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16. DESAFIOS EN EL DISENO INSTITUCIONAL DE UNA
BANCA DE DESARROLLO

Beatriz von Loebenstein Weil’

Resumen

La creacién de una banca nacional de desarrollo es una novedad en el ordena-
miento juridico chileno, puesto que tiene ciertas caracteristicas que la diferencian
de otras instituciones de fomento productiva chilenas. El objeto de este articulo es
revisar las implicancias juridicas y de disefio institucional que conlleva la creacion
de una entidad de esta naturaleza. Para cumplir con este objetivo, se revisara el
universo de instituciones de fomento que existen actualmente y las regulaciones
constitucionales sobre actividad empresarial estatal y la regulacion de las empre-
sas publicas. A partir de este contexto institucional y marco juridico se plantearan
algunos desafios relacionados con la introduccién de este tipo de instituciones.
Esos desafios combinan elementos juridicos y de técnica legislativa, con decisio-
nes politicas sobre el rol del Estado en la economia.

1. Introduccién

Las bancas de desarrollo son entidades financieras publicas mandatadas legal-
mente a cumplir con un determinado objetivo de desarrollo socioeconémico.
En el mundo existen alrededor de 450 bancos de desarrollos, repartidos de igual
manera entre paises de altos ingresos e ingresos medios. Su creacion obedece a
periodos histdricos y contextos determinados; asi, se crearon luego de la Segun-
da Guerra Mundial y tras la desintegraciéon de la Union Soviética. En décadas

1 Abogada Universidad de Chile, M.A. Teoria Politica Goethe-Universitit Frankfurt am Main, LL.M Univer-
sity College London. Docente de Derecho Administrativo, Universidad Diego Portales. beatriz.vonloebens-
tein@mail.udp.cl
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recientes, se han vuelto relevantes a propdsito de las demandas de transformacion
verde, desarrollo sostenible y la crisis climatica.> Actualmente, en Chile, existen
diversas instituciones que cumplen funciones de este tipo, pero no estan organi-
zadas como bancos con un mandato de desarrollo. Por tanto, su creacion es una
innovacién juridica e institucional, que conlleva un desafio de disefio, organica,
definicion de competencias, viabilidad presupuestaria particulares, entre otros.

El objetivo de este articulo es revisar algunos de los desafios juridicos y nor-
mativos particulares de la creacion de una banca de desarrollo, y plantear algunas
preguntas y discusiones a partir de estos desafios.

La forma de abordar este objetivo es en primer lugar, referirse al concepto de
banca de desarrollo y las funciones que cumplen. En segundo lugar, se revisaran
las instituciones de fomento productivo que existen actualmente en Chile para
ilustrar el contexto institucional en que se insertaria una nueva instituciéon. En
tercer lugar, se mencionard brevemente a la regulacion constitucional y legal de
la materia, que otorga el marco juridico del que derivan los desafios de disefio
institucional. En cuarto lugar, se plantearan algunos desafios institucionales que
requieren definiciones legales mas alla del mero marco regulatorio, y que son par-
ticulares de este tipo de instituciones.

La introduccion de este tipo de instituciones es también una innovacion sobre
los fines del Estado y en particular del rol de éste en la economia. Las finalidades
del Estado no son estaticas, sino que evolucionan y se transforman, y la Admi-
nistracion con las herramientas del Derecho Administrativo es quien ejecuta las
finalidades del Estados a través de las politicas publicas.’ La banca de desarrollo
conjuga funciones de fomento y de actividad empresarial de la Administracion,
pero sus implicancias e impacto suponen revisar las posibilidades de intervencion
del Estado en la economia y los principios de subsidiariedad y de neutralidad
competitiva.

2. ¢Qué es una banca de desarrollo?
Las bancas nacionales de desarrollo son instituciones financieras que ofrecen

sus servicios de acuerdo con un mandato legal de desarrollo o fomento en un
sector socioecondmico especifico, segmento de mercado o industria. Se trata de

2 Ejemplos de bancas de desarrollo creadas desde el 2010 incluyen Financiera de Desarrollo en Colombia,
Green Investment Bank en Reino Unido, Banco de Fomento de Portugal.

3 Villar Palasi, José Luis, “La actividad industrial del Estado en el derecho administrativo”, en Revista de Ad-
ministracion Publica, (Centro de Estudios Politicos y Constitucionales), 1950, p. 54, 57.
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instituciones financieras que cumplen un objetivo de politica publica que se en-
cuentra estrechamente ligado al desarrollo econdmico del pais, pero que funciona
como una entidad separada, con presupuesto y balance diferenciado de la Admi-
nistracion.*

Las bancas de desarrollo pueden cumplir diversos objetivos de desarrollo.
En primer lugar, buscan superar fallas de mercado derivadas de asimetrias de
informacion, externalidades, costos de transaccion, barreras a la entrada o con-
centracion de mercados. En este sentido, una funcién comun de las bancas de de-
sarrollo es la inclusion financiera, que corresponde a todas las iniciativas publicas
y privadas que ofrecen servicios a hogares y a empresas que enfrentan dificultades
para acceder a servicios financieros.” La dimensiéon productiva se enfoca en la
inclusion financiera de micro, pequenas y medianas empresas (MiPymes) a través
de créditos directos, o garantias y fondos de cobertura que cubran sus créditos con
instituciones financieras (intermediacién financiera).

En décadas recientes, este tipo de instituciones han diversificado su rol y los
instrumentos que utilizan. Asi, se han enfocado en un rol de financiamiento de
proyectos de largo plazo, industrializacion y desarrollo de capital, inversiones
focalizadas o dirigidas tales como I+D o la industria de capital de riesgo, y la
promocion de la inversion en desafios colectivos como la crisis climatica. En este
sentido, se trata de instituciones que no so6lo atienden fallas de mercado, sino que
crean mercados a través de diversos instrumentos e iniciativas.®

La tarea de crear mercados nuevos se puede materializar a través de la inver-
sion directa para impulsar una estrategia de desarrollo, pero también movilizando
recursos privados. Es precisamente en esta tltima funcién donde las bancas jue-
gan un rol en la innovacién financiera, pues bancarizan sectores que tradicional-
mente no lo estaban. El financiamiento verde o la transicién econdmica verde
son un buen ejemplo de este tipo de practicas. Las bancas de desarrollo pueden
invertir y financiar proyectos de largo plazo e intensivos en capital que tienen por
objeto mitigar las consecuencias del cambio climatico. Al financiar este tipo de
proyectos, nuevos segmentos econémicos o industrias se vuelven atractivas para

4 Gutiérrez, Eva Gutiérrez y Kliatskova, Tatsiana, National Development Financial Institutions: Trends, crisis
response activities, and lessons learned. EFI Insight-Finance, (World Bank), 2021, p. 9.

5  Pérez, Esteban y Titelman, Daniel (eds), La inclusion financiera para la insercién productiva y el papel de la
banca de desarrollo, (CEPAL), 2018, p. 21.

6  Mariana Mazzucato y Caetano Penna “Beyond market failures: the market creating and shaping roles of
state investment banks’, en J. Econ. Policy Reform, 19 (4), (Routledge), 2016, p. 307.
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capitales privados.” De esta forma, pueden ayudar a movilizar fondos adicionales,
disenar los marcos de politica necesarios e implementar proyectos efectivos que
puedan mostrar la viabilidad de ciertas inversiones verdes, como en las energias
renovables.

En tercer lugar, los bancos de desarrollo pueden cumplir un rol contraciclico
en tiempos de crisis, cuando los préstamos privados caen abruptamente o colap-
san, especialmente durante y después de las crisis financieras. Los bancos priva-
dos tienen generalmente un comportamiento prociclico, aumentado por el hecho
de que se han centrado en ganancias de corto plazo y bajo riesgo, y estan poco
interesados en financiar proyectos productivos de largo plazo y alto riesgo.®

La tasa de crecimiento de los préstamos es mayor en los bancos privados pro-
medio en tiempos normales en comparacion con los bancos publicos promedio.
Sin embargo, durante las crisis financieras, la tasa de crecimiento de créditos de
los bancos privados disminuye mientras que el de los bancos publicos aumenta.
Esto se debe a que el objetivo de los bancos ptblicos es precisamente promover
el desarrollo econémico, lo que abarca la estabilizacion y recuperacién econémi-
ca. Ademas, los bancos publicos sufren menos retiros de capital en caso de crisis
severas, pues cuentan con una garantia estatal implicita. Finalmente, en tiempos
de crisis, resulta mas facil capitalizar a los bancos publicos pues se puede hacer
directamente a través del Estado, a diferencia de la banca privada que debe salir
al mercado a hacerlo.’

Luego, al tener una relacién con los gobiernos, los bancos de desarrollo son
instituciones apropiadas para atender a situaciones contingentes de emergencia.
Por ejemplo, fue a través de bancas de desarrollo que los paises canalizaron sus
ayudas en el marco de la crisis econémica derivada de la pandemia de Covid-19,
con instrumentos de refinanciamiento de deuda, créditos a tasa mas baja, compra
de deuda, entre otros.

Las bancas de desarrollo tienen por objeto servir una finalidad publica de
desarrollo econdmica y por tanto son una manifestacion de intervencion estatal

7 Griffith-Jones, Stephany, Attridge, Samantha, Gouett, Matthew, Securing climate finance through national
development banks, ODI Report, (Overseas Development Institute) 2020, p. 10-11.

8  Mariana Mazzucato y Caetano Penna (2016). Op.cit.

9  Brei, Michael, y Schclarek, Alfredo, The Countercyclical Behavior of National Development Banks in Latin
America and the Caribbean. BNDES/CAF/IPD Project, (University of Columbia, mimeo) 2017, p. 13

10 Eva Gutiérrez and Tatsiana Kliatskova (2021), Op.cit, p. 42.; CEPAL, Comité Plenario 3 de diciembre de
2021, “La Respuesta de la Banca de Desarrollo ante el Covid-19 y su Papel en la Recuperacion Sostenible”
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en la economia."” Respecto a su naturaleza juridica, a nivel comparado la gran
mayoria de las bancas de desarrollo se organizan como empresas publicas, y en
algunos casos como empresas de propiedad mixta, con una propiedad estatal
mayoritaria.””’Ademds, en los distintos paises también existen diversos 6rganos de
la Administracion que cumplen algunas tareas propias de un banco de desarrollo,
pero estan constituidas como agencias de desarrollo o fomento. Este es el caso en
Chile de la Corporacién de Fomento a la Produccion (Corfo) y el Instituto de Desa-
rrollo Agropecuario (INDAP).

Si bien se trata de bancos y ofrecen instrumentos financieros, no funcionan
como una banca comercial, pues no son una banca de ahorro. Lo que caracteriza
a estas instituciones es que ofrecen instrumentos financieros como créditos direc-
tos, garantias a créditos otorgados por otras instituciones, equity, financiamiento
de capital de riesgo y cuentas de ahorro, y en menor medida leasing y factoring."
Ademas, es usual que ofrezcan instrumentos no financieros, como subsidios y
asistencia técnica.

Conforme a lo anterior, las bancas nacionales de desarrollo se enmarcan en las
funciones de fomento y actividad empresarial de la Administracién del Estado.

La actividad de fomento de la Administracién corresponde a las ayudas o in-
centivos de parte de la Administracion del Estado a ciertos sectores privados con
el objeto de promover el desarrollo social y econémico de determinado sector. En
Chile, hay diversas instituciones de fomento, como la Comisiéon Nacional de Riego o
el Servicio Nacional de Pesca, que buscan la promocién de sectores socioeconémi-
cos determinados. La Empresa Nacional de Mineria (ENAMI) cumple una funcion
de fomento a la pequefa mineria, actuando como poder de compra de la pequena y
mediana mineria, para luego refinar el mineral y venderlo a una mayor escala.

Por su parte, la actividad empresarial de la Administracion se refiere al de-
sarrollo por parte de organismos de la Administracion de actividades econémi-
cas organizados como empresas en determinadas dreas. Son empresas estatales
aquellas en que el Estado directa o indirectamente es su duefio o tiene una par-
ticipacion mayoritaria (mds del 50%), o bien puede designar o hacer designar a
la mayoria de su directorio o administracién. En Chile existen hoy dos formas
juridicas de la actividad empresarial estatal: las empresas publicas creadas por ley
y las sociedades del Estado.

11 Bermudez, Jorge, Derecho Administrativo General, (Thomson Reuters), 2014, p. 421.
12 World Bank, Survey of National Development Banks, (World Bank), 2018, p. 12

13 Eva Gutiérrez and Tatsiana Kliatskova (2021), Op.cit, p. 15.
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Las empresas publicas creadas por ley son entidades creadas por ley, tienen
personalidad juridica de derecho publico, con patrimonio y autonomia para
gestionarlo. Son érganos funcionalmente descentralizados y forman parte de la
Administracion del Estado conforme a la Ley de Bases de la Administracion del
Estado.' Las sociedades del Estado, por su parte, son entidades con personalidad
juridica de derecho privado, organizadas como sociedades anénimas, regidas por
el derecho comun en que el Estado es propietario del 50% o mas de sus acciones.
Enmarcar a las bancas de desarrollo en estas funciones tradicionales de la Admi-
nistracion permite identificar mds claramente el marco juridico y regulatorio que
resulta aplicable, y los desafios asociados a esta doble funcién. Al mismo tiempo,
permite abrir el debate sobre el contenido y limites de estas funciones, pues se
trata de una institucién que no existe como tal actualmente en Chile. Dada su
naturaleza juridica de banco publico, y por los instrumentos que ofrecen, estas
instituciones pueden tener un impacto muy significativo en la implementacién de
una estrategia de desarrollo o de impulsar la politica industrial en diversos paises,
por lo que de alguna manera superan estas categorias tradicionales de fomento y
actividad empresarial, transformandose en los actores centrales de la economia en
determinados paises.'

3. Instituciones de Fomento Productivo en Chile

En Chile no existe una institucion que corresponda a todas las caracteristicas recién
mencionadas de una banca nacional de desarrollo, organizada como banca publica
que cumpla un mandato de politica publica. Sin embargo, hay diversas instituciones
que tienen competencias similares y ofrecen servicios que corresponden tipicamen-
te a una banca. Los principales actores son Corfo y BancoEstado.

La Corfo es un servicio publico descentralizado, con personalidad juridica y
patrimonio propios, que se relaciona con el Presidente a través del Ministerio de
Economia, Fomento y Turismo. Conforme al articulo 22 de la Ley N° 6.640 que la
crea, Corfo era la encargada de desarrollar un plan de fomento de la produccién
nacional. Hoy tiene una funcién de apoyo al emprendimiento, la innovacion y
la competitividad, particularmente de los pequefios y medianos empresarios a

14 Bermudez, Jorge (2014), Op. cit. p. 423. CGR, 29 de febrero de 1979, Dictamen N° 10. 492.

15 Ferraz, Jodo Carlos y Coutinho, Luciano, “Investment policies, development finance and economic trans-
formation: Lessons from BNDES”, en Structural Change and Economic Dynamics 48 (2019) 86-102; Nesz-
mélyi, Gyorgy, “The Role of Development Banks in the Economic Development of the Republic of Korea”,
Public Finance Quarterly 2019/2 (2019) 294-310.
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través de créditos, capacitacion y otros programas de fortalecimiento del capital
humano.

Los programas de fomento y los instrumentos financieros que actualmente
ofrece Corfo se concentran en la Gerencia de Inversiéon y Financiamiento, que
destina la mayor parte de sus recursos a la intermediacion financiera para per-
mitir que las micro, pequefias y medianas empresas (MiPymes) puedan acceder
a financiamiento.

Dentro de los programas de cobertura de Corfo se incluyen FOGAIN que co-
rresponde a una cobertura a préstamos de bancos e intermediarios; COBEX des-
tinado al fomento del comercio exterior; COBIN que se enfoca en la cobertura a
fomento indigena; y créditos para inversion (Pro-Inversion). Corfo cuenta también
con programas de refinanciamiento, donde fondea préstamos que otorgan los in-
termediarios financieros mediante la entrega de recursos de acuerdo con deter-
minados objetivos definidos para cada uno de sus programas, a través del Crédito
CORFO MiPyme y el Crédito Verde. Para el otorgamiento de estos préstamos exis-
ten dos alternativas: el anticipo de recursos al intermediario previo al curse de las
operaciones a los beneficiarios finales y la entrega de recursos al intermediario con
posterioridad a que se origine el financiamiento por parte de éste. Corfo ofrece tam-
bién programas a través de Instituciones de Garantia Reciproca (IGR) entregando
financiamiento para constituir fondos de garantias que tienen por objeto servir de
garantia y facilitar el acceso a financiamiento para las MiPymes.

Finalmente, Corfo ofrece financiamiento para programas de capital de riesgo.
Corfo otorga recursos a los Fondos de Inversion Privados en modalidad de deu-
da, apalancando el capital privado del Fondo hasta entre 100% y 300%, segun el
programa en que participe. Esto fondos son administrados por Administradoras
de Fondos que invierten en capital de pequefias y medianas empresas con deter-
minado perfil.

Corfo es la principal agencia de fomento productivo del pais, pero no es una
banca de desarrollo. Segun se profundizara mas adelante, Corfo no esta organizada
como empresa publica ni como banco; no cuenta con un gobierno corporativo ni
administracion especializada en temas financieros, no tiene contabilidad separada,
ni estados financieros independientes; y no puede invertir en capital, entre otros.

BancoEstado, por su parte, es una empresa publica creada por ley en 1953 a
partir de la fusiéon de la Caja Nacional de Ahorros, Caja de Crédito Hipotecario,
Caja de Crédito Agrario e Instituto de Crédito Industrial. BancoEstado opera
como banca comercial y compite con los bancos privados, pero tiene un rol im-
portante de inclusion financiera.
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BancoEstado ofrece servicios de banca universal, ofreciendo todos los servi-
cios e instrumentos propios de una banca comercial. Ademas, permite el acceso
a servicios bancarios a sectores de la poblacion que no tendrian acceso de otra
forma, a través de la CuentaRut y créditos hipotecarios.

En su dimensién mas productiva BancoEstado es la principal institucion de
crédito a MiPymes. Las microempresas se atienden a través de la filial BancoEsta-
do MicroEmpresas, y las pequefias empresas son gestionadas como una linea de la
banca universal. BancoEstado ofrece cuentas de ahorro especiales para empren-
dedores, seguros, leasing, asi como asesoria integral.

BancoEstado es el administrador del Fondo de Garantia para Pequefios Em-
presarios (FOGAPE), conforme al Decreto Ley N° 3.472. Este corresponde a un
fondo estatal que tiene por objeto garantizar un porcentaje de capital de los cré-
ditos, operaciones de leasing y otros instrumentos de financiamiento que institu-
ciones publicas y privadas entreguen a micro y pequefias empresas, exportadores
y organizaciones de pequefios empresarios.

BancoEstado es un banco publico pero que no tiene objeto (principal) pero no
tiene un mandato para apoyar o fomentar el desarrollo de un determinado sector
socioeconémico.

Existen ademas otras instituciones publicas que ofrecen instrumentos finan-
cieros en sectores econémicos especificos: el INDAP, ENAMI y el Fondo de In-
fraestructura S.A.

En primer lugar, INDAP es un servicio publico creado en 1962 dependien-
te del Ministerio de Agricultura y que tiene por objeto “promover el desarrollo
economico, social y tecnolégico de los pequeios productores agricolas y campe-
sinos, con el fin de contribuir a elevar su capacidad empresarial, organizacional y
comercial”.

Se trata de una institucion de fomento que atiende a un sector especifico y,
dentro de este sector, s6lo a usuarios/as registrados/as, quienes deben reunir los
siguientes requisitos, conforme al articulo 13 de la Ley 18.910 del Instituto de
Desarrollo Agropecuario:

Activos no superiores a 3.500 UE. Para acreditar el requisito de activos no
superiores a 3.500 UE, INDAP utiliza la variable de calificacion socioeconémica
obtenida del Registro Social de Hogares;

Explotar una superficie de terreno de hasta 12 hectareas de riego bésico o, vivir
y trabajar en el campo;

Ingresos principalmente provenientes de la explotacién agricola o actividad
silvoagropecuaria.
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Su actividad de fomento se ha centrado en la agricultura campesina familiar
y en la produccién de alimentos, principalmente hortalizas. INDAP ofrece crédi-
tos para financiar parcialmente el capital de operacion de pequefios empresarios
agropecuarios, financiar parcialmente capital de trabajo, créditos para inversiones
en activos fijos, entre otros. Ademas, ofrece diversos instrumentos no financieros
tales como el Programa de Desarrollo Local - Prodesal y el Programa de Desarro-
llo Territorial Indigena (PDTT).'

En segundo lugar, ENAMI es una empresa publica creada por ley en 1960 a par-
tir de la fusion de la Caja de Crédito Minero y la Empresa Nacional de Fundiciones.
Se relaciona con el Presidente/a de la Republica a través del Ministerio de Mineria.
ENAMI se ha centrado en tres tareas principales (1) el fomento de la pequena y
mediana mineria a través de diversos instrumentos financieros, como créditos, y no
financieros, la exploracion de recursos mineros, la planificacién minera, asistencia
técnica, desarrollo de estudios, asesoria en la preparacion y evaluacion de proyectos;
(2) actuar como poder de compra de la pequefia y mediana mineria parar agregar
valor a través de refinerias y plantas de beneficio del producto final; y (3) la comer-
cializacion de productos mineros.

En 2003 se dict6 el Decreto Supremo N° 76 que establece la Politica de Fo-
mento de la Pequefia y Mediana Mineria, con el objeto de generar las condiciones
necesarias para que la actividad de la pequena y mediana mineria se desarrolle
en forma econdmicamente sustentable y permitir su acceso a los mercados. En
la compra de metales a pequefios productores, ENAMI utiliza un mecanismo de
estabilizacion para atenuar los ciclos de precios bajos.

Los instrumentos de fomento aplicados a través de ENAMI son los siguientes:

«  Un fondo de capital de riesgo destinado a apoyar el reconocimiento de
reservas mineras.

o Desarrollo de capacidades competitivas en los ambitos de gestion em-
presarial y tecnologica, lo que se traduce en capacitaciones, asistencia técnica y la
realizacion de estudios.

«  Créditos para desarrollo destinados al mejoramiento de la productividad
y para permitir la entrada en operacion de proyectos mineros.

o Poderes de compra de minerales concentrados y precipitados, y provee
servicios de beneficio de minerales.

16 Correa, Felipe, Dini, Marco y Letelier, Leonardo, Analisis del sistema publico de apoyo al desarrollo produc-
tivo en Chile desde un enfoque multinivel, Documentos de Proyectos (LC/TS.2021/215/Rev.1), Santiago,
Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2022, p. 65y ss.
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En tercer lugar, el Fondo de Infraestructura es una empresa publica creada en
2018, que se relaciona con el Ejecutivo a través del Ministerio de Obras Publicas,
cuyas operaciones comenzaron en enero de 2019. De acuerdo a la ley que la crea
tiene por objeto el “financiamiento e inversion referidas a proyectos de infraes-
tructura, asi como el desarrollo, a través de terceros no relacionados, de los ser-
vicios anexos a los mismos, incluyendo su construccion, ampliacién, reparacion,
conservacion y explotacion, en conformidad y con estricta sujecion a lo dispuesto
en la ley”

Para el desarrollo de su objeto, la sociedad podra:
 Financiar o invertir en proyectos de infraestructura, directamente o a través

de terceros, asi como elaborar y realizar los estudios necesarios para tales pro-
yectos;

o  Construir, ampliar, reparar, conservar, explotar y desarrollar, solo a través de
terceros no relacionados, dichos proyectos de infraestructura;

« Realizar gastos o inversiones de caracter fisico o financiero, para nuevos pro-
yectos, fomentando su construccion y desarrollo, en la forma que determine
el Directorio velando por mantener la solvencia de la empresa;

o emitir instrumentos financieros de deuda, de garantias y otros autorizados
expresamente por el directorio,

o Constituir sociedades andnimas filiales o coligadas para cumplir su objeto
previa autorizacion de la Junta de Accionistas,

« En general, ejecutar todos los actos y celebrar todos los contratos tendientes a
cumplir con el objeto de la sociedad; y (g) Realizar las demas actividades que
expresamente se establezcan en la Ley;

o Realizar las demas actividades que expresamente se establezcan en la Ley.

La empresa se encuentra en una etapa inicial de desarrollo y actualmente se
ha centrado en proyectos relacionados con la revitalizaciéon de barrios civicos,
viviendas de integracion social, infraestructura digital, infraestructura de trans-
porte publico (es duefa de terminales para buses de transporte publico metropo-
litano), y desalacion de agua para la agricultura.

Finalmente, existen una serie de organismos publicos que ofrecen instrumentos

no financieros, principalmente subsidios, asistencia técnica y capacitaciones,

como es el caso del Servicio de Cooperacion Técnica (Sercotec), el Fondo de Soli-
daridad e Inversion Social (FOSIS), la Corporacidon Nacional Forestal (CONAF),
la Comisién Nacional de Riego (CNR), el Servicio de la Mujer e Identidad de

Género, entre otras. Corfo, BancoEstado, INDAP y ENAMI también ofrecen ins-

trumentos no financieros.
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4. Bancas de desarrollo como empresas ptiblicas

Como se menciono, las bancas de desarrollo son normalmente entidades orga-
nizadas como empresas publicas y con la naturaleza juridica y caracteristicas de
un banco, que cumple un mandato de desarrollo. Es justamente la combinacién
de estos elementos los que constituyen la innovacién institucional. Esta forma
de organizacién presenta algunas ventajas respectos a las agencias de desarrollo,
tipicamente constituidas como servicios publicos.

En primer lugar, la organizacién como empresa permite tener un gobierno
corporativo, gestion de riesgo y capital humano especializado, y guiado por las
mejores practicas internacionales. En una empresa, se puede separar la adminis-
tracion de los drganos de control, incorporar regulacion de conflictos de interés,
inhabilidades, condiciones de renovacion, entre otras. La creacidén de un direc-
torio especializado e independiente permite separar la gestion de la empresa de
los ciclos politicos, por ejemplo, al establecer la renovacion parcial del directorio.
Actualmente, por ejemplo, el 6rgano superior de Corfo es el Consejo Corfo com-
puesto por ministros/as y el Vicepresidente Ejecutivo. Por supuesto que la sola
organizacién como empresa no garantiza esta independencia; en los directorios
tanto de BancoEstado como de ENAMI, se mantiene una fuerte vinculacion con
el gobierno de turno."”

La organizacién como empresa supone también establecer un estatuto socie-
tario que regule politicas internas, mejores practicas, areas de especializacion.
Luego, la organizacién como empresa publica y no como servicio publico otorga
mayor flexibilidad en las condiciones de contratacion, permite atraer y retener
talentos y generar capacidades técnicas especialistas en temas financieros, pero
también en las areas que la banca busca potenciar.

En segundo lugar, presenta una mejora en el manejo presupuestario y contable.
Los servicios publicos tienen un presupuesto autorizado por la Ley de Presupues-
tos de forma anual y cualquier aumento debe ser autorizado por la Direccion de
Presupuestos. Las empresas publicas también tienen un presupuesto anual, pero
tienen mayor flexibilidad en su uso. Lo que resulta fundamental es la posibilidad
de invertir como accionistas, endeudarse y utilizar las utilidades que generan.

La organizacién como empresa conlleva también la incorporaciéon de normas
de contabilidad adecuadas para una entidad bancaria. La Gerencia de Inversién y
Financiamiento de Corfo, a cargo de ofrecer los programas de garantia, no tiene

17 Enel caso de BancoEstado, 6 delos 7 integrantes del Consejo Directivo son designados por el/la Presidente/a;
en ENAMI, el/la Presidente/a del Directorio es la Ministra de Mineria, y el subsecretario el Vicepresidente.
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estados financieros independientes, lo que dificulta la evaluacion de su gestion y
la aplicacion de estandares regulatorios.

La creaciéon de una empresa publica permite que la contabilidad de los instru-
mentos financieros se lleve como una unidad econdmica independiente, reflejan-
do ingresos y gastos separados de otros programas de fomento u otros gastos del
servicio publico. Esto es relevante, pues todas las instituciones de fomento del pais
que actualmente ofrecen instrumentos financieros, también ofrecen programas
no financieros.

En tercer lugar, una empresa permite incorporar una mejor gestion de riesgos
financieros. Una adecuada gestion de riesgos requiere que la institucion a cargo
de estas politicas tenga equipos con altos grados de experiencia en materia finan-
cieray lleve a cabo procesos tales como provisiones en el origen, clasificaciones de
riesgo y gestion actuarial.

A su vez, una institucion especializada facilita la comparacion con otras enti-
dades internacionales que desarrollan programas similares, lo que genera incen-
tivos para una mejor gestion y facilita la evaluacion del desempeio de la entidad.
La organizaciéon como empresa determina una parte importante de la innova-
cidn institucional en la materia, pues las instituciones que existen actualmente en
Chile no corresponden a una empresa ni a una banca. Sin embargo, las ventajas
mencionadas no se encuentran garantizadas, sino que van a depender del disefio
institucional adecuado.

5. Regulacién constitucional y legal

Establecido el contexto institucional en que se sitda la discusion, es relevante revi-
sar someramente la regulacion constitucional y legal aplicable.

La actividad empresarial del Estado se encuentra regulada a nivel constitucio-
nal. El articulo 19 N° 21 de la Constitucion consagra la posibilidad del Estado de
desarrollar actividades empresariales bajo ciertos requisitos: requiere una ley de
quérum calificado que lo autorice y lo sujeta en el ejercicio de estas actividades a
las normas de derecho comun.

Existen otras normas constitucionales que regulan a las empresas publicas. La
actividad empresarial el Estado también esta regulada a propdsito de las materias
de ley. Asi, el articulo 63 N° 9 de la Constitucion establece que es materia de ley
las normas “con arreglo a las cuales las empresas del Estado y aquellas en que
éste tenga participacion puedan contratar empréstitos, los que en ningun caso,
podran efectuarse con el Estado, sus organismos o empresas”. Esto se refiere a la
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posibilidad de pedir préstamos. Ademds, consagra la prohibiciéon de que dichos
préstamos provengan del Estado o de otras empresas publicas. Esta prohibicién
tiene por objeto evitar que las empresas publicas tengan prerrogativas por sobre
las empresas privadas en materia de endeudamiento y acceso al crédito, a través
de préstamos del Estado o de otras empresas publicas.

Luego, se establece en el articulo 65 inciso cuarto n°2 que el Presidente/a de la
Republica tendrd la iniciativa exclusiva de los proyectos de ley que creen nuevas
empresas del Estado.

De las disposiciones citadas y de las actas de la Comision de Estudios de la Nueva
Constitucion se ha construido el principio de subsidiariedad de Estado en materia
econdmica. Este principio supone que la intervencion estatal es subsidiaria y solo se
admite en caso de falencia o de insuficiencia del mercado." Esto es aplicable a dis-
tintas areas como salud, educacién y pensiones, y la provision de servicios basicos.
En Chile, se optd por privatizar estas dreas y servicios y crear superintendencias a
cargo de fiscalizar el comportamiento de los privados en determinados mercados.
En materia empresarial, el principio de subsidiariedad implica que la intervencién
estatal es excepcional y que Estado s6lo debe realizar actividades econémicas de
forma directa cuando los privados no quieren o no pueden hacerlo. La actividad
empresarial estatal debe estar orientada al bien comun o en areas en que los parti-
culares no estén logrando un desarrollo adecuado.”

Luego, una segunda linea de regulacion se refiere a las normas presupuestarias
de estas empresas. Las empresas publicas estan sujetas al control de la Direccién de
Presupuestos y su presupuesto anual debe ser autorizado y aprobado por la ley de
presupuestos. el articulo 11 de la Ley N° 18.196 sobre Normas Complementarias
de Administracion Financiera, Personal y de Incidencia Presupuestaria, establece
la forma, contenido y oportunidad en que se deben rendir los balances generales
y demas estados financieros anuales debidamente auditados.

Las empresas publicas deben operar en sus actividades financieras ajustadas a un
presupuesto de operacion, un presupuesto de inversiones y un presupuesto de con-
tratacion, desembolso y amortizaciones de créditos, los que deberan ser operados a
través de un Presupuesto Anual de Caja. Este Presupuesto Anual debe ser aprobado
por decreto exento conjunto de los Ministerios de Hacienda y de Economia, Fomento
y Turismo, ademas de ser suscrito por el Ministerios a través del cual se relaciona la
respectiva empresa con el Ejecutivo (articulo 11 inciso tercero de la Ley N° 18.196).

18 Moderne, Franck, Principios Generales del Derecho Publico, (Editorial Juridica de Chile), 2005, p. 174.

19 Fermandois, Arturo, Derecho Constitucional Econémico, (Ediciones Universidad Catdlica de Chile), 2001, p. 73
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Luego, existen diversas restricciones aplicables a las empresas publicas, de las
que mencionaré algunas.

Conforme al articulo 44 del Decreto Ley 1263 Organico de Administracion
Financiera del Estado, los actos de las empresas del Estado que de cualquier modo
puedan comprometer el crédito publico, sélo podran iniciarse previa autorizacion
del Ministerio de Hacienda. Esto implica que cualquier inversion significativa
requiere autorizacion previa del Ministerio de Hacienda.

El articulo 29 del mismo Decreto Ley sefiala que el/la Ministro/a de Hacienda
podra ordenar el traspaso a rentas generales de la Nacion de las utilidades netas
que arrojen los balances patrimoniales anuales de las instituciones o empresas del
Estado, determinadas segtin las normas establecidas por el Servicio de Impuestos
Internos para el pago de los tributos correspondientes.

A continuacidn, el articulo 24 de la Ley N° 18.482 establece que los estudios y
proyectos de inversion de las empresas del Estado, que involucren la asignaciéon de
recursos de un monto superior a la cantidad que anualmente se haya determina-
do, sdlo podran efectuarse si cuentan con la identificacion previa establecida por
decreto exento conjunto de los Ministerios de Hacienda y de Economia, Fomento
y Turismo; ademas de contar con un informe de evaluacién del Ministerio de
Desarrollo Social, del Sistema de empresas Publicas o de la Comision Chilena del
Cobre, segun corresponda.

En materia de endeudamiento, el articulo 68 de la Ley N° 18.591 sobre Normas
Complementarias de Administracion Financiera, Personal y de Incidencia Presu-
puestaria sefiala que las autorizaciones de gastos y el endeudamiento que consigne
el Presupuesto Anual de Caja y sus modificaciones, en ningtin caso podran ser
excedidas por la ejecucion presupuestaria del ejercicio respectivo, sin que medie
previamente la modificacién presupuestaria pertinente. La misma regla rige para
los montos autorizados para estudios y proyectos de inversion.

Finalmente, el caracter publico de estas entidades se manifiesta también en
que todas las empresas del Estado estan sujetas al control de la Camara de Dipu-
tados en el ejercicio de sus atribuciones fiscalizadoras, de la Contraloria General
de la Republica y del Consejo para la Transparencia.

6. Desafios de diseiio institucional
6.1 Gobernanza de estas instituciones

Un elemento que destaca en el disefio de una banca de desarrollo es la gobernanza
de la misma. Se busca evitar las capturas de mercado y la captura politica de estas
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instituciones, por lo que las caracteristicas del gobierno corporativo se vuelven
relevantes. El gobierno corporativo se refiere a la forma en que se organizan las
empresas, como se reparten las responsabilidad y derechos, y como se relacionan
los accionistas con la direccidon de la empresa.

En Chile, las principales normas de gobierno corporativo son la Ley 18.046
de Sociedades Anénimas, la Ley 18.045 de Mercado de Valores y la Ley 20.382 de
Gobiernos Corporativos. En el caso de las empresas publicas, la principal regu-
lacién se encuentra en las leyes que las regulan, pero ademas se hacen aplicables
estas normas de derecho comun, salvo disposicién en contrario.

Un primer desafio se deriva de los problemas de agencia, es decir entre el
propietario de la empresa (principal) y las personas a cargo de la administracion
(agente). En los bancos de desarrollo el disefio debe asegurar la independencia
del ciclo politico para realizar politicas de largo plazo y no sujetos a los cambios
de gobierno, pero al mismo tener una instancia de coordinacién con la autoridad
de turno, que le permita ejecutar determinadas politicas publicas establecidas por
los gobiernos.

Las recomendaciones en este sentido indican que los bancos de desarrollo de-
ben tener dos instancias superiores: una ejecutiva, vinculada con el gobierno, y
otra directiva a cargo de la administracion y operacion de la empresa.” En Chile,
no es comun este modelo para empresas publicas; s6lo BancoEstado tiene esta
separacion, pero en la practica es meramente formal pues coinciden la mayoria
de las personas.

Luego, es relevante determinar cudl es el 6rgano de la Administracion que
cumplird el rol de coordinador con el gobierno. Las instituciones de fomento ac-
tuales dependen de diversos ministerios y no existen instancias formales de coor-
dinacién. A nivel de empresas publicas, el Comité SEP reune a las empresas en las
que Corfo tiene participacion, pero no incluye a las empresas mineras, de energia,
de las Fuerzas Armadas, a BancoEstado, y otras. Por tanto, tampoco existen linea-
mientos generales para las empresas publicas. Incluso para las que pertenecen al
Comité SEP, este comité se concentra en temas de gobierno corporativo y gestion,
pero no en lineamientos de politica publica.

En segundo lugar, debe incorporar estdndares de gestion de riesgos, siste-
mas de control y auditoria, y evaluacion externa. Las empresas publicas en ge-
neral y los bancos de desarrollo en particular deben tener una administracion

20 Ibarguen, Alfredo, Oneto, Andrés y Gomez-Zorrilla, José, Lineamientos para el Buen Gobierno Corpo-
rativo de las Empresas del Estado, Serie Politicas Ptblicas y Transformacion Productiva, (CAF Banco de
Desarrollo de América Latina), 2020, p. 28.
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integra y eficiente, pues operan con recursos publicos. Aqui el desafio radica
en incorporar una gestion que sea sustentable financieramente, pero que per-
mita financiar proyectos o sectores de alto riesgo, de gran escala o a largo
plazo, pues eso es justamente lo que se espera de estas bancas, a diferencia de
los bancos comerciales.

Un tercer aspecto para considerar en el gobierno corporativo dice relaciéon con
las capacidades técnicas que requieren estas instituciones. Este tipo de institucio-
nes de financiamiento para el desarrollo deben tener una gobernanza especializa-
da en temas financieros y de fomento productivo, pero también especialistas en
los sectores que se quieren fomentar. Por ejemplo, si se crea un fondo de transi-
cién energética no basta con tener especialistas en finanzas, sino que es necesario
contar con conocimientos técnicos sobre generacion eléctrica, transicion justa,
evaluacion de proyectos, entre otros.

La generacion de estas capacidades es relevante también para el estableci-
miento de los criterios de elegibilidad de los proyectos que se financiaran. ;Qué
determina que un proyecto sea verde? ;Puede ser definido de antemano por un
texto legal?

Como generar estas capacidades técnicas en la creacion de la banca de de-
sarrollo es un desafio de disefio y de técnica legislativa, porque implica que la
técnica legislativa debe incorporar conocimientos de otras disciplinas. Ademas,
supone proyectar posibles tareas y anticiparse a funciones que debera cumplir en
el futuro, pues se trata justamente de instituciones que cumplen funciones con
proyeccion de largo plazo.

6.2 Mandato de la institucién

Un segundo desafio al disefiar estas instituciones es determinar la finalidad y ob-
jetivo que cumplen en el universo de politicas publicas e instrumentos de fomento

productivo. Las bancas de desarrollo deben tener un mandato claro relacionado
con una politica publica de desarrollo socioecondmico.”’ No pueden existir en un

vacio o ser creadas sin que se especifique las tareas, funciones y fines que debe
cumplir.

Como se indico antes, las bancas de desarrollo tienen por objeto hacerse car-
go de fallas de mercado, promocionar un determinado sector socioeconémico,
o crear un mercado o generar condiciones para hacerlo. En la experiencia com-
parada, hay bancos con un mandato amplio, que no se enfocan en un solo sector

21  Griffith-Jones, Stephany; Attridge, Samantha; Gouett, Matthew (2020), Op.cit, p. 11.
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economico y ofrecen instrumentos de distinto tipo. Ejemplos de esto son la Kre-
ditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) alemana, el Banco de Desarrollo de Corea del
Sur (KDB) y el BNDES de Brasil.

En otros casos, el mandato es especifico para un determinado sector de la eco-
nomia. En Latinoamérica, es comun la existencia de bancas de fomento del sector
agricola: Finagro en Colombia, Banco de Desarrollo Agropecuario de Panamd. En
otras partes es usual la creacion de bancas destinadas a financiar infraestructura
como Banobras en México o el Canada Infrastructure Bank.

Luego, el mandato puede estar reducido a ciertos instrumentos financieros.
Asi, existen muchas bancas que sdlo ofrecen servicios de intermediacion finan-
ciera, es decir que ofrecen financiamiento para cubrir otros créditos de otros
prestadores. En Chile, esto estd concentrado en BancoEstado con FOGAPE y los
instrumentos de garantia de Corfo.

En cualquiera de los modelos, es decir, ya sea que exista una sola banca con di-
versas funciones, o un sistema de bancas de desarrollo especializadas, el mandato
debe ser claro. El mandato debe especificar si serd una banca universal, si busca
apoyar un sector especifico y el tipo de instrumentos financieros que ofrecera. En
este altimo aspecto, es relevante determinar sila banca operara como entidad cre-
diticia (banca de primer piso), enfocada en intermediacion financiera (segundo
piso), si ofrecerd fondos de inversion, entre otros.

Al mismo tiempo, dado que tienen por objeto cumplir con la estrategia de
desarrollo y una determinado coordinacién con el gobierno, estas institucio-
nes deben ser flexibles y poder adaptarse a nuevas necesidades y demandas de
desarrollo. La KfW alemana se cre6 en un contexto especifico y con la misién
de liderar la reconstruccion alemana después de la Segunda Guerra Mundial.
Con el paso de las décadas ha diversificado sus tareas e instrumentos, y hoy
es la institucion encargada de financiar la transformacion verde y adaptacion
al cambio climatico de la economia alemana. Esto incluye desde créditos hi-
potecarios preferentes para hogares que incorporen tecnologia verde hasta
financiar proyectos para descarbonizar la economia como la inversion en
hidrégeno verde.

En el caso chileno, este requerimiento adquiere una relevancia particular,
pues las empresas publicas tienen giro unico, que debe ser establecido por
ley. La especialidad del giro se ha construido a partir del articulo 19 N° 21, y
supone que el legislador debe regular el objeto de estas empresas de manera
detallada, incluyendo un catalogo cerrado de actividades y negocios. Esta idea
se deriva del caracter excepcional de la actividad empresarial y del principio de
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subsidiariedad, en el entendido de que su se trata de una actividad excepcional,
sus alcances deben ser acotados e interpretados restrictivamente.*

Este equilibrio entre mandato claro y flexibilidad suficiente es un desafio im-
portante en las bancas de desarrollo. Por un lado, debe sostener una estrategia
de desarrollo de largo plazo, no contingente ni sujeta a los vaivenes electorales o
politicos, y por otro lado, deben ser instituciones que puedan adaptarse a nuevos
requerimientos, no quedar obsoletas, y capaces de hacerse cargo de los cambios
econdmicos y de demandas especificas. Incluso en bancas destinadas a un sector
socioecondmico especificos, como lo son las bancas agricolas, el mandato no debe
ser muy restringido. En el caso de INDAP, la ley establece que s6lo puede atender
a campesinos y pequefos agricultores que cumplen con ciertos requisitos, entre
los que se encuentran el tamafio de los predios y el valor de los activos. Esta li-
mitacidon parece muy restrictiva, pues no permite adecuarse, sin cambio legal, a
cambios en la realidad agricola, en precios, modificaciones en el uso del suelo,
composicion del grupo familiar, ingresos, entre otros.

El reconocer cierto ambito de flexibilidad permite que, si bien no queden
sujetas a situaciones contingentes, los bancos de desarrollo puedan activarse en
tiempos de crisis. Por ejemplo, las ayudas que se ofrecieron en muchos paises
del mundo como consecuencia de la crisis econdmica derivada de la emergencia
sanitaria del Covid-19 se canalizaron a través de bancas de desarrollo.”

6.3 Neutralidad competitiva
Un tercer desafio de disefo institucional corresponde a silos bancos de desarrollo

deben mantener la neutralidad competitiva o si existen razones para establecer

algunas excepciones. La neutralidad competitiva es un principio derivado de las
normas de libre competencia que se refiere a que las empresas deben competir en

igualdad de condiciones sin hacer distinciones por tipo de empresas, sector eco-

ndémico u otra distincidén. Las normas regulatorias deben ser neutrales v no estar

sujetas a normas que distorsionen esta neutralidad, como beneficios tributarios,

oportunidades de financiamiento diversas, subsidios, o la no aplicacion de las le-
ves de competencia. Este principio es aplicable también a las empresas publicas,

las que deben estar sujetas a las mismas condiciones que las empresas privadas.

Ademas de su origen en el derecho de la competencia, en el ordenamiento juridi-
co chileno, se ha construido la neutralidad competitiva a partir de la regulaciéon

22 Fermandois, Arturo, Op. Cit. 2001, p. 228.

23 Gutiérrez, Eva y Kliatskova, Tatsiana, (2021) Op.cit, p.48.
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constitucional, al someter a las empresas publicas a las normas del derecho comun.

Sin embargo, existen una serie de excepciones a este principio de neutralidad

competitiva, v los instrumentos de fomento productivo son justamente una ex-

cepcidn, pues ayudan a sectores econémicos que tienen dificultades para acceder

a financiamiento o superar fallas de mercado. Este es el objetivo, por ejemplo, de

los programas de cobertura y garantia del Estado que establecen condiciones sélo
aplicables a las MiPymes, pues buscan corregir las fallas de mercado en el acceso

a crédito de este tipo de empresas.

Es precisamente por esto que la creacién de una banca de desarrollo, o cual-

quier institucién de fomento, se enfrenta al desafio de tener que justificar y au-

torizar mediante ley de quérum calificado ciertas excepciones a la neutralidad

competitiva.
;Qué tipo de excepciones se pueden presentar?

Algunos elementos de disefio que pueden surgir se relacionan con la regula-

cién bancaria. Si se organiza como banco, ;debe someterse a la Ley General de

Bancos, a la fiscalizacién de la Comisién para el Mercado Financiero y a toda otra
norma relevante para ese sector? ;Deben someterse al marco regulatorio de Ba-

silea I112** La regulacion bancaria estd pensada, en principio, para bancos comer-
ciales. Las bancas de desarrollo tienen una finalidad distinta que puede requerir
tener una exigencia de nivel de rentabilidad mas baja, o tener una evaluacion de
riesgos diferente, que permita invertir en actividades que son mas riesgosas, como
capital de riesgo o innovacion, o en negocios menos rentables o cuya rentabilidad
esperada es de largo plazo. Este es el caso de proyectos de infraestructura o de
cambio en la matriz energética.

Luego, los instrumentos que ofrecen estas instituciones tienen usualmente
algiin elemento que favorece a determinados beneficiarios, empresas o sector
economico, ya sea créditos con tasas preferentes, o el establecimiento de criterios
de elegibilidad para obtener fondos de financiamiento.

Otro elemento son las fuentes de financiamiento de este tipo de instituciones.
Las bancas de desarrollo se financian tipicamente por aportes estatales, aportes
de instituciones multilaterales - Banco Mundial o el Banco Interamericano de
Desarrollo - y por su participacion en el mercado de capitales. Es de esperar que
en los primeros afios la entidad requiera de una importante capitalizaciéon publica

24 El Comité de Supervision Bancaria de Basilea es el principal fijador de estandares internacionales para la
regulacion prudencial de los bancos. Los acuerdos de Basilea son estandares internacionales que entregan
una medida comuin para cuantificar los riesgos bancarios que permiten comparar las diversas instituciones.
Cumplir con estos estandares entrega una especie de “sello de calidad” que mejora los indicadores y permi-
tir acceder a financiamiento y capitalizacion.
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y de entidades multilaterales en menor medida. Sin embargo, recién transcurridos
unos afos, podra sostenerse de forma autéonoma por lo que esta capitalizacién
inicial es fundamental.

Un buen ejemplo sobre los desafios de la neutralidad competitiva en este tipo
de instituciones es el Fondo de Infraestructura. La ley 21.082 que lo crea establece
que el Fondo estara sujeto a las mismas normas financieras, contables y tributarias
que rigen para las sociedades anonimas abiertas y que no podra obtener créditos,
fianzas o garantias del Estado o de cualquiera de sus organismos o empresas. En
la practica el fondo ha sido capitalizado principalmente con la transferencia de
terrenos. La ley que lo cred autorizé en el articulo segundo transitorio al Minis-
terio de Hacienda a capitalizar a la empresa con las rutas y carreteras sujetas a
concesion conforme al Decreto Supremo N° 900. Sin embargo, esta capitalizacion
no ha ocurrido, y el Fondo se ha dedicado a la reutilizacion de terrenos fiscales y
mejoramiento de bienes publicos, pero no al financiamiento de grandes proyectos
de infraestructura, segun su mandato. Parte importante del trabajo de este Fondo
es buscar recursos y financiamiento para ejecutar su mandato.

7. Conclusiones

Los bancos de desarrollo son instituciones financieras ptiblicas con un mandato legal
de apoyar o fomentar el desarrollo econdémico de determinado sector econémico, su-
perar fallas de mercado, y crear mercados. Estas instituciones tienen por objeto supe-
rar brechas de financiamiento e implementar una estrategia de desarrollo econémica,
a través de distintos instrumentos financieros, ya sea fomentando la inversion privada
en determinados sectores, a través de créditos o financiamiento directo.

En Chile, existen instituciones de fomento que cumplen varias de estas ta-

reas, pero no existe una banca de desarrollo que retina funciones de fomento y
se organice como banca publica. Por tanto, su creacién supone una innovacién
institucional que abre la puerta a discutir las implicancias juridicas y normativas
de la creacion de este tipo de instituciones.
El principal desafio radica en como el derecho puede crear instituciones que in-
corporen una estrategia de largo plazo, con las capacidades técnicas y la gestion
de riesgos adecuados, con un mandato claro y con cierta flexibilidad, y crear los
incentivos necesarios para evitar los riesgos de captura politica y del mercado. La
técnica legislativa requiere de otras disciplinas para incorporar sus conocimientos
en su disefio, y lograr ponderar correctamente estas definiciones.

Este tipo de instituciones implican un cambio de paradigma respecto al rol del
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Estado en la economia. Y esta es una innovacion significativa. Supone reconocer
al Estado como co-creador y co-moldeador de mercados; como creador de valor.
El Estado no solo interviene cuando hay crisis o ante fallas de mercado; no sélo
se dedica a desarrollar actividades econdmicas poco atractivas para privados. El
cambio de paradigma significa permitir que el Estado no sdlo sea responsable de
los fracasos, sino que pueda beneficiarse de los casos exitosos, para socializarlos y
reinvertirlos en un fin publico.

La creacion de la banca de desarrollo es relevante para la discusion sobre el
futuro de la economia y el rol del Estado en la misma. En este sentido, a proposito
de las demandas por transitar hacia economias mas verdes y socialmente justas se
requiere expandir las concepciones sobre la intervencion estatal, pues el mercado
por si solo no genera los incentivos para enfrentar estas demandas. Esto supone
revisar los alcances del principio de subsidiariedad y de neutralidad competitiva.
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