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1. Apertura y presentacion

INIGO FERNANDEZ DE MESA

Presidente
INSTITUTO DE ESTUDIOS ECONOMICOS

Quiero agradecer al Banco Mundial y al profesor Martin Rama su participacion en esta II
Conferencia Anual del Instituto de Estudios Econdmicos; también a Enrique V. Iglesias, al ICO,
al Banco de Espana, asi como al conjunto de instituciones presentes por su disposicion a for-
mar parte de esta jornada, que va a tratar un tema muy relevante como es el sector energéti-
co, sector actualmente muy en boga y conectado con el desarrollo sostenible y con el fomen-
to de las energias limpias. Todos somos conscientes de la importancia que se le esta dando
en Europa a este tema, donde gran parte de los fondos europeos se van a asignar a este sector,
y en el que Espana se puede decir que esta a la vanguardia. Estoy convencido de que vamos a
ser capaces de utilizar los fondos de forma eficiente.

En primer lugar, me gustaria presentar al profesor Martin Rama. El profesor Rama posee un
destacado curriculum: ha trabajado muchisimos anos en el Banco Mundial, donde ha desa-
rrollado toda su carrera profesional. Actualmente es el economista jefe para América Latina
y el Caribe del Banco Mundial, cuyas prioridades son promover el debate sobre las politicas
economicas de la region, liderar la preparacion de los informes clave sobre temas regionales
y supervisar la calidad del trabajo analitico del Banco Mundial en América Latina y el Caribe.
Para cumplir con estas tareas, €l y su equipo se involucran activamente con las contrapartes
en los Gobiernos, el mundo académico, la sociedad civil y la comunidad empresarial. De 2013
a 2018 fue el economista jefe para Asia del sur del Banco Mundial, con sede en Delhi, India.
Lo mas destacado de aquel periodo fue la publicacién del Informe sobre el Desarrollo Mundial
de 2013, cuyo tema central fue el empleo. Hay que recordar que el Informe sobre el Desarrollo
Mundial es un estudio de referencia dentro del Banco Mundial y muy relevante en el area de
la economia del desarrollo. En los ocho anos previos, hasta 2010, fue el economista princi-
pal para Vietnam, basado en Hanoi. En este puesto superviso el programa del Banco Mundial
para el pais en areas relacionadas con la politica economica y la reduccion de la pobreza.

Antes de trabajar en las operaciones del Banco Mundial, Rama paso diez anos en el departa-
mento de investigacion del Banco Mundial, principalmente en Washington D. C., brindando
apoyo a un gran numero de paises en desarrollo. Por tanto, tenemos con nosotros a un gran
investigador y analista, con una trayectoria muy notable dentro del Banco Mundial y de la
investigacion sobre el desarrollo.
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En cuanto a su formacién académica, Rama obtuvo un PhD en macroeconomia en Francia,
en 1985. De regreso a su pais de origen, Uruguay, trabajo en el CINVE, uno de los principales
centros de estudio del pais, en el que fue uno de sus directores. En paralelo con sus funciones
en el Banco Mundial, de 1990 a 2005 fue profesor visitante del programa de grado en desarro-
llo econdmico en la Universidad de Paris.

A continuacion, me gustaria realizar unas breves reflexiones sobre el impacto de la covid-19
en Ameérica Latina y sobre el sector energético en la region. En primer lugar, América Latina y
el Caribe ha sido una de las regiones que se han visto mas fuertemente afectadas por la pan-
demia, tanto desde el punto de vista sanitario como desde el punto de vista econémico y so-
cial. No obstante, se observan importantes diferencias entre paises, de forma que los paises
pertenecientes a la subregién andina (Colombia, Ecuador, Venezuela, Perud y Bolivia) habrian
sido los mas afectados.

Tanto América Latina y el Caribe como Europa se han visto condicionadas por circunstan-
cias similares: la covid-19 ha afectado a ambas regiones de manera desigual, con paises que
han sufrido un impacto mas severo que otros cuya recuperacion se esta efectuando de una
forma mas rapida. Aquellos paises que han apostado por una ayuda rapida y directa, tanto a
las familias como a la actividad productiva de las empresas, han sufrido un impacto mucho
menor de la crisis econémica, y su recuperacion esta siendo mucho mas rapida. En ello han
sido vitales los programas de ayudas a las empresas.

Un aspecto importante es observar cuales son las perspectivas de futuro en ambas regiones,
y aqui sera muy determinante la velocidad de vacunacion: en Europa hemos comenzado de
forma muy lenta pero ultimamente se esta acelerando con intensidad el ritmo de vacunacion,
lo que sera clave para la recuperacion economica; sin embargo, en Ameérica Latina este pro-
ceso de vacunacion esta siendo mucho mas lento y un elemento decisivo para el futuro sera
como se puede acelerar el mismo. En general, en el area de Ameérica Latina y el Caribe los
paises con mayor peso del turismo y del sector servicios van a experimentar una mas lenta
recuperacion a no ser que se acelere el proceso de vacunacion entre la poblacion.

Destacaria cuatro elementos importantes que van a marcar el devenir de la economia de la
region a medio plazo; en primer lugar, la pérdida de capital humano: la falta de escolarizacion
durante la crisis y el abandono escolar supondran un lastre sobre la formacién y la empleabi-
lidad de las personas; en segundo lugar, el aumento del desempleo: la crisis ha reducido dras-
ticamente el empleo y mas intensamente en el caso de las mujeres; en tercer lugar, el alza de
la deuda publica, que limitara la capacidad de inversion de los Gobiernos en el futuro; y, por
ultimo, la pérdida de tejido productivo: muchas empresas han tenido que cerrar y otras tan-
tas han sufrido un notable incremento de su deuda financiera, lo que sera un lastre de cara a
invertir cuando la demanda se recupere.

En América Latina y el Caribe la energia es una materia prima fundamental para el desarro-
llo de las actividades econémicas y el bienestar de los hogares, pero también es una pieza
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clave para alcanzar un desarrollo sostenible, que es un factor al que los inversores son cada
vez mas sensibles. La region destaca por su rica dotacion de energia hidroeléctrica, pero el
coste de la electricidad es muy alto, mucho mas que el coste de produccion, incluso en el
caso de que se tuviera que pagar por los derechos de emision. Y esto no solo porque la fiscali-
dad en Ameérica Latina y el Caribe es mas perniciosa que en otras areas del planeta, se debe,
sobre todo, a la ineficiencia de muchos de sus sistemas eléctricos. Ello se refleja en la dura-
cion y en la frecuencia de los apagones, en la magnitud de las pérdidas técnicas y comercia-
les, en el exceso de personal de las empresas estatales y en el poder de mercado que ejercen
los generadores privados; por tanto, hay mucho que hacer en la mejora de la eficiencia en el
sector energético de la region.

Para contrarrestar esta situacion, el aprovechamiento de las soluciones basadas en la tecno-
logia podria aumentar la competencia en el sector, reducir los precios de la electricidad e in-
crementar la participacion de fuentes renovables.

Quisiera lanzar dos ideas sobre politica energética, especialmente teniendo en cuenta la ex-
periencia vivida en Espana: la primera es insistir en la consecucion de una generacion mas
descentralizada que permita a las empresas y a los hogares recurrir a sus propias fuentes de
energia para vender o comprar electricidad en la red en funcion de la hora del dia; y la segun-
da es resaltar la importancia de aumentar la competencia de los sistemas eléctricos nacio-
nales a través del comercio internacional de electricidad. Ameérica Latina y el Caribe es una
region que tiene una gran capacidad en lo que son las interconexiones entre paises, y habria
que estudiar como materializar el intercambio eléctrico para que hubiera mayor competen-
cia. Todas estas soluciones tienen mucho potencial, pero solo si existe el marco institucional
adecuado.

Un elemento que se debe destacar es la importancia de las llamadas finanzas sostenibles.
En este contexto de cambio de modelo energético, las finanzas sostenibles juegan un papel
fundamental, pues permiten canalizar recursos y fondos a aquellas empresas y proyectos
que cumplen y apuestan por los aspectos sociales y medioambientales. L.os inversores tienen
cada vez mas interés en financiar proyectos verdes, como hemos venido comprobando en los
ultimos diez anos. Dentro de esta financiacion, el instrumento mas destacado es el de los bo-
nos verdes, es decir, aquellos bonos en los que la financiacion captada por el emisor se destina
a un proyecto que tiene por objeto implementar alguna mejora de caracter medioambiental.

En el futuro no sera posible financiarse sin financiacion verde. Cada vez hay mas inverso-
res que exigen la existencia de generacion verde a la hora de poner su dinero o tienen fondos
especializados en bonos verdes, o solo financian bonos verdes, por lo cual emitir estos bonos
implica acceder a una mayor base de inversores.

La emision de bonos verdes en América Latina y el Caribe todavia es lenta, pero hay un po-
tencial de crecimiento significativo. Este mercado de bonos verdes comenzo globalmente en
2007-2008 y el primer emisor de Ameérica Latina y el Caribe entrd en el mercado en 2014.
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Ameérica Latina y el Caribe es una de las regiones mas biodiversas, pero también vulnera-
bles en lo que respecta al cambio climatico, no solo por su exposicién directa a los riesgos cli-
maticos, sino también por su alta sensibilidad a dichos riesgos y su capacidad de adaptacion
relativamente baja. Para lograr la transicion a una economia verde y resiliente al clima, y
prosperar en el largo plazo, es crucial asegurar que pueda reducir sus emisiones y proteger-
se mejor de los riesgos climaticos. Los bonos verdes podrian ser un instrumento importante
para financiar esta transicion.

Desde un analisis mas técnico, 1o que estamos viendo en los mercados es que los mercados
secundarios son mucho mas estables cuando los bonos son verdes: las primas que se otor-
gan a los bonos verdes son cada vez mayores, y, por tanto, existen ventajas reales y tangibles
que otorgan los inversores cuando se produce ese tipo de emisiones. Si realmente se quieren
financiar las inversiones que hacen falta para cumplir con los objetivos de 2030 y 2050, esta
es una via que tenemos que desarrollar para América Latina y el Caribe, donde tan solo el 2%
de los bonos son verdes, y aunque ha habido algunos paises que han empezado a actuar, cree-
mos que es un camino en el que hay mucho que hacer y merece la pena apostar por ello.

IT Conferencia Anual del Instituto de Estudios Econémicos

El Instituto de Estudios Econémicos (IEE) en colaboracion con el Banco Mundial, y concreta-
mente con la oficina del economista jefe para la Region de Ameérica Latina y el Caribe, ha or-
ganizado su Il Conferencia Anual 2021 cuya tematica ha sido «La situacién actual y perspec-
tivas de las inversiones energéticas y el sector eléctrico en Ameérica Latina. Su incidencia
sobre las empresas espanolas».

La Conferencia contd con la participacion del presidente del IEE, ffiigo Fernandez de Mesa,
quien realizo la «apertura y presentacion, y del economista jefe para la Region de América
Latina y el Caribe del Banco Mundial, Martin Rama, que pronuncio la «conferencia magistral».

A continuacion, se desarrolld un dialogo entre ffiigo Fernandez de Mesa y Martin Rama. Una
vez concluido este didlogo, se abrié una «mesa redonda» moderada por la presidenta de la
Asociacion de Empresas de Energia Eléctrica (AELEC), Marina Serrano. En esa «mesa re-
donda» estuvieron presentes José Ignacio Salafranca, vicepresidente de la Fundacion Euro-
América y asesor de la presidencia de la CEOE; Alfonso Noriega, director de Relaciones
Institucionales y Comunicacion del Instituto de Crédito Oficial; y Javier Pérez, director del
Departamento de Economia Internacional y Area del Euro del Banco de Espafia.

Para finalizar, la Clausura institucional corrio a cargo de Enrique V. Iglesias, Primer Secretario
General Iberoamericano de la Secretaria General Iberoamericana.

La Conferencia reunio también a directivos y expertos del sector energético-eléctrico, funcio-
narios del sector publico y académicos; todos ellos compartian su interés por la situacion de
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la economia latinoamericana y por el desenvolvimiento de las inversiones energéticas espa-
nolas en esta area economica, dado que América Latina y el Caribe es muy importante para
Espana, no solo desde el punto de vista econémico sino también por los lazos histoéricos y cul-
turales que nos unen.

Desde el IEE, en mi nombre, asi como en el de su director general, Gregorio Izquierdo, y el
coordinador de la Conferencia, Ramon Casilda, les expresamos nuestro profundo agradeci-
miento a todos los conferenciantes por su brillante participacion y por su excelente dispo-
sicion para compartir sus conocimientos y aportaciones, las cuales se recogen en este do-
cumento. Asi mismo, hacemos extensible nuestro agradecimiento a todas las personas que
tuvieron a bien acompanarnos y por el interés mostrado con sus preguntas e intervenciones.

Finalmente quisiera manifestar la gran satisfaccion que representa para el IEE iniciar esta
colaboracion con el Banco Mundial, agradeciendo a Martin Rama su interés, su confianza y
su grata disposicion para abrir este espacio colaborativo que, sin duda, resultara sumamen-
te fructifero.
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2. Conferencia magistral

MARTIN RAMA

Economista Jefe para la Region de América Latina y el Caribe
BANCO MUNDIAL

«Mas energia para la region»

Muchas gracias a ti, Inigo, a Ramon, y a todos los participantes por invitarme a estar con us-
tedes.

El informe del que quiero hablar responde exactamente al tipo de ideas que Ifiigo ha puesto
sobre la mesa. El informe semestral del Banco Mundial «Volver a crecer» (marzo, 2021)! lo pre-
paramos justo antes de las reuniones anuales del Banco Mundial, y es una ocasion para poner
al dia lo acontecido en la regién y como vemos los desafios para los proximos meses. Es un
informe de ciclo corto, pero que toca temas de profundidad y no solo coyunturales.

Como bien ha dicho [fiigo, lo mas destacado de estos ultimos meses es lo duramente que ha
sido golpeada la region de América Latina y el Caribe durante la crisis de la covid-19: ha sido
la region con mas fallecidos y con mas recesion econémica. No hay ninguna otra regién del
mundo en desarrollo con caidas comparables, mas del 7% de descenso del producto. Solo Asia
del sur esta cerca, por la caida de la actividad en la India, que pensamos que puede estar so-
brestimada.

La pregunta que todo el mundo se hace es qué nos deparara el futuro. Hay muchas razones
para ser pesimistas y pensar que la crisis de la covid-19 no va a ejercer solo su impacto en el
ano 2020, sino que nos va a afectar de manera duradera. Muchos de los paises de la region
estan muy atrasados en la vacunacion: la oferta mundial de vacunas no ha sido suficiente, lo
que implica que la inmunidad colectiva no podra lograrse antes de que finalice el afio en cur-
S0, y es poco concebible que, en lo que queda del ano 2021, la mayoria de los paises de América
Latina y el Caribe pueda llegar a salir de la pandemia por vacunacion.

Hay una enorme fatiga de la poblaciéon con las medidas de contenciéon no farmacéuticas;
cada vez es mas dificil imponer cuarentenas y son mas escasos los recursos fiscales para

L https;//openknowledge. worldbank.org/handle/10986/353297locale-attribute=es
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secundar que la poblacion se confine. En general, no tuvimos impulsos fiscales extraordina-
rios, como los de Brasil, un pais donde las transferencias sociales fueron tan significativas
que, en realidad, la pobreza no aumento, sino que cayo. Por lo tanto, el aho 2021, sin avances
en la vacunacion y con el agotamiento de la poblacion, no se presenta bien; y, sin embar-
go, en nuestro informe vemos razones para cierto optimismo, algunas de ellas econémicas
y otras de transformacion estructural. Y es ahi donde aparece la electricidad como elemen-
to disruptivo.

En la region el comercio de bienes resistio mucho mejor de lo esperado, llegando en la ac-
tualidad a niveles similares a los anteriores a la pandemia. La participaciéon de China en el
comercio internacional ha aumentado enormemente (24% del comercio internacional), pues
China representa un mercado extraordinariamente importante para América Latina y el
Caribe; estamos viendo una gran demanda de commodities y recursos naturales que, para
muchos paises de América Latina y el Caribe, tanto para los agropecuarios del lado Atlantico
como para los mineros del lado Pacifico, ofrece muy buenas perspectivas. Estamos asistiendo
también a una muy potente recuperacion de Estados Unidos que, para paises como México,
la Republica Dominicana o Colombia, puede ser de mucho interés.

Ademas, hemos visto una gran resistencia de las remesas, 10 que no esperabamos hace un
ano, muchos de los emigrantes latinoamericanos viven y trabajan en Estados Unidos, en
sectores que no cerraron durante la pandemia (construccion, jardineria, venta de comida) y
sus familias recibieron ayudas publicas que fueron fundamentales. El dinamismo de las re-
mesas es una segunda razon para ser positivos. Y la tercera razon para el optimismo es que
los mercados financieros, que temiamos que se nos cerraran radicalmente, se mantuvieron
abiertos.

Las razones para el pesimismo las conocemos todos. Hemos sacrificado la acumulacion
de capital humano. Los nifios han estado fuera de las escuelas por mas tiempo en Ameérica
Latina y el Caribe que en ninguna otra region en desarrollo, y muchos de ellos no han tenido
acceso al aprendizaje a distancia. La pérdida de puestos de trabajo ha sido muy importante,
afectando mucho mas a las mujeres que a los hombres. Y, obviamente, los niveles de deuda,
tanto de los Gobiernos como de las empresas, han alcanzado niveles mucho mas altos.

Este informe, sin embargo, centra el optimismo en la disrupcion generada por las nuevas
tecnologias cuya adopcion se ha visto acelerada por la crisis de la covid-19. El énfasis no esta
en las reformas de politica econémica, que son dificiles de aplicar en general, y mucho mas
aun en este momento, por necesarias que sean. Pero hay dos areas donde la disrupcion eco-
nomica generada por la tecnologia puede ayudar: una es la digitalizacion y la otra es la trans-
formacion del sector eléctrico.

La digitalizacion esta dando lugar a una transformacién estructural cuya magnitud tiene
pocos precedentes en Ameérica Latina y el Caribe. Sectores altamente productivos, como la in-
formacion, la comunicacion, la logistica o las finanzas, estan en plena expansion. Y mientras

® PUNTO DE VISTA Junio /2021

A



La situacién actual y perspectivas de las inversiones energéticas y el sector eléctrico en América Latina
2. Conferencia magistral 13

tanto sectores de productividad media y baja, como los servicios personales, se han contraido
dramaticamente. Si esta nueva estructura productiva se consolida, aunque solo sea parcial-
mente, la productividad media de la economia deberia aumentar, porque los sectores que se
expanden son mas eficientes que los que se contraen.

Aun mas importante, la digitalizacion genera cambios a través de toda la economia. Puede
ser la oportunidad de transformar la inclusion financiera, dandole acceso a medios de pago
rapidos y eficaces a segmentos de la poblacion tipicamente no bancarizados. La digitaliza-
cion puede ayudar a formalizar la economia, y, por lo tanto, a expandir la base tributaria, por-
que se vuelve mas facil monitorear lo que la gente trabaja y las empresas ganan. También de-
beria integrar la economia en los mercados internacionales, porque comerciar a traves de
plataformas electrénicas es mas sencillo, y menos expuesto a la corrupcion, que hacerlo a tra-
veés de puertos y aduanas. Y puede incrementar la transparencia del sector publico, reducien-
do la burocracia al mismo tiempo.

Sin embargo, en esta Conferencia quisiera centrarme en la otra disrupcion de origen tecnolo-
gico, que es la transformacion del sector eléctrico. Ameérica Latina y el Caribe tienen la ma-
triz energética mas limpia del mundo en desarrollo. Esto es asi, basicamente, por la gran
disponibilidad de energia hidroeléctrica, Pero la region también tiene mucho potencial en tér-
minos de energia solar y de energia edlica. Cuando miramos el porcentaje de energias reno-
vables en la generacion total de electricidad, América Latina y el Caribe supera a todas las de-
mas regiones.

Si esta matriz energética limpia se utilizara adecuadamente, la region tendria la electricidad
mas barata del mundo. Esto puede verse aplicando los costos de generacion por tipo de fuen-
te energética de los paises mas eficientes a las fuentes correspondientes en cada pais, a tra-
vés del mundo. Otras regiones utilizan energias fésiles en mucha mayor proporcion y, por lo
tanto, sus costos de generacién, aun cuando fueran perfectamente eficientes, serian mas al-
tos que los de América Latina y el Caribe.

En nuestro ultimo informe semestral mostramos que la brecha se amplia atin mas si se in-
cluyen los costos ambientales en los costos de generacion de electricidad. Cada fuente ener-
gética esta asociada a un volumen de emisiéon de carbono, mucho mayor en el caso de las
energias fosiles que en el de las energias renovables. En nuestro informe aplicamos un sobre-
costo de 40 ddlares por tonelada de diéxido de carbono emitida. En ese caso, el costo social
para generar un MWh de electricidad seria menor a 90 dolares en Ameérica Latina y el Caribe,
pero seria alrededor de un tercio mas alto en otras regiones en desarrollo, y aun mayor en
Oriente Medio y en Africa del Norte, debido al uso intensivo de energias fésiles (por ende, ca-
ras) en esa region.

Y, sin embargo, el precio de la electricidad es mas alto en América Latina y el Caribe que
en todas las demas regiones en desarrollo. Esto es asi tanto para las familias como para las
empresas. En el primer caso, consideramos cuanto pagaria en promedio una familia cuyo
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consumo mensual fuera de 300 MWh. En el sequndo, el consumidor de referencia es un depo-
sito de pequenia o mediana empresa en la ciudad mas importante del pais.

La pregunta entonces es: ;por qué pudiendo tener la energia mas barata del mundo, tenemos
la electricidad mas cara? Hay varias razones para estas diferencias; entre ellas, el hecho de
que otras regiones (y en particular Oriente Medio y Africa del Norte) subsidian enormemente
los combustibles fosiles y la electricidad. Pero las diferencias en la tasa de subsidio solo expli-
can una parte de la desventaja de América Latina y el Caribe. La principal razén por la cual la
electricidad de la region es cara es la ineficiencia del sector eléctrico.

Esa ineficiencia esta, en parte, enmascarada por la fiscalidad, sin la cual la electricidad seria
aun mas cara en la region. Con muy pocas excepciones, los paises aplican tasas impositivas
menores a la electricidad que a otros bienes y servicios. Y en la mayoria de los casos el con-
sumo de electricidad esta subsidiado. Si se considera una familia que consume 150 KWh por
mes, en 14 de 16 paises para los cuales pudimos hacer la estimacion, la fiscalidad se tradu-
ce en un precio de la electricidad menor que su costo de generacion, transmision y distribu-
cion. En los paises en que se utiliza gas natural para la generacion, el precio al que las compa-
nias eléctricas acceden al gas esta subsidiado, también, con respecto a otros consumidores,
incluyendo hogares e industrias. Dicho de otro modo, la electricidad no solo es muy cara en
América Latina y el Caribe: seria aun mas cara de no ser por la fiscalidad.

Son pocas las excepciones a esta regla. En Chile y Costa Rica la carga tributaria neta sobre la
electricidad es practicamente la misma que la que recae sobre otras actividades. En Uruguay,
la electricidad es, incluso, una fuente importante de ingresos cuasifiscales. Con un sector in-
tegrado, en el que el Gobierno regula el precio de la electricidad y es duefio de la compania que
la genera y distribuye, la compania en cuestion puede generar beneficios muy sustanciales,
que luego revierte al Gobierno como un pago de dividendos.

Esta fiscalidad compleja, incluyendo carga tributaria, subsidios y tarificaciéon por bloques
(donde consumos bajos son facturados a precios muy modestos) no resulta en el tipo de pro-
gresividad que podria esperarse. Utilizando datos de encuestas de consumo de los hogares,
es posible estimar cuanto pagan en promedio esos hogares por KWh, segun cual sea su nivel
de ingreso. Mientras que seria de esperar que los hogares ricos pagaran mas, la diferencia con
los hogares pobres es minima. Y si en vez de considerar el precio promedio por KWh se calcu-
la el gasto en electricidad como porcentaje del consumo del hogar, resulta que los hogares ri-
cos gastan mucho menos que los hogares pobres.

Si la fiscalidad no es la causa principal del precio elevado de la electricidad en la region, en-
tonces la explicacion tiene que estar en la eficiencia (o mas bien, la ineficiencia) del sector.
Dicha ineficiencia tiene multiples manifestaciones, que se pueden apreciar a lo largo de la
cadena que va desde la generacion a la transmision y a la distribucién final a hogares y em-
presas.
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Los apagones son uno de los indicadores mas obvios de ineficiencia. Su frecuencia y dura-
cién son menores que en Africa sub-Sahariana o en Asia del Sur, pero mayores que en Oriente
Medio y Africa del Norte y especialmente que en Europa del Este y Asia Central, una region
con un nivel de desarrollo comparable. Dentro de la region, los apagones son un problema
mas comun en el Caribe y en Ameérica Central.

La region también se caracteriza por considerables pérdidas técnicas y comerciales en la
distribucion. Esto significa que una parte de la electricidad generada nunca llega a destino,
y de la que llega una parte no es cobrada. En promedio, las pérdidas de la region son dos ve-
ces mas altas que en el resto del mundo en desarrollo. Apenas media docena de paises tienen
pérdidas por debajo del promedio mundial. Un costo adicional viene del uso de empresas pu-
blicas de electricidad como fuente de generacion de empleos innecesarios. Esto puede verse
calculando la electricidad vendida por empleado, mucho menor en el caso de las empresas de
distribucion publicas que en las privadas.

Estos problemas son bien conocidos por los expertos del sector, y la pregunta es: ¢por qué dé-
cadas de esfuerzos para modernizarlo no han podido darles solucién? Comparado con otras
regiones en desarrollo, América Latina y el Caribe fue un lider en la reforma del sector ener-
gético, y paises como Chile o Colombia tienen una organizacion del sector basada en las me-
jores practicas internacionales, con reguladores independientes y altamente profesionales.
Aun asi, el tamano del mercado energético es, a veces, demasiado pequeno, lo que permite
a las companias generadoras abusar de su poder de mercado y vender electricidad a la red
por encima del costo. Mas inquietante aun es el hecho de que, en muchos paises de la region,
las reformas del sector eléctrico se estancaron, y en algunos incluso retrocedieron. Revertir
esta tendencia en un momento de crisis econémica severa y descontento social latente pue-
de ser ilusorio.

Por esta razon, nuestro ultimo informe semestral analiza si la disrupcion tecnoldgica podria
ser un sustituto eficaz de las reformas economicas. Una forma de disrupcion es la generaciéon
distribuida, que esta progresando rapidamente en algunos paises de América Latina, entre
ellos Brasil, Chile y México. La generacion distribuida significa que cada hogar y cada empre-
sa puede potencialmente venderle electricidad a la red, y no solo comprarle. Empresas como
los trapiches azucareros o los molinos de papel generan electricidad excedentaria como parte
de sus procesos industriales, y ha sido tradicional que establezcan acuerdos para vender los
excedentes a lared. Pero, en la actualidad, la energia solar podria permitir que millones de ho-
gares instalaran paneles sobre sus azoteas, vendiéndole electricidad a la red durante el dia y
comprandola durante la noche.

Las empresas y los hogares no tienen incentivos para ser ineficientes. Por ejemplo, no enfren-
tan presiones politicas para contratar mas personal. Con millones de generadores eficientes, la
estructura del sector eléctrico podria cambiar radicalmente. Pero eso es asi a condicion de que
el marco regulatorio de la generacion distribuida sea el adecuado, y en particular que el pre-
cio al cual se vende y se compra electricidad a la red sea cercano al costo real (lo que se conoce
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como net billing). Lamentablemente, en muchos paises no es asi. En el afan por fomentar las
energias renovables, a veces se esta permitiendo que los hogares vendan durante el dia y com-
pren por la noche al mismo precio (o0 net metering), pese a que el costo de producir electricidad
por la noche, cuando la demanda es mucho mayor, es considerablemente mas elevado.

Dado que esta disrupcion es incipiente, este es un buen momento para introducir un marco
regulatorio apropiado. De lo contario, las distorsiones del sistema van a crear ventajas artifi-
ciales. En unos anos, millones de hogares podrian estar siendo subsidiados por el net mete-
ring, y obviamente se resistirian a cualquier cambio. Mientras tanto las companias de electri-
cidad podrian encontrarse desfinanciadas, requiriendo el apoyo financiero de los Gobiernos
para poder mantenerse a flote, y probablemente sacrificando la calidad del servicio, como se
ha visto incluso en paises desarrollados. Dicho de otro modo, la generacion distribuida puede
ser una oportunidad para mejorar radicalmente la eficiencia del sector... 0 un problema mas
en el futuro.

La segunda area donde la tecnologia podria ofrecer grandes posibilidades es en el comer-
cio de electricidad a través de las fronteras. Ameérica Latina tiene la estructura de transmision
de electricidad interfronteriza mas avanzada del mundo en desarrollo. No es comparable ala de
Europa o los EE. UU. pero es mucho mas importante que en otras regiones. Existen diversas co-
nexiones en Ameérica del Sur: también entre paises andinos, y en Ameérica Central.

Sin embargo, esta infraestructura no esta siendo utilizada adecuadamente. L.os flujos de elec-
tricidad entre los paises de cada una de las tres subregiones son mucho menores que lo que
permite la infraestructura existente, y los precios a los que se realizan las ventas de electrici-
dad estan determinados por acuerdos politicos bilaterales, no en relacién directa con el cos-
to de generacion de electricidad, o con las necesidades del pais importador. En ese sentido, la
diferencia con Europa o con los EE. UU. es enorme.

En nuestro ultimo informe semestral estudiamos cuanto se podria ganar si se creara un mer-
cado internacional para la electricidad en cada una de las tres subregiones (la regién andi-
na, la region de América Central y la regién del Mercosur mas Chile). Hay tres fuentes po-
tenciales de ganancias para todas las partes involucradas. Primero, la capacidad instalada
es diferente en los distintos paises. Mientras algunos tienen claros excedentes, otros tienen
margenes menores. Por ejemplo, la demanda de Brasil esta creciendo rapidamente, mientras
que el excedente de Paraguay se esta reduciendo. Sequndo, también hay diferencias en los
costos de generacion. En principio, los paises con una matriz energética mas limpia pueden
producir electricidad a un costo menor. Si pudieran vender a paises donde la electricidad es
mas cara habria no solo una ganancia economica, sino también una caida en las emisiones
de carbono de la regién.

La tercera razon, especialmente importante, es la diferencia en el perfil de la demanda de
electricidad a lo largo del dia y a lo largo del ano. El clima es distinto en las llanuras del lado
Atlantico, donde el calor de la tarde muchas veces requiere el uso de aire acondicionado, y en
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los paises montanosos, donde el pico de demanda es por la noche. En una region tan vasta,
también hay diferencias relacionadas con los husos horarios. Cuando la noche cae sobre Sao
Paulo y Rio de Janeiro, todavia hay sol en el desierto de Atacama. O sea, que Chile podria ven-
derle energia solar, limpia y barata, a Brasil.

Las simulaciones hechas para nuestro informe muestran que, si se integraran de manera efi-
ciente las tres subregiones, de modo que cada una de ellas tuviera un mercado internacional
de electricidad, las ganancias mutuas podrian ser muy significativas. £l comercio de electri-
cidad podria alcanzar los mil millones de dolares en algunos casos, y el precio promedio de la
electricidad podria reducirse hasta un cuarto. Y esto es con la capacidad de transmision exis-
tente. Tampoco analizamos qué pasaria si paises, como Argentina, comenzaran a exportar
electricidad producida con sus abundantes reservas de gas natural, 1o que seria también una
transformacion muy importante.

Ahora bien, para que estas ganancias se materializaran se requeriria de un acuerdo entre
paises para comprar y vender electricidad conforme a las reglas de funcionamiento de un
verdadero mercado subregional de electricidad. Construir ese tipo de arquitectura institucio-
nal es un desafio mucho mas grande que instalar lineas de transmision entre paises. Como
en el caso de la generacion distribuida, el potencial que ofrece la disrupcion tecnologica es
muy considerable, pero la tecnologia, por si sola, no resuelve todos los problemas: también se
necesita un marco regulatorio adecuado.

En suma, hay algunas razones para ser optimista respecto de las posibilidades de América
Latina y el Caribe, pese a todas las dificultades que enfrenta la region en la actualidad. Mas
energia para la region, y energia mas limpia, podrian ser fuentes importantes de transforma-
€16n y crecimiento.

Muchas gracias.
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3. Dialogo entre ifiigo Fernandez de Mesa (IEE)
y Martin Rama (BM)

m iNIGO FERNANDEZ DE MESA

Yo creo que una de las claves para el desarrollo del sector energético en América Latina y el
Caribe es la inversion, y para ello es muy importante la presencia de inversion extranjera, es
decir, que haya entrada de capital que no solo aporte dinero, sino también tecnologia y efi-
ciencia. Y para que esto se produzca es muy importante que exista estabilidad politica y re-
gulatoria, que no se provoquen grandes y profundos cambios regulatorios. Este creo que ha
sido uno de los grandes fallos de la region que nos ocupa. Hace unos anos hubo una fortisima
entrada de capital extranjero, pero gran parte de ese capital sufrio un cierto desengano por
los cambios requlatorios, y esta desconfianza es muy dificil de revertir: una vez que se produ-
ce, hacen falta muchos gestos y una estrategia bien marcada para devolver la confianza a los
agentes.

La cuestion que yo propongo es la siguiente: §Como cree el Banco Mundial que debe ser la es-
trategia para atraer la inversion en la region? Y conectada con la anterior, otra pregunta que
€s un poco mas genérica: a América Latina y el Caribe le va a pasar como a Espana, vamos a
tardar un poco mas en recuperar el terreno perdido y en volver a alcanzar los niveles de bien-
estar previos a la covid-19 ¢Cuales crees que deben ser las prioridades que tiene que acome-
ter la region de Ameérica Latina y el Caribe de acuerdo con el Banco Mundial para lograr re-
cuperar los niveles anteriores a la pandemia?

® MARTIN RAMA

Muchas gracias, ffiigo. Muy interesantes preguntas las que realizas. Sobre la inversion en la
region, tenemos paises que estan muy limitados en su capacidad de invertir en estos mo-
mentos. Es una pena, porque todavia disponemos de tasas de interés muy bajas; de modo que
es un gran momento para invertir a largo plazo. Pero los problemas fiscales que afectan a bue-
na parte de la regién (con muy pocas excepciones como Pery, Chile o Colombia) hacen que la
prioridad de los Gobiernos no sea invertir.

Hay todavia importantes niveles de gasto en salud, y necesidades de gasto social; en educa-
cién se perdio medio ano de estudios. Es muy dificil pensar en recortar el gasto social en es-
tos momentos, pero tampoco se puede plantear una subida de impuestos (las experiencias de
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Colombia y Argentina han sido bastante desalentadoras). Por ello, tratar de convencer a los
Gobiernos para invertir masivamente en infraestructuras es muy dificil en este momento. De
ahi la importancia de la inversion privada en general, y de la inversion externa en particular.

En este sentido, hay dos elementos que vale la pena destacar. El primero es el tipo de acuer-
dos que se estan ofreciendo a los inversores privados. A veces, en el esfuerzo por promover
las energias renovables pagamos por capacidad en vez de hacerlo por energia generada. Esta
manera de proceder ha sido problematica en muchos paises, y no solo en Ameérica Latina.

El otro elemento para destacar, como bien dices, es la credibilidad de las politicas economi-
cas. Cualquiera que sea el acuerdo que se ofrezca hoy, si un inversor teme posibles modifica-
ciones en los compromisos adquiridos, tras un cambio de Gobierno, entonces no va a inver-
tir en la region. América Latina y el Caribe es una region que se estanco en las reformas, y
mi impresion es que los afios proximos van a ser de diferenciacion. La regiéon no se va a ver
como un bloque, sino que algunos paises van a ofrecer cierta credibilidad y otros no tanta, lo
que deberia servir de estimulo para los paises que quieran realmente avanzar, reafirmando su
compromiso con politicas de eficiencia y con inversores externos, pero con reglas que sean
claras y fiables.

La segunda pregunta, sobre las recomendaciones del Banco Mundial, es aun mas comple-
ja. Mucho depende de cual sea el ritmo de la consolidacion fiscal. Reformas econdmicas de
gran calado son dificiles cuando una docena de paises de la region han experimentado un
descontento social muy marcado, reflejo de las expectativas frustradas de la poblacién. Por
es0, quizas sea mejor centrarse en transformaciones de perfil bajo, pero de impacto conside-
rable.

Por ejemplo, en tiempos de pandemia la digitalizacién ha avanzado mucho en la regién, y
este cambio ofrece perspectivas alentadoras. Una de ellas tiene que ver con el sector finan-
ciero. Tenemos una region de bancos solidos y prosperos, pero donde el acceso de la pobla-
cién a servicios financieros es muy limitado, por debajo de otras regiones en desarrollo. El
crecimiento de la fintech permite transformar el sector financiero, pero hay varios modelos
para hacerlo: el americano, el chino, el indio... Disefiar una arquitectura apropiada es un area
donde se podria avanzar rapidamente, y de manera no muy controvertida.

Algo similar ocurre con la proteccion social. El cambio en la estructura del empleo a raiz
de la pandemia es extraordinario. En cualquier ciudad latinoamericana lo que hoy llama la
atencion es el numero de gente trabajando para plataformas digitales de delivery. En princi-
pio, estos no son los mejores empleos que uno pueda imaginar. Pero no hay razén para que
esos empleos no sean formales. Gracias a la digitalizacién es posible saber mucho mas sobre
la actividad y los ingresos de empresas y personas. Existe, por lo tanto, la posibilidad de ex-
pandir rapidamente la base sobre la cual se pagan impuestos y contribuciones a la seguri-
dad social.
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En este sentido, es llamativo que algunos paises de América Latina (Argentina, Brasil,
Colombia, Uruguay...) estan muy bien posicionados para impulsar la digitalizacion. En tér-
minos relativos a su PIB o su poblacion, varios paises de la region parecen estar listos para la
revolucion digital, incluso mas preparados que varios paises europeos, por ejemplo.

Esta significativa capacidad doméstica podria utilizarse para acelerar la transformacion
econdmica de la region. Las nuevas plataformas no solo permiten expandir la fintech: tam-
bién pueden utilizarse para que las empresas exporten o vendan servicios, para que los
Gobiernos respondan de manera mas inmediata a las necesidades de la poblacion, o para re-
ducir el riesgo de corrupcion en areas clave, como las aduanas y las compras publicas.

Tratando de resumir esta larga respuesta a tu sequnda pregunta, Ifiigo, diria que reformas ex-
plicitas van a ser muy dificiles. Pero aprovechar disrupciones como las de la energia y la di-
gitalizacion es en donde deberiamos poner el esfuerzo.

m iNIGO FERNANDEZ DE MESA

Muchisimas gracias, Martin; muy interesantes tu exposicion y tus respuestas.

Y sin mas, le cedo la palabra a Marina Serrano, presidenta de AELEC en Espafia, que va a di-
rigir la «mesa redonda» en la que participaran José Ignacio Salafranca, vicepresidente de la
Fundacién Euro-Ameérica, y asesor de la presidencia en CEQE; Alfonso Noriega, director de
Relaciones Institucionales y Comunicacion del Instituto de Crédito Oficial; y Javier Pérez, di-
rector del Departamento de Economia Internacional y Area del Euro del Banco de Espaiia.
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4. Mesa redonda

MARINA SERRANO

Presidenta
AELEC

Buenas tardes, a todos; muchas gracias, fiiigo, y muchas gracias también por invitarme a mo-
derar esta mesa, con un tema que es realmente apasionante. En primer lugar, por la oportuni-
dad que representa poder hablar del sector eléctrico, en un momento de cambio como el que
vivimos en el sector, expresando la vision de las empresas eléctricas. Antes de entrar en ello,
quiero senalar que es para mi un placer estar en esta segunda Conferencia Anual del Instituto
de Estudios economicos (IEE), con la colaboracion del Banco Mundial. El IEE esta siempre
atento a todas las cuestiones que preocupan desde el punto de vista econémico tratando de
plantear analisis y reflexiones, y de encontrar soluciones a los problemas que se presentan
en cada momento y en cada sector de la economia. Quiero resaltar especialmente su labor en
estos momentos de incertidumbre que estamos viviendo tras la pandemia y en los que trata-
mos de emplear las herramientas apropiadas para la recuperacion. Por todas estas razones,
deseo felicitar a ffiigo y a Gregorio por el trabajo que realizan al frente del IEE.

El Instituto va a dedicar esta tarde a ocuparse de la energia, en especial del sistema eléctri-
co, en el ambito de los paises latinoamericanos, pero también desde la perspectiva de las in-
versiones espanolas. Un momento acertado este, porque, como decia el presidente del IEE, la
reactivacion economica que plantean los fondos europeos esta basada en dos ejes, que ya han
sido senialados por el profesor Martin Rama en su exposicion: la transiciéon ecoldgica y ener-
gética y la digitalizacion. Entre el 39% y el 40% de los fondos europeos destinados a Espana
se van a aplicar a esa transicion. Estamos viviendo un momento de cambio absoluto de los
sistemas energéticos; la transformacion hacia un modelo con mayor generacion distribuida,
que puede permitir avanzar a un area como es América Latina y el Caribe, cuya matriz ener-
gética es la que tiene las mejores condiciones de todo el planeta (por la energia hidroeléctrica
y por las especiales condiciones para la energia solar y fotovoltaica). Porque en la transicién
ecoldgica, la electrificacion es la que ha demostrado la posibilidad de producir electricidad
sin emisiones, a través de las energias renovables que tecnologicamente, y a un coste eficien-
te, ha logrado ese objetivo. Indudablemente la electrificacion es uno de los elementos clave
para el cumplimiento del objetivo al que se ha comprometido la Union Europea de descarbo-
nizacion y cumplimiento del Acuerdo de Paris, con el objetivo de reduccion del 55% de emi-
siones en el ano 2030 y alcanzar cero emisiones netas en el 2050.
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América Latina y el Caribe también ha asumido los compromisos del acuerdo de Paris para
conseguir los objetivos de descarbonizacion, y aqui vamos a ver cual es la posicién de las
empresas espanolas en la region, que han realizado unas importantes inversiones, y que tie-
nen la experiencia y el conocimiento en energias renovables que pueden ayudar a ese cam-
bio de modelo y al avance en una mejor economia para todos.

Nos encontramos ante una oportunidad para la creaciéon de empleo, para el cambio a una
sociedad mas digitalizada, con mas energia renovable, con generacién distribuida, como se
ha puesto de manifiesto, para abordar el nuevo mundo al que nos encaminamos. Hace falta,
desde luego, estabilidad regulatoria para la inversion, hacen falta medidas de politica fiscal
que conduzcan y den la senal de precio para la electrificacion, que no solo debe producirse en
la obtencioén de energia eléctrica, sino que debe de aplicarse igualmente en el transporte, en la
industria y en la vivienda. Muchos paises europeos también estan avanzando en esas sena-
les de precios; en el caso de Espana se esta trabajado, asimismo, con una norma, como es el
Proyecto de Ley de creacion del Fondo para la Sostenibilidad del Sistema Eléctrico, que es un
primer paso antes de la necesaria reforma fiscal.

De todo lo anterior vamos a hablar con instituciones importantes que forman parte de esta
mesa, cuyos representantes ya han sido presentados por Ifiigo Fernandez de Mesa.

Vamos a hablar con todos ellos sobre las inversiones de Espafna en el sector energético de
Ameérica Latina. Comenzaremos por José Ignacio Salafranca. Se acaba de celebrar en Andorra
la Cumbre Iberoamericana en la que se ha pasado revista a la situacion de la region. La ac-
cion de las empresas espanolas en el ambito energético se inserta, necesariamente, en el
marco de la Union Europea, donde Espana ha venido jugando un papel fundamental en la fi-
jacion de la agenda latinoamericana. José Ignacio, habida cuenta de la experiencia que tie-
nes en el ambito de las instituciones europeas, ;podrias explicarnos cual es el estado de las
relaciones entre la Union Europea y América Latina?

JOSE IGNACIO SALAFRANCA

Vicepresidente de la Fundacion Euro-Ameérica
Asesor de presidencia
CEOE

Muchas gracias, Marina, y un saludo muy cordial a todos los amigos que veo alrededor de la
mesa, a Ifligo, a Ramoén, y muy particularmente a Enrique V. Iglesias.

Creo que el momento de las relaciones Union Europea-Ameérica Latina no es el mejor de los
posibles. En los ultimos anos las relaciones han venido determinadas por la movilizacion de
la voluntad politica; fueron razones politicas las que estuvieron en el origen del dialogo en-
tre los ministros de Asuntos Exteriores de la Union Europea con los del grupo de San José, en
un momento en el que el istmo centroamericano se encontraba atravesado por un conjunto
de conflictos civiles; fueron razones politicas las que llevaron a la institucionalizacion con el
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resto de los paises del grupo de Rio en el anio 1990, y fueron razones politicas las que permitie-
ron superar, por arriba, a través del mecanismo de las Cumbres, el dialogo politico ministerial
después de la reunion de Rio de Janeiro en el ano 1999. Esas cumbres han sufrido un paron
en el ano 2015, y aunque decia que la movilizacion de la voluntad politica es el criterio funda-
mental, las circunstancias también cuentan.

Aunque la circunstancia sea hoy transitoria, sea hoy coyuntural, mientras existe nos condi-
ciona y nos limita fuertemente. La Unién Europea esta viviendo su propia y particular cir-
cunstancia, con el tema de la digestion del Brexit, el plan de recuperacion en la Union europea,
y otras cuestiones importantes también, como son las sanciones a Bielorrusia o las inquie-
tantes maniobras que esta llevando a cabo Turquia en el Mediterraneo oriental sobre cuestio-
nes extractivas. Por su parte, América Latina y el Caribe, nos lo ha descrito muy bien el profe-
sor Martin Rama, también esta viviendo su propia y particular circunstancia, intentando salir
de esta crisis, que la ha golpeado fuertemente, y tratando también de que los estimulos que
se estan disefiando puedan orientarse en la linea de una mayor reactivacion de la economia,
pero no solo, sino también de buscar acciones que introduzcan la reduccion de emisiones de
efecto invernadero a través de un proceso de transicion energeética.

Ahora bien, la voluntad politica puede acabar agostandose y reduciéndose a la nada si no va
acompanada de acciones concretas que nos permitan pasar «de las bienaventuranzas a los
libros de contabilidad». Y América Latina, desde la perspectiva europea, no necesita dadi-
vas, sino que lo que necesita realmente son oportunidades, y esas oportunidades vienen cla-
ramente hoy expuestas y traducidas en los acuerdos que la Union Europea ha venido ce-
lebrando con la region. Tenemos dos asociaciones estratégicas, una con Brasil y otra con
Meéxico, pais donde nuestras empresas energeéticas tienen, en estos momentos, problemas,
y a través de la mas amplia y variada red de acuerdos de asociacion y comercio bilaterales
y regionales que tenemos con el conjunto de la region. Estamos renovando el acuerdo con
Meéxico y con Chile; tenemos un acuerdo de region a region con Ameérica Central, y sellamos
un acuerdo multipartes con Peru, Colombia y Ecuador. En definitiva, tratamos con todo el
continente, menos con Venezuela, que es uno de los puntos de fragmentacién y crisis que se
estan viviendo en el subcontinente.

En ese contexto, la gran asignatura pendiente es la ratificacion del acuerdo Unién Europea-
Mercosur, que es la clave de boveda del disefio que tiene la Unién Europea para sus relacio-
nes politico-comerciales de cooperacion con el subcontinente. Quiero decir que he tenido el
privilegio de llevar al Pleno del Parlamento Europeo todos los Acuerdos que tiene la Union
Europea en vigor con Ameérica Latina, y el unico que me ha quedado pendiente es este acuer-
do Unidn Europea-Mercosur, que fue concluido en junio del ano 2019, hace casi dos anos.
Hablando el otro dia con el secretario de Estado aleman, que lo invitamos a un coloquio en la
fundacion Euro-Ameérica, nos dijo que no era nada optimista en lo que se refiere a la ratifica-
cion de este acuerdo antes de las elecciones francesas de primavera del afio que viene. Esto,
realmente, es desastroso. El expresidente Felipe Gonzalez, en otro coloquio de la Fundacion,
nos decia, con bastante buen sentido, que, silas divergencias ideologicas hubieran prevalecido
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en la Union Europea, no hubiéramos llegado al estadio de integracion en el que nos encontra-
mos, con todas las imperfecciones que tiene.

Por lo tanto, este acuerdo no solo tiene una importancia estratégica extraordinaria, en un
momento en el que persisten poderosas tentaciones proteccionistas, grandes amenazas y
fuertes tensiones internacionales, sino que posee unos efectos econémicos muy potentes,
pues es siete veces mas importante que el acuerdo Union Europea-Canada y cinco veces mas
importante que el acuerdo Unién Europea-Japon. Ademas, es un acuerdo que acabaria con
una injusticia notoria, y es que las empresas europeas pagan mas de 4.000 millones de euros
anuales en aranceles a Mercosur, y Mercosur no exporta sus productos en un régimen prefe-
rencial con la Union Europea.

En fin, como sé que tenemos limitaciones de tiempo, me voy a ir conteniendo, porque después
de haber sido durante 23 anos miembro del Parlamento Europeo no quisiera incurrir en un vi-
cio que se llama «incontinencia verbal». Pero si quisiera decir que es importante que Ameérica
Latina y el Caribe haga una reorientacion de sus recursos para invertir en el futuro y en la
nueva economia, para concluir esta agenda importante que tiene pendiente con Europa, y
sobre todo para educar mejor a las generaciones futuras, pues, para un pais, es casi mas im-
portante tener a sus ninos debidamente escolarizados y preparados para las nuevas tecnolo-
glas que poseer pozos de petroleo.

® MARINA SERRANO

Muchas gracias, José Ignacio; nos has descrito perfectamente el panorama de las relaciones
entre la Union Europea y América Latina.

Centrandonos en la vision del Instituto de Crédito Oficial (ICO), Alfonso, ;qué instrumentos
pone el ICO a disposicién de las empresas espainolas para el desarrollo de su actividad en
América Latina? Gran parte de su actividad esta dedicada al desarrollo del sector eléctrico,
a la implantacion de las energias renovables, a la gestion y a la operacion de los sistemas,
¢Cuales son esos instrumentos?

ALFONSO NORIEGA

Director de Relaciones Institucionales y Comunicacion
INSTITUTO DE CREDITO OFICIAL

Muchisimas gracias, Marina, y muchas gracias también, por supuesto, al Instituto de Estudios
Economicos por su invitacion a participar en esta jornada.

Quisiera mostrar, de forma practica, como desde el ICO estamos apoyando financieramen-
te a muchas empresas espaiolas, que, junto con sus socios a nivel local, estan desarrollando
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actividades, fundamentalmente dentro del sector energético, industrial y de infraestructu-
ras entre otros.

Tanto en Espafa como a nivel internacional, la crisis de la covid-19 esta acelerando muchos
procesos que ya estaban en marcha con anterioridad: estamos en una fase de transforma-
cion de nuestras economias; se habla de esa doble transicién ecoldgica y digital, que esta en
boca de todos, pero que, logicamente, hay que plasmar y materializar a través de proyectos
concretos, en inversiones concretas.

En el caso de Espana, la situacion de la covid-19 ha tratado de amortiguarse ya desde el ano
2020, y en el ano 2021 estamos en el proceso de tratar de impulsar la recuperacion. E1 ICO ha
estado gestionando las lineas de avales por cuenta del Ministerio de Asuntos Economicos y
Transformacion Digital que han permitido movilizar mas de 127.000 millones de euros co-
rrespondientes a mas de un millon de operaciones, uno de los programas mas eficaces a ni-
vel de la Union Europea, que es, sin lugar a dudas, un caso de éxito sin precedentes de la cola-
boracion publico-privada en Espana.

En esta fase estamos en un momento de colaboracion para promover la recuperacion y la
transformacion de la economia espanola en una mayor digitalizacion, en la transicion ecolo-
gica y de cambio de modelo energético. Todo esto es aplicable a Europa, a Espana y a América
Latina, que sigue presentando retos que, probablemente, sean mas acuciantes en estos mo-
mentos: las desigualdades, el peso de la economia informal, el estancamiento de los niveles
de productividad, la diversificacion de los patrones de crecimiento y el tamaino de las em-
presas son algunos retos compartidos, cada uno en distinta escala y en diferente contexto.
América Latina ofrece oportunidades muy destacadas como sus abundantes recursos na-
turales, una base fundamental para acometer la transformacion de su modelo energético y
eléctrico, y promover un modelo de crecimiento sostenible. También cuenta con una pobla-
cion joven en muchos paises, que puede impulsar con su talento el cambio de su modelo de
crecimiento.

En todo este proceso, la colaboracion de las empresas e instituciones latinoamericanas con
las empresas e instituciones espanolas es fundamental. Esto lo podemos ver en las cifras:
hay muchos paises de la region en los que Espana es el sequndo o primer inversor, en sec-
tores muy diversos, desde el financiero y las telecomunicaciones hasta las infraestructuras
de transporte, sectores todos que ayudan a vertebrar el territorio, a equilibrar el desarrollo
entre las zonas rurales y urbanas, y a promover la transformaciéon econémica de los paises
latinoamericanos. En este panorama, son importantes los proyectos del sector energético y
eléctrico, en los que el ICO tiene una tradicion amplia de financiacién de empresas espaino-
las o proyectos con participacion espaiola, muchas veces en colaboracion con los bancos
regionales homologos (bancos nacionales de promocion) o bancos privados en distintos pro-
yectos (edlicos, solares, gasisticos, relacionados con la sostenibilidad, con la movilidad urba-
na, el tratamiento de agua y de residuos solidos). América Latina y el Caribe, para el ICO, es
uno de los principales mercados a nivel internacional; una cuarta parte de toda la actividad
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internacional del ICO se concentra en América Latina, siendo, de hecho, fuera de la Union
Europea, el principal continente de nuestra actividad, y esto ejerce un efecto arrastre para las
empresas espanolas por nuestros propios lazos y relaciones con nuestros homologos dentro
de sector financiero de la region latinoamericana.

Para concretar, de forma sucinta, cuales son los instrumentos que el ICO pone a disposicién
de las empresas espanolas, para proyectos de reducida dimension, normalmente impulsa-
dos por pymes que no superan los 12 millones de euros anuales, el ICO cuenta con las denomi-
nadas «lineas de mediacion», en las que el ICO fondea a la banca, en Espania, y es la banca la
que hace el analisis de las operaciones y de riesgo, y concede, finalmente, la financiacion: es
una suerte de colaboracion publico-privada entre el ICO y las instituciones financieras que ha
sido muy exitosa y ha permitido desplegar las «lineas ICO de exportadores» o las «lineas ICO
internacional» con muy buenos resultados.

Por otro lado, el ICO cuenta con distintas modalidades de financiacion directa: en este caso,
el ICO, junto con otros bancos, financia grandes proyectos de las empresas espanolas en
América Latina. Colaboramos con esquemas de Project Finance con grandes financiadores
como Goldman Sachs, JP Morgan, junto con grandes bancos espanoles (BBVA, Santander,
CaixaBank) y con algunos bancos regionales o multilaterales, lo que ha permitido hacer un
despliegue importante de recursos a lo largo de los ultimos afos y de cara al futuro. Todo esto
se viene realizando de una manera cada vez mas atractiva para las empresas, diversificando
las divisas, incluyendo entre ellas no solo euros o dolares, sino también financiacion en mo-
neda local como el peso colombiano, el peso mexicano, o la unidad de fomento chilena, y con
ello contribuimos a la gestion de riesgos cambiarios que son tan relevantes para las empre-
sas espafnolas que operan en aquellos paises. Y en el ambito del sector energético y eléctrico,
un aspecto fundamental que querria destacar es el despliegue de avales técnicos y financie-
ros que esta llevando a cabo el ICO, muy importantes para las licitaciones y adjudicaciones
internacionales de proyectos.

Un ultimo aspecto que destacaria en la actividad del ICO, como banco nacional de promocion
y apoyo a la actividad de las empresas espanolas en América Latina y el Caribe, es la apuesta
por los largos plazos: cerca de un 40% de la cartera internacional del ICO se desarrolla en pla-
zos de financiacion de entre 10 y 14 anos, ofreciendo holgura financiera a las empresas para
el desarrollo de su actividad internacional.

Por tanto, tenemos un amplio abanico de instrumentos, por lo que las empresas interesadas
no tienen mas que ponerse en contacto con nosotros y seran orientadas convenientemente.

® MARINA SERRANO

Muchas gracias, Alfonso, has puesto de manifiesto los multiples instrumentos que puede
aportar el ICO para las empresas, y has senalado que una cuarta parte de vuestra actividad
se dedica a América Latina.
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Seguidamente, vamos a entrar en la vision del Banco de Espana sobre el sector energético de
la mano de Javier Pérez.

Esta pandemia ha puesto sobre la mesa la importancia de la autonomia estratégica; la de-
pendencia de productos estratégicamente sensibles; si tiene que haber o no autosuficiencia.
Una de las ventajas que se sefialan de las energias renovables y del nuevo modelo de gene-
racion distribuida es que facilita la independencia energética de cada pais frente a grandes
centros de produccion y distribucion de energia. Javier, ;qué papel crees que puede jugar la
colaboracion entre la Uniéon Europea y América Latina, esta ultima como productora de ma-
terias primas criticas y Europa como factor clave de la inversion en energias renovables?
¢Cual es vuestra vision desde el Banco de Espana?

JAVIER PEREZ

Director del Departamento de Economia Internacional y Area del Euro
Direccion General de Economia y Estadistica
BANCO DE ESPANA

Gracias a todos por la invitacion. El punto que querria introducir es qué papel tiene en todo
esto el concepto de autonomia estratégica en el que la Union Europea, desde hace un tiem-
PO, se esta reinventando en el tablero geopolitico. El concepto de autonomia estratégica pro-
cede del ambito de la sequridad nacional y la defensa; en el ambito econdmico, lo que inten-
ta poner encima de la mesa es conseguir una mayor autonomia en el contexto internacional,
y autonomia tiene mucho que ver con «resiliencia» y con «resistencia». Desde este punto de
vista, por contextualizar, la Union Europea se ha dado cuenta de la enorme dependencia que
tiene de materias primas clave en un mundo cada vez mas revuelto (todos somos conscien-
tes de la dependencia en el flanco este con Rusia, en el flanco sur con Argelia...), pero la depen-
dencia se manifiesta en ambitos muy diversos, como, por ejemplo, en los sistemas de pagos.

La Unién Europea esta sefialando la relevancia de estos elementos y buscando algunas al-
ternativas. Por ejemplo, en el ambito de los sistemas de pagos, se esta tratando de encontrar
procedimientos para superar la dependencia absoluta de las empresas norteamericanas, o en
el caso de las energias renovables se esta buscando la forma de introducir indexacion a de-
terminados precios, sobre todo en el ambito donde la Union Europea es lider, donde poder in-
dexar nuevos instrumentos financieros en mercados energéticos en euros, y sobre todo en el
ambito sostenible, donde, efectivamente, el euro esta teniendo un papel importante.

Estos procesos se han visto reforzados durante la pandemia, sobre todo por el problema de la
resiliencia y de cierta ruptura de las cadenas globales de valor. En este contexto es donde las
alianzas estratégicas de alto nivel tienen que mirar a las distintas regiones en las que hay
relaciones historicas y actuales muy fuertes, como es el caso de Ameérica Latina y el Caribe,
donde, posiblemente, se presentan bastantes vias de refuerzo.
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Por expresarlo en numeros, Ameérica Latina produce el 30% de las materias primas necesarias
para fabricar turbinas eodlicas de todo el ambito mundial; el 20% para producir baterias de li-
tio, etc. Brasil, por ejemplo, es uno de los principales productores de niobio, un metal utilizado
para la produccion de turbinas edlicas, motores eléctricos y drones. Chile y Argentina figuran
entre los mayores productores de litio, mineral clave en la produccion de baterias de iones de
litio. Las tecnologias de celdas de combustibles e hidrogeno, por otra parte, necesitan el cobre,
entre cuyos productores figuran Chile y Peru. Esto, de alguna manera, abre una via para posi-
bles alianzas estratégicas necesarias, en el caso de Europa, para reducir la dependencia en
relacion con China. Y, como contraparte, la otra cara de la moneda es que la Unién Europea
en el ambito de proyectos de inversion, en particular en las energias renovables, es clara-
mente lider. Los proyectos de inversion europeos en el sector de las energias renovables en
América Latina y el Caribe suponen un porcentaje muy elevado. Y, ademas, del total de inver-
siones en energias renovables, como concepto amplio, en Ameérica Latina y el Caribe, mas del
65% tienen origen en la Unién Europea, en la ultima década, lo cual da una idea de los marge-
nes de potenciales colaboraciones en este contexto, que no suelen formar parte de las discu-
siones habitualmente.

= MARINA SERRANO

Muchas gracias, Javier; una exposicion de ida y vuelta, materias primas-estrategia, donde he-
mos visto que el 65% de la inversion europea en Ameérica Latina y el Caribe se dedica a ener-
gias renovables.

Seguidamente, quiero haceros una ultima pregunta a cada uno, con la intencién de no pasar-
nos del tiempo establecido.

José Ignacio, jqué papel juega la energia como vector de integracion en la region de América
Latina y el Caribe? El profesor Martin Rama ha puesto de manifiesto la importancia de la ge-
neracion distribuida y de la integracion de los sistemas. Ya existe una integracion del merca-
do eléctrico en Centroameérica, pero realmente en todas las reuniones se plantea la posibili-
dad de una mayor interconexion entre paises. Y aprovechar la curva de demanda, que, por la
hora, es diferente, seria un elemento de enorme avance. Ahi la Union Europea tiene un cami-
no muy trillado en esta materia, que puede servir de espejo y que siempre nos preguntan en
Latinoamérica al sector eléctrico esparniol. José Ignacio, ;,como lo ves?

m JOSE IGNACIO SALAFRANCA

Muchas gracias, Marina. Un poco al hilo de la reflexion que nos acaba de hacer Javier Pérez,
de la llamada autonomia estratégica y el proyecto para la Unién de la energia de la Unién
Europea, yo en este tema me quedaria con lo que nos ha dicho el profesor Martin Rama en
el sentido de que él no ve, desgraciadamente, a América Latina como un bloque en el sector
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energetico, sino que ve a paises o grupos de paises que pueden destacar en la linea de los ob-
jetivos que se trazan en esta senda de la transformacion energética.

Me acuerdo de esa famosa frase del sociélogo norteamericano, Daniel Bell, que es hoy mas
verdadera que nunca en el mundo globalizado actual, y es que las naciones son demasia-
do pequenas para resolver sus grandes problemas y demasiados pequenas para resolver los
grandes retos que se plantean a escala planetaria. Desde la experiencia europea, la integra-
cion no solo es una nocioén politica o juridica, sino, sobre todo, y también, una nocion fisica;
es decir, vimos aqui, en Europa, la importancia que tuvieron los tuneles bajo los Alpes para la
integracion de los paises transalpinos; vimos la importancia que tuvo el canal de la Mancha
para la integracion con el Reino Unido, aunque ahora esté fuera, y cuando yo trabajaba con los
Comisarios de Transportes y Energia de la Comision Delors, deciamos, haciendo un juego de
palabras, que cuando la «construccion» va bien, va bien la construccion de Europa; y de ahi la
importancia que tienen las infraestructuras de transporte y de telecomunicaciones, que al
ser sistemas inertes hacen irrecuperables los retrasos acumulados.

El profesor Martin Rama y los otros intervinientes nos han hablado muy pormenorizadamen-
te de las grandes ventajas que comporta América Latina y el Caribe en todo lo que se refiere a
las matrices de sostenibilidad y la facilidad que tiene para las energias eolica, biomasa o ener-
gia solar. Yo, si tuviese que trazar una linea, siguiendo las pautas que nos ha marcado el pro-
fesor Martin Rama, apuntaria en la direcciéon de las subastas de energias renovables, en la
modernizacion de las plantas hidroeléctricas, en los incentivos al almacenamiento, en la ex-
pansion y modernizacion de las redes de transmision, en la promocion de la digitalizacion
y de la electromovilidad, y, sobre todo, en el contenido local en las cadenas de valor regiona-
les, como él nos decia.

Ahora bien, todo esto no es facil cuadrarlo en un contexto en el que vemos que las inversio-
nes sostenibles tienen que ser acompanadas de medidas que, de alguna manera, completen,
pero no limiten, el espacio fiscal de los Gobiernos; en definitiva, que no comprometan la sos-
tenibilidad fiscal. Esta cuadratura del circulo es dificil por las peculiaridades que el profesor
Martin Rama nos ha expuesto en su informe, es decir, se puede hablar de los impuestos al car-
bono, de los permisos negociables o de la reduccion de los subsidios, cuando se ha compara-
do Europa con América Latina.

En todo caso, y ya por terminar, Marina, yo me quedaria con el hecho de los esfuerzos que se
deberian hacer para la integracion, y, desde luego, yo creo que es imprescindible, para abor-
dar los desafios pendientes que tiene la region, poner claramente el acento en la mejora del
marco normativo y regulatorio (Estado de derecho, imperio de la ley y seguridad juridica) y
facilitar un clima de inversiéon y unas nuevas férmulas de financiamiento que puedan gene-
ralizar el desarrollo de las asociaciones publico-privadas, precisamente para poner el acento
en estas transiciones y establecer unas economias mas sostenibles y mas verdes, como creo
que es una oportunidad que se nos presenta en el marco del contexto global de la relacion.
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® MARINA SERRANO

Muchas gracias, José Ignacio; efectivamente, has sefialado los elementos que son mas deter-
minantes para conseguir avanzar en esta oportunidad, uno de ellos las finanzas.

Alfonso, lo ha dicho Ifiigo al principio, en el futuro solo vamos a ver financiacién en lo sos-
tenible, en Europa, con el Reglamento de Taxonomia, con los actos delegados que se han
aprobado recientemente, se esta marcando ese camino hacia la sostenibilidad y las finanzas
verdes. ¢Cémo el ICO aborda, en relacion con América Latina, estas consideraciones de fi-
nanzas sostenibles, este modelo en el que los inversores quieren que se justifique que se es-
tan haciendo actividades sostenibles y no emisoras?

B ALFONSO NORIEGA

Muchas gracias, Marina. Efectivamente, este es un aspecto muy relacionado con las finan-
zas sostenibles, y como el sector financiero puede jugar el papel de movilizacién de la gran
cantidad de recursos que son necesarios para crear un modelo de crecimiento mas soste-
nible o neutral en emisiones. Apuntabas un aspecto, Marina, como era la electrificacion de
la economia; mas alla de tener una matriz (un mix de generacién) renovable, esta el aspec-
to de la electrificacion también de la actividad econémica. Para la consecucion de los obje-
tivos de desarrollo sostenible, del Acuerdo de Paris, establecidos en 2015, y de una economia
neutral en emisiones, esa electrificacion de la actividad industrial de servicios de transporte
y movilidad es fundamental, basada en un mix de generacion renovable. Ya en el Encuentro
Empresarial Iberoamericano que se celebrd este ano previo a la Cumbre Iberoamericana, se
ponia la sostenibilidad en el centro de los programas de recuperacion econémica, como ace-
leracion de las tendencias de fondo que ya estaban en marcha.

Considero que Ameérica Latina cuenta con los recursos naturales para ello, con una matriz
energética adecuada, con un mix de generacion potencial edlica, de biomasa, fotovoltaica e
hidraulica importante para afrontar los retos de cara al futuro. En esos retos, el ICO lo que
esta haciendo es apostar y trabajar en América Latina junto a socios locales, junto con otros
bancos locales de promocion, que, al igual que el ICO, tienen el mandato de promover esa
transicion ecoldgica y de impulsar este tipo de inversiones, y, en concreto, dentro del sec-
tor energético y eléctrico. El ICO esta trabajando en proyectos muy interesantes en Brasil, en
Chile, en Colombia, en México, junto con socios locales. Destacaria un ambito en el que esta-
mos haciendo un trabajo especifico: el canal internacional; una modalidad en la que el ICO
financia o fondea a bancos multilaterales y a bancos regionales en América Latina para fi-
nanciar proyectos con participacion de empresas espanolas. Y este tipo de proyectos que
canalizamos junto a nuestros socios ha permitido, a lo largo de los ultimos anos, movilizar
en torno a 2.400 millones de euros en Ameérica Latina; un 41% de esta financiacion ha estado
dirigida a actividad sostenible en diversos paises (Ecuador, Peru, Uruguay, Nicaragua, Costa
Rica, México y Brasil). Creo que son ejemplos y modelos para seguir de cara al futuro, que
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espero podamos amplificar dentro de los procesos de transformacion y de recuperacion de
las economias latinoamericanas.

Hay un aspecto importante que quiero destacar, como es la aplicacion de los principios de
Ecuador en los proyectos en los que esta participando el ICO en América Latina. Aqui, en cier-
ta medida, de lo que se trata es de la interiorizacién del impacto medioambiental y social
que tiene cualquier tipo de proyecto. Creo que es un criterio muy importante desde el pun-
to de vista del impulso a la sostenibilidad en sentido amplio, mas alla de la sostenibilidad
medioambiental, también de la sostenibilidad social, que es una faceta fundamental.

Y otro elemento que esta trabajando especificamente el ICO para impulsar la sostenibilidad
es la denominada aplicacion de los principios de «préstamos verdes», que se dedican estric-
tamente a proyectos verdes (como los proyectos de tratamiento de aguas o de energias re-
novables); y de los «principios de préstamos ligados a la sostenibilidad», con los que la fi-
nanciacion de caracter corporativo cuenta con incentivos en términos de menor coste de
financiacion en funcion del cumplimiento de una serie de objetivos y la evolucién de una se-
rie de indicadores (KPI) a nivel corporativo vinculados a la sostenibilidad, que pueden estar
definidos en términos de reducciones de emisiones contaminantes de una compania, de re-
duccion de consumo energético, de accidentes laborales o incluso en términos de evolucion
de un rating ESG.

Estamos asistiendo a una gran proliferacién de esta tipologia de préstamos en los que hay
un incentivo, ya practico, de un menor coste de financiacion asociado a la evolucion de unos
indicadores vinculados a la sostenibilidad. En este ambito estamos trabajando en Ameérica
Latina para que los discursos y las voluntades en términos de sostenibilidad se plasmen de
forma real y medible en las actividades que estan desarrollando las empresas para la con-
secucion de los objetivos que hemos establecido en términos de sostenibilidad (Acuerdos de
Paris, Agenda de Desarrollo Sostenible 2030). En esto hay mucho en lo que podemos colabo-
rar y contribuir, a través de distintas instituciones como la Asociacion de Bancos Nacionales
de Promocion y de Desarrollo en América Latina (ALIDE). Se ha celebrado este 2021, en Peru,
la 51.2 Asamblea General, donde se han puesto en comun distintos proyectos que estan ini-
ciando tanto el ICO como otros bancos de promocion latinoamericanos, sobre buenas practi-
cas en materia de sostenibilidad (como el proceso de implementacion de la taxonomia den-
tro del plan de accion de finanzas sostenibles en la Unién Europea), con el objetivo de crear un
marco comun que nos permita medir el impacto que tiene la actividad econémica y los pro-
yectos que se estan impulsando y se puedan cumplir los objetivos en términos de sostenibili-
dad que hemos establecido.

® MARINA SERRANO

Muchas gracias, Alfonso; verdaderamente el papel de los bancos financiadores va a ser deci-
sivo para el cumplimiento de las buenas practicas que no solo son medioambientales, sino
también, como tu recuerdas, sociales o de objetivos ESG.
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Javier, por ultimo, has hablado de alianzas estratégicas y de integracion, Jose Ignacio se re-
feria a que se va a hablar mas del acuerdo Mercosur-Unioén Europea, iqué margenes ves para
esa mayor integracion entre Ameérica Latina y Europa?

m JAVIER PEREZ

Gracias, Marina. Hay que poner luces largas, y un elemento importante para la integracion
es seguir apoyando el multilateralismo. El hecho de que los paises funcionan mejor trabajan-
do juntos y pueden conseguir mas objetivos. En ese sentido, y vinculado a una mayor integra-
cion regional dentro de América Latina y hacia fuera, voy a compartir algunas conclusiones
de trabajos recientes que hemos realizado en el Banco de Espana.

Por una parte, aunque Ameérica Latina y el Caribe tiene una amplia red de acuerdos subregio-
nales, en los que realmente los intercambios dentro de la regiéon no son todo lo fluidos que
cabria esperar, avanzar en la via de mejora en este ambito seria muy recomendable. En un
estudio reciente, para ilustrar los beneficios de una asociacién entre Mercosur y la Alianza
del Pacifico, si las dos areas se unieran en una sola de libre comercio, esto podria suponer,
a medio plazo, casi medio punto de crecimiento para los participantes. Para una region que
lleva sufriendo una carencia que al final subyace a los problemas de desigualdad y pobreza,
con un crecimiento muy limitado en el conjunto de los paises emergentes, son numeros que
no son despreciables. De hecho, si hiciéramos una especie de Union como la Europea para
Latinoamérica, en el medio plazo se obtendrian crecimientos del 1% superiores para todos los
paises de la region, con lo que pensar en estas posibilidades no es irrelevante.

El acuerdo Union Europea-Mercosur es una iniciativa que deberia impulsarse, porque cuan-
do se piensa en sus beneficios, tanto en términos de crecimiento del comercio como en las
ventajas de la integracion, se es consciente de la oportunidad que representaria para ambas
partes. En definitiva, los conceptos clave son integracion y multilateralismo, que, como he-
mos visto, tienen mucho margen de recorrido de cara al futuro.

® MARINA SERRANO

Muchas gracias a los tres, José Ignacio, Alfonso y Javier. Habéis reflexionado desde diversos
ambitos y perspectivas de gran interés para analizar el futuro de este importante sector.

Seguidamente, vamos a dar paso a la intervencién de Enrique V. Iglesias que realizara la
clausura institucional. Adelante, Enrique.
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ENRIQUE V. IGLESIAS

Primer Secretario General Iberoamericano
SECRETARIA GENERAL IBEROAMERICANA

Muchas gracias a todos los presentes. Quisiera senalar que este evento es sumamente impor-
tante. Cuando yo era joven, a inicios de la década de los 80, me toco ser el Secretario General
de la primera Conferencia de Energias Renovables que hubo en el mundo. La primera toma de
conciencia del sistema de Naciones Unidas se hace en el afio 1982, y ahi me di cuenta de que
habia algo mas que la energia de la lena o la energia del petroleo o la energia atomica. Lo cier-
to es que, en aquella ocasion, trabajamos con mucho interés, con cierto impacto internacio-
nal, en un momento en el que habia catorce tipos de fuentes de energia para servir al mundo.

Este es un tema central que la humanidad tiene que enfrentar con seriedad porque esta estre-
chamente vinculado a los problemas del clima y a la supervivencia de la raza humana en el
planeta tierra. Creo que estamos asistiendo a un cambio de época de caracteristicas comple-
jas y peligrosas, y el resultado dependera mucho de la capacidad de administrar ese cambio,
dentro de nuestros paises, dentro de la region y, sobre todo, dentro del mundo. Por otro lado,
se acercan perspectivas magnificas para la humanidad si realmente somos capaces de ad-
ministrar los conflictos que estan pendientes de cara a esta nueva época. En la historia re-
ciente hemos tenido como referente la transicién que supuso el mundo posterior a 1945. Han
sido 75 anos llenos de oportunidades y de transformaciones fundamentales en la vida de la
gente, en el ambito internacional, en la estructura de la democracia, etc.

Nos encontramos en un periodo muy desafiante, de grandes oportunidades, pero tam-
bién de considerables peligros. Por primera vez, entramos en un espacio distinto a la «Pax
Americana», donde sera clave que la confrontacion entre dos grandes potencias sea adminis-
trada civilizadamente teniendo en cuenta los intereses no solamente de ellos, sino del resto
del mundo; este desafio es un poco el telon de fondo de todo lo demas.

Por otro lado, los paises en vias de desarrollo también tienen sus grandes desafios en el
mundo actual: el estancamiento, la pandemia, el desempleo, la crisis financiera, etc., y to-
dos los derivados de la transformacion tecnoldgica. Segun los datos que se manejan, en los
proximos 10 anos al menos el 30% de los empleos actuales van a sufrir una transformacion.
Este es un hecho de una extraordinaria complejidad, como lo son también los procesos que lo
acompanan: por una parte, la transformacion del Estado, y, por otra, la evolucion del sistema
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educativo. Todo ello constituye un escenario plagado de dificultades, pero también de opor-
tunidades.

Quiero terminar diciendo lo siguiente: el problema central no es el qué hacer sino el como. Y
ahi es cuando nos encontramos de lleno con los grandes desafios. Y cuando entramos en el
cémo hacer nos topamos con el problema social y politico.

Como reflexion final, este deberia ser el momento de los grandes acuerdos entre los distintos
sectores que actian en la sociedad: veo un mundo futuro peligroso e incierto, pero con gran-
des oportunidades. Todo dependera de que los poderes politicos sean capaces de instrumen-
tar la movilizacion social respetando los grandes acuerdos y oyendo a las grandes fuerzas de
la sociedad y del sector empresarial.

Estamos viendo ahora en América Latina una reaccion de las clases medias frustradas ante
la pérdida de bienestar que esta generando un panorama politico incierto y desafiante. Hoy
por hoy, el sector politico tiene en su ambito el gran reto de lograr acuerdos a nivel de region,
de pais y del mundo. No deberia perderse esta gran oportunidad.

Muchas gracias, Ramoén y Martin, y al Instituto de Estudios Econdmicos por haberme invita-
do a esta interesante jornada.
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6. La situacion de la economia latinoamericana: perspectivas
de las inversiones energéticas y el sector eléctrico

RAMON CASILDA BEJAR

Coordinador de la Conferencia

Investigador asociado del Instituto de Estudios Econdmicos
Profesor del Instituto Universitario en Estudios Latinoamericanos
UNIVERSIDAD DE ALCALA

El Instituto de Estudios Econémicos (IEE) en colaboracion con el Banco Mundial (BM) ha or-
ganizado la «II Conferencia Anual 2021» cuya tematica ha sido «La situacion actual y perspec-
tivas de las inversiones energeéticas y el sector eléctrico en America Latina. Su incidencia so-
bre las empresas espanolas.

El tema escogido concuerda con el informe semestral del Banco Mundial a cargo del econo-
mista jefe para la Region de América Latina y el Caribe, «Volver a crecer» (marzo, 2021),! don-
de se ofrece un analisis preciso de la situacién de la economia latinoamericana y el impac-
to que ha tenido la covid-19 en la region, complementado con la situacion y perspectivas del
sector «eléctrico».

La Conferencia contd con la participacion del presidente del IEE, ffiigo Fernandez de Mesa,
quien realizé la «conferencia de apertura» y la presentacién del economista jefe para la
Regién de Ameérica Latina y el Caribe del Banco Mundial, Martin Rama, encargado de pro-
nunciar la «conferencia magistral». Asimismo, se conto con la presidenta de la Asociacion
de Empresas de Energia Eléctrica (AELEC), Marina Serrano, quien modero la «<mesa redonday,
cuyos ponentes fueron el vicepresidente de la Fundacion Euro-América y asesor de la presi-
dencia de la Confederacion Espanola de Organizaciones Empresariales (CEOE), José Ignacio
Salafranca; el director de Relaciones Institucionales y Comunicacion del Instituto de Crédito
Oficial, Alfonso Noriega; v el director del Departamento de Economia Internacional y Area del
Euro del Banco de Espana, Javier Pérez. Finalmente, la clausura institucional vino de la mano
de Enrique V. Iglesias, que desde su magisterio introdujo las reflexiones de caracter estrate-
gico que constituyeron el mejor cierre de la Conferencia. Por mi parte, tuve el honor de ser el
Coordinador de la misma.
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6.1. La economia latinoamericana

Permitaseme una incursion en la economia latinoamericana, que ya antes de la llegada de la
covid-19 o coronavirus, hacia el mes de febrero de 2020, presentaba una situaciéon compleja.
Mostraba una desaceleracion generalizada y sincronizada de la actividad a nivel de paises y
de sectores, completando seis afios de bajo crecimiento, incluido el 2020. Se estimo una dis-
minucion en la demanda interna, acompanada por una baja demanda externa y unos merca-
dos financieros internacionales mas fragiles.?

Estas reducidas tasas de crecimiento econdmico obedecen a factores estructurales y ciclicos.
Desde el punto de vista estructural, el crecimiento potencial sigue limitado por la baja inver-
sidn, el escaso crecimiento de la productividad, un clima empresarial débil, insuficientes in-
fraestructuras y la baja calidad de la educacion. Desde el ciclico, el crecimiento se ha vis-
to frenado por el bajo desempeno de la economia mundial, por la caida de los precios de las
materias primas, la elevada incertidumbre de la politica y la menor demanda proveniente de
algunos de sus principales socios comerciales como es el caso de la economia china.

En este escenario la pandemia de la covid-19 ha desencadenado una crisis inédita con se-
rias consecuencias econémicas, sanitarias y sociales. L.a propagacion del coronavirus, que
se extendio rapidamente a nivel mundial, llevo a los Gobiernos de los distintos paises a to-
mar medidas extremas de confinamiento, las cuales frenaron las actividades de produccion
y comercio de bienes y servicios, impactando directamente en un gran numero de industrias
debido a la paralizacién de las cadenas de suministro globales.?

A partir de aqui, América Latina sintié como sus principales motores se veian seriamente
perjudicados. Por un lado, la fuerte caida de las exportaciones debido a la menor deman-
da de China y de los paises desarrollados; y por otro, las inevitables restricciones sanitarias
como es el caso de la industria del turismo, seriamente golpeada, que afectd no solo a los in-
gresos de las empresas sino también al ingreso de divisas y al equilibrio de las cuentas exter-
nas. Ademas, hay que anadir una disminucion del volumen de remesas, aunque no en todos
los paises por igual (México constituye una positiva excepcion).® En cuanto al empleo, este no
ha regresado a los niveles anteriores a la covid-19. Las pérdidas de ingresos han agravado la
pobreza y la inseguridad alimentaria en muchos paises.

2 Sobre la situacion anterior a la covid-19 puede consultarse RAMON CASILDA BEJAR (septiembre 2019), «<América Latina:
situacién actual y perspectivas econdmicas». Documentos de Trabajo. Instituto de Estudios Latinoamericanos. Universidad
de Alcala.

3 Las cadenas de suministro globales, como redes de produccién que ensamblan productos, utilizan componentes de todo
el mundo, conocidos como bienes intermedios, que son especialmente importantes en la fabricacion de automéviles. Antes
de la covid-19 el comercio de bienes intermedios era casi el doble que el comercio de bienes finales.

4 La situacién parece dificil de sobrellevar en los paises pequefios especializados en el sector, pero también es preocupante
por la magnitud de afectados.

5 México recibio, en 2020, la cantidad de 39.500 millones de ddlares, lo que supone un incremento del 8,4% respecto a 2019.
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Recientemente el informe del Banco Mundial «Perspectivas Econdémicas Mundiales, junio
2021»° prevé que el crecimiento del producto interior bruto (PIB) regional sera de un 5,2% en
2021, suponiendo que haya un avance moderado en la distribucion de las vacunas en la ma-
yoria de los paises, menores restricciones a la circulacion, efectos secundarios positivos de-
rivados de las economias avanzadas y un aumento en los precios de los productos basicos.

Asimismo, se estima que el crecimiento de la region disminuira hasta un 2,9% en 2022. La
mayoria de los paises tardaran mucho tiempo en lograr recuperarse plenamente y volver
a los niveles de produccion anteriores a la pandemia. Se prevé que, en 2022, el PIB per capi-
ta de la regioén sera un 1,5% mas bajo en comparacion con su nivel de 2019. Se pronostica que
la economia de Brasil crecera un 4,5% en 2021, con la ayuda de una nueva ronda de pagos de
emergencia a los hogares y condiciones de crédito interno e internacional benignas. México
se expandira un 5% en 2021, ya que se espera que la industria manufacturera y el sector de
los servicios se beneficien de un aumento en la demanda de exportaciones vinculadas con
el fuerte crecimiento de los Estados Unidos. Argentina repuntara un 6,4% en 2021, mientras
que la economia de Colombia se expandira un 5,9%. Chile alcanzara un 6,1% y Perud crecera
un 10,3%.

Se espera que el crecimiento en América Central alcance un 4,8% en 2021 con remesas firmes
y aumentos en los precios de los productos basicos. Con respecto al Caribe, donde la carga
de casos de covid-19 ha sido relativamente baja, se prevé una expansion del 4,7% en el creci-
miento, aunque las perspectivas para la mayoria de las economias que dependen del turismo
se han revisado a la baja, dado que la recuperacion de ese sector aun es lenta. Los riesgos en
relacion con las perspectivas econémicas incluyen un ritmo de vacunacion mas lento que el
esperado, surgimientos de nuevos casos, reacciones adversas del mercado a condiciones fi-
nancileras complicadas y alteraciones relacionadas con malestares sociales y desastres na-
turales.

La duracion de la recuperacion dependera, en gran medida, de la rapidez con que se conten-
ga la pandemia. Las que si se han acrecentado son las inquietudes acerca de la sostenibili-
dad fiscal, porque la deuda publica bruta en las economias medias aumento en el aio 2020
hasta el 64%, y la deuda externa también crecio. A mas largo plazo, no adoptar politicas para
subsanar el daio provocado por la pandemia, como invertir en nuevas tecnologias e infraes-
tructuras, debilitaria las perspectivas y la competitividad regional. Podria ocurrir que se su-
peraran las expectativas si se produjeran, mediante los canales comerciales y de confianza,
efectos secundarios positivos mayores que los previstos debido a la fuerte recuperacién del
crecimiento en los Estados Unidos (informe del Banco Mundial «Perspectivas Econdmicas
Mundiales, junio 2021»).

En este contexto, las posiciones y el liderazgo de las inversiones espainolas se encuentran
ante una crisis que les reclama analizar de primera mano la situacion y posible evolucion de

6 https;//openknowledge. worldbank.org/bitstream/handle/10986/35647/9781464816659.pdf
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la economia latinoamericana. Por ello, para las empresas espanolas es fundamental contar
con un analisis riguroso como el que ofrece el informe «Volver a crecer».

6.2. El informe «Volver a crecer»

Este informe indica que, desafortunadamente, América Latina y el Caribe ha sido una de las
regiones del mundo mas afectadas en términos economicos y sociales, con una caida esti-
mada del producto interior bruto (PIB) superior a la de las economias avanzadas, asi como
a las de todas las demas areas en desarrollo. Solo en un par de paises los resultados han sido
sistematicamente negativos. Algunos paises de la cuenca del Caribe figuran entre aquellos
que experimentan una mayor caida de la actividad econdmica debido a su fuerte dependen-
cia del turismo —el sector mas directamente afectado por las medidas de distanciamiento fi-
sico—. Las tasas de desempleo aumentaron, en algunos paises, de manera significativa. En
tanto que las tasas de pobreza también se han incrementado considerablemente, aunque las
transferencias sociales —en algunos paises, a gran escala— contribuyeron a amortiguar el
impacto social de la crisis, como es el caso de México y Centroameérica.

En cuanto al sector «eléctrico» (de suma importancia para las empresas espanolas por su pre-
sencia, de mas de tres décadas), la disrupcién tecnolégica puede convertirse en un motor de
cambio en ambitos en los que las reformas politicas se han estancado. Esto es valido no solo
para la digitalizacion sino también para otras innovaciones que podrian generar una ma-
yor competencia en el mercado y aumentar la eficiencia econémica. Concretamente la pro-
duccion de electricidad, un sector que esta experimentando una profunda transformacion en
todo el mundo, es un ejemplo de ello. Dado que la electricidad es un insumo para la mayoria
de las actividades economicas —por su importancia para el bienestar de los hogares y porque
es fundamental para el desarrollo sostenible—, reducir su coste y aumentar su limpieza po-
dria ser transformativo.

En gran medida gracias a su rica dotacion de energia hidroeléctrica, América Latina y el
Caribe tiene la matriz de generacion de electricidad mas limpia de todas las regiones en de-
sarrollo. Siguen observandose importantes diferencias entre los paises, ya que las islas pe-
quenas dependen del gasoil y del fueloil. No obstante, en general, dado que el coste de gene-
racion a partir de fuentes renovables es menor, la region deberia tener la «electricidad» mas
barata del mundo en desarrollo. Su ventaja respecto a otras regiones en desarrollo se amplia-
ria incluso si se aplicara un hipotético impuesto sobre el carbono en todas las regiones para
penalizar las emisiones.

Sin embargo, América Latina y el Caribe tiene la «electricidad» mas cara del mundo en desa-
rrollo. Esta paradoja se debe, en parte, a la elevada prevalencia de subsidios energéticos en
otros lugares. Con todo, independientemente de lo que hagan los paises de otras regiones, las
empresas y los hogares de América Latina y el Caribe pagan significativamente mas por la
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electricidad que consumen de lo que costaria producirla segun la matriz de generacion exis-
tente, incluso si al coste se afniadiera un hipotético impuesto sobre el carbono.

Salvo en unos pocos paises, la diferencia entre los altos precios de la «electricidad» y los cos-
tes de generacion potencialmente bajos no se debe a la politica fiscal. .os impuestos indirec-
tos que se aplican a las facturas de la electricidad no suelen superar el 20%. En la mayor parte
de la region, las tarifas eléctricas estan subsidiadas: directamente, en el caso de los consu-
midores de recursos modestos; e indirectamente, a través del suministro de gas natural bara-
to para la generacion de electricidad.

El principal motivo por el que la electricidad es mas cara en América Latina y el Caribe de
lo que podria permitir su matriz de generacion es la ineficiencia de muchos de sus sistemas
eléctricos. Esta ineficiencia se manifiesta en la frecuencia y duracion de los apagones, en la
magnitud de las pérdidas técnicas y comerciales, en el exceso de personal de las empresas
estatales y en el poder de mercado que ejercen los generadores privados.

No obstante, abordar dicha ineficiencia por medio de reformas politicas podria suponer un
reto en una época en la que las economias apenas se estan recuperando de la crisis de la co-
vid-19 y tras un periodo de intensa agitacion social. Una alternativa es sacar provecho de las
soluciones basadas en la tecnologia para aumentar la competencia en el sector, reducir los
precios de la electricidad y aumentar la participacion generada a partir de fuentes renovables.
Una de estas soluciones es la generacion descentralizada, que permite a las empresas y a los
hogares recurrir a sus propias fuentes de energia —por lo general, paneles solares— para ven-
der o comprar electricidad en la red en funcion de la hora del dia. La otra es el comercio fronte-
rizo de electricidad, que aprovecha las diferencias en la capacidad instalada, los costes de gene-
racion y el momento de maxima demanda para generar beneficios mutuos. Cada una de estas
soluciones tiene un potencial considerable, pero solo si existe el marco institucional adecuado.

6.3. Las inversiones espaiolas en América Latina y el Caribe

América Latina y el Caribe es de la mayor trascendencia para Espaifia en términos de inter-
cambios comerciales e inversiones, representando una destacada prioridad en los planes de
internacionalizacion para un buen numero de empresas espanolas. Lo que, junto con otros
muchos factores, hace que tenga un caracter estratégico para la politica comercial espanola.
Por consiguiente, es preciso continuar potenciando las relaciones economicas iberoameri-
canas que se han profundizado notablemente durante las ultimas tres décadas.

En concreto, las exportaciones espanolas sumaron 15.332 millones de euros en 2019, mien-
tras que en 2009 solo llegaban a 7.400 millones de euros. Las importaciones han tenido, igual-
mente, una evolucion positiva, situandose, en 2019, en los 16.690 millones de euros, lo que
arrojé un déficit de mas de 1.300 millones de euros. Sin embargo, durante 2020 se ha regis-
trado un deterioro bastante pronunciado como consecuencia de la pandemia, con una caida
cercana al 25% en nuestras exportaciones y de un 17% en las importaciones. No obstante, las
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previsiones son optimistas de cara a que, en el 2021, se recuperara la senda ascendente inicia-
da en 2009 y que los intercambios comerciales lograran niveles previos a la covid-19.

Si por el lado comercial ha sido muy bueno, por el lado de las inversiones el crecimiento
ha sido sencillamente espectacular, situandose Espana como el segundo pais inversor en
América Latina y el Caribe, tan solo superado por Estados Unidos. Y es en este ambito donde
se refleja la verdadera importancia que representa para la economia y las empresas espano-
las. Asi, merece la pena resenar que alrededor de una tercera parte del stock de inversion di-
recta extranjera espanola en el mundo se ha dirigido a Ameérica Latina y el Caribe, situando-
se, en 2019, sobre los 146.000 millones de euros frente a un volumen total mundial de 458.000
millones de euros.

De esta manera, se ha alcanzado, con el paso del tiempo, una interdependencia econoémica
notable entre Espana, Latinoamérica y el Caribe que ha resultado extremadamente benefi-
ciosa para ambas partes. La vocacion de permanencia de las empresas espanolas en aquellos
paises en los que operan ha ayudado a lograr un mayor grado de estabilidad economica en la
region, como es el caso del sistema financiero durante las ultimas tres décadas.

Conviene referirse a otro aspecto destacable de la interdependencia econémica que se ha ido
potenciando en ambos sentidos. En Espana es cada vez mayor el numero de empresas lati-
noamericanas conocidas como «multilatinas»,’ que otorgan a nuestro pais un papel desta-
cado en sus planes de internacionalizacion. Las «multilatinas» representan no solo la bue-
na gestion y la competitividad latinoamericanas, sino también el hecho de elegir Espana
como hub o centro de operaciones por contar con factores estructurales y de calidad de vida
que la convierten en una localizacion 6ptima para sus negocios y actividades con la Unién
Europea y con Africa.

Respecto a la evolucion y las perspectivas de las relaciones bilaterales iberoamericanas, es-
tas deben buscar las respuestas adecuadas a los desafios de todo tipo que se plantean una
vez superada la covid-19. Y es que la pandemia proporciona una buena oportunidad para
que los Gobiernos latinoamericanos redefinan sus politicas econémicas y renueven su com-
promiso con la apertura exterior, la atraccion de inversiones estables y la integracion eco-
nomica y comercial.

Otro acontecimiento importante lo representa el acuerdo Unién Europea-Mercosur, que ofre-
ce la posibilidad de reforzar el papel de la Unién Europea en las grandes instituciones inter-
nacionales y financieras. En tanto que, desde el punto de vista comercial, se trata del acuerdo
mas ambicioso de la Union Europea. Por su parte, Mercosur es un mercado muy proteccio-
nista, con aranceles del 35% en automocion, textiles y calzado; del 18% en productos quimi-
cos, o del 14% en farmacéuticos. El ahorro de aranceles podria llegar a los 4.000 millones de
euros al ano, es decir, ocho veces los beneficios del acuerdo con Canada y cuatro veces los

7 RAMON CASILDA BEJAR (2014-2015), América Latina. Las empresas multilatinas. Instituto de Estudios Latinoamericanos.
Universidad de Alcala. http:/biblioteca.clacso.edu.ar/Espana/ielat/20161221043818/pdf_1397. pdf
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del acuerdo con Japon. A su vez, Mercosur accede con iguales beneficios al mercado europeo
(el mas grande del mundo después de China) con 500 millones de consumidores de alto po-
der adquisitivo. También se debe recordar que el acuerdo otorga a la Unién Europea la «venta-
ja del pionero» en compras publicas, ventaja que Mercosur no ha concedido todavia a ningun
otro pais, a pesar de que China es su principal socio comercial.

Es importante destacar, asimismo, que Espana continuara promoviendo los vinculos eco-
nomicos entre América Latina y el Caribe con la Unién Europea y con todos los paises y blo-
ques economicos del ambito iberoamericano: «<Seguiremos liderando la vigilancia de la bue-
na aplicacion de los acuerdos comerciales ya en vigor, impulsando la ratificacién definitiva
del acuerdo con Mercosur y fomentando los instrumentos financieros, de formacion, infor-
macion y promocion de la internacionalizacion de las empresas, las cuales son, en definitiva,
las auténticas protagonistas en la apertura de nuevos mercados», declaraba la Secretaria de
Estado de Comercio, Xiana Margarida Méndez Bértolo.

Por otro lado, la inversion espaiiola sectorial, si bien presenta un grado notable de diversifica-
cion, no obstante, se concentra en cuatro epigrafes que suponen el 58%: sector financiero (25,7%);
telecomunicaciones (17%); suministro de energia eléctrica y gas (8,2%), seguros, reaseguros y
fondos de pensiones (7,1%). En todos estos sectores destacan las multinacionales espanolas,
cuyo interés en el mercado latinoamericano ha sido constante a lo largo de los afos.®

Respecto a los «flujos», se observa un descenso desde el maximo de 15.643 millones de euros
logrado en 2014, para bajar a 5.965 millones de euros, en 2018, y seguir haciéndolo en 2019
hasta los 3.800 millones de euros (-63,7%). Destacan las caidas en Argentina (-66,7%) y México
(-91%). Brasil, aunque igualmente descendio6 hasta 1.522 millones (-19,6%), sin embargo, logré
el tercer puesto a nivel mundial (10,3%), tras Estados Unidos (26,4%) y Francia (20,7%), y por de-
lante del Reino Unido (6,7%).

El primer sector receptor de inversion, en 2019, fue el de las telecomunicaciones, con un 15%
del total, sequido por la industria quimica (14,3%), almacenamiento y actividades anexas al
transporte (14,2%) y fabricacién de vehiculos a motor (12,9%). El sector financiero, tradicional-
mente el preferido, redujo su participacion del 53,7% de 2018 hasta el 4,3% en 2019. Con respecto
a la distribucion sectorial, la inversion espanola presenta un grado notable de diversificacion.

Es cierto que la situacién actual aconseja que debemos ser, ante todo, realistas, pero no por
ello dejar de ser optimistas, porque América Latina y el Caribe es una gran region del mun-
do, aunque la crisis del coronavirus tendra consecuencias hondas y hasta hoy desconocidas;
pero, a la vez, también se abren nuevos espacios y marcos operativos que ofrecen oportuni-
dades y desafios, poniendo a prueba el liderazgo de Espafia como primer inversor europeo y
segundo mundial tras Estados Unidos. Para la situacion y las perspectivas de las inversiones
en Ameérica Latina y el Caribe, véase el Cuadro 1, y para una vision de futuro, véase el Cuadro 2.

8 SECRETARIA DE ESTADO DE COMERCIO (junio, 2020), Relaciones bilaterales Espafia-Latinoameérica y El Caribe. Ministerio de
Industria, Comercio y Turismo. Gobierno de Espana.
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CUADRO 1

Situacion vy perspectivas de las inversiones espaiiolas en América Latina y el Caribe

1. Acumulacién delalED en
un ndmero reducido de
paises y empresas.

2. Concentracién en
el sector servicios,
teniendo en cuenta
que se encuentra sujeto
a cambios rapidos
segUn la ideologia de
los Gobiernos y muy
expuesto ala regulacion
v a la opinién publica.

3. Laimagenyla
percepcién empresarial
que se proyecta
distorsiona la verdadera
dimensién, capacidad vy
potencia, lo cual exige
esfuerzos continuados
para mejorarla.

4. Se consideraala
empresa espafiola como
una consumidora de
tecnologfas avanzadas,
pero carente de
capacidad para producir
investigacion, desarrollo
e innovacion.

5. Imagen negativa,
derivada principalmente
de las transferencias de
rentas hacia el exterior.

. Falta de unamarca
de referencia que
identifique la Marca
Espafia como avanzada,
segura y moderna.

Fuente; Elaboracion propia.
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Numero limitado de grandes
empresas, especialmente
en el mercado brasilefio y
mexicano.

. Efecto negativo por la venta

de empresas y bancos lideres
0 deseos de abandonar sus
Nnegocios.

. Pocos resultados positivos

en términos de spilloveren Ia
estructura productiva local.

. Bajo nivel de encadenamiento

productivo con proveedores
locales.

. Fuerte competencia en todos

los sectores de servicios.

Seguridad juridica y problemas
de gobernabilidad regional.

Cambios politicos que
impulsan la nacionalizacion, el
control y la participacion del
Estado especialmente en el
sector de los servicios.

Bajo crecimiento y retroceso
econémico en los principales
paises vy bloques comerciales.

Amplia vulnerabilidad frente
a una crisis econémica

y sanitaria como la de la
covid-19.

10. Fuerte riesgo de

depreciacién monetaria
en los mayores paises
receptores de inversiones
(Brasil y México).

1. Vocacién de

permanencia en los
paises, aunque con
cambios en los Ultimos
tiempos.

. Adaptacion rapida a la

cultura, a los requisitos
y alos estandares
locales.

. Posicién dominante en

importantes mercados
y en el conjunto de la
region.

. Liderazgo en el sector

de banca, concesiones,
telecomunicaciones,
construccién y turismo.

. Alta capacidad para

gestionar tecnologfas
avanzadas y ponerlas
en valor.

. Dinamismo tecnolégico

en el desarrollo de
nuevos productos
en el sector servicios.

. Implantacién de nuevos

servicios, beneficiosos
para los consumidores.

. Organizacion, eficiencia

y alta capacidad de
gestion.

. Habilidades y

conocimiento de

los mercados para
aprovechar ventajas y
ganar competitividad.

1. Presencia en

las principales
economias y
bloques comerciales
regionales.

. Amplio espacio para

el crecimiento de los
sectores de servicios
debido a los bajos
niveles de consumo
y a la creciente
concentracion
urbana.

. Consumidores avidos

de tecnologias,
relacionadas con la
fuerte urbanizacion.

. Aumento del nivel

de encadenamiento
productivo con
proveedores locales.

Junio [ 2021

>



La situacién actual y perspectivas de las inversiones energéticas y el sector eléctrico en América Latina
6.La situacion de la economia latinoamericana: perspectivas de las inversiones energéticas y el sector eléctrico 43

CUADRO 2
Visién de futuro de las empresas espaiiolas en América Latina y el Caribe

Visién | Visién Il
Inversion en nuevas areas geograficas Inversion y/o desinversion

* Invertir preferentemente en areas desarrolladas. ¢ Nuevas inversiones-desinversiones en la Alianza del
* Invertir selectivamente en la UE, EE. UU, Canadd y Pacifico.
Australia. * Nuevas inversiones-desinversiones en Mercosur.

* Invertir-desinvertir selectivamente en paises emergentes ¢ Nuevas inversiones selectivas por paises.

EUropeos. » Nuevas inversiones con socios locales, regionales o
* Invertir en pafses emergentes asiaticos. extrarregionales.

Vision Il Vision IV

Ante las nuevas oportunidades Ante los cambios estructurales

¢ Potenciar negocios de valor afiadido. , '
e e (ontribuir al cambio del modelo productivo.

¢ Potenciar negocios ambientales, agua, infraestructuras,
Ciudades inteligentes.

e (Contribuir al desarrollo de las infraestructuras.

e (ontribuir al desarrollo de la responsabilidad social y

e Potenciar fusiones y adquisiciones locales y regionales. , ,
buen gobierno corporativo.

e Potenciar alianzas y acuerdos estratégicos locales

ional e (Contribuir a reforzar las instituciones.
y regionales.

Fuente: Elaboracion propia.
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El Instituto de Estudios Econémicos en colaboracion con el Banco Mundial, y concre-
tamente con la Regién de América Latina y el Caribe, ha organizado su Il Conferencia
Anual 2021 cuya tematica ha sido «La situacion actual y perspectivas de las inver-
siones energeticas y el sector eléctrico en Ameérica Latina. Su incidencia sobre las
empresas espanolas».

Constituye un tema de gran trascendencia, dadas las relaciones econémicas y comer-
ciales de Espana con esta region tan importante del mundo. La Conferencia conté con
la participacion del presidente del IEE, quien realizo la «apertura y presentacion», y
del economista jefe para la Region de América Latina y el Caribe del Banco Mundial,
que pronuncié la «conferencia magistral». Asimismo, se conté con un conjunto de
relevantes analistas pertenecientes a diversas instituciones espanolas que operan en
Ameérica Latina. Como representacion institucional, estuvieron presentes la Funda-
cion Euro-América, el Instituto de Crédito Oficial, el Banco de Espana, la Secretaria

General Iberoamericana y la Asociacién de Empresas de Energia Eléctrica, AELEC.

La Conferencia reunié también a directivos y expertos del sector energético-eléctrico,
funcionarios del sector publico y académicos; todos ellos compartian su interés por
la situacion de la economia latinoamericana y por el desenvolvimiento de las inver-
siones energéticas espanolas en esta area economica, dado que América Latina y el
Caribe es muy importante para Espana, no solo desde el punto de vista econémico
sino también por los lazos histoéricos y culturales que nos unen.
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