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Il grow when you grow

Let me loosen up the blindfold
I'll fly when you cry

Lift us out of this landslide

Wherever you go

Whenever we part

I'll keep on healing all the scars
That we've collected from the start
I'd rather this than live without you
For every wish upon a star

That goes unanswered in the dark

There is a dream I've dreamt about you

And from afar, I lie awake
Close my eyes to find | wouldn't be the

Same

Without you - Eddie Vedder

A Eva.

Siempre.
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Introduccién

1.1. Origen y motivaciéon

Alcanzar un patron de desarrollo sostenible es uno de los objetivos centrales de
nuestra época. No se trata de una aspiracion meramente holistica segin su definicion
clasica, que consistiria en “cubrir las necesidades del presente sin comprometer la
capacidad de las generaciones futuras para satisfacer las suyas” (United Nations 1987, p.
23), sino de wuna aproximacion practica que integre de manera equilibrada los
requerimientos de la economia mundial, la sociedad global y el medio ambiente fisico del
planeta (Sachs 2015).

En esta segunda década del siglo XXI, el planeta Tierra esta habitado por
aproximadamente 7.200 millones de personas, 1o que supone haber multiplicado por nueve
la poblacion existente al inicio de la Revolucion Industrial en 1750. En el afio 2040, se
prevé que la poblacion mundial alcance los 9.000 millones de habitantes (Sustainable
Development Solutions Network, 2013). Todos ellos aspiran a disfrutar de unas
condiciones de vida superiores a las de la generacion anterior y para ello necesitan unos
recursos que son cada vez méas escasos, provocando que la demanda de la humanidad
exceda en cerca de un 50% la capacidad regeneradora del planeta (Grooten et al. 2012;
Pollard et al. 2010). Es en este contexto donde se percibe la relevancia de impulsar un

modelo de desarrollo sostenible.

La comunidad internacional, consciente de la necesidad de actuar de manera decidida
sobre este problema, acordd en la Asamblea de Naciones Unidas celebrada en septiembre
de 2015 la Agenda de Desarrollo 2030 (en adelante, la “Agenda”). Esta Agenda incluye 17
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objetivos concretos, los denominados Objetivos de Desarrollo Sostenible, a los que todos

los paises deben aspirar tomando en consideracion sus circunstancias particulares, y esta
Illamada a dirigir la accion diplomatica y politica de todas las naciones durante las proximas
décadas (United Nations 2015).

Sin embargo, la responsabilidad para lograr que la Agenda sea un éxito no
corresponde Unicamente a los agentes publicos, sino que resulta imprescindible la
participacion del sector privado. Por ello, las Instituciones Financieras Internacionales (en
adelante, conjuntamente, las “IFIs” o, individualmente, una “IFI”) se alzan como actores
fundamentales que contribuyen a alinear los incentivos de los agentes publicos y privados
en pos de alcanzar estos objetivos concretos. La mayoria de las IFls incluyen en su mandato
la promocién de la sostenibilidad, a la que contribuyen concediendo financiacion en
condiciones mas favorables que el mercado a gobiernos y corporaciones para proyectos que
favorezcan el desarrollo sostenible. Al mismo tiempo, ofrecen asistencia técnica y
productos de conocimiento que establecen las bases tedricas para implantar sistemas

productivos y de consumo mas eficientes y comprometidos socialmente.

La elaboracion de esta Tesis Doctoral representa la culminacion de mis estudios en el
Programa de Doctorado de Sostenibilidad de las Organizaciones del Departamento de
Finanzas y Contabilidad de la Universitat Jaume |, y pretende contribuir a desarrollar el
ambito investigador sobre la influencia de las IFls en la promocion de desarrollo sostenible
desde la década de los 80, cuando evolucionaron y se convirtieron en “auténticos agentes

para el cambio hacia un desarrollo sostenible” (Handl 2001; Rogers et al. 2006).

Para llevar a cabo dicha labor, esta Tesis Doctoral se centra en el Grupo Banco
Mundial (en adelante, el “GBM”), Unica IFl que ofrece sus servicios a los sectores publico
y privado en todos los continentes. En concreto, el GBM estd compuesto por cuatro
instituciones independientes y con mandatos bien diferenciados: el Banco Internacional de
Reconstruccion y Desarrollo (en adelante, el “BIRD”) y la Asociacion Internacional de

Fomento (en adelante, la “AIF”’) operan exclusivamente con el sector publico, mientras que
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la Corporacion Financiera Internacional (en adelante, la “CFI””) y el Organismo Multilateral

de Garantia de Inversiones (en adelante, el “OMGI”) lo hacen con el sector privado.

Ademas, el GBM es el Banco de Desarrollo Multilateral que mayor volumen de
financiacion concede anualmente. En el afio 2015, el GBM concedié financiacion por valor
de 55.800 millones de dolares (World Bank Group 2015a) para proyectos relacionados con
sus objetivos corporativos consistentes en “poner fin a la pobreza extrema y fomentar la
prosperidad compartida de manera sostenible” (Development Committee 2013).
Concretamente, pese a que el GBM se cre6 en 1947 con una mision puramente econoémica,
desde la década de los 70 y 80 ha introducido politicas de sostenibilidad en sus estrategias
de desarrollo, hasta convertirse en uno de los mayores aliados de las Naciones Unidas en el
disefio y financiacién de los mencionados Objetivos de Desarrollo Sostenible (Freestone
2012; Development Committee 2015).

Esta Tesis Doctoral desarrolla una evaluacién integral del impacto del GBM en el
desarrollo sostenible de los paises que reciben su financiacion. Con este fin, se analizan tres
elementos generales. En primer lugar, la definicion de sostenibilidad aplicada por el GBM
en sus actividades, diferenciando entre una concepcién fuerte, segin la cual las tres
dimensiones del concepto de desarrollo sostenible (econdmica, social y medio ambiental)
no son sustitutivas y, para que se produzca desarrollo sostenible, todas tienen que mejorar o
permanecer estables, y una concepcion débil, en la que las tres dimensiones son sustituibles
y simplemente es necesario que su suma sea positiva para lograr desarrollo sostenible
(Boggia and Cortina 2010). En segundo lugar, la influencia que los distintos grupos de
interés ejercen en el tipo de sostenibilidad incorporado en cada proyecto por el GBM. Por
altimo, se presta especial atencion al impacto diferencial del GBM cuando actla a través
del sector publico o privado, lo que exige desagregar el analisis entre sus ramas publica y
privada. Con todo ello, el objetivo final es disefiar el perfil de instrumentos financieros y
tipos de paises en los que el GBM alcanza los mejores resultados en términos de

sostenibilidad.
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La Tesis Doctoral se ha estructurado en tres capitulos, optandose por un formato de

tesis potencialmente publicable. Asi, cada capitulo constituye un articulo de investigacion
independiente, siendo el eje vertebrador de todos ellos el analisis de la influencia del GBM
sobre el desarrollo sostenible de los paises que reciben su financiacion. Los tres ensayos se

encuentran en distintos procesos de revision por alguna revista cientifica.

Desde el punto de vista cientifico, el desarrollo de una evaluacion integral del
impacto de GBM en cada pais sobre su desarrollo sostenible constituye una novedad en si
misma, al tiempo que permite descubrir en qué entornos y con qué instrumentos financieros
el GBM logra mejores resultados en materia de sostenibilidad. Esta identificacion de la
mayor efectividad del GBM por tipo de pais e instrumento financiero puede ayudar al
propio GBM a redefinir su estructura organizativa y sus politicas operativas para maximizar
su impacto. Es por ello que esta investigacion puede resultar especialmente oportuna para el
GBM en un momento en el que internamente estd debatiendo cual sera su papel en el
contexto mundial para los proximos 15 afios, asi como cual seria el tamafio optimo de la
organizacion y los instrumentos mas efectivos para lograr sus objetivos corporativos

(Asambleas de Primavera celebradas en abril de 2016).

Asimismo, este tipo de evaluacion de impacto seria replicable en cualquier otra IFI,
permitiendo definir el rol particular de cada una de ellas en el marco de la nueva Agenda de
Desarrollo 2030.

1.2. Estructura de la Tesis

La estructura de la Tesis responde a los planteamientos anteriormente descritos,
recogiendo asi tres ensayos de investigacion independientes que constituyen a su vez tres
articulos potencialmente publicables. El enfoque adoptado en cada ensayo es de naturaleza
tedrico-empirica, de manera que la primera parte de cada uno dispone un desarrollo teérico
en el que se contextualiza su contenido dentro del marco general de la Tesis. La segunda
parte desgrana el modelo empirico disefiado en cada caso y lo ejecuta, obteniendo los

resultados pertinentes. Sobre estos resultados, el ensayo concluye presentando propuestas
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concretas de mejora para el GBM y sus politicas operativas. Los tres ensayos se han
incluido en lengua inglesa para guardar una imagen fiel de la obra tal y como ha sido

enviada para su revision a las correspondientes revistas internacionales.

El primer ensayo analiza la efectividad global del GBM para impulsar un patrén de
desarrollo sostenible en los paises donde ejecuta sus proyectos. Para ello, se considera tanto
el volumen de financiacion concedido a cada pais como la calidad de los proyectos, asi
como las preferencias de los distintos grupos de interés que influyen directamente en el tipo
de sostenibilidad impulsado por el GBM en cada pais (fuerte o débil). El objetivo final es
determinar no solo el impacto general del GBM en cada pais, sino descubrir el perfil de
paises e instrumentos financieros donde logra una mayor repercusién en términos de

desarrollo sostenible.

El segundo ensayo profundiza en la influencia del GBM sobre la sostenibilidad de los
paises en los que opera, diferenciando entre el impacto que consigue a traves del sector
publico (BIRD y AIF) y del sector privado (CFI y OMGI). El punto de partida es el modelo
empirico desarrollado en el capitulo anterior, pero en esta ocasion el objetivo es determinar
en qué paises resulta mas adecuado para el GBM trabajar via sector pablico y cuando es

preferible operar con el sector privado.

Por altimo, el tercer ensayo se centra en el papel que desempefian el sector privado y
la CFI para promover un desarrollo sostenible. El analisis parte de la consideracion de
bienes publicos o cuasi-publicos de muchos elementos del desarrollo sostenible. Esto
dificulta la provision de esos bienes por parte del sector privado en un volumen 6ptimo para
la sociedad, haciendo necesaria la intervencion de las instituciones multilaterales para
corregir este fallo del mercado. De esta manera, el estudio empirico evalta el nivel de
impacto desagregado logrado por la CFI sobre cada una de las dimensiones del desarrollo

sostenible.
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1.2.1. ¢ Contribuye la financiacion del Grupo Banco Mundial aun

desarrollo sostenible fuerte o débil?

Desde la década de los 80, el GBM ha perseguido como uno de sus objetivos
fundamentales estimular el desarrollo sostenible de los paises receptores de su financiacion.
Por este motivo, este primer capitulo de la Tesis asume un enfoque general y analiza de
manera conjunta el impacto de las cuatro instituciones financieras que conforman el GBM

sobre el desarrollo sostenible.

Con este objetivo, se evaltan los diferentes canales a través de los cuales el GBM
incide en la sostenibilidad de los paises donde ejecuta sus operaciones. En primer lugar, el
GBM contribuye mediante sus numerosas investigaciones y estudios analiticos a descubrir
las mejores estrategias de desarrollo sostenible. En segundo lugar, el GBM influye a través
de la financiacién de proyectos que deben cumplir con las Ilamadas Politicas de
Salvaguardia, las cuales favorecen la mitigacidbn de posibles riesgos sociales y
medioambientales en los proyectos. Estas politicas conforman el eje principal de la
influencia del GBM en el desarrollo sostenible (Barnett and Finnemore 2004; Hunter 2008;
Freestone 2012).

La primera etapa para realizar esta evaluacion consiste en establecer la definicion de
desarrollo sostenible que el GBM persigue en cada una de sus operaciones de asistencia
financiera. Aunque este concepto ha evolucionado paulatinamente a lo largo de las tres
Gltimas décadas (Hamdouch and Zuindeau 2010), como se ha mencionado anteriormente,
existe un consenso generalizado acerca de la diferencia entre una sostenibilidad fuerte, que
se produce cuando las tres dimensiones del concepto de desarrollo sostenible no son
sustitutivas, y una sostenibilidad débil, en la que las tres dimensiones son sustituibles
(Boggia and Cortina 2010). Sin embargo, el tipo de sostenibilidad perseguido por el GBM
no se identifica con ninguna de las dos definiciones en puridad, sino que, dependiendo de la
fortaleza de los grupos de interés, un proyecto incluird caracteristicas mas proximas a un

extremo o al otro (Wade 1997). Por tanto, el analisis empirico se ejecuta bajo dos
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escenarios diferentes, en funcion de que el tipo de sostenibilidad pretendido por el GBM
sea fuerte o debil.

Debido a la naturaleza poliédrica del concepto de desarrollo sostenible, la
estimacion de la incidencia del GBM no es directa. Por ese motivo, en este ensayo se
decide construir un modelo empirico que aplica un método de inferencia basada en la l6gica
difusa y que ha sido ampliamente utilizado en la literatura para medir y cuantificar el
desarrollo sostenible (Escrig-Olmedo et al 2014 y 2015; Mufioz-Torres et al. 2008; Phillis y
Andriantiatsaholiniaina 2001; Prato 2005; Rivera-Lirio and Mufoz-Torres 2010). La
aplicacion de inferencia difusa permite incorporar en la evaluacion el conocimiento
subjetivo de los expertos en la materia gracias a la transformacion de valores numéricos en
variables linglisticas y a la incorporaciéon de normas logicas que modelizan el

comportamiento de los agentes objeto de estudio (Shapiro 2004).

En particular, para disefiar el modelo empirico se definen tres sistemas de inferencia
difusa. El primero determina el nivel de desarrollo sostenible que experimenta cada pais. El
segundo mide la presencia del GBM en el pais, tomando en consideracién el volumen de
financiacion concedido y la calidad de los proyectos. Por ultimo, el tercer sistema relaciona
los dos sistemas anteriores para calcular la incidencia del GBM en el desarrollo sostenible
de cada pais. Esta evaluacion se ejecuta en dos ocasiones. En la primera se aplica una
definicién de sostenibilidad débil, y en la segunda una definicion fuerte. De esta manera, el
modelo estima el impacto del GBM en cada pais segun los dos tipos de sostenibilidad,
permitiendo determinar las caracteristicas de los paises e instrumentos financieros con los

que el GBM logra un mayor impacto bajo cada definicion de desarrollo sostenible.

Un aspecto a destacar de este método es su flexibilidad, porque permite repetir el
andlisis incorporando diferentes definiciones de desarrollo sostenible (por ejemplo,

considerando mas importante la dimension social y medioambiental que la econdémica).

Los resultados de esta evaluacion muestran que el GBM logra siempre un impacto

positivo sobre el desarrollo sostenible de los paises receptores, especialmente cuando se
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considera una definicién de sostenibilidad débil que es menos exigente. No obstante, este

impacto se considera entre reducido y moderado. A su vez, como segunda gran conclusion
del capitulo, el modelo sefiala que los instrumentos financieros concesionales del GBM
estdn mejor disefiados y logran un mayor impacto sobre el desarrollo sostenible de los
paises que financia. Este resultado confirma la importancia de la influencia de los grupos de
interés en el comportamiento del GBM, porque, en el caso concreto de la financiacion
concesional, su disefio esta dominado por las preferencias de los paises donantes, que estan

muy sesgadas a favor de impulsar un tipo de desarrollo sostenible.

Este ensayo, realizado con la colaboracion de la Dra. Rivera-Lirio, se encuentra en
proceso de revision en la revista internacional Journal of International Relations and
Development, bajo el titulo Is the financial engagement of the World Bank Group
contributing to strong or weak sustainable development?. Ademas, ha sido presentado en la
Twelfth International Conference on Environmental, Cultural, Economic & Social
Sustainability, celebrada en la ciudad de Portland (Oregén, Estados Unidos) entre el 21 y el
23 de enero de 2016, y ha sido aceptado en la World Finance Conference que tendra lugar
en Nueva York (Estados Unidos) del 29 al 31 de julio de 2016.

1.2.2. El objetivo de desarrollo sostenible del Grupo del Banco Mundial:
operaciones con el sector publico frente a operaciones con el

sector privado

En teoria del desarrollo existe un amplio consenso sobre la complementariedad del
sector publico y el sector privado para maximizar el impacto de cualquier estrategia de
desarrollo (Evans 1996; Stiglitz 2002). Es por ello que los Bancos Multilaterales de
Desarrollo a lo largo de su historia han evolucionado institucionalmente para poder ofrecer
servicios diferenciados a los agentes publicos y privados, siendo el caso mas destacado el
GBM, con el BIRD y la AIF centrados en operar a través del sector publico, y la CFl y el
OMGI que lo hacen con el sector privado.
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Desde esta perspectiva, el capitulo persigue establecer cuél es la influencia en
términos de sostenibilidad que el GBM ejerce a través de sus actividades con agentes
publicos (BIRD y AIF) y con agentes privados (CFI y OMGI). Con ello se pretende
determinar en qué circunstancias el impacto sobre el desarrollo sostenible es mayor
mediante el sector publico y en qué situaciones el sector privado consigue un grado de
penetracion y efectividad mas elevado. En el marco de la Agenda de Desarrollo 2030, esta
informacion permitird asignar mayores responsabilidades a aquellos agentes e instituciones
multilaterales que logren un rendimiento superior sobre el desarrollo sostenible (World
Bank Group 2015b).

Con este propdsito, se estudian las diferencias en las politicas de sostenibilidad
aplicadas a los distintos proyectos y en las carteras de proyectos de los brazos pablicos y
privados del GBM, observandose notables diferencias. En primer lugar, en el volumen de
financiacion concedido al sector publico (42.494 millones de dolares en 2015) y al privado
(13.367 millones de ddlares en 2015). Y, en segundo lugar, en los procedimientos de
seleccion de proyectos en cada sector. Asi, mientras los proyectos del sector pablico son el
resultado de una negociacion entre las autoridades publicas y el GBM, las operaciones con
el sector privado surgen por iniciativa de las empresas privadas que solicitan al GBM su

participacion.

Seguidamente, el ensayo se centra en el analisis empirico, utilizando el mismo
método de inferencia difusa del capitulo anterior. En esta ocasién, se asume que el GBM
persigue en sus actividades un tipo de sostenibilidad fuerte, dado su total compromiso con
el cumplimiento de la Agenda de Desarrollo 2030 que, en su PreAmbulo, establece como
objetivo la consecucion de un desarrollo sostenible fuerte (Development Committee 2015;
United Nations 2015, Predmbulo). Por lo tanto, los tres sistemas de inferencia difusa se
elaboran con una definicion de sostenibilidad fuerte y se ejecuta en dos ocasiones. En la
primera, se incluye la financiacion proporcionada por el BIRD y la AIF, mientras que, en la
segunda, se consideran las operaciones de la CFl y la OMGI. De esta manera, el modelo
estima los impactos diferenciados que el GBM logra a través de los agentes publicos y

privados.
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Los resultados confirman el impacto positivo del GBM en todas sus actividades,

siendo similares los conseguidos via sector publico o privado. Este resultado avala que las
politicas de sostenibilidad del GBM son consistentes en las cuatro instituciones. No
obstante, un analisis méas detallado permite concluir que el GBM logra un mayor impacto
con sus operaciones del sector publico en los paises de bajos ingresos, mientras que, en
todos los demaés paises, el sector privado resultaria mas efectivo. Dado que los paises de
bajos ingresos reciben exclusivamente financiacion concesional procedente de la AlF, este
resultado refuerza la conclusion obtenida en el ensayo anterior sobre la superioridad de la

financiacion concesional del GBM en términos de sostenibilidad.

Para concluir, el ensayo propone un conjunto de mejoras de las politicas operativas
del GBM, entre las que destacaria aumentar la seleccion de proyectos directamente
vinculados a elementos de desarrollo sostenible, y extender la aplicacion a todos los
proyectos del GBM de un sistema de adjudicacién de contratos que tenga en cuenta
elementos maés alla del coste econémico del proyecto tales como eficiencia energética o
consideraciones de género. Estas medidas lograrian una mejora inmediata del impacto del

GBM sobre el desarrollo sostenible de los paises receptores de su financiacion.

Este ensayo, en el que también colabora la Dra. Rivera-Lirio, ha sido remitido para
su publicacién a la revista internacional Review of International Organizations, bajo el
titulo The World Bank Group's sustainable development aims: public sector versus private
sector operations.

1.2.3. El impacto de la Corporacion Financiera Internacional (CFl) sobre
el desarrollo sostenible

El tercer ensayo de esta Tesis profundiza en la imprescindible labor del sector
privado para impulsar un patron de desarrollo sostenible, tal y como queda evidenciado en
las conclusiones del capitulo anterior y como reconoce la Agenda de Desarrollo 2030. Sin
embargo, pese al enorme potencial de las empresas privadas, la evidencia demuestra que

éstas raramente encuentran una estructura de incentivos adecuada y acostumbran a

10
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suministrar bienes y servicios relacionados con el desarrollo sostenible a un nivel
suboptimo desde el punto de vista social. En consecuencia, el ensayo aborda los factores
que limitan la participacién del sector privado, que estan muy relacionados con el caracter
de bien publico o cuasi-publico de los bienes y servicios asociados al desarrollo sostenible
(Independent Evaluation Group 2014; UN Global Compact 2013).

Los Bancos Multilaterales de Desarrollo pueden desempefiar una labor fundamental
para corregir estos fallos de los mercados y definir sistemas de incentivos que incluyan la
sostenibilidad dentro del proceso de decision de las empresas privadas (Perry 2011,
Zeigermann 2014). Por ello, en este capitulo se analiza la influencia que ejerce sobre el
desarrollo sostenible la Corporacion Financiera Internacional (CFl), que es la principal
instituciéon del GBM que trabaja directamente con el sector privado, y la mayor
financiadora global de empresas privadas en paises en desarrollo. En 2015, la CFI concedi6

financiacion por valor de 10.500 millones de ddlares.

La CFI influye en el desarrollo sostenible de los paises en los que opera a traves del
proceso de seleccion de los proyectos en los que participa. Este se basa en el concepto de
“adicionalidad”, segun el cual la CFI s6lo financia operaciones con un claro impacto en el
desarrollo (en linea con la estrategia del GBM en el pais) y que no se ejecutarian si no las
financiara la CFI (International Finance Corporation 2013). Ademas, la CFI aplica en cada
proyecto su Marco de Politicas de Sostenibilidad, analizado ampliamente en el capitulo,
que tiene por objetivo ayudar a los clientes de la CFl a adoptar practicas empresariales
sostenibles 'y mitigar impactos adversos que los proyectos puedan generar,
fundamentalmente de indole social y medioambiental (International Finance Corporation
2012; Wright 2007).

En este capitulo se evalia empiricamente el impacto de la CFl en la sostenibilidad
del desarrollo de los paises donde se ejecutan sus proyectos. Para ello, se disefia un modelo
econometrico que aisla la influencia de los distintos factores que inciden en el desarrollo
sostenible de un pais. En concreto, se utiliza el indice de Desarrollo Humano (en adelante,

el “IDH”), de Naciones Unidas, y el Indice de Comportamiento Ambiental (en adelante, el
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“ICA”), elaborado por las universidades de Yale y Columbia, para medir el grado de

desarrollo sostenible en cada pais. Ademas, se asume la hipotesis de que los principales
elementos que afectan al grado de sostenibilidad del desarrollo de un pais son el nivel de
bienestar de la sociedad, la evolucion econdémica del pais y su estructura institucional
(United Nations Development Programme 2013). Por Gltimo, se incluye la financiacién
proporcionada por la CFlI como una variable explicativa independiente (o regresor
enddgeno), lo que permite determinar su influencia en el desarrollo sostenible de cada pais,

el cual es estimado por las dos variables dependientes IDH e ICA.

El modelo se ejecuta aplicando el Método de los Momentos Generalizado, en
concreto el estimador en diferencias de Arellano y Bond (1991), que permite afrontar la
estructura dinamica del mismo segun la cual las realizaciones pasadas de las variables

dependientes (IDH y ICA) afectan a sus valores presentes (Roodman 2009).

Los resultados de estimar el modelo empirico indican que la CFl no tendria una
incidencia directa en el desarrollo social y medioambiental de los paises en los que actda, y
los proyectos limitarian su influencia al desarrollo econémico. Por tanto, el estudio
pormenorizado del impacto del GBM mediante la CFI permite concluir que, a pesar de su
Marco de Politicas de Sostenibilidad, la incidencia directa de la CFI en el desarrollo
sostenible de los paises en los que opera se produciria fundamentalmente a través de la
dimension econémica, mientras que el componente social y medioambiental se estimularia
principalmente de manera indirecta. Esta conclusion estd en consonancia con el analisis
sectorial de la cartera de proyectos de la CFl entre 2002 y 2012 en la que unicamente 21%
de los proyectos estuvieron relacionados con el medioambiente y un 5% con sectores

sociales.

Este ensayo ha sido editado para su posible publicacion, con los comentarios
recibidos de las revistas internacionales Review of International Organizations y World
Bank Economic Review, bajo el titulo The impact of the International Finance Corporation

(IFC) on sustainable development.
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