervencion esta incluida en el Programa de Operaciones

Matriz de resultados del programa de pais GN-3207-3 de 2024

Relevancia del proyecto a los retos de desarrollo del pais (si no se encuadra dentro
de la estrategia de pais o el programa de pais)

Development Outcomes - Evaluability Evaluable

3. Evaluacién basada en pruebas y solucién 10.0
3.1 Diagnéstico del Programa 25
3.2 Intervenciones o Soluciones Propuestas 3.5
3.3 Calidad de la Matriz de Resultados 4.0

4. An: econémico ex ante 10.0
4.1 El programa tiene una TIR/VPN, o resultados clave identificados para ACE 1.5
4.2 Beneficios Identificados y Cuantificados 3.0
4.3 Supuestos Razonables 25
4.4 Anilisis de Sensibilidad 2.0
4.5 Consistencia con la matriz de resultados 1.0

5. Evaluacién y seguimiento 7.8
5.1 Mecanismos de Monitoreo 28
5.2 Plan de Evaluacién 4.9

Ill. Matriz de seguimiento de riesgos y mitigacion
Calificacién de riesgo global = magnitud de los riesgos*probabilidad Medio Bajo

Clasificacion de los riesgos ambientales y sociales Fl
IV. Funcién del BID - Adicionalidad

El proyecto se basa en el uso de los sistemas nacionales

Tesoreria, C il y emision de informes,

Controles externos.
Fiduciarios (criterios de VPC/FMP)

Sistema i de istica, Sistema i de

No-Fiduciarios si Evaluacién Ambiental.

La participacion del BID promueve mejoras adicionales en los presuntos beneficiarios o
la entidad del sector publico en las siguientes dimensiones:

Antes de la aprobacion se brindé a la entidad del sector publico asistencia tecnlca
adicional (por encima de la p 6n de proy ) para las pi Si ATN/PI-19367-BR
de éxito del proyecto

Nota de valoracion de la evaluabilidad: En Brasil, el iamie ala ia real i su ia a la baja dada la incertidumbre y las tasas de interés al alza que
buscan mitigar la inflacion. Las brechas de financiamiento permanecen y siempre son mas severamente experimentadas por las MIPYMEs comparado a sus contrapartes de
mayor tamario. La A ileira abarca 5 mil de millas y da lugar a 80% de las dreas naturales del pais ademds de ser el hogar de 350 comunidades
indigenas. Esta subregion tiene un menor ingreso per cépita en contraste al resto del pais con 40% de su poblacién en pobreza. Mientras que la regién contribuye 10% del PIB
nacional, el crecimiento basado en el ganado de baja pi ha d ion. Las MIPYMEs son centros de Desarrollo criticos para la actividad econémica de
la Amazoma

ira. Realzar su pi ivic es ial para apoyar el crecimiento de la regién y puede ser hecho y
sostenibles. Se est:ma que Bras:l podna mds que duplicar su produccion rural actual sin incrementar la deforestacién. Para Iagrarla las MIPYMEs de la subregién deberan
invertir en el de i con crédito de mayores plazos. Las MIPYMEs rurales del A P 13% de los p. s rurales del
pais pero tinicamente reciben 6.3% del crédito destmado a productores rurales en todo el pais.

En este contexto, el objetivo general del programa es de promover el desarrollo sostenible de la reg:on dela i ileira, for i la p de
traba;o de las MIPYMEs EI Objetivo Especrflco de Desarrollo (OED) es de incrementar la di de fil iamie para i i6 iva de las MIPVMEs enla

ira. El prog vaa L para créditos de i y largo plazo para inversién productiva de las MlPYMEs, incluyendo emprendedores en la
A i ileira a través de pré: de piso de BNDES. La légica vertical del programa esta bien definida. Los indicadores son apropiados para proveer
evidencia del cumplimiento del objetivo ific Alg de Ios i es de r P ipal incluy el tamaiio del portafolio de BNDES para MIPYMEs en la
subregion; la parte de los del progi que van a fil i tic positit yelp aje del portafolio extendido a beneficiaros que adoptan
pi icas o i il entre otros.
El analisis Jll que el proy es de icio neto a la i Los indi es de r i al objetivo ifico serdn J2 de manera

reflexiva al cierre para determinar el éxito del programa. Complementariamente, se hara una evaluacién de impacto utiliz mparejami istico con
diferencias para mostrar el alcance de algunos indicadores asociados al objetivo general para mostrar la mejorar atribuible gracias al programa.
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. El objetivo de desarrollo especifico es aumentar la disponibilidad de financiamiento para inversiones productivas de micro, pequefias y medianas
Objetivo del . S . . .
empresas (MIPYME) en la Amazonia. El objetivo de desarrollo general del programa es promover el desarrollo sostenible de la Amazonia fortaleciendo
proyecto | L -
a productividad y la creacién de empleo en las MIPYME.
OBJETIVO DE DESARROLLO GENERAL
Indicadores Unidad de Valor de Afo de |Afio previsto Meta Medios de Observaciones
medida referencia | referencia | para el logro verificacion

Objetivo de desarrollo general: Promover el desarrollo sostenible

de la Amazonia fortaleciendo la productividad y la ¢

reacion de empleo en las MIPYME

Indicador 1: Variacién % 0 2023 2028 8 Modelo Automatizado |En el plan de seqguimiento y evaluacion (Anexo |)
en la masa salarial de en R parala figuran todos los detalles.

las MIPYME que Verificacion del

reciben apoyo del Impacto (MARVImM) del

programa en BNDES, con datos del

comparacion con el informe anual de datos

grupo de control. sociales (RAIS).

Indicador 2: Variacién % 0 2023 2028 4 MARVIm del BNDES | En el plan de seguimiento y evaluacion (Anexo [)
en los datos anuales de con datos del RAIS figuran todos los detalles.

empleo de las MIPYME

que reciben apoyo del

programa en

comparacion con el

grupo de control.

Indicador 3: Variacion % -1,5 2023 2029 -22 Producto previsto del | En el plan de sequimiento y evaluacion (Anexo |)

en la superficie
ocupada por los
beneficiarios del
programa afectada por
la deforestacion.

apoyo de la operacién
de cooperacion
técnica del BID
complementario al
financiamiento del
programa

figuran todos los detalles.
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OBJETIVOS DE DESARROLLO ESPECiFICOS?!
. Unidad de Valor de Afo de Fin del . . ., .
Indicadores medida referencia | referencia | proyecto Medios de verificacion Observaciones

Objetivo de desarrollo especifico 1: Aument

ar la disponibilidad de financiamiento para inversiones productivas de MIPYME en la Amazonia.

Resultado 1: Valor de la Miles de 18 2023 22,3 Informes de seguimiento del BNDES | En el plan de sequimiento y evaluacion (Anexo |)
cartera de financiamiento millones de basados en sus sistemas de figuran todos los detalles.

productivo para MIPYME de la R$ informacién operativa

Amazonia bajo lineas de

crédito elegibles (cartera

pertinente).

Resultado 2: Porcentaje de % 80 2023 80 Informes de seguimiento del BNDES | En el plan de seguimiento y evaluacion (Anexo 1)
créditos a largo plazo (mas de basados en sus sistemas de figuran todos los detalles.

60 meses) en la cartera informacién operativa

pertinente.

Resultado 3: Porcentaje de % 21,9 2023 30 Informes de seguimiento del BNDES | Indicador progénero. En el plan de seguimiento y
los recursos del programa que basados en la informacién relativa a | evaluacion (Anexo 1) figuran todos los detalles.
se destina a financiar créditos la cartera del programa a nivel de

a empresas de mujeres. subpréstamos

Resultado 4: Porcentaje de % 10* 2023 20 Informes de seguimiento del BNDES | En el plan de sequimiento y evaluacion (Anexo )
los recursos del programa que basados en la informacion relativa a | figuran todos los detalles.

se destina a financiar créditos la cartera pertinente a nivel de

positivos para el clima. subpréstamos

Resultado 5: Porcentaje de la % 5 2023 10 Informes de seguimiento del BNDES | En el plan de sequimiento y evaluacion (Anexo |)
cartera pertinente que se basados en la informacién relativa a |figuran todos los detalles.

concede a beneficiarios que la cartera pertinente a nivel de

adoptan précticas o subpréstamos

tecnologias sostenibles.

Resultado 6: Porcentaje de la % 60 2023 70 Informes de seguimiento del BNDES | En el plan de sequimiento y evaluacion (Anexo |)

cartera pertinente que se
concede a beneficiarios de
municipios vulnerables.

basados en la informacién relativa a
la cartera del programa a nivel de
subpréstamos

figuran todos los detalles.

1

Los resultados 1, 2, 5y 6 del objetivo de desarrollo especifico se basan en la cartera (es decir, su seguimiento se hace en el marco general de la cartera pertinente). Los resultados

3y 4 solo atafien a los subpréstamos financiados y justificados con cargo a los recursos del programa.
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PRODUCTOS?
Indicadores Unidad de | Valor de Afo de Afio | Afio | Afio | Afo | Fin del Medios de Observaciones
medida referencia | referencia 1 2 3 4 proyecto verificacion

Componente Unico: Financiamiento de operaciones de inversion productiva de MIPYME en la Amazonia (US$900 millones)

Producto 1: Monto de los Millones de 0 2023 226 | 226 | 226 | 222 900 Sistemas de En el plan de seguimiento y

recursos del programa Us$ informacion operativa | evaluacion (Anexo 1) figuran todos los
facilitado para financiar del BNDES detalles.

créditos a MIPYME de la

Amazonia.

Indicador prodiversidad. En el plan de

Prgdug.to 2:.§I3n de;c accm()jn Numero 0 2023 0 1 0 0 1 Producéo ||oreV|sto d.e'l sequimiento y evaluacién (Anexo
sobre diversidad en favor de apoyo de 1a operacion 1) figuran todos los detalles.

los pueblos indigenas y las de cooperacion técnica

comunidades quilombolas. RG-T3855 del BID

complementario al
financiamiento del
programa

2 Los costos del producto 2 (plan de accién sobre diversidad en favor de los pueblos indigenas y las comunidades quilombolas) se consideran nulos, ya que se cubriran con fondos

de la operacion ATN/OC-18918-RG (US$350.000, aprobada en 2021, para apoyo al cliente).
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Pais: Brasil Divisién: IFD/CMF Operaciéon N.°: BR-L1625 Afo: 2024

ACUERDOS Y REQUISITOS FIDUCIARIOS

Organismo ejecutor: Banco Nacional de Desarrollo Economico y Social (BNDES)

Nombre de la operacion: PRO-AMAZONIA - Programa del BID-BNDES de Acceso a
Crédito para MIPYME y Pequefios Emprendedores

|. CONTEXTO FIDUCIARIO DEL ORGANISMO EJECUTOR

1. Uso de los sistemas nacionales en la operacion

X Presupuesto X Presentacion de [] Sistema de [] Licitacion publica
informes informacion nacional (LPN)
X Tesoreria [] Auditoria interna [] Comparacion de X Otros
precios
X] Contabilidad X] Control externo ] Consultores
individuales

2.  Mecanismo de ejecucion fiduciaria

X | Particularidades | EI BNDES es una institucion financiera publica federal con personeria
de la ejecucion juridica privada y sus propios activos. Es una entidad vinculada al
fiduciaria Ministerio de Hacienda, cuyo objetivo principal es promover el desarrollo
econémico y social del pais como el principal instrumento para
implementar politicas federales y fomentar la inversion privada.

El BNDES ejecutara el programa valiéndose de su estructura organica
actual y se encargard de supervisar que los recursos financieros
asignados se usen de manera adecuada y de brindar de forma oportuna
los recursos técnicos y humanos necesarios para la ejecucion. El
Departamento de Captacion se encargard de coordinar el proceso de
aprobacioén con el BID, asi como de la ejecucion y el seguimiento del
programa con el apoyo de otras areas pertinentes del BNDES, entre ellas
los departamentos de Operaciones y Plataformas Digitales.

3. Capacidad fiduciaria

Capacidad fiduciaria De acuerdo con los resultados del analisis de capacidad institucional, el
del organismo BNDES cuenta con la capacidad necesaria para gestionar las
ejecutor actividades que se llevaran a cabo en el marco de la operacion, lo que
incluye sus estructuras organizacionales y recursos humanos y la
existencia de procedimientos formales y sistemas adecuados.

4. Politicas y guias aplicables a la operacién: GN-2729-4 y OP-273-12.

5. Excepciones a las politicas y normas: ninguna.
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[l. ASPECTOS QUE DEBEN CONSIDERARSE EN LAS CONDICIONES ESPECIALES DEL ACUERDO
DE PRESTAMO

Tipo de cambio: A los efectos de lo estipulado en el Articulo 4.10 de las condiciones generales,
las partes acuerdan que el tipo de cambio aplicable sera el indicado en el parrafo (b)(i) de dicho
articulo. Para determinar la equivalencia de los gastos incurridos en moneda local con cargo a
los recursos adicionales o del reembolso de los gastos con cargo al préstamo, el tipo de cambio
acordado sera el que esté vigente en la fecha efectiva en la que el prestatario, el organismo
ejecutor o cualquier otra persona fisica o juridica a la que se haya conferido la facultad de incurrir
en gastos efectle los pagos correspondientes al contratista, proveedor o beneficiario.

Tipo de auditoria: Durante la ejecucion del programa, los estados financieros auditados se
presentaran una vez por afio dentro de los 120 dias posteriores al cierre de cada ejercicio fiscal
del BNDES. La auditoria externa estard a cargo de la Contraloria General de la Unién (CGU) o
una firma de auditoria independiente elegible para el Banco. Las auditorias financieras externas
finales del programa se presentaran a mas tardar 120 dias después de la fecha de vencimiento
del periodo original de desembolso o cualquier prérroga de este.

[1l. ACUERDOS Y REQUISITOS PARA LA EJECUCION DE LAS ADQUISICIONES Y
CONTRATACIONES

[X] | Proyectos con En los acuerdos entre el BNDES vy los beneficiarios finales (MIPYME,
intermediarios incluidos emprendedores, en la region amazonica), se incluiran las
financieros clausulas de practicas prohibidas del Banco.

X | Financiamiento | El Banco podré financiar en forma retroactiva con cargo a los recursos
retroactivo del préstamo gastos elegibles incurridos por el prestatario antes de la
fecha de aprobacion del préstamo por un monto de hasta
US$150 millones (el 20% del monto del préstamo propuesto), siempre
que se hayan cumplido requisitos sustancialmente similares a los
establecidos en el acuerdo de préstamo. Esos gastos deberan haberse
efectuado a partir del 15 de diciembre de 2023 (fecha de aprobacion
del Perfil del Proyecto) y, en ningln caso, se incluiran gastos realizados
mas de 18 meses antes de la fecha de aprobacién del préstamo. Se
solicita financiamiento retroactivo porque hay operaciones en curso
bajo las lineas de productos del BNDES que cumplen con los criterios
de elegibilidad del programa propuesto.

IV. ACUERDOS Y REQUISITOS PARA LA GESTION FINANCIERA

[X] | Programaciény | El BNDES es una empresa publica con personeria juridica y activos
presupuesto propios, por lo que no recibe fondos presupuestarios del gobierno
federal. Asimismo, cumple la normativa nacional prevista en la ley de
presupuesto anual y mantiene sistemas avanzados de gestién financiera.
Las funciones y responsabilidades de planificacién y programacion se
documentan en el manual de programacion y planificacion financieras,
asi como en sus politicas de planificacion, autorizadas por su consejo
administrativo.
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Tesoreria 'y
gestion de los
desembolsos

Los desembolsos del préstamo se realizaran en délares estadounidenses,
principalmente bajo la modalidad de reembolso de gastos. También sera
posible utilizar la modalidad de anticipo de fondos, a solicitud del BNDES.
Las solicitudes de desembolso se presentaran al Banco segun lo dispuesto
en los requisitos del acuerdo de préstamo, asi como en el reglamento
operativo y en la guia de gestién financiera del BID.

En lo que respecta al anticipo de fondos, el BNDES debera presentar un
plan financiero con estimaciones de asignacion de recursos con un
horizonte de seis meses, asi como justificaciones de gastos por al menos
el 80% del monto para solicitar un nuevo anticipo. Las verificaciones del
BID se realizaran en funcién de muestras y de forma ex post. El BID
tramitar4 los desembolsos y depositard los recursos en la cuenta
bancaria designada por el BNDES.

Contabilidad,
sistemas de
informacion y
presentacion de
informes

ElI BNDES tiene un sélido sistema de informacion financiera que respalda
los registros contables y financieros de sus operaciones.

Asimismo, cumple con las disposiciones previstas para los bancos en
Brasil y emitidas por el Banco Central y aplica las normas brasilefias para
la presentacién de sus estados financieros. A su vez, para fines
informativos, divulga estados financieros cifiéndose a las normas
internacionales de contabilidad del sector publico (IPSAS).

Las operaciones de registro y control de datos, asi como los sistemas de
cobranza del BNDES, estan indexados a varias monedas, lo que permite
efectuar registros en moneda local y en dolares estadounidenses. De
este modo, el BNDES registrara todas las transacciones financieras del
BID en sus sistemas empleando el tipo de cambio vigente el dia de la
transferencia a los gobiernos municipales y estatales subbeneficiarios
del programa.

Control externo:

El BNDES presentara al Banco una auditoria financiera externa del

auditoria programa una vez por afio dentro de los 120 dias posteriores al cierre de
financiera su ejercicio fiscal. Este informe serd emitido por la CGU o una firma de
externa e auditoria independiente elegible para el Banco.

informes de Las auditorias financieras externas finales del programa se presentaran
proyecto 120 dias después de la fecha de vencimiento del periodo original de

desembolsos o de cualquier prorroga de este.

Supervision El Banco realizara de forma ex post la supervision financiera del
financiera del programa mediante (i) el analisis de las auditorias financieras externas;
proyecto (i) la revision periddica de las solicitudes de desembolso del programa;

y (iii) reuniones anuales de supervision financiera.




DOCUMENTO DEL BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO

PROYECTO DE RESOLUCION DE-___ /24

Brasil. Préstamo /OC—BF{ al Banco Nacional de Desenvolvimento Econdbmico e
Social - BNDES. PRO-AMAZONIA - Programa del BID-BNDES de Acceso a Crédito
para MIPYME y Pequefios Emprendedores

El Directorio Ejecutivo
RESUELVE:

Autorizar al Presidente del Banco, o al representante que él designe, para que, en
nombre y representacion del Banco, proceda a formalizar el contrato o contratos que sean
necesarios con el Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social - BNDES, como
prestatario, y con la Republica Federativa del Brasil, como garante, para otorgarle al primero un
financiamiento destinado a cooperar en la ejecucién de PRO-AMAZONIA - Programa del
BID-BNDES de Acceso a Crédito para MIPYME y Pequefios Emprendedores. Dicho
financiamiento sera por una suma de hasta US$750.000.000, que formen parte de los recursos
del Capital Ordinario del Banco, y se sujetara a los Plazos y Condiciones Financieras y a las
Condiciones Contractuales Especiales del Resumen de Proyecto de la Propuesta de Préstamo.

(Aprobada el de de 2024)

LEG/SGO/CSC/EZIB0000366-620307903-44616
BR-L1625





