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A CORPORACAO INTERAMERICANA DE INVESTIMENTOS (ClI) é
uma organizacao multilateral. Iniciou suas operacdes em 1989,
com o objetivo de promover o desenvolvimento econdmico de
seus paises membros da América Latina e do Caribe, mediante
o financiamento de empresas privadas. A Cll leva a cabo sua
missao mediante a concessao de financiamento a projetos
sob a forma de empréstimos diretos e investimentos de
capital, linhas de crédito para intermediarios financeiros
locais e investimentos em fundos de investimento locais

e regionais. Os principais clientes da Cll sdo empresas
pequenas e médias que encontram dificuldade para obter
financiamento de longo e meio prazo de outras fontes.

De certa forma, o financiamento da Cll é um pré-
investimento. A Corporacao atua como catalisador, atraindo
outros recursos: financiamento adicional, tecnologia e
conhecimento especializado. Estes recursos sao mobilizados
mediante operacoes de co-financiamento e formacao de
consorcios, apoio ao lancamento de titulos e identificacao
de parceiros para empreendimentos conjuntos.

As operacoes de empréstimos e investimentos implicam
avaliar a solidez e as probabilidades de éxito de cada projeto.
Ao fazer esta avaliacdo prévia, a Cll assessora seus clientes
ha concepcao do projeto e sua engenharia financeira, e
ajuda-os a estruturar seu plano financeiro.

Para obter financiamento da Cll, os projetos devem
oferecer oportunidades de investimento lucrativo. Devem
também impulsionar o desenvolvimento econdmico de
alguma forma: criando empregos, ampliando a participacao
no capital, gerando uma receita liquida em divisas, facilitando
a transferéncia de recursos e tecnologia, usando recursos
locais de forma sustentavel, incentivando a poupanca local
ou promovendo a integracao econémica da América Latina
e do Caribe. Todos os projetos ambientalmente sensiveis
devem incluir medidas preventivas ou corretivas especificas.

Todos os poderes da Corporacao sao investidos na sua
Assembléia de Governadores, composta por um representante
e um suplente de cada pais membro. O poder de voto de
cada pais é proporcional as acdes por ele integralizadas.

A Assembléia de Governadores nomeia uma Diretoria
Executiva e |lhe delega autoridade e poderes consideraveis.

A Corporacao esta afiliada ao Grupo do Banco
Interamericano de Desenvolvimento. A Cll tem autonomia
juridica e conta com recursos e administracao separados
do Banco Interamericano de Desenvolvimento.
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Carta Introdutoria

10 de fevereiro de 2004

Presidente da Assembléia de Governadores
Corporacao Interamericana de Investimentos
Washington, D.C.

Senhor Presidente:

Nos termos do Artigo 1V, Secdao 9(a) do Convénio Constitutivo da
Corporacao Interamericana de Investimentos, transmito a Vossa
Exceléncia o Relatorio Anual da Corporacao relativo a 2003 e as
demonstracdes financeiras auditadas, as quais incluem o balanco
geral, a demonstracdo de receitas e dos lucros retidos, bem como a
demonstracdo de fluxos de caixa referentes ao exercicio financeiro
findo em 31 de dezembro de 2003.

Este relatério resume as principais realizacoes e fatos decisivos
de 2003, bem como uma breve explicacdo dos 6rgdos deliberativos
da CIl. HA também um resumo das operacdes da Corporacdao em 2003:
projetos de empréstimos diretos, empréstimos a intermediarios para
repasse, investimentos em intermedidrios para repasse e operacoes
de co-financiamento aprovadas no correr do ano.

Atenciosamente,

Enrique V. Iglesias

Presidente

Diretoria Executiva

Corporacdo Interamericana de Investimentos
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Carta do Gerente-Geral

A forma como a Cll é percebida molda-se em grande parte pelo
enfoque estratégico que adota para comunicar-se com os foros
publicos e a midia. Por conseguinte, estamos usando este relatério
anual como ferramenta para nos aproximar de nossos parceiros

e clientes.

Buscamos nao sé oferecer um resumo de nossos produtos e
servicos, mas também declarar nossa missao corporativa e oferecer
uma visao de nosso pessoal, de nossa historia e dos problemas
enfrentados por nossa singular instituicao.

O mandato desenvolvimentista da Cll enfoca exclusivamente
a América Latina e o Caribe, regido composta primordialmente
por economias emergentes. E nossa base de clientes é constituida,
sobretudo, pelas empresas de pequeno e médio porte desta regido.

Esta edicdo do relatério anual supera o costumeiro resumo das
operacdes e da estrutura da Cll. Abriga uma nova secdo, com fatos
e cifras sobre a instituicdo, com que se busca promover um melhor
entendimento do papel, do mandato, da imagem e da marca distintiva
da Corporacao.

Nossa esperanca é que as informacdes aqui apresentadas sejam
proveitosas e levem a uma comunicacdao mais clara e direta com
nossos leitores.

Jacques Rogozinski
Gerente-Geral
Corporacdo Interamericana de Investimentos







A Cll: Fatos e Numeros

O que
e qual

€ a CII? Como esta organizada,

€ sua missao?

A Cll é uma instituicao financeira multilateral com 42
paises membros. Segundo seu Convénio Constitutivo,
sua finalidade é promover o desenvolvimento
econdmico de seus paises membros regionais em
processo de desenvolvimento, mediante o estimulo
ao estabelecimento, expansao e modernizacao de
empresas privadas, prioritariamente pequenas e
médias, de modo a complementar as atividades do
Banco Interamericano de Desenvolvimento.!

Para cumprir o seu mandato, a Cll oferece uma
série de produtos e servicos financeiros, quer
diretamente (empréstimos de longo prazo, garantias,
investimento de capital e subscricao de titulos) quer
por linhas de crédito oferecidas a intermediarios
financeiros locais que fornecem recursos para
investimentos empresariais, refinanciamento e capital
de giro, mecanismos de arrendamento financeiro e
garantias. Este ano, ademais, a Diretoria Executiva
da CllI, sensivel a situacao econémica e aos requisitos
da regido, conferiu-lhe uma flexibilidade operacional
mais ampla, autorizando o uso temporario de novos
instrumentos para apoiar empresas de pequeno e
médio porte.

A CIl também forneceu recursos para fundos de
capital privados e ofereceu empréstimos a programas
de apoio a cadeias produtivas e empréstimos
estruturados. Com os olhos no futuro, a Cll esta
empenhada em expandir sua presenca na regiao e
promover relacdes de longo prazo com seus clientes
a medida que estes crescem e se diversificam.

Somente este ano, os recursos desembolsados pela
Cll beneficiaram mais de 2.935 empresas de pequeno
e médio porte, incluindo pequenos produtores.?

O mandato da Corporacao de fomentar o
desenvolvimento do setor privado, essencialmente
mediante o apoio a pequenas e médias empresas,
adquire um significado singular quando examinado
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Este ano houve 2.935
beneficiarios de fundos
desembolsados pela ClI.

Composicao dos ativos da Cll

QOutros ativos
20%

Empréstimos e investimentos
no setor privado
80%

Convénio Constitutivo da Corporacao Interamericana de Investimentos, Artigo 1, Secao 1.

2. Inclusive empréstimos diretos e investimentos de capital, mecanismos de financiamento
rotativo e empréstimos concedidos por intermediarios financeiros com recursos
fornecidos pela CII e outros programas.
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Distribuicao percentual da
carteira liquida por grupo de
paises (numero de projetos)

Grupo AeB GrupoCeD
53% 47%

em termos da eficacia em gerar desenvolvimento.
Essa eficacia é considerada a prova decisiva para
avaliar a produtividade da aplicacao do capital para
desenvolvimento aportado pelos acionistas da Cll

e os resultados tangiveis obtidos do ponto de vista
dos principais beneficiarios de suas operacdes.
Concretamente, pode-se mensurar essa eficacia

em termos dos beneficios econdmicos diretos
proporcionados pelos investimentos destinados a
PMEs, normalmente evidenciados pela promocado

do espirito empreendedor, pela criacido de novos
empregos e elevacdo da renda dos trabalhadores
para combater a pobreza, pela geracao ou poupanca
de divisas, e pela capacidade das PMEs de crescerem
competitivamente e se desenvolverem de maneira
sustentada. Sdo aspectos intrinsecos da eficacia
contribuir para firmar a credibilidade crediticia dessas
empresas e o efeito catalisador do financiamento da
Cll em termos de mobilizacdo de recursos de credores
comerciais e mercados de capitais. Tais beneficios
sdo otimizados primeiramente gracas ao desenho
inicial das opera¢des da Cll, e posteriormente pelo
acompanhamento de perto de todas as fases de

sua execucdo. Deve-se ressaltar também que, em
muitos casos, a Cll concede ajuda a empresarios
localizados em areas distantes ou subdesenvolvidas
das economias nacionais da regido, onde as SME
nao possuem de fato facilidade de acesso a fontes
alternativas de captacao de recursos em termos
convenientes, bem como a areas desfavorecidas

ou marginais em comunidades urbanas ou suas
imediacoes.

A Corporacao avalia sistematicamente cada
proposta de projeto no momento em que entra em sua
carteira, com vistas a determinar o que se denomina
adicionalidade de cada operacdo. Esse conceito de
desempenho abrange, além dos beneficios diretos ja
mencionados, beneficios de desenvolvimento mais
amplos, tais como maior eficiéncia da intermediacao
financeira, melhora do desempenho ambiental e
normas mais rigorosas de seguranca do trabalho. A
esses beneficios acrescenta-se o esforco agora mais
intenso da Cll no sentido de aperfeicoar as normas
de gestao e contabilidade das empresas e aumentar
a imparcialidade no tratamento dos acionistas
minoritarios, quando cabivel. A Corporacao esta
totalmente empenhada em usar todos os meios a



seu alcance para maximizar sua eficacia de
desenvolvimento, recorrendo a ferramentas de gestao
adequadas e voltadas para resultados, além de
respaldar diretamente as SMEs mediante servicos de
consultoria e outros meios ao seu alcance. Para tanto,
a Cll busca harmonizar suas praticas e hormas com

o ritmo de avanco de suas congéneres internacionais
que apoiam o desenvolvimento do setor privado nas
economias de mercados emergentes.

Qual é o mandato especifico da ClI?

Estrutura do ativo e distribuicdo geogridfica dos projetos

A CIl tem um mandato desenvolvimentista singular:
concentra-se exclusivamente na América Latina e no
Caribe, regido composta sobretudo por economias
emergentes, e sua base de clientes abrange
principalmente empresas de pequeno e médio porte.

Uma andlise da composicdao dos ativos da ClI
mostra que cerca de 80% sao empréstimos ao setor
privado ou investimentos também no setor privado,
enquanto s6 20% sdo outros ativos. Os ativos em
desenvolvimento representam uma percentagem
muito maior da carteira global do que nas instituicoes
financeiras semelhantes em desenvolvimento.

A distribuicao histérica da carteira reflete o
esforco consideravel e sustentado envidado pela
Cll no sentido de que suas operacdes apdiem os
assim chamados paises C e D da regido; trata-se,
respectivamente, dos que tém um mercado interno
limitado e daqueles que sdao menos desenvolvidos.3
Aproximadamente 47% do niimero de operacoes
se concentram nos paises C e D. Tal tentativa de
diversificacdo se mostra ainda mais significativa
quando se leva em conta somente as novas
aprovacoes para 2003: foram para paises Ce D
62% do numero das novas operacoes.

A percentagem de ativos destinada as operacdes
de desenvolvimento e a distribuicao geografica de
sua carteira tornam a Cll realmente incomparavel
entre as organizacdes multilaterais que apdiam o
setor privado em regides em desenvolvimento.

3. A classificacdo dos paises por letras (A, B, C, D) corresponde a metodologia do BID para
os paises, que os divide nos grupos seguintes:

Grupo A:  Argentina, Brasil, México e Venezuela

Grupo B:  Chile, Colombia e Peru

Grupo C:  Bahamas, Barbados, Costa Rica, Jamaica, Panama,
Trinidad e Tobago, e Uruguai

Grupo D:  Belize, Bolivia, El Salvador, Equador, Guatemala, Guiana, Haiti,
Honduras, Nicardgua, Paraguai e Reptblica Dominicana
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Atendendo aos requisitos:
foram recebidas

464 solicitacoes;

26 atenderam a todos
0s requisitos e

foram aprovadas.

Tempo médio

de aprovacdo do
financiamento por

meio de intermediarios
financeiros: cinco meses

Tempo médio

de aprovacdo

de empréstimos

e programas
corporativos: dez meses

Grupo de Estudo Externo
da ClI: Nos circulos
financeiros, é sabido
que muitas vezes os
investimentos menores
requerem, por dolar
investido, um volume de
trabalho substancialmente
maior do que
investimentos maiores.
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Apoio ao cliente

Para atender aos requisitos minimos de qualificacao
para os empréstimos e investimentos de capital

da Cll, a empresa, entre outros requisitos, tem de
fornecer demonstracdes financeiras auditadas

por firma independente e prova de que cumpre as
normas ambientais e de seguranca do trabalho

da CII.

Em muitos casos, as pequenas e médias
empresas inicialmente nao atendem a esses
requisitos. Por conseguinte, a Cll proporciona apoio
técnico para a formulacao e implementacao de
melhores praticas nessas areas. Assim ajuda as
empresas a cumprir essas normas, a concorrer
em termos mais favoraveis e a ganhar acesso a
recursos para investir em melhores termos. A
prestacdo desse apoio implica um esforco maior
tanto de parte da Cll quanto de seus clientes. As
empresas que obtém financiamento direto da ClI
ndo sao as Unicas que precisam cumprir esses
requisitos; até mesmo os intermediarios financeiros
com que trabalha a Cll estdao obrigados por contrato
a participar de workshops de treinamento ambiental
para aprender a integrar as praticas de gestao
ambiental nas proprias operacdes e a transformar
as praticas ambientais em vantagens competitivas.
Cumpre ressaltar que os bancos comerciais
normalmente ndo impdem tais requisitos para
conceder financiamento. O fato de que este ano
foram recebidas 464 solicitacdes e aprovadas 26*
ilustra o esforco despendido.

Avaliacdo e processamento’®

Como se explicou acima, a Cll, em cada caso, trabalha
com seus clientes em melhorias que aperfeicoem sua
governanca corporativa e os ajudem a qualificar-se a
receber financiamento da CII.

Normalmente, essa forma de operar tem como
consequéncia um processo mais longo para a
aprovacao e desembolso do empréstimo — em média
cinco meses por operacdo no caso de operacoes por
meio de intermediarios financeiros e dez meses para
projetos empresariais e programas rotativos em 2003.

4. Dos 26 projetos e programas aprovados, 16 solicitacdes foram recebidas em 2003.

5. O site da CII na Internet (www.iic.int) fornece informagdes sobre 0 modo de solicitar
financiamento. Os pedidos de informacdo podem ser enviados também as representagoes
da CII ou a sua sede em Washington, DC. O site na Internet oferece igualmente um
formuldrio de pedido de informagdes que, uma vez preenchido pela empresa ou
instituicao financeira em busca de financiamento, é encaminhado automaticamente a
divisao pertinente da CII.



Este processo eleva os custos iniciais de
processamento, mas em geral a melhor governanca
corporativa resulta posteriormente em impacto
favoravel ao sucesso do programa, em acesso a
novas fontes de financiamento e no cumprimento
das normas de exportacao.

Revisdo independente
O Grupo de Estudo Externo da ClIlI,* composto por
renomados peritos internacionais de 10 paises e
criado para avaliar o desenvolvimento de novos
instrumentos e a futura orientacdo estratégica da
Corporacao, reconheceu cabalmente estas
peculiaridades. De acordo com o Grupo de Estudo
Externo, nos circulos financeiros, é sabido que
muitas vezes 0s investimentos menores requerem,
por délar investido, um volume de trabalho
substancialmente maior do que investimentos
maiores. Este fendbmeno tem muitas causas: os
patrocinadores de investimentos menores siao
normalmente menos sofisticados do que aqueles
que patrocinam empreendimentos maiores; os
hegocios menores sao menos estaveis que os
maiores e, portanto, mais sujeitos a abandonar
projetos; é preciso muito mais supervisao para
o planejamento e a contabilidade do negocio; os
padroes crediticios sdo geralmente mais baixos;
e sdo em geral mais altos os custos da compra de
materiais e maquinaria. Portanto, a fim de promover
e financiar com éxito investimentos menores é
necessario um esforco especial que enfatize a
assisténcia técnica e uma supervisao rigorosa.
Separadamente, a agéncia de classificacao
Standard & Poor’s informou que “a Corporacao
tem um mandato mais dificil do que o de
qualquer outra instituicao financeira multilateral
de desenvolvimento classificada”.” & E além disso,
de acordo com o Moody’s Investors Service, a Cll
fornece empréstimos “sem garantia soberana aos
segmentos mais arriscados do setor privado na
Ameérica Latina e no Caribe”.?
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Distribuicao percentual
de projetos ativos por
grupo de paises
(nimero de projetos)

Grupo A
Grupo D 32,4%

25,2%

Grupo C
21,6% Grupo B
20,9%

Distribuicao percentual

dos projetos ativos

por grupo de paises
(montante do financiamento)

Grupo D Grupo A
16,3% 37,9%

Grupo C
19,6%

Grupo B
26,2%

Para mais informagdes acerca do Grupo de Estudo Externo, ver pagina 22.

Standard & Poor’s, Supranationals, setembro de 2003, e Standard & Poor’s, Sovereigns,

Corporacao Interamericana de Investimentos, 14 de julho de 2003, pag. 2.

8. As instituicdes classificadas, mencionadas pela S&P, incluem a Corporagao Financeira
Internacional, o Banco Europeu de Reconstrugéo e Desenvolvimento, o Banco Asidtico
de Desenvolvimento, o Banco Africano de Desenvolvimento, a Corporagao Andina de
Fomento e o Banco Centro-Americano de Integracao Econdmica.

9. Moody’s Investors Service, Infer-American Investment Corporation, Global Credit
Research, fevereiro de 2003.

De acordo com o Moody’s
Investors Service, a

Cll concede empréstimos
“sem garantia soberana
aos segmentos mais
arriscados do setor
privado na América
Latina e no Caribe.”
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Standard & Poor’s:

“A Corporacdo tem

um mandato mais dificil
do que o de qualquer
outra instituicdao
financeira multilateral
de desenvolvimento
classificada’.

Utilizacdo dos recursos humanos da Cll

A governanca da Cll abrange todas as funcdes que
devem ser cumpridas eficientemente como instituicao
financeira multilateral dedicada ao desenvolvimento
do setor privado. Cumpre ressaltar o trabalho de
promocao e desenvolvimento de novas operacoes, a
estruturacao e analise de investimentos em entidades
financeiras e corporativas e a funcao de supervisao
de carteira, levando em conta o cumprimento dos
objetivos da Cll em areas como as de protecdo
ambiental, praticas trabalhistas, melhorias no
governo corporativo das pequenas e médias
empresas e a avaliacdo do impacto das operacdes
em termos de sua adicionalidade e impacto sobre
o desenvolvimento socioecondémico. Além disso, a
Cll realiza internamente os trabalhos essenciais de
tesouraria, auditoria, contabilidade, recuperacao e
reestruturacdo de créditos, a prestacao de servicos
juridicos de apoio as areas operacionais e a traducao
de documentos e relatérios requeridos para os
orgaos deliberativos da CII.

Para cumprir sua missao multilateral, a Cll conta
atualmente com um quadro de pessoal composto
de 87 cargos,'® dos quais 17 estdo lotados nos trés
escritorios regionais (Colémbia, Costa Rica e Uruguai)
e 70 na sede em Washington DC. Destes, 20 oficiais
de investimento dedicam-se diretamente a geracao
e desenvolvimento de novos projetos e cinco a
supervisdo direta em tempo integral de uma carteira
constituida por 75 projetos (entidades corporativas
e financeiras), incluindo visitas in loco. O restante
do pessoal realiza trabalhos que indiretamente
apbéiam os setores operacionais e incluem, entre
outros, a Divisdo Juridica, a Divisdao de Financas e
Administracdo de Risco e as Unidades de Analise
Crediticia, Recuperacao e Reestruturacdo de Créditos,
Engenharia Ambiental e Assuntos Corporativos.

10. Em 30 de novembro de 2003.



O Ano em Retrospecto

A Corporacdao em 2003

Resultados operacionais

Este ano, a Diretoria Executiva da Cll aprovou 26
projetos e programas em 15 paises — inclusivo um
projeto regional — num total de US$193,7 milhdes.
O montante médio por operacao elevou-se a US$7,5
milhoes, assim discriminado:

= 14 operacOes empresariais diretas num montante
médio de US$4,8 milhdes;

= 10 operacdes com intermediarios financeiros
numa média de US$9,6 milhdes, para financiar
pequenas e médias empresas; e

= 2 programas e outros acordos num montante
médio de US$15 milhdes, para canalizar
empréstimos para pequenos produtores.

Serdo co-financiados trés dos empréstimos do
ano, mobilizando assim US$125 milhdes em recursos
de bancos e terceiros. O montante total dos recursos
canalisados pela Cll em 2003 eleva-se a US$318,7
milhdes.

As aprovacodes do ano seguiram-se a identificacao
de 464 projetos potenciais em 26 paises; 388 nao
foram considerados por ndo atenderem a critérios
basicos da Cll relativos a tamanho, adicionalidade
ou risco percebido, entre outros. Os 76 restantes
passaram a fase subseqliente e 26 transacoes
foram apresentadas para consideracao e aprovacao
por parte da Diretoria Executiva.

As tabelas seguintes mostram os principais
indicadores operacionais da Cll para 2003.

Relatério Anual 2003

= Catorze projetos
corporativos aprovados

= Dez operacdes com
intermediarios
financeiros

= Dois programas

= Recursos canalisados
pela Cll em 2003:
US$318,7 milhées
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Distribuicao percentual por setor Distribuicao percentual da carteira ativa por tipo
em 2003 (numero de projetos) de projeto em 2003
Agricultura e agroindustria 11,5 Financiamento
o ¢ Numero de total
|mento§, engarrafamento projetos (%)  aprovado (%)
e bebidas 1,4
i i 2 2
Peffeulim @ pase 6.5 Cadeias produtivas ,9 5,
Co-financiamento 1,4 5,7
Educacao 2,2 ) )
Fundos de investimento 17,9 19,2
LREOE €3 ISl mem s 172 Garantias em moeda local 0,7 3,0
Linhas de agéncia 1,4 Instituicdes financeiras 30,7 26,6
Madeira, papel e celulose 1,4 Projetos diretos 46,4 40,2
Manufatura em geral 3,6 Total 100,0 100,0
Mercados de capital 2,9
Pecuaria e criacdo de aves 0,7 Principais indicadores operacionais em 2003
Petroleo e mineracao 0,7 Financiamento médio, exclusive intermediarios
financeiros (US$000) 4.800

Produtos quimicos e plasticos 1,4

Financiamento médio a intermediarios financeiros
Programa de Pequenos

Empréstimos 0.7 (US$000) 9.600
Saude 07 Financiamento médio através de intermediarios
2 financeiros com recursos da Cll (US$000) 326
Servicos financeiros 31,0 . . L .
Financiamento médio ou garantias em programas
Servicos nao-financeiros 1,4 rotativos ou cadeias produtivas (US$000) 9
Servicos publicos Numero médio de meses para aprovacao de
e infra-estrutura 4,3 transacoes com intermediarios financeiros 5
Tecnologia, comunicacdes Numero médio de meses para aprovacao
e nova economia 0,7 de transacdes com empresas, programas
o . rotativos e cadeias produtivas 10
Téxteis, vestuario e couro 1,4

Total de amortizacdes/total desembolsado com

Transporte e armazenamento 2,2 empréstimos e investimentos de capital

Turismo e hotelaria 43 (agregado em 31 de dezembro de 2003) 9,2%
Zonas de processamento Reservas/carteira de empréstimos e investimentos
industrial 2,2 de capital (dezembro de 2003) 22,7%

Nimero de empresas que solicitaram

Total 100,
ota 00,0 financiamento da ClI 464

Nimero de projetos e programas que tém
cumprido as normas da Cll e foram aprovados 26

Nimero de projetos (entidades corporativas
e financeiras) sob supervisao 75

Numero de beneficiarios de empréstimos indiretos
(através de intermedidrios e fundos
de investimento) 65

Numero de beneficiarios diretos através
de programas e cadeias produtivas 2.870

Total de beneficiarios, todos os investimentos 2.935




Resultados financeiros do exercicio

A receita da Cll proveniente de todas as fontes
elevou-se em 2003 a US$22,0 milhdes. A receita das
operacoes de empréstimo totalizou US$13,4 milhdes
(US$11,9 milhdes em juros e US$1,5 milhdes em
comissodes). Os lucros e dividendos de capital
produzidos pela carteira de investimento acionario
totalizaram US$2,6 milhdes no ano. O total de
despesas, inclusive -US$0,5 milhdes em provisdes,
elevou-se a US$19,8 milhdes, resultando num lucro
liquido de US$2,2 milhdes.

E muito importante para a Administracdo da ClI
apresentar de forma transparente a cobertura de
reservas da carteira total. A taxa de cobertura
(reservas/total de empréstimos e investimentos
de capital ativos) permaneceu relativamente estavel
no exercicio financeiro de 2003, uma vez que as
reservas mais baixas por conta de empréstimos
para projetos localizados em paises em processo
de estabilizacao, como a Argentina e o Brasil,
foram compensadas por reservas maiores requeridas
para empréstimos em outros paises e projetos.

Contribuicao para o desenvolvimento

Prevé-se que as aprovacdes do ano de 2003 levem
a criacdo de mais de 9.200 empregos, gerem
exportacdes anuais no valor de US$146 milhdes
e contribuam com US$242 milhdes por ano para
o produto interno bruto da regidao. Os US$193,7
milhdes aprovados em 2003 apoiarao a
implementacdo de projetos com um custo total
de US$398 milhdes. Para cada délar destinado
pela Corporacao para operacoes aprovadas em
2003, dois doélares serdao mobilizados de outras
fontes.

Dos investimentos com que se comprometeu
a Cll, 92% haviam sido cabalmente desembolsados
até 31 de dezembro de 2003.

Programas e cadeias produtivas

Tradicionalmente, o numero de projetos aprovados
tem sido um indicador gerencial basico. No entanto,
nao fornece um quadro completo dos resultados da

Corporacao nem do impacto sobre o desenvolvimento.

Nao se deve atribuir a um empréstimo empresarial
destinado a um beneficiario Unico o mesmo peso
que um programa de financiamento rotativo que

Relatério Anual 2003

Receita total:
US$22,0 milhoes

Despesa total:
US$19,8 milhoes

Lucro liquido:
US$2,2 milhées

Estimativa de empregos
criados: 9.239

Estimativa da geracdo
de valor agregado
anual: US$242 milhées

Estimativa da geracdo
anual de divisas:
US$146 milhoes

Montante total dos
projetos: US$398 milhdes
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atinge centenas ou milhares de usuarios ao longo
de um periodo extenso. Assim, mede-se melhor o
impacto das atividades da Corporacdao com dados
complementares sobre a execucdo de programas.
Esses dados medem o alcance real de alguns dos
programas da Corporacdao que, por natureza, sao
mais dificeis de estruturar e implementar. Embora
alguns dos programas tenham sido aprovados em
anos anteriores, o fato de ser rotativos garante
acesso constante a financiamento durante até oito
anos; assim, o acesso continuo ao financiamento
beneficia diretamente milhares de pequenos
produtores e empresas de pequeno e médio porte.
Seguem-se alguns exemplos dessas operacoes.

Exportadora Subsole, no Chile

Esta operacdo de US$7 milhdes, aprovada em 2001

e basicamente desembolsada em 2003, ilustra o
significativo efeito multiplicador obtido ao facilitar para
cerca de 50 pequenos fruticultores o acesso a nova
tecnologia e a assessoramento em questdes agricolas
e comerciais. A Subsole ndo se limita a operar como
empresa exportadora que integra verticalmente
atividades de producdo e distribuicao; também
organiza seus produtores, transfere tecnologia para
eles, assessora-os com relacdo a questdes agricolas

e comerciais, e fornece a alguns de seus produtores
financiamento para o plantio e/ou colheita, usando
rendimentos do empréstimo da Cll canalizados por
intermédio da propria Subsole. O empréstimo da ClI
permite criar, com o financiamento por intermédio

da Subsole, milhares de empregos sazonais por ano
durante a existéncia do projeto. Esta operacdo era
relatada anteriormente como uma transacao Unica, de
modo que nao se revelava o impacto real desse tipo
de programa, em termos de nimero de beneficiarios.

Almacenadora Mercader (Almer)

A Almer é uma empresa mexicana que recebeu
um empréstimo de US$10 milhdes em 2001. Esta
empresa de armazenamento desempenha um
Almer: O financiamento | importante papel na cadeia de producdo de tortilha
da Cll atinge | comprando, armazenando, classificando e vendendo
2.800 beneficidrios| milho cultivado por milhares de plantadores, a
maioria pequenos agricultores. A Almer tem usado
e continuara usando fundos da ClIlI para financiar
plantadores de milho mediante acordos de recompra
ou armazenando o grao até a venda. Em ambos os




casos, a Almer emite certificados de depoésito para
garantir o empréstimo da Cll. O projeto Almer
contribui para o desenvolvimento do mercado de
capitais do México, preparando o terreno para que
os instrumentos de compra do grdo (recibos de
armazém) sejam securitizados. Os plantadores obtém
acesso ao crédito para o ciclo seguinte de cultivo, a
modernos sistemas de distribuicao e a instrumentos
de administracdo do risco. Milhares de agricultores
beneficiam-se do programa a cada ciclo. Contudo,
como se explicou acima, segundo os relatérios,
esta operacdo era considerada como tendo um
Unico beneficiario, muito embora, como mecanismo
rotativo, financie anualmente a producado de milhares
de pequenos agricultores. Por esta razao, a Cll
mudou a forma de reportar o alcance desses
programas. Em 2003, por exemplo, mais de 2.800
pequenos produtores receberam financiamento no
ambito do programa da Almer.

Perseverando neste esforco, outros programas
semelhantes foram aprovados este ano. Seguem-se
alguns exemplos.

CII-NAFINSA-Bancos comerciais

Este ano, a Cll criou um programa piloto de garantias
em moeda nacional a fim de melhorar os termos dos
empréstimos a pequenas e médias empresas. Assim,
a Cll assinou um acordo fiduciario no valor de US$20
milhdes com a Nacional Financiera (NAFINSA), do
México, para a concessao de garantias crediticias na
faixa de US$30.000 a US$200.000. Este mecanismo
capacitara pequenas e médias empresas a obter taxas
mais baixas, prazos mais longos e outras vantagens
ao buscar financiamento. O mecanismo visa a
pequenas e médias empresas que fornecam a grandes
empresas e precisem de financiamento para atender
as encomendas. Funciona da seguinte forma: (1) os
fornecedores recebem encomendas de grandes
empresas; (2) os pequenos e médios fornecedores
solicitam empréstimos a um banco comercial que, por
sua vez, pede uma garantia de até 50% da entidade
fiduciaria (30% NAFINSA, 20% CllI); e (3) a entidade
fiduciaria emite a garantia, com base nos critérios

de qualificacdo do programa e na classificacdo de
crédito do intermediario financeiro. Uma vez acordada
e aprovada a operacao, a Cll assume diretamente o
risco e todas as empresas beneficiam-se com a
garantia. Uma das vantagens das garantias nesse
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CIlI-NAFINSA-Bancos
comerciais: Garantias

de empréstimos de
US$30.000 a US$200.000

A Cll assume até 20% do
risco direto das garantias
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Sessenta empresas
beneficiaram-se este ano

CllI-Rabobank Brasil: linha
conjunta de financiamento
de US$100 milhées.

70.000 a 100.000 pequenas
e médias empresas deverdo
beneficiar-se durante a
execucdo do programa

programa é um risco crediticio mais baixo, como
passivo contingente expresso em moeda nacional.

O programa deve beneficiar 500 a 800 empresas

ao longo de seu prazo de sete anos. Porém, segundo
os critérios tradicionais, o programa seria reportado
como se tivesse beneficiado apenas um cliente.

Rabobank

A operacdo com o Banco Rabobank International Brasil
S.A. é um exemplo de programa rotativo aprovado
este ano e produzira resultados nos proximos cinco
anos. O financiamento consiste num empréstimo
original de US$15 milhdes e em outro, este um
empréstimo por co-financiamento, de até US$85
milhdes. Os rendimentos do empréstimo serao
usados para financiar a aquisicao pelo banco de 100%
das cotas preferenciais de um Fundo de Investimento
em Direitos Creditorios (FIDC), criado para adquirir
recebiveis atualizados emitidos por certas companhias
que financiam pequenas e médias empresas. Assim,
as companhias que emitem recebiveis de contas terao
condicoes de fornecer financiamento a um maior
numero de empresas pequenas e médias. A Comissao
de Valores Mobiliarios criou o FIDC como um meio
pelo qual as empresas transferem a propriedade de
recebiveis de contas vendendo-os com valor atualizado
ao FIDC, que entdo os securitiza. O empréstimo
capacitara a Cll a fornecer financiamento para 70.000
a 100.000 pequenas e médias empresas no Brasil.

O projeto animara outras instituicdes financeiras e
atores dos mercados de capital a aproveitar esse tipo
de financiamento e usar instrumentos que promovam
o desenvolvimento de mercados de capital locais.

Gestdo direta de sub-empréstimos

Além da carteira de intermediarios financeiros

da Cll que ja receberam financiamento, ha alguns
intermediarios financeiros que apresentaram resultados
operacionais deficientes ou sofreram intervencao de
autoridades normativas locais. Nesses casos, a ClI
executou as garantias em seu favor, de modo que
agora os empréstimos individuais concedidos pelos
intermediarios com recursos da Cll estdao sendo
administrados, negociados, vendidos e reestruturados
pela prépria Cll, sem passar por um intermediario.
Como resultado, a Cll gerencia atualmente uma
carteira de aproximadamente 135 empresas
submutuarias com um total ativo de US$14 milhdes.
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Distribuicdo, por paises, do valor liquido

total dos projetos aprovados

(em 31 de dezembro de 2003, em milhdes de US$)

Brasil

11,7%

Regional

15,7%

Guiana

0,1%

Belize
0,1%

Bahamas __|
0,1%

Barbados |
0,3%

Trinidad e Tobago
0,9%

El Salvador

1,3%

Guatemala

1,9%
Paraguai
1,9%
Nicaragua
2,0%

Jamaica

2,1%

Argentina

10,1%

México

9,7%

Chile
6,5%

Peru
6,2%
Coldémbia
4,8%
Bolivia
4,3%
Uruguai

3,7%

Costa Rica

3,6%

Honduras
2,9%
Equador
2,9%

Panama

2,5%

Venezuela

2,5%

Republica Dominicana

2,3%




Corporacao Interamericana de Investimentos

Assuntos Institucionais

Cresce a parceria

A Bélgica tornou-se o
quadragésimo segundo pais
membro da Corporacdo
Interamericana de Investimentos,
assinando o documento de adesao
em cerimoOnia realizada em
Washington DC em margo de
2003. Todos os novos paises
nao-regionais (Bélgica, Finlandia,
Noruega, Portugal e Suécia) a
aderir a CII no processo do
aumento de capital da instituicio
aprovado em 1999 tornaram-se
formalmente paises membros.

Atividades dos
orgaos dirigentes

Assembléia de Governadores

Todos os poderes da Corporacao
sao investidos na sua Assembléia
de Governadores, constituida por
um Governador e um Governador
Suplente designados por cada
pais membro. Entre os poderes
da Assembléia de Governadores
que nao podem ser delegados a
Diretoria Executiva figuram a
admissao de novos paises
membros, a contratagao de
auditores externos, a aprovacao
das demonstragdes financeiras
auditadas da Corporacéo e a
emenda do seu Convénio
Constitutivo.

A Assembléia de Governadores
realiza uma reunido anual em
conjunto com a reuniao anual
da Assembléia de Governadores
do Banco Interamericano de
Desenvolvimento (BID). Pode
também reunir-se extraordinaria-
mente, mediante convocacdo da
Diretoria Executiva. A Décima
Oitava Reunido Anual da
Assembléia de Governadores

teve lugar em Milao, Italia,

de 24 a 26 de marco de 2003.
Durante essa reuniao os
Governadores aprovaram as
demonstracoes financeiras da
CII para o ano findo em 31 de
dezembro de 2002, bem como

o Relatério Anual da Corporacao.

Diretoria Executiva

A responsabilidade pela conducao
das operacdes da Corporacdo cabe
a Diretoria Executiva que, com
esta finalidade, exerce todos os
poderes a ela conferidos pelo
Convénio Constitutivo da CII

ou delegados pela Assembléia

de Governadores. A Diretoria
Executiva determina a organizacgao
basica da Corporacao, inclusive

o numero e as responsabilidades
gerais de seus principais
funcionarios administrativos

e técnicos, e aprova o orcamento
da instituicdo. Os 13 membros
efetivos e os 13 membros
suplentes da Diretoria cumprem
mandatos de trés anos e
representam um ou mais paises
membros da Corporacao.

0 Comité Executivo da
Diretoria Executiva é composto
por uma pessoa que € o Diretor
ou Suplente designado pelo pais
membro com o maior niimero
de ac¢des da Corporacdo, duas
pessoas entre os Diretores que
representam paises membros
regionais em desenvolvimento
da Corporacgao e uma pessoa
entre os Diretores que
representam os outros paises
membros. Esse Comité de
quatro membros examina todos
os empréstimos e investimentos
da Corporagdo em empresas
localizadas em paises membros.

Entre os assuntos
considerados pela Diretoria
Executiva em 2003, figuram:

e 25 propostas de empréstimo
e de investimento de capital;

e uma proposta do Grupo
de Estudo Externo para
realinhar operacdes do setor
privado do Grupo do BID;

e regimes de transacoes
seguras para financiar
pequenas e médias empresas
na regiao;

e o programa de financiamento
da CII para 2003 e sua
estratégia para 2003-04;

e um relatério independente
sobre a carteira da CII;

e um plano de acdo para
projetos em dificuldades;

e um programa de
financiamento as exportagoes
de pequenas e médias
empresas; e

e uma proposta de novas
iniciativas de financiamento
da CII.

Em vista dos resultados
financeiros da CII em 2002, em
fevereiro de 2003 a Administracao
e a Diretoria Executiva
concordaram com um Plano de
Acao Proposto para a Corporagao
Interamericana de Investimentos
para 2003, permitindo a
Corporacdo oferecer alternativas
suplementares de financiamento.
A Diretoria Executiva da CII
aprovou no ano 11 projetos de
financiamento de exportacoes,
empréstimos de capital de giro
para repasse a pequenas e
médias empresas por meio de
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Distribuicdo, por setores, do financiamento
total liquido aprovado

(em 31 de dezembro de 2003)

Fundos de investimento

Servicos financeiros 11.8%
37,5% '
Agricultura
?ugg/s e agro-indUstria
S 7,6%
Téxteis, vestuario e couro
1,1% Aatiicul
Satide glicultura e pesca
1,3% 4,9%
Educacao
1.3% Manufatura em geral
’ (0)
Mercados de capital ____| 4’] %
0
1 ’3A Turismo e hotelaria
Tecnologia, comunicagoes 3,2%
e nova economia

Linhas de agéncia

14% 3,2%

Servicos ndo-financeiros |

Servicos publicos

0 -
1 ,4A e infra-estrutura
o 3,0%
Pecuaria e criacdo de aves
1,5% Produtos quimicos
Programa de Pequenos € plagt|cos
Empréstimos 2 ;6/1
1,7% Transporte e armazenagem
Zonas de processamento 2,5%
mdustrlgﬂ— Petroleo e mineracio
1,8% 2,3%
Alimentos,
engarrafamento e bebidas Madeira, papel e celulose

1,8% 1,9%
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intermedidrios financeiros,
um mecanismo inovador de
garantia para capital de giro
e varias transacoes de cadeias
produtivas.

Grupo de Estudo Externo

O Grupo de Estudo Externo

da CII, composto de peritos
internacionais de 10 paises,

foi encarregado, em 2002, pela
Diretoria Executiva de passar

em revista o mandato estratégico
e 0 desempenho operacional da
Corporacao. O Grupo concluiu
seu relatério em julho de 2003,
com uma série de recomendacoes
especificas no quadro mais amplo
de todas as atividades voltadas
para o setor privado e apoiadas
pelo Grupo do BID. Apresentou
suas recomendacdes principais
num semindario workshop
conjunto dos Diretores
Executivos do BID e da CII
realizado em setembro.

Entre as constatacdes
primordiais — adiantadas num
relatorio parcial aos Governadores
da CII em Milao — figuravam
agilizar mais as operagdes da CII
em apoio as pequenas e médias
empresas a fim de atender melhor
as necessidades dos clientes e
reforcar sua presenca local em
toda a América Latina e o Caribe.
O Grupo de Estudo Externo
também endossou varias medidas
operacionais e novas areas de
atividade para ajudar a
impulsionar o desempenho e
a sustentabilidade financeiros
da CII. A CII ja comegou a
implementar algumas das
medidas recomendadas.

O grupo de gerentes do
BID exp6s um plano mais
ambicioso para alinhar todas
as operagdes do Grupo do
BID relacionadas com o setor
privado, para ser discutido pelos
Diretores Executivos. As possiveis
alternativas organizacionais para

o Grupo do BID em seu conjunto
incluem, como denominador
comum, medidas essenciais para
aumentar os recursos destinados a
empréstimos para o setor privado
e a imprimir uma alavancagem
mais efetiva aos mercados
financeiros. Quaisquer que sejam
as medidas tomadas, os paises
membros reafirmaram seu
compromisso conjunto de manter
una solida capitalizacao e
procurar meios mais vigorosos
para a realizagdo do objetivo
principal da Corporacdo, a saber,
ajudar a pequena e média
empresa. Prevé-se que os 6rgaos
deliberativos tanto da CII quanto
do BID reflitam sobre possiveis
opgoes para buscar um amplo
consenso em torno tanto do
fundamento estratégico como

os procedimentos e meios que
lhe permitirdo unir esforcos de
forma mais eficaz no futuro.

Administracao e outras
funcoes permanentes

Desenvolvimento empresarial

A meta principal da Unidade de
Desenvolvimento Empresarial é
apoiar o mandato da CII mediante
a realizacdo de atividades de
desenvolvimento empresarial e de
novos produtos para a CII. Essa
Unidade foi criada para realizar
atividades nao-tradicionais de
promocao comercial por meio

de mecanismos operacionais
alternativos que apdéiem pequenas
e médias empresas. Neste sentido,
além dos tradicionais acordos

de financiamento de projetos,

a Unidade esta apoiando o
desenvolvimento de empresas de
pequeno e médio porte, mediante
novos mecanismos adaptados

as necessidades setoriais ou
nacionais especificas. Assim, esta
sondando novas possibilidades
para a Corporacao e canalizando
recursos por meio de novos

mecanismos, atingindo varias
empresas de pequeno e médio
porte a baixo custo.

Por meio de novas estruturas,
concebidas para setores ou paises
especificos, a CII esta trabalhando
com outras instituicoes publicas
e privadas a fim de efetuar o
financiamento de cadeias
produtivas e de exportacdes,
financiamento em moeda
nacional e operacgdes estruturadas.

Estas altimas operagdes,
executadas nos mercados de
capitais, permitem a CII,
juntamente com bancos de
investimento, apoiar pequenas
e médias empresas com emissoes
garantidas, securitizacoes,
arrendamentos operacionais e
financeiros e co-financiamento
em délares e em moeda nacional.
O objetivo é apoiar o
desenvolvimento de mercados
locais de capital.

Gestdo de carteira e

de risco crediticio

A aplicagao efetiva e produtiva
dos recursos subscritos pelos
acionistas da CII exige uma correta
administragdo de carteira, que
leve em conta, primordialmente,
os dois principais tipos de risco
a que estao expostas as empresas
com projetos da CII: o risco
macroecondmico e o risco
crediticio.

O risco macroeconémico
estd, em grande medida, fora do
controle da CII e de seus clientes.
No entanto, o processo de avaliacao
anterior a aprovacao do projeto
leva em conta este risco e é
concebido para evitar situacoes
em que o risco potencial torne
praticamente impossivel atingir
as metas de desenvolvimento da
CII ou recuperar os seus ativos. A
Unidade de Crédito da Corporacao
fornece a Comissao de Crédito uma
avaliacao do risco crediticio e da
estrutura de transacdes de cada
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Carteira comprometida, total acumulado

(em 31 de dezembro de 2003, em milhoes de US$)
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empresa com projeto da CII,
inclusive uma analise do pacote
de seguranca. O Comité é
responsavel por recomendar ao
Gerente-Geral a apresentacédo

de projetos a consideracdo da
Diretoria e, portanto, concentra-
se primordialmente em estudar
questdes de crédito e assegurar que
os empréstimos e investimentos se
estruturem de forma compativel
com o perfil de risco da empresa
interessada no projeto.

As questdes nao-crediticias,
como o impacto desenvolvimentista
e ambiental do projeto, a
mobilizacdo de recursos do setor
privado e dos mercados de capital
internacionais, bem como as
politicas da CII, estdo no centro
do mandato da propria CII e sdo
levadas em conta no processo
mediante o qual se decide se
um projeto sera apresentado a
Diretoria. Com esta finalidade,
recebem-se das areas relevantes
informagdes sobre esses aspectos
de cada proposta de projeto antes
da reuniao final da Comissao de
Crédito.

Comité de Supervisdo
de Carteira

O Comité de Supervisao de
Carteira é um 6rgao deliberativo
presidido pelo Chefe da Divisao
de Finangas e Administragao de
Risco, seus membros votantes
exercem cargos de gerenciamento
na Corporacdo. A principal
responsabilidade do Comité de
Supervisao de Carteira € monitorar
a qualidade geral da carteira da
CII. Retine-se regularmente,
pelo menos uma vez por més,
para passar em revista a situacao
do ciclo de supervisao de
carteira. Entre as principais
responsabilidades do Comité
figuram a verificacao e aprovacao
da classificacao de risco de cada
projeto da carteira, bem como a
aprovacao do nivel adequado de

provisao para eventuais perdas

da carteira. Periodicamente, o
Comité revé e aprova diretrizes

e procedimentos destinados a
aperfeicoar o processo de
supervisao. Revé acoes especificas
necessarias para reduzir os riscos
e proteger os interesses da CII
em projetos especificos.

Comissdo de Crédito

A Comissao de Crédito analisa
as operagdes novas e recomenda
ao Gerente-Geral se deve ou

nao apresentd-las a aprovacao da
Diretoria. O Comité é presidido
pelo Oficial Principal de Crédito.
Os outros membros permanentes
530 o Chefe da Unidade de
Operagdes Especiais e o Chefe
da Unidade de Administracéo

e Supervisao de Carteira. O
Chefe da Divisao de Financgas

e Administracdo de Risco
assessora a Comissao de Crédito
em questdes nao-crediticias.

Unidade de Administracdo
e Supervisdo de Carteira

A Unidade de Administracdo e
Supervisdo de Carteira da CII,
criada em 2003, monitora o
desempenho da carteira de
empréstimos e investimento de
capital da CII uma vez efetuado
o primeiro desembolso. Essa
unidade também supervisiona
o processo de desembolso.

O valor liquido da
carteira da Cll em
31 de dezembro
de 2003 elevou-se
a US$264,4 milhées

Um total de cinco oficiais
de investimento, designados as
trés representacoes da CII (em
Colémbia, Costa Rica e Uruguai),
administram e supervisionam
toda a carteira corrente de
projetos empresariais e de

intermediarios financeiros; em
31 de dezembro de 2003, o valor
liquido dessa carteira (exclusive
fundos) elevava-se a US$264,4
milhdes. Entre as principais
atividades da unidade figuram
examinar regularmente os
principais fatores de desempenho
para cada exposicao a risco,
analisar informacoes financeiras
periddicas, monitorar os
desembolsos subseqiientes e
verificar constantemente o
cumprimento dos contratos

por parte dos projetos.

67 missoes de
supervisdo em 2003

0 ativo monitoramento da
carteira da CII e a proximidade dos
oficiais de investimento designados
as representagdes nos paises levam
a um melhor servigo ao cliente,
contribuem para a deteccao
antecipada de problemas potenciais
e ajudam a CII a prevenir situacoes
que possam afetar seus interesses.
No exercicio financeiro findo em
31 de dezembro de 2003, a
unidade realizou viagens de
supervisao local a 67 projetos
corporativos e instituicdes
financeiras situadas em 20 paises,
cobrindo praticamente todos os
paises membros da CII na
América Latina e no Caribe.

O monitoramento de fundos
de capital privados na carteira
¢ administrado por oficiais de
investimento designados ao
Departamento de Financas
Corporativas e Institui¢oes
Financeiras. A Unidade de
Administracao e Supervisao de
Carteira também acompanha
o desempenho e a valorizacao
dos fundos.

Um oficial de investimento
designado a Unidade de
Administragao e Supervisao
de Carteira ajuda as equipes de
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Custo
Empréstimos | estimado  Valor Geragdo  Criacdo
Empréstimos e capital do agregado anual de de
Pais Projeto Setor (bruto)**  Capital  (bruto) projeto  anual divisas _empregos
Barbados CARIBBEAN FINANCIAL Servicos 3,0 0,0 3,0 1,0
SERVICES financeiros
CORPORATION
Bolivia Refineria Petroleo 40 0,0 4,0 11,9 5,5 22,1 16
Oro Negro S.A. e mineracao
Brasil USINA Agricultura 3,0 0,0 3,0 16,2 3,0 3,9 310
MARACAJU S.A. e agroindustria
BANCO RABOBANK Servicos 15,0 0,0 15,0 100,0
INTERNATIONAL financeiros
BRASIL S.A.
BANCO Servicos 10,0 0,0 10,0 50,0
SAFRA S.A. financeiros
Chile MILLAHUE Agricultura 9,0 0,0 9,0 18,3 8,9 11,3 1.100
& TRALLAY e agroindustria
Costa Rica ARRENDADORA Servicos 5,0 0,0 5,0
INTERFIN financeiros
PINALES DE Agricultura 1,3 0,0 1,3 3,9 93 40
SANTA CLARA S.A. e agroindustria
El Salvador SIGMA 11 S.A. Manufatura 5,4 0,0 54 10,2 2,0 3,2 10
] em geral
Equador AGRICOLA GANADERA Pecuaria e 8,0 0,0 8,0 16,0 3,0 20
REYSAHIWAL criacdo de aves
AGR S.A.
BANCO Servicos 5,0 0,0 5,0
BOLIVARIANO financeiros
PRODUBANCO Servicos 7,0 0,0 7,0
financeiros
Guatemala MACEROTI Manufatura 5,0 0,0 5,0 17,6 5,2 2,0 84
em geral
Honduras AQUA Aquicultura 3,7 0,0 3,7 9,8 4,0 3,8 200
HONDURAS S.A. e pesca
CARACOL Téxteis, 45 0,0 45 31,7 13,0 20,7 800
KNITS 11 S.A. vestuario e couro
Jamaica SUNSET BEACH Turismo e 10,0 0,0 10,0 53,8 30,2 23,9 339
RESORT hotelaria
RBTT BANK Servicos 10,0 0,0 10,0 10,0
JAMAICA LIMITED financeiros
México NESTLE AGRICULTURAL Agricultura 10,0 0,0 10,0 15,0 30,0 12,5 900
SUPPLY-CHAIN e agroindustria
FINANCING
INSTITUTO SUPERIOR Educacao 1,0 0,0 1,0 1,0
AUTONOMO DE
OCCIDENTE, A.C.
UNIVAII
IIC-NAFIN GUARANTEES Servicos 20,0 0,0 20,0 125,0 20,0 3.250
PROGRAM financeiros
Panama BANCO DEL Servicos 10,0 0,0 10,0
ISTMO TRADE financeiros
Paraguai BANCO REGIONAL Servicos 1,0 0,0 1,0
financeiros
Peru AMERICAN QUALITY Aquicultura 2,8 0,0 2,8 8,5 2,8 4,4 140
AQUACULTUBE, S.A. e pesca
|QF DEL PERU Agricultura 5,5 0,0 5,5 11,0 5,6 6,2 630
e agroindustria
Regional COFIDES DEBT Linhas 30,0 0,0 30,0
FACILITY de agéncia
Uruguai ZONAMERICA S.A. Zonas de 45 0,0 45 12,2 3,9 2,8 1.400
processamento
industrial
Total 26 193,7 0,0 193,7 398,1 242,1 146,1 9.239

*Inclui operagdes com linhas de agéncia

** Inclui outros mecanismos de financiamento
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projeto da CII a agilizar os
desembolsos e assegura certos
padroes minimos de qualidade
a0 se assumirem novos riscos.

As diretrizes sobre desembolso
em vigor agilizaram o processo
de desembolso a fim de maximizar
0 ganho de ativos minimizando
perdas crediticias para a CII.
Para este exercicio financeiro,

os desembolsos totalizaram
US$109,7 milhdes — o nivel
mais alto desde 1999. Efetuaram-
se desembolsos para 33 empresas
e instituicdes financeiras
situadas em 13 paises.

Unidade de Operacées
Especiais

A Unidade de Operagdes Especiais
tem realizado a sua funcédo
fiduciaria especifica de proteger
os interesses da CII maximizando
a recuperacao de recursos de
empréstimos e investimentos
problematicos desenvolvendo

e implementando estratégias de
recuperacao eficazes. Transferem-
se para esta unidade os projetos
que sofrem uma deterioragio
grave em seu perfil de risco ou
inadimpléncia de pagamentos
programados. Para divulgar as
licoes decorrentes dos projetos
problematicos e melhorar a
cultura crediticia da CII, dois
membros da unidade sao
membros votantes da Comissao
de Crédito, o Coordenador é

um membro votante do Comité
de Supervisdo de Carteira e a
unidade retine-se regularmente
com a Divisao Juridica.

A Unidade de
Operacoées Especiais
arrecadou US$15
milhoes e devolveu
sete empréstimos
reestruturados a uma
posicdo produtiva

Em 2003 a Unidade
de Operagdes Especiais foi
responsavel por uma carteira
de 38 projetos, divididos entre
investimentos de capital e
empréstimos. Também em 2003,
a arrecadacdo da Unidade elevou-
se a US$15 milhdes, com custos
diretos inferiores a 5% do
montante arrecadado. Uma parte
substancial do valor recuperado
relacionava-se com o éxito da
execucao hipotecdria e com a
cobranca de pequenos empréstimos
obtidos de instituicdes financeiras
fracassadas. Nesse mesmo ano,
ademais, a Unidade de Operacoes
Especiais devolveu sete
empréstimos reestruturados
a uma posicao produtiva.

Avaliacdo independente
Os indicadores objetivos de eficacia
do desenvolvimento sdo essenciais
para que se prestem publicamente
contas do uso de recursos publicos
e se aprenda com a experiéncia,
estabelecendo padroes de éxito,
bem como reforcando objetivos
e valores do desenvolvimento.
Neste sentido, a CII dispoe de um
sistema de avaliacdo de projetos
baseado em diretrizes formuladas
pelo Grupo de Cooperacdo em
Avaliacdo dos bancos multilaterais
de desenvolvimento. A funcao
de avaliacao € dividida entre
auto-avaliacdo e avaliacao
independente. A auto-avaliacdo
de projetos € responsabilidade
da CII. O Escritério de Avaliacao
e Supervisao do BID presta a
CII servigos de avaliacdo
independente mediante um
acordo entre as duas instituicoes.
Em 2003, o Escrit6rio de
Avaliacdo e Supervisdo reconheceu
o trabalho realizado pela CII ap6s
examinar o impacto das transacoes
da CII com pequenas e médias
empresas sobre o desenvolvimento.
O Escritério observou também
uma forte correlacao entre

o resultado da CII para o
desenvolvimento e o resultado
de seus investimentos.

A CII estéd atendendo as
sugestoes do Escritorio de
Avaliacdo e Supervisio sobre a
forma de aperfeicoar a metodologia
de avaliacdo. Descentralizou, por
exemplo, a avaliacdo de projetos
transferindo essa fungao para
as representacoes, acrescentou
indicadores quantitativos a matriz
de adicionalidade usada para medir
o impacto do desenvolvimento,
criou um banco de dados de
licoes aprendidas e reforgou as
fungdes de supervisdo de carteira.

Normas ambientais
e trabalhistas

Antes de apresentar a Diretoria
Executiva qualquer operagio
nova (independentemente do
fato de ser ou nao financiada
diretamente pela CII ou por meio
de intermediarios financeiros), a
proposta passa por um processo
de analise ambiental e trabalhista
que inclui uma avalia¢do dos
seguintes aspectos, quando
cabiveis: situacdo ambiental de
referéncia; grau de observancia
das leis, regulamentos e normas
ambientais nacionais aplicaveis;
uso sustentéavel dos recursos
naturais; controle da poluicio;
manejo de residuos; uso de
substancias perigosas; analise
de riscos principais; seguranca
e higiene do trabalho; incéndios
e protecdo a vida; protecdo da
satde humana, das propriedades
culturais, dos povos tribais, de
espécies em risco de exting¢ao
e de ecossistemas delicados; e
questdes de reassentamento.
Um resumo de cada projeto,
inclusive quaisquer questoes
ambientais ou trabalhistas, é
publicado no site da CII na
Internet 30 dias antes da data
prevista de aprovacdo por parte
da Diretoria Executiva.
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Projetos aprovados, comprometidos
e desembolsados*

(em 31 de dezembro de 2003, em milhdes de US$)

Montantes brutos aprovados Montantes liquidos comprometidos Montantes desembolsados
Emprés- Emprés- Emprés-
Numero de Emprés- timos timos timos
Pais projetos timos** Capital e capital Empréstimos Capital e capital Empréstimos Capital e capital
Argentina 27 143,7 11,0 154,7 111,0 8,8 119,8 111,0 8,8 119,8
Bahamas 2 6,0 0,0 6,0 1,0 0,0 1,0 1,0 0,0 1,0
Barbados 2 3,0 4,0 7,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Belize ] 1,0 0,0 1,0 1,0 0,0 1,0 1,0 0,0 1,0
Bolivia 13 56,6 1,9 58,5 46,3 1,3 47,6 46,3 1,3 47,6
Brasil 30 175,3 18,5 193,8 92,7 13,0 105,7 87,9 13,0 100,9
Chile 17 69,3 30,3 99,7 53,3 24,1 77,4 53,3 24,1 77,4
Colombia 15 73,2 12,9 86,0 48,0 9,5 57,5 48,0 9,5 57,5
Costa Rica 11 50,0 1,5 51,5 42,3 0,5 42,8 42,3 0,5 42,8
El Salvador 5 13,8 45 18,3 13,7 2,0 15,7 5,3 2,0 7,3
Equador 13 56,3 2,5 58,8 32,3 1,8 34,1 243 1,8 26,1
Guatemala 9 51,1 0,5 51,6 22,1 0,0 22,1 18,9 0,0 18,9
Guiana 2 3,3 0,0 3,3 0,8 0,0 0,8 0,8 0,0 0,8
Haiti ] 1,0 0,0 1,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Honduras 13 60,6 1,0 61,6 31,4 0,0 31,4 24,8 0,0 24,8
Jamaica 8 39,3 1,5 40,8 15,6 0,0 15,6 5,6 0,0 5,6
México 28 128,0 45,3 173,2 57,8 27,3 85,1 50,9 19,8 70,7
Nicaragua 9 29,8 1,4 31,2 23,0 0,9 23,9 22,6 0,9 23,5
Panama 6 30,0 0,0 30,0 30,0 0,0 30,0 30,0 0,0 30,0
Paraguai 7 26,6 0,0 26,6 21,9 0,0 21,9 20,6 0,0 20,6
Peru 23 121,8 10,8 132,6 66,8 4,5 71,3 65,9 4,5 70,3
Regional 31 106,2 153,0 259,2 18,1 110,5 128,6 12,9 87,4 100,2
Republica
Dominicana 9 55,6 0,0 55,6 26,9 0,0 26,9 26,9 0,0 26,9
Trinidad e Tobago 4 17,5 2,8 20,3 9,6 0,6 10,2 9,6 0,6 10,2
Uruguai 13 59,6 6,2 65,8 38,5 6,0 44,6 31,0 6,0 37,1
Venezuela 11 56,8 4,7 61,5 29,5 0,0 29,5 28,3 0,0 28,3
Total 310 1.435,1 314,3 1.749,5 833,6 210,8 1.044,4 769,2  180,2 949,4

* Inclui as operag6es com as linhas de agéncia

** Inclui outros mecanismos de financiamento
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Todos os intermediarios
financeiros com que a CII opera
sao obrigados, por contrato, a
enviar representantes aos
workshops sobre o meio ambiente
para aprender a integrar praticas
de manejo ambiental nas préprias
operacoes e transformar boas
préticas ambientais em vantagens
competitivas. Os workshops
focalizam a responsabilidade dos
bancos pelo monitoramento dos
aspectos ambientais dos projetos
que financiam com recursos da CII.

Em dezembro de 2003, 38
representantes de 27 instituicdes
financeiras em doze paises da
América Latina e do Caribe
participaram de workshops sobre
0 meio ambiente organizado pela
CII e pela Corporacao Financeira
Internacional.

Medidas anticorrupcao

A CII atribui grande importancia
a transparéncia em suas operacoes
financeiras que, portanto, passam
por um rigoroso processo de
devida diligéncia e sao obrigadas
a seguir solidas praticas de gestao
financeira. Em cada operacéo a CII
analisa a capacidade do beneficiario
no tocante a relatorios financeiros,
controles e administracao,
incluindo riscos criticos —

como praticas corruptas —

a que possa estar exposto.

A CII também passa em
revista as regulamentacdes
sobre lavagem de dinheiro em
cada pais e analisa o cumprimento,
por parte de cada instituicdo
financeira, dessas regulamentagdes
(se houver), bem como a
adequacido de seus controles com
relacdo a captacao de depdsitos
e as atividades gerenciais.

A CII faz parte da Comissao
de Supervisiao do BID, o que
reforga as sinergias entre as duas
instituicdes e alinha melhor as
politicas e a¢des da CII com as
do Grupo do BID no tocante a

alegacoes de fraude ou corrupgao.
O Grupo do BID providenciou
conexoes seguras por telefone,
e-mail, fax e correio para qualquer
pessoa que deseje apresentar uma
acusacao de fraude ou corrupcédo
ligada a qualquer atividade
financiada por qualquer das
instituicdes do Grupo do BID.
Outras informacoes sobre as
politicas do Grupo do BID contra
a fraude e corrupg¢ao, bem como
sobre a forma de comunicar
casos suspeitos estao disponiveis
no site www.iadb.org/ocfc.

Cooperacao com o BID

A acdo conjunta com o BID pode
ser um poderoso agente do
desenvolvimento na América
Latina e no Caribe. A motivacao
basica da coordenacao entre a
CII e 0 BID € o desenvolvimento
dos segmentos do setor privado
no ambito das estratégias e
programacdes dos paises. Com
esta finalidade, a CII participa

da Comissdo de Coordenacdo do
Setor Privado. O Oficial Principal
de Crédito da CII assessora o Vice-
Presidente Executivo do BID na
avaliacdo do risco de crédito dos
projetos do Departamento do
Setor Privado do BID. O pessoal
da CII também participa do
Grupo de Revisio de Crédito do
Departamento do Setor Privado
e da Comissao de Empréstimos
do Banco para operacoes
realizadas com o setor privado.
E a Comissao de Crédito da CII
funciona de fato como “comissao
de investimento” no processo

de aprovacao de investimento

de capital para as operagdes

do Fundo Multilateral de
Investimentos.

Neste ano, a CII participou
como membro do Secured
Transactions Task Force (Grupo
de Trabalho de Transacdes
Garantidas), dirigido pelo Vice-
Presidente Executivo do Banco

e constituido por representantes
de todas as areas relevantes do
Grupo do BID para formular
uma estratégdia conjunta a fim

de avangar na melhoria dos
sistemas de garantias de
operacoes financeiras na América
Latina e no Caribe.

Fundo Multilateral
de Investimentos

O Fundo Multilateral de
Investimentos (Fumin) foi
criado em 1992 para promover
a viabilidade econdmica e social
de economias de mercado na
América Latina e no Caribe.
O Fumin é administrado pelo
BID e contrata certos servicos
com a CII. Além disso, a
Comissao de Crédito da CII
funciona como uma Comissao
de Crédito Ampliada para as
Transagdes do FUMIN relacionadas
com os fundos de investimento
de capital das microempresas.
Em 2003, a Corporacao
supervisionou varios projetos
para o Fumin, participou da
estruturagdo e analise de devida
diligéncia de alguns fundos de
investimentos para pequenas
empresas e proporcionou
supervisao na preparacao de
novos investimentos do Fumin.

Programas especiais

Programa de Pequenos
Empréstimos

Como outras institui¢des que
prestam servicos a pequenas e
médias empresas, a CII deve
fornecer produtos de crédito
que atendam as necessidades
especificas deste segmento de
mercado de modo efetivo em
termos de custos, tanto para o
mutudrio como para o mutuante.
Ha anos a CII processa muitos
empréstimos menores por meio
de suas linhas de crédito a
intermediarios financeiros e,
ultimamente, de linhas de
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Financiamento desembolsado
por meio de fundos de investimento
e intermediarios financeiros, 1992-2003

(em milhdes de US$)
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agéncia concedidas a instituicoes
financeiras que operam na
regido. Contudo, a dependéncia
exclusiva desses acordos tem
limitado a capacidade da CII
para atender adequadamente

as necessidades de pequenas e
médias empresas em todos o0s
paises membros mutuarios.

0 atendimento deste mercado
exige um enfoque sensivel e
proativo, uma analise crediticia
e um processo de aprovagao
mais simples e rapido, além

de acesso a financiamento de
longo prazo a taxas adequadas.

A Cll comecou
a oferecer
empréstimos na faixa
de US$150.000 a
US$1.500.000

Assim, em 2002 a Diretoria
Executiva da CII aprovou o
oferecimento de empréstimos
individuais na faixa de
US$150.000 a US$1.500.000,
com um limite de US$20.000.000
para o total das aprovagdes no
ambito de um programa piloto
bienal de pequenos empréstimos.
O programa piloto foi
desenvolvido para a Bolivia,
Costa Rica e El Salvador a fim
de tirar partido tanto de sua
presenca fisica na América
Central e trabalhar como da
experiéncia adquirida com o
programa piloto Finpyme na
Bolivia e no Chile. Em 2003
o programa foi implementado
na Bolivia e a Administracao
apresentara a Diretoria um
relatério com uma avaliacdo
do programa.

AIG-GE Capital Latin
American Infrastructure Fund

A CII empresta seu conhecimento
regional especializado a Emerging
Markets Partnership para fins de
investimentos do fundo em
empresas de infra-estrutura na
América Latina, sobretudo nos
setores da eletricidade, transporte
e telecomunicagdes. A Emerging
Markets Partnership € o principal
assessor do AIG-GE Capital

Latin American Infrastructure
Fund (LAIF). Durante o ano,

a CII prestou servicos de
assessoramento e supervisao

a carteira de projetos do LAIF.

Fundo de fideicomisso Cll/
Dinamarca para servicos
de consultoria

A Corporacdo Interamericana

de Investimentos e o Governo
da Dinamarca assinaram este
ano um acordo de servicos de
consultoria que abrange um
periodo de quatro anos. Esse
acordo prevé o montante de trés
milhdes de coroas dinamarquesas
para o financiamento de servicos
de assessoramento em
conformidade com a missao

da CII de promover o
desenvolvimento do setor
privado, a criacdo de emprego

e o crescimento sustentavel.
Parte dos recursos a serem
proporcionados nos termos do
acordo serd destinada a paises
membros regionais da CII e a
grupos sub-regionais de paises
cujo produto nacional bruto

per capita seja inferior a um
determinado nivel. Outra parcela
serd utilizada especificamente
na Bolivia e na Nicaragua e

uma terceira sera destinada

a financiar servigos de
assessoramento prestados

por cidadaos dinamarqueses,
consultores nacionais de paises
membros regionais da CII

ou cidaddos de outros paises
membros da institui¢do que
tenham estabelecido fundos

de fideicomisso com a mesma.
A fim de incentivar a criacdo e
o fortalecimento da capacidade
local, dar-se-a preferéncia a
consultores procedentes de paises
membros prestatarios da CII.

Outros fundos

A Corporacdo pode igualmente
sacar recursos de fundos
especiais para realizar estudos

e outras atividades. Entre esses
fundos figuram o Austrian Fund,
o Italian Trust Fund, o Swiss
Fund, o Evergreen Fund da
Agéncia de Comércio e
Desenvolvimento dos Estados
Unidos, o Programa das Nagoes
Unidas para o Meio Ambiente e o
Spanish Trust Fund do BID. Além
disso, hd acordos de cooperacgao
implementados com o Centre
for the Development of Industry
(financiado pelo Fundo Europeu
de Desenvolvimento no ambito
da Convencao de Lomé), e com
o Nordic Development Fund.

Em 2003 a Cll
canalizou
US$285.000
em fundos de
cooperacdo téecnica

Em 2003 foram canalizados
por meio da Corporacao cerca
de US$285.000 em fundos de
cooperacao técnica.
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Paises de origem e aquisicoes totais,
1989-2003

(US$000)

Alemanha 73.249
Argentina 289.148
Austria 358
Bahamas 2.612
Barbados 3.000
Bolivia 10.252
Brasil 177.438
Chile 135.458
Colombia 24.493
Costa Rica 69.458
Dinamarca 8.038
El Salvador 14.697
Equador 21.037
Espanha 18.631
Estados Unidos 396.080
Finlandia 2.240
Franca 12.717
Guatemala 49.241
Guiana 600
Honduras 56.431
Israel 11.467
Italia 43.987
Jamaica 4,940
Japao 17.230
México 99.254
Nicaragua 23.043
Noruega 7.521
Paises Baixos 35.084
Panama 13.652
Paraguai 5.297
Peru 70.078
Regional 14.530
Republica Dominicana 30.043
Suécia 677
Suica 11.658
Trinidad e Tobago 1.000
Uruguai 63.371
Venezuela 37.281
Total 1.855.289
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Atividades de Investimento para o Desenvolvimento

Fontes de recursos

A CII conta com diversas fontes

de recursos, a saber: capital
integralizado, empréstimos de
terceiros, receitas geradas pelo
investimento de seus ativos
liquidos e fundos provenientes

da alienac¢do de investimentos de
capital ou amortizagGes recebidas
de empréstimos concedidos.

A capacidade da CII de conceder
empréstimos e efetuar
investimentos de capital é uma
funcdo de seu capital integralizado
e de seu endividamento, estando
este Gltimo limitado pelo
Convénio Constitutivo a trés vezes
o valor do capital integralizado.

= A Cll financia até
33% do custo de
projetos novos e
ate 50% do custo
de projetos em
expansao.

= Os prazos variam
de 5 a 12 anos
e incluem um
prazo de caréncia
apropriado.

Os empréstimos da CII sao
expressos em dolares dos Estados
Unidos. Os montantes dos
empréstimos podem representar
até 33% do custo de um projeto
novo ou até 50% do custo de um
projeto de expansao. Os prazos
de amortizacao dos empréstimos
s3o0, em geral, de cinco a oito
anos (até o maximo de 12 anos),
incluindo o respectivo prazo de
caréncia. Os empréstimos, cujos
custos sao estabelecidos de acordo

com as condi¢des do mercado
internacional, estao geralmente
sujeitos a uma taxa variavel
baseada na LIBOR (Taxa
Interbancaria do Mercado de
Londres). Em certos casos, a
CII pode conceder empréstimos
conversiveis, subordinados,
participativos ou a juros fixos.

A CII também investe no
capital de empresas, participando
com até 33% do capital acionario
da empresa beneficidria. No final
do periodo de investimento, ela
vende sua participacdo aciondria.
Entre os possiveis mecanismos de
saida figuram a venda na bolsa de
valores local, a colocagdo privada
junto a terceiros e a venda aos
patrocinadores do projeto com
base em um contrato pré-
negociado de compra e venda de
acoes. A CII investe igualmente em
fundos de a¢des cujas operagoes
exercam um impacto positivo
sobre o desenvolvimento da regido.
Tais atividades representam um
uso eficiente dos recursos de
capital da CII, que assim atinge um
nimero muito maior de pequenas
e médias empresas. O uso de
fundos de a¢des também promove
a mobilizacdo de capital, atraindo
outros investidores institucionais.
A CII pode igualmente fazer
investimentos de quase-capital.

O mercado alvo da CII é
constituido por empresas com
faturamento de até US$35 milhdes.
Nao obstante, a CII colabora de
maneira seletiva com empresas
cujas vendas ultrapassam US$35
milhdes. Em casos limitados, a CII
financia também empresas de joint
venture. Embora a rentabilidade
e a viabilidade financeira de longo
prazo sejam requisitos para que a

CII considere a possibilidade
de conceder financiamento,
também se leva em conta o
efeito da empresa sobre
fatores que contribuem para
o desenvolvimento econdmico.

O mercado alvo da
Cll abrange empresas
com faturamento de
até US$35 milhoes.
Mas a Cll trabalha
de maneira seletiva
com empresas cujas
vendas ultrapassam
US$35 milhodes.

A CII também proporciona
financiamento a diversos tipos
de instituicoes financeiras que
atendem ao mercado constituido
por pequenas e médias empresas.
Entre outras, essas institui¢oes
incluem, embora nao de forma
exclusiva, bancos comerciais,
companhias de arrendamento
mercantil, financeiras e
companhias especializadas
em servigos financeiros.

Resumo de investimentos
em desenvolvimento
durante 2003

Operacoes diretas

As operagdes do ano estdo
apresentadas num formato
que reflete na sua totalidade

o impacto das atividades de
financiamento da CII. Além
dos projetos diretos aprovados,
constam informacoes sobre
operacoes de subempréstimo-
empréstimo, subinvestimento
e co-financiamento aprovadas
em 2003, as quais, por meio de



intermediarios financeiros,
alavancam substancialmente
0s recursos proporcionados
diretamente pela prépria CII.
Também se informam as cifras
sobre oportunidades de venda
de bens e servicos para paises

Empréstimo: US$60 milhées
Subempréstimos: US$2 milhées
a US$10 milhées

Linha de crédito: até US$3 milhées
Subempréstimo maximo:
USS$1 milhdo

Empréstimo: US$4 milhoes
Custo do projeto: US$11,9 milhdes

mutudrios e nao-mutudrios
(US$114 milhoes em 2003).

As operagdes descritas
adiante!! referem-se a empréstimos
e programas no total de US$193,7
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milhdes. Os trés empréstimos
co-financiados do ano mobilizarao
mais US$125 milhdes de recursos
financeiros, alavancando mais
ainda os recursos disponiveis

para as pequenas e médias

11. As operagdes por meio de linhas de agéncia L
empresas da regiao.

aparecem em #tdlico.

Regional

A Diretoria Executiva aprovou uma linha de crédito em conjunto com
a Compaiifa Espanola de Financiacion del Desarrollo S.A. (COFIDES)
que concederd empréstimos a longo prazo a pequenas e médias
empresas privadas em regime de joint ventfure situadas em paises
membros da CII na América Latina e no Caribe. Essas joint ventures
serao formadas por acionistas de paises-membros da CII, pertencentes
ou nao a regidao. A COFIDES é uma companhia espanhola de
desenvolvimento que presta apoio ao crescimento econémico de
paises emergentes e em desenvolvimento.

Os recursos da CII serdo empregados na modernizacdo e expansao
das operagdes e no aumento da eficiéncia, da produtividade e da
competitividade desses empreendimentos nos mercados nacional
e internacional. As joint ventures operarao nos setores industrial,
manufatureiro, de construcao, quimico, turistico, agro-industrial e
servi¢os ou a alguma atividade que contribua para a geracao de divisas.
Gracas a este mecanismo de crédito, o financiamento da CII atingir4,
no minimo, seis e no maximo trinta pequenas e médias empresas em
regime de joint venture.

Barbados

O empréstimo a Caribbean Financial Services Corporation (CFSC)
permitird que essa companhia conceda financiamento a pequenas
e médias empresas de Barbados, Guiana e Trinidad e Tobago que
necessitam de empréstimos para atender as suas necessidades de
capital de giro permanente.

Assim, a CII ajudard uma pequena companhia de Barbados a
instituir um programa permanente de financiamento de capital de
giro para pequenas e médias empresas, setor nao devidamente
atendido pelos bancos comerciais. Ao mesmo tempo, o programa
ajudard essa companhia a consolidar sua presenca no mercado.

Prevé-se que de 12 a 15 pequenas e médias empresas se
beneficiem com essa operagdo, cujo efeito de demonstracao deve
levar outras instituicoes financeiras a aumentar suas atividades
de crédito a esse segmento do mercado.

Bolivia

A Import-Export América Russ Ltda. (Refineria Oro Negro), da Bolivia,
usard um empréstimo da CII para aumentar sua capacidade de refino
de petroéleo bruto, passando a incluir a gasolina em sua linha de
produtos. O projeto prevé a instalacdo de uma nova unidade de
processamento de petréleo bruto e uma unidade de reformacao
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Empréstimo: US$50 milhées
Subempréstimo minimo: US$200.000

Empréstimo A: US$15 milhées
Empréstimo B: US$85 milhdes

Empréstimo: US$8 milhdes
Custo do projeto: US$16,2 milhées

catalitica. O financiamento da CII permitird a Oro Negro substituir
uma parte das importacdes de 6leo diesel pela Bolivia, contribuindo
assim para poupar divisas. Todos os acionistas da companhia sao de
nacionalidade boliviana.

Brasil

No atual cenério econémico da regido, uma das necessidades mais
prementes € o acesso a linhas de financiamento de comércio exterior
para manter a viabilidade das empresas exportadoras, o que, por sua
vez, ajudara a estimular as economias nacionais. Foi nesse contexto
que a Diretoria aprovou um empréstimo ao Banco Safra S.A. do
Brasil. A CII fornecera até US$15 milhdes do valor total desse crédito,
ficando os US$35 milhdes remanescentes por conta de institui¢es
internacionais que participam do programa de co-financiamento da
CII. Esses montantes serdo utilizados para linhas de financiamento de
comércio exterior de empresas brasileiras (incluindo financiamento
pré-exportagdo, pos-exportacdo e de importacdo). Espera-se que essa
operacdo venha a beneficiar de 80 a 100 pequenas e médias empresas.

A Diretoria Executiva aprovou um empréstimo “A” de até US$15
milhdes e um empréstimo “B” de até US$85 milhdes ao Banco
Rabobank International Brasil S.A. com o intuito de ajudar um
nuimero maior de pequenas e médias empresas a obter acesso a
crédito para compra de bens e servicos de grandes empresas.

O empréstimo sera usado pelo banco para financiar a aquisi¢ao
da totalidade das quotas principais de um Fundo de Investimento em
Direitos Creditorios constituido para adquirir recebiveis descontados
emitidos por determinadas companhias que financiam pequenas e
médias empresas. A CII, por meio dessa operagao, dara respaldo ao
desenvolvimento de um mecanismo que permite a pequenas
instituicdes financeiras comprar contas a receber de pequenas firmas
de agroindustria.

Essa operacao possibilitard o financiamento de 70.000 a 100.000
pequenas e médias empresas do Brasil. O projeto incentivara outras
institui¢des financeiras e agentes dos mercados de capitais a usar
esse tipo de financiamento e instrumentos capazes de fomentar o
desenvolvimento dos mercados locais de capital.

Empréstimo a Usina Maracaju, S.A. que permitira a essa empresa
aumentar sua capacidade de produgdo de acticar e alcool e equiparar-
se aos niveis de eficiéncia e produtividade das empresas lideres do
setor. O projeto prevé a introducao de melhorias tecnolégicas em
diferentes etapas do processo de moagem e a ampliacdo e construcio
de alojamentos para os trabalhadores agricolas da empresa no periodo
da colheita.

O financiamento da CII ajudard a Maracaju a realizar o projeto
de expansao, valendo-se das vantagens comparativas do Brasil na
producao de agtcar e dlcool, bem como concorrer com mais eficacia
no mercado global.

O projeto gerard 310 empregos diretos, dos quais 290 serdao novos
empregos para trabalhadores agricolas, beneficiando familias de baixa
renda. Além disso, o projeto deve gerar uma receita liquida em moeda
estrangeira de US$38,7 milhdes.



Empréstimo: US$9 milhées
Custo do projeto: US$18,3 milhées

Empréstimo: até US$5 milhées
Arrendamento médio: US$35.000

Empréstimo: US$1,25 milhdo
Custo do projeto: US$3,9 milhées

Empréstimo: US$5 milhdes
Subempréstimos: US$10.000
a US$100.000
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Chile

A Diretoria aprovou um empréstimo a Agricola Millahue Ltda. e

a Agricola Trallay Ltda. para o financiamento de cultivos de frutas,
principalmente macas, programas de controle de qualidade e criacdo
de novas sementeiras, além de fornecer capital de giro permanente
para custear despesas do periodo anterior e posterior a colheita.

Com esse projeto, a CII dara apoio ao setor de exportacdo de
produtos agricolas do Chile, que se tornou lider mundial no setor gragas
a suas vantagens comparativas e competitivas na producdo de macas
e outras frutas. O financiamento da CII permitird que as empresas
envolvidas juntem esforgos para conquistar uma posi¢ao competitiva
semelhante a das grandes companhias internacionais e competir em
termos de igualdade com exportadores de outros paises do Hemisfério
Sul. Esse financiamento possibilitara a criagdo de aproximadamente
1.100 empregos durante a colheita e dard as empresas de porte médio
condicoes de adquirir estabilidade operacional e financeira.

Costa Rica

Uma das maneiras mais rentaveis que a CII tem para atingir seu mercado
alvo € dar apoio a institui¢des financeiras que financiam pequenas e
médias empresas. Com uma Gnica operacdo, a CII atingira um nimero
maior de empresas privadas, assegurando o uso dos recursos concedidos
de acordo com as diretrizes e as estratégias operacionais da CII.

Um empréstimo a Arrendadora Interfin, a maior e mais antiga
firma de arrendamento mercantil da Costa Rica, permitira a CII
proporcionar acesso a financiamento de longo prazo a cerca de 430
pequenas e médias exportadoras desse pais que precisam comprar
equipamentos para aumentar sua produtividade, bem como
complementar o financiamento local.

Essa operacdo ajudara a criar um instrumento financeiro que
permitira a pequenas e médias empresas reduzir as necessidades de
capital e administrar seu risco de ativos. O arrendamento financeiro na
Costa Rica tem permitido maior acesso a recursos destinados a aumentar
os investimentos em ativos, nos setores tanto privado como publico.

A Diretoria aprovou um empréstimo a Pifiales de Santa Clara S.A. no
ambito de um contrato de linha de agéncia entre a Latin American
Agribusiness Development Corporation e a CII.

Esse projeto prevé a ampliacdo de uma plantacdo de abacaxis
para os mercados de exportacdo, abrangendo a aquisicdo, o
desenvolvimento e o cultivo de uma plantagcdo de abacaxis de 170
hectares, alem dos requisitos de capital de giro.

O projeto de expansdo, uma vez concluido, deve criar 40 postos
permanentes de trabalho. As exportacées de abacaxi in natura da
Piriales de Santa Clara representam atualmente uma contribuicdo de
US$8,5 milhées por ano em divisas para a Costa Rica. O empréstimo
em pauta deverd gerar receitas de US3800.000 em divisas por ano.

Equador

Um empréstimo da CII ao Banco Bolivariano C.A. ajudara a financiar
as operagoes de comércio exterior de pequenas e médias empresas
equatorianas, abrangendo exportagdes e importagdes, bem como
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atender as necessidades de capital de giro relacionadas com as
atividades de exportacdo e importacao.

Esse empréstimo permitird a CII financiar um nimero
consideravel de pequenos e médios exportadores com dificuldade em
acessar linhas de comércio exterior ou capital de giro. Essa linha fara
crescer as exportacoes das pequenas e médias empresas equatorianas
e aumentara a receita de divisas de que a economia necessita. Essa
operacao deve beneficiar pelo menos 50 pequenas e médias empresas.

Empréstimo: até US$7 milhées ~ Empréstimo da CII ao Banco de la Produccion, S.A. (PRODUBANCO)
Subempréstimo mdximo: ~ para concessao de financiamento de comércio exterior a pequenas e
USS$1 milhdo  médias empresas do Equador. Essa operacao abrangera financiamento
pré-exportacao e pds-exportacao e empréstimos de capital de giro
relacionado com atividades de exportacao.
Prevé-se que esse empréstimo beneficie de 80 a 100 pequenos e
médios exportadores do Equador, promovendo o crescimento econdmico
e aumentando o fluxo de divisas para a economia. As empresas
beneficiarias deverdo cumprir as normas de seguranca e satide
ambiental e ocupacional da CII e a regulamentacéo trabalhista local.

Empréstimo: até US$8 milhes A Corporagdo concedeu um empréstimo a Agricola Ganadera Reysahiwal

Custo do projeto: US$16 milhées  S.A., empresa equatoriana de porte médio de laticinios, para um
projeto de expansao que inclui a criacdo de 20 empregos. Esse projeto
abrange obras de construcao civil e compras de maquinaria com o
intuito de aumentar a producao de 70.000 para 130.000 litros de
leite por dia. Serao também adquiridos novos equipamentos de
embalagem, que aumentarao a producao de iogurte, além de filtros
para a producdo de queijos. Espera-se que essas medidas também
melhorem a qualidade dos produtos processados.

O projeto prevé melhorias da produtividade dos fornecedores,
cerca de 600 pequenas fazendas de criacao de gado de propriedade
familiar, gragas ao financiamento que sera concedido para a compra
de fertilizantes, sementes e gado de qualidade, bem como para a
prestacdo de servicos de assisténcia técnica e consultoria.

Adicionalmente, a empresa implementard um sistema de
distribuicao por meio de caminhdes refrigerados a serem fornecidos
aos atuais 77 distribuidores independentes, mediante um plano de
financiamento administrado pela Reysahiwal. Finalmente, o projeto
prevé o refinanciamento de uma divida a curto prazo de cerca de
US$3 milhdes junto a bancos locais.

El Salvador

Empréstimo: até US$5,4 milhées A Diretoria Executiva aprovou um empréstimo a Sigma, S.A. para

Custo do projeto: $10,2 milhées ~ um projeto de ampliacdo que inclui o financiamento de capital de
giro permanente e a melhoria e a expansao de diversas divisdes da
Sigma, mediante investimentos em novas maquinas para aumentar
a qualidade dos produtos e flexibilizar a produgdo. A Sigma imprime,
projeta e fabrica embalagens de papelao ondulado, recipientes de
plastico e embalagens flexiveis.

Esse projeto também prevé a etapa final da implementacao de

um novo sistema de informagdes administrativas que permitira o
melhor controle de estoques e do ciclo total de negocios. A Sigma
tenciona aumentar sua participa¢ao nos mercados regionais, sem




Empréstimo: até US$5 milhdes
Custo do projeto: US$17,6 milhées

Empréstimo: até US$3,7 milhoes
Custo do projeto: $9,8 milhoes

Empréstimo: US$4,5 milhoes
Custo do projeto: US$31,7 milhées
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prejuizo de sua participacao no mercado da América Central. O
projeto de modernizacao permitira a empresa atender ao alto volume
de demanda de determinados produtos de alta qualidade por parte de
seus principais clientes. Ele deverd gerar divisas liquidas de US$31,9
milhdes nos 10 primeiros anos e criar 10 empregos.

Guatemala

A Tejas Ceramicas Maya, S.A. (MACEROTI) utilizara um empréstimo
da CII para construir e operar uma fabrica de telhas de cerdmica,
blocos para paredes e blocos extrudados para calgamento. A produgao
sera destinada aos mercados da Guatemala e América Central.

Com essa operacdo, a CII dard apoio a pequenas e médias
empresas guatemaltecas que atuam nos setores de construcéo civil
e exportacdo, uma vez que a MACEROTI aumentara o fornecimento
de produtos de cerdmica na América Latina e, posteriormente,
nos mercados alvo da Costa Leste dos Estados Unidos e do México.

Prevé-se a criagdo de cerca de 84 empregos diretos e a geracdo
de divisas no valor de US$20,4 milhdes no decorrer do projeto.

Honduras

A Diretoria aprovou um empréstimo a Aqua Corporacion de Honduras
S.A. para um projeto de expansao com vistas a aumentar a producéo
anual de biomassa de tilapia in nafura. Esse projeto exigira a
construcdo de novos tanques de peixes e a expansao da capacidade

de processamento e embalagem da empresa, bem como capital de
giro adicional. O projeto prevé ainda a construgio de uma fabrica de
processamento que permitird a transformacao de todas as sobras de
peixe em farinha de peixe.

Com essa operagdo, a CII dara apoio a uma indastria relativamente
nova em Honduras, totalmente voltada para os mercados de exportacao,
gerando assim um fluxo de divisas para o pais proveniente de uma
fonte nao-tradicional de exportacdes. O projeto de expansao criara
200 empregos diretos e numerosos empregos indiretos relacionados
a criacdo e a exportacdo de tilapias in natura.

A participacdo da Corporacdo nesse projeto possibilitara a
expansao de uma pequena empresa que requer financiamento de
longo prazo para competir com eficacia no mercado internacional.

Um empréstimo a Caracol Knits, S.A. de C.V,, fabricante de produtos
téxteis, sera utilizado para investimentos que aumentardao em mais
de 100% a capacidade de produgio da empresa. A Caracol Knits
¢ considerada uma empresa modelo no setor téxtil de Honduras
e esse projeto financiado pela CII também permitird a empresa
aumentar o valor das operacdes magquila tradicionais.

Com esse projeto, a CII apoiara o setor téxtil de Honduras,
gerando mais de 800 empregos diretos e receitas substanciais
em divisas para a economia. Além disso, o projeto promovera a
transferéncia de tecnologia e a aquisicao de Anow-how pela forca
de trabalho local. A participagao da CII também possibilitara a
expansao da estacdo de tratamento de dgua a fim de comportar

o aumento da capacidade da fabrica, em conformidade com as

diretrizes ambientais da CII.




Corporacao Interamericana de Investimentos

Empréstimo: US$10 milhées
Subempréstimo médio:
inferior a US$1 milhdo

Empréstimo: até US$10 milhdes
Custo do projeto: US$53,8 milhdes

Empréstimo: US$1 milhdo
Custo do projeto: US$1 milhdo

Garantias: US$20 milhées
Maximo por beneficidrio: US$200.000

Jamaica

O RBTT Bank Jamaica Limited utilizara um empréstimo da CII para
financiar pequenas e médias empresas da Jamaica que necessitam de
recursos de longo prazo para adquirir ativos fixos ou maquinaria ou
para capital de giro. Essa operagao deve beneficiar de 10 a 12 pequenas
e médias empresas, contribuindo assim para o desenvolvimento do
setor privado da Jamaica.

A Diretoria Executiva aprovou um empréstimo a empresa Sunset Beach
Resort & Spa Hotel Limited para um projeto que abrange a compra de
novos iméveis e a expansao e modernizagio das instalacoes existentes.
O Sunset Beach é um hotel resort completo que responde atualmente
por 2,6% dos quartos de hotel da Jamaica. O projeto de expansao
deverd aumentar essa percentagem para 4%.

O financiamento também permitirad expandir para a area de
Negril, um dos destinos turisticos mais concorridos do Caribe. Além
disso, a empresa espera obter economias de escala substanciais e
fortalecer sua posi¢do no mercado como o maior hotel de propriedade
independente da ilha.

0 apoio da Corporagao a esse projeto estimulard o fluxo de divisas
para a Jamaica, ja que 96% da receita da empresa sdao expressos em
délares dos Estados Unidos.

México

O Instituto Superior Auténomo de Occidente, A.C. (UNIVA II) ¢ uma
instituicao educacional sem fins lucrativos do México central, com mais
de 40 anos de atuacao no setor. O UNIVA oferece a seu publico alvo —
as classes média e operaria — uma programacao de cursos flexiveis e
convenientes para as pessoas que trabalham. Possui estabelecimentos
em trés dos cinco estados que registram as menores taxas de
escolaridade do México.

O UNIVA utilizara o empréstimo do CII na compra de
equipamentos de laboratdrio, computadores e alguns veiculos
para transporte dos professores a outros campi ou a programas de
empresas, complementando dessa forma o projeto financiado pela
CII em 2002, o qual ajudou a custear prédios, uma biblioteca e
equipamentos de alguns dos campi do UNIVA.

Milhares de estudantes serao beneficiados com os novos servicos
resultantes desse projeto. No inicio de 2003, o UNIVA contava com
12.046 alunos, nimero que espera aumentar para mais de 21.700 até
2010. Em 2002 foram concedidas bolsas de estudo a 2.283 alunos.

A CII assinou um contrato de um programa de garantias para
financiamento de cadeias produtivas em conjunto com a Nacional
Financiera S.N.C. (NAFINSA), o maior banco de desenvolvimento do
Meéxico e lider na concessao de financiamento a pequenas empresas
fornecedoras de bens e servicos a 6rgaos do setor publico e empresas
privadas de primeira linha.

Esse programa destinard montante nio superior a US$200.000 por
beneficiario a pequenos fornecedores de empresas de primeira linha
atuantes em diversos setores produtivos de todo o pais, beneficiando



Programa: até US$10 milhées
Subempréstimos: de US$5.000
a US$50.000

Custo do projeto: US$15 milhées

Empréstimo: US$10 milhées
Subempréstimo: US$10.000
a US$2 milhées

Empréstimo: até US$1 milhdo
Subempréstimo maximo:
US$100.000
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assim as empresas que geram empregos e produzem bens essenciais
para a economia em varias regioes.

Calcula-se que o programa de garantias abrangera de 500 a 800
beneficiarios no decorrer dos sete anos previstos de duracdo do
projeto. Devera contribuir para a criacao de 2.500 a 4.000 empregos,
derar uma receita anual de exportacdes avaliada de US$15 milhdes a
US$25 milhdes e contribuir com US$100 milhdes a US$150 milhoes
anuais para o produto interno bruto do México. A participacao das
instituicoes financeiras locais mobilizard US$5 por cada délar
fornecido pela CII.

Este programa de financiamento a pequenas fazendas fornecedoras de
leite a Nestlé México S.A. de C.V. foi estruturado em conjunto com a
Nestlé e uma institui¢do financeira local. Estas duas dltimas cuidarao
dos aspectos operacionais do programa. A Nestlé atuara como gestor
do programa, agente de cobranca e identificacao e membro da
comissao de avaliacdo. A instituicdo financeira local serd o agente
fiduciario e todos os empréstimos da CII as pequenas fazendas serdo
encaminhados pelo fundo fiducidrio. Uma vez negociados e aprovados
os empreéstimos, o risco da CII passara a ser diretamente com cada
um dos beneficiarios. O financiamento inicial do programa piloto é de
US$10 milhdes e os subempréstimos terdo o limite de US$50.000 por
empresa. Com esse programa, a CII espera fornecer financiamento
direto a cerca de 300 a 600 pequenos produtores de leite de todo o
México. Este programa de 10 anos significara sustentabilidade de
longo prazo e apoio continuo aos pequenos produtores. Segundo
estimativas conservadoras, o programa gerara, em média, pelo menos
dois empregos por empréstimo/produtor nesse setor de mao-de-obra
intensiva. Além disso, o programa poupara despesas em divisas
avaliadas em US$10 milhdes a US$15 milhdes por ano e fard uma
contribuicdo de US$25 milhdes a US$35 milhdes por ano ao produto
interno bruto do México.

Panama

O empréstimo ao Primer Banco del Istmo S.A. (BANISTMO) ajudard a
financiar as operacdes de importacao e exportacdo, inclusive o capital
de giro relacionado a essas atividades, de pequenas e médias empresas
do Panam4, Costa Rica e Honduras.

Os recursos da CII dardo respaldo a revitalizagio das inddstrias de
transformacao, o que, por sua vez, resultara em aumento da producédo
e do emprego. Também financiardo a aquisi¢do de matérias-primas,
pecas de reposicao e outros insumos de producao importados, gerando
divisas por meio da producao e exportacao de bens. Essa operagao
devera beneficiar de 140 a 160 empresas.

Paraguai

A Diretoria aprovou um empréstimo ao Banco Regional S.A. para
financiamento de capital de giro de pequenos e médios empreendimentos
agricolas do Paraguai. Os recursos serdo empregados para financiar a
compra de insumos para o cultivo e colheita de produtores de soja e
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Empréstimo: US$2,8 milhoes
Custo do projeto: US$8,5 milhdes

Empréstimo: até US$5,5 milhoes
Custo do projeto: US$11 milhoes

trigo em ciclos curtos, para permitir que os beneficiarios paguem os
empréstimos com a receita proveniente da safra.

Com essa operacdo, a CII ajudard um pequeno banco regional do
Paraguai a instituir um programa de financiamento de capital de giro
voltado para pequenas e médias empresas de agroindistria. Atualmente,
o atendimento a esse setor pelo sistema bancario comercial local é
precéario. Ao mesmo tempo, a CII promovera a canalizacao de fundos
para atender as necessidades de capital de giro permanente de pequenas
e médias empresas. Espera-se que essa atitude exerca um efeito de
demonstracdo no sistema, incentivando outras instituicoes financeiras
a incrementar as atividades de crédito nesse segmento do mercado.

Peru

A American Quality Aquaculture, S.A. é uma empresa recém-constituida
que pretende montar um complexo superintensivo de criacdo
gerenciada de tilapias, capaz de propiciar safras o ano todo, gragas a
um sistema inovador baseado na troca macica de 4gua que opera pela
forca da gravidade, tirando proveito da topografia do local e claramente
voltado para o mercado de exportagao.

O projeto prevé a construcao de um viveiro de tilapias, uma estacao
de bombeamento, um laboratério e instalacbes de armazenamento,
além da construgao de uma fabrica de processamento e da compra das
respectivas maquinas e equipamentos.

A empresa calcula que sejam criados 140 empregos nessa regiao
economicamente deprimida do pais e que o projeto contribua para
reativar a economia do Norte do Peru.

Empréstimo a IQF del Perq, S.A. e Sociedad Agricola Tacaraca, S.A.
que serd usado para um projeto de expansao para aumentar a
capacidade de cultivo e processamento dessas empresas e a construcio
e equipamento de uma instala¢do de enlatamento. Esses recursos
permitirdo a IQF aumentar em 80% suas exportacdes anuais.

Esse projeto prevé a compra de aproximadamente 390 hectares
de terra agricultavel no Vale Ica, a ser usada no cultivo de aspargo,
alcachofra e abacate, aumentando assim o suprimento de produtos
fornecidos pela empresa. Os recursos da CII também serao empregados
na instalacao de um novo tinel da IQF (congelamento rapido
individual) em uma das fabricas de processamento da empresa e
na construcédo e equipamento de uma instalacao de enlatamento
adjacente a fabrica de processamento. O projeto também aumentara
a capacidade de armazenamento de produtos congelados da empresa
e permitira a instalagdo de sistemas de irrigacdo nas novas fazendas.

0 apoio da CII a esse projeto possibilitara a criacao de 630
empregos em Ica e comunidades vizinhas, melhorando o padrao de
vida local. Também aumentara a capacidade de producao de itens
cuja demanda ja cresceu significativamente. Como todos esses produtos
sao vendidos no exterior, a capacidade de geracdo de divisas, como
resultado desse projeto, passard do total de US$12,7 milhdes ao ano
para quase US$20,7 milhdes ao ano.



Empréstimo: US$4,5 milhées
Custo do projeto: US$12,2 milhées
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Uruguai

Empréstimo a Zonamerica S.A. para apoiar a expansao do setor
altamente competitivo de servigos do parque tecnoldgico e de escritorios
da drea do Mercosul. O financiamento da CII ajudara essa empresa a tirar
proveito das vantagens comparativas do Uruguai, tais como localizagao,
disponibilidade de trabalhadores qualificados e infra-estrutura.

Esse projeto permitird que empresas nacionais e estrangeiras
iniciem operacdes no Uruguai, introduzindo modernas préticas
gerenciais e tecnologia de ponta em dreas como producdo de programas
de computagdo e biotecnologia, bem como nos setores de servicos
compartilhados e servicos financeiros. Esse financiamento de longo prazo
resultara na criacao de 1.100 empregos no parque, além de 300 empregos
na fase de construcdo. O custo do projeto prevé um aumento do espago
de escritérios e laboratérios e investimentos em tecnologia, servicos e
infra-estrutura complementares para melhorar os servigos prestados
e atender a demanda criada pelo aumento da capacidade do parque.
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Transacdes por intermédio de fundos de investimento

A CII canaliza os seus investimentos de capital basicamente por intermédio de fundos
acionarios privados aos quais se associa. Os objetivos da estratégia da CII em relagio
aos fundos sao os seguintes:

e maximizar o valor agregado em pequenas e médias empresas da regido
trabalhando com gestores de fundos com sélida experiéncia pratica;

e promover o fluxo de capital de longo prazo para a regido e canalizar participacoes
acionarias privadas a outros investidores institucionais; e

e minimizar o préprio risco de carteira mediante diversificacao.

A partir de 1989, a CII ja aprovou 28 investimentos em fundos acionarios, num
total de US$166 milhdes. Esses fundos representam uma capitalizacao agregada de
US$1,87 bilhao. A CII desembolsou um total de US$100 milhdes a 183 empresas em
19 pafses da regiao por meio de fundos de investimento.

Atualmente ha 25 fundos ativos na carteira da CII, cujos compromissos totalizam
US$144 milhdes. Apresenta-se, a seguir, um resumo dos projetos que receberam
financiamento da CII em 2003 por intermédio dos seguintes fundos de investimento:
Advent Latin America II, Aureos Central American Fund, Caribbean Basin Power
Fund, CEA Latin America Communications Partners e Negocios Regionales.

Montante investido pelo fundo: US$8,79 milhées
Participacdo da Cll no investimento: US$326.000

Empresa que participa da ampliacdo do Terminal 2 do Aeroporto da Cidade do México.

Montante investido pelo fundo: US$5,4 milhées

Participacdo da Cll no investimento: US$200.000

Investimento adicional em uma empresa mexicana de informatica que fornece
aplicativos, servicos de integracdo de sistemas, consultoria e gerenciamento de dados.

Montante investido pelo fundo: US$5,27 milhdes

Participagao da Cll no investimento: US$351.550

Usina de 76 megawatts movida a 6leo combustivel pesado na Jamaica, construida
em 1995.

Montante investido pelo fundo: US$3,35 milhées
Participacao da Cll no investimento: US$520.000

Investimento em empresa mexicana de publicidade e cartazes.

Montante investido pelo fundo: US$2 milhées

Participagdo da Cll no investimento: US$615.384

Empresa chilena que fabrica e distribui produtos quimicos para as industrias da
mineragdo e construgao.

Montante investido pelo fundo: US$1,9 milhdo
Participacdo da Cll no investimento: US$158.205

Empresa costarriquenha que processa e torra café, com uma participa¢ao de mais
de 20% do mercado.

Montante investido pelo fundo: US$1 milhdo

Participacdo da Cll no investimento: US$115.340

Investimento adicional em empresa mexicana de telecomunicacoes que constroi,
desenvolve, mantém e opera a infra-estrutura necessaria para interconexao e servicos
de telefonia, transmissao de dados, televisao a cabo e outros servicos de valor agregado.
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Subempréstimos concedidos por intermedidrios financeiros locais

Intermedidrios financeiros locais, usando empréstimos recebidos da CII, podem
conceder subempréstimos menores a empresas menores do que seria possivel para

a CII operando diretamente. Esse tipo de empréstimo tem também um consideravel
efeito multiplicador, pois as institui¢oes mutudrias sao obrigadas a reinvestir a
receita dos subempréstimos na medida em que sao pagos. Desde 1989, a CII ja
aprovou 87 empréstimos a intermedidrios financeiros locais, num total de US$545
milhdes. Esses intermediarios financeiros, por sua vez, concederam subempréstimos
no total de US$678 milhdes a mais de 3.729 pequenas e médias empresas da América
Latina e do Caribe. Resumem-se, a seguir, os projetos que receberam financiamento
da CII por meio de intermediarios financeiros em 2003.

Total de subempréstimos em 2003:

1, no valor de US$714.000

0 Banco Improsa Costa Rica presta servigos relacionados ao comércio exterior. Essa
instituicdo esta usando um empréstimo de US$6 milhdes recebido da CII em 2000
para atender a demanda de empréstimos de longo prazo expressos em ddlares dos
Estados Unidos para pequenas e médias empresas da Costa Rica.

Total de subempréstimos em 2003:

1, no valor de US$140.000

0 Banco Popular Dominicano recebeu da CII em 2000 um empréstimo “A” de US$10
milhdes e um empréstimo “B” de US$19 milhdes. Esses recursos estdo sendo usados
para financiar pequenas e médias empresas dominicanas, principalmente
exportadoras.

Total de subempréstimos em 2003:

36, no valor de US$3,6 milhdes

A America Leasing, do Peru, recebeu um empréstimo de US$5 milhdes em 2002.

A receita do empréstimo esta sendo usada para financiar pequenas e médias empresas
por meio de arrendamentos financeiros de médio e longo prazo destinados a projetos
de modernizagao e/ou expansao.

Total de subempréstimos em 2003:

1, no valor de US$1,3 milhdo

A Suleasing possui uma operacao de leasing na Colombia e em outros paises latino-
americanos. A Suleasing assinou um compromisso de empréstimo de US$10 milhdes
em 2002.

Total de subempréstimos em 2003:

5, no valor de US$2 milhées

Foi assinado em fevereiro de 2003 um contrato de empréstimo de US$2 milhdes
com o Banco Interamericano de Finanzas (BIF) para financiar pequenas e médias
empresas no Peru.

Total de subempréstimos em 2003:
11, no valor de US$10 milhdes

Foi concedido em julho de 2003 um empréstimo de US$10 milhdes ao Banco de
Bogota, para financiar pequenas e médias empresas na Colombia.
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Total de subempréstimos em 2003:

aproximadamente 14, no valor de US$7 milhées

Foi assinado em agosto de 2003 um contrato de empréstimo de financiamento
comercial no valor de US$7 milhdes com o Banco de la Produccién S.A. (Produbanco).
Esses recursos serao usados para financiar operacoes de exportacdo e importacao e
capital de giro relacionado a atividades de exportacio e importagdo de pequenas e
médias empresas do Equador. O empréstimo da CII possibilitara o financiamento

de transacoes de US$10.000 a US$1 milhdo, com prazo médio de 90 a 180 dias.

Total de subempréstimos em 2003:

aproximadamente 10, no valor de US$10 milhées

Foi concedido um empréstimo de US$10 milhdes ao Banco del Istmo S.A em
setembro de 2003 para financiar operagdes comerciais de pequenas e médias empresas
no Panama, em Honduras e na Costa Rica. Esse empréstimo da CII possibilitarad o
financiamento de operacgdes cujo valor varia de US$10.000 a US$2 milhdes, com prazo
médio de 90 a 180 dias.

Total de subempréstimos em 2003:

aproximadamente 50, no valor de US$10 milhées

O Banco Safra, do Brasil, usard esses recursos para ampliar suas atividades de
financiamento de comércio exterior de pequenas e médias empresas. O contrato
de empréstimo foi assinado em outubro de 2003 e prevé um valor de até US$10
milhoes. Esses recursos possibilitardo o financiamento de operagdes de no minimo
US$200.000, com prazo médio de 90 a 180 dias.




Demonstracoes Financeiras

Nota

As demonstragdes financeiras da Corporacdo Interamericana de Investimentos
foram traduzidas para o portugués a partir dos textos em inglés e espanhol. Essas
demonstracoes financeiras em inglés e espanhol foram analisadas por auditores
independentes da Corporacao. O relatério dos auditores sobre a anélise efetuada,
bem como o respectivo parecer, encontram-se nas versoes em inglés e espanhol
do Relatério Anual.

Relatério Anual 2003
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Balanco patrimonial
31 de dezembro 2003 e 2002 (US$ milhares)

2003 2002
ATIVO
Caixa e equivalentes de caixa $ 19.110 $ 19.859
Titulos negociaveis 65.841 57.707
Investimentos
Investimentos em forma de empréstimo 306.314 268.827
Menos provisdo para perdas (45.264) (45.702)
261.050 223.125
Investimentos em forma de participacdo aciondria 112.364 114.090
Menos provisdo para perdas (41.177) (41.146)
71.187 72.944
Titulos hipotecarios — 4.816
Total dos investimentos 332.237 300.885
Contas a receber e outros ativos 9.001 6.788
Total do ativo $ 426.189 $ 385.239
PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO
Contas a pagar e outras obrigacdes $ 6.651 $ 17.868
Juros e comissdes de compromisso a pagar 2 482
Empréstimos obtidos 80.000 85.000
Total do passivo $  86.653 $ 103.350
Capital
Autorizado: 70.370 agoes (valor nominal US$10.000)
Acoes subscritas 696.320 691.560
Menos subscricoes a receber (307.925) (358.635)
388.395 332.925
Prejuizos acumulados (48.859) (51.036)
Total do passivo e patriménio liquido § 426.189 $ 385.239

As notas explicativas da administracdo sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.




Relatorio Anual 2003

Demonstracdo do resultado e lucros acumulados
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002 (US$ milhares)

2003 2002
RECEITA
Titulos negociaveis $ 1.284 $ 1.706
Investimentos em forma de empréstimo
Juros 11.878 12.100
Comissoes de compromisso 348 385
Comissoes iniciais 676 983
Outras receitas de investimentos na forma de empréstimo 527 619
13.429 14.087
Investimentos em forma de participagdo aciondria
Ganhos na venda de participacdoes acionarias 886 539
Dividendos 1.561 1.165
Outras receitas de investimentos na forma
de participacdo acionaria 109 472
2.556 2.176
Titulos hipotecarios
Juros 339 614
Ganhos (perdas) em titulos hipotecarios 1.315 (1.829)
1.654 (1.215)
Servicos de assessoria, co-financiamento e outras receitas 3.032 2.110
$  21.955 $ 18.864
DESPESAS
Administrativas 15.461 16.012
Provisdo para perdas com empréstimos e participacoes (515) 44.480
Perdas (ganhos) em instrumentos derivativos 1.906 (2.524)
Empréstimos obtidos 2.926 2.012
19.778 59.980
LUCRO (PREJUIZO) LiQUIDO 2,177 (41.116)
PREJUIiZOS ACUMULADOS NO INiCIO DO EXERCICIO (51.036) (9.920)
PREJUiZOS ACUMULADOS NO FIM DO EXERCICIO $ (48.859) $ (51.036)

As notas explicativas da administracdo sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Demonstracdo dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002 (US$ milhares)

FLUXOS DE CAIXA DE ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Desembolsos (empréstimos concedidos) $
Desembolsos (aquisicdo de participacdos acionarias)

Desembolsos (titulos hipotecarios)

Pagamentos de amortizacao de empréstimos

Vendas de participacdoes acionarias

Recuperacdo de capital investido em fundos fechados
Pagamentos de amortizacdes de titulos hipotecarios
Produto de ativos recuperados

Caixa liquido aplicado em atividades de investimento $

FLUXOS DE CAIXA DE ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Saques de empréstimos obtidos
Pagamentos de amortizacdo de empréstimos obtidos
Subscricoes de capital

Caixa liquido originario de atividades de financiamento  §

FLUXOS DE CAIXA PROVENIENTES DE OPERACOES
Lucro (prejuizo) liquido

Titulos negocidveis
Aquisicdes
Vendas, valores vencidos e liquidagdes

Ajustes para conciliar a receita (prejuizo) liquido com o caixa liquido
(aplicado em) originario das operacoes:
Provisdo para perdas com empréstimos e participacdes acionarias
Variacdo em contas a receber e outros créditos
Variacdo em contas a pagar e outras obrigagdes
Variacdo em juros e comissdes de compromisso a pagar
(Ganhos) perdas com titulos hipotecarios
Perdas (ganhos) a realizar com titulos negocidveis

Caixa liquido (aplicado em) originario das operacoes

(Reducao) aumento liquido de caixa e equivalentes
de caixa

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio

Caixa e equivalentes de caixa no fim do exercicio $

Informacao complementar:
Juros pagos durante o exercicio $

2003 2002
(97.830) §  (64.555)
(10.780) (19.276)

(2.290) (3.921)
57.726 55.667
3.750 2.000
4.202 3.972
8.421 1.614
7.280 679
(29.521) $ (23.820)
50.000 50.000
(55.000) (70.000)
55.470 52.900
50.470 $ 32,900

2177 (41.116)
(63.653) (28.299)
55.000 21.055
(8.653) 7.244
(515) 44.480
(2.213) (2.726)
(11.217) 11.549
(480) 458
(1.315) 1.829
518 (27)
(15.222) 55.563
(21.698) 7.203
(749) 16.283
19.859 3.576
19.110 $ 19.859
2.426 $ 1.377

As notas explicativas da administracdo sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Notas explicativas da administracdo

as demonstracoes financeiras em 31 de dezembro de 2003 e 2002

Proposito

A Corporacédo Interamericana de Investimento (Corporacao), uma organizacao multilateral, foi criada
em 1986 e iniciou suas atividades em 1989, com a missdo de promover o desenvolvimento econdémico
dos paises membros latino-americanos e caribenhos, financiando empresas de pequeno e médio porte.

A Corporacao, juntamente com investidores privados, cumpre essa missao concedendo empréstimos e
fazendo investimentos aciondrios onde nao ha capital privado suficiente oferecido em termos razoaveis.
A Corporacao exerce também a funcao de catalisador, mobilizando financiamento adicional para projetos
junto a outros investidores e mutuantes por meio de co-financiamento ou formagao de sindicatos, garantia
de colocacao e garantias. Além de financiar projetos e mobilizar recursos, presta servicos de consultoria
financeira e técnica. A Corporacao obtém seu capital social junto a seus paises membros, opera
exclusivamente em délares dos Estados Unidos e limita suas atividades operacionais a seus 26 paises
membros regionais. A Corporagao ¢ membro do Grupo do Banco Interamericano de Desenvolvimento
(Grupo BID), que inclui, além do préprio BID, o Fundo Multilateral de Investimentos (Fumin).

NOTA A — Resumo das principais politicas contabeis e conexas

As politicas de contabilidade e de divulgacao de informacoes financeiras da Corporacgio se enquadram nos
principios contabeis geralmente aceitos nos Estados Unidos (US GAAP).

Apresentacao das demonstracoes financeiras — Alguns valores do exercicio anterior foram
reclassificados para fins de uniformidade com a apresentacao do exercicio objeto do presente relatério.

Uso de estimativas — A elaboracao das demonstragdes financeiras conforme os US GAAP exige que
a administracao formule estimativas e premissas que afetam os valores declarados do ativo e do passivo,
as informacdes sobre ativos e passivos contingentes na data das demonstracdes financeiras e os valores
declarados da receita e da despesa no periodo. Os resultados reais podem diferir dessas estimativas. A
administracdo exerceu em grau consideravel seu préprio juizo ao determinar a adequacao da dotagao
para perdas com empréstimos e participacdes acionarias, bem como o valor justo dos titulos hipotecarios
e de todos os derivativos. As operacdes da Corporacao estdo sujeitas a riscos e incertezas a elas inerentes.
As mudangas na conjuntura econdmica podem afetar adversamente sua situacao financeira e patrimonial.
Ver discussao adicional em Provisao para perdas com empréstimos e participacoes, adiante.

Caixa e equivalentes de caixa — Os instrumentos de investimento de alta liquidez comprados com
vencimento original de trés meses ou menos sao considerados equivalentes de caixa.

Titulos negociaveis — Dentro de sua estratégia geral de gestao de carteira, a Corporagao investe em
obrigacdes de governos e 6rgaos publicos, depésitos a prazo e titulos lastreados por ativos, de acordo com
suas politicas de prazo e risco de crédito. As obrigacdes de governos e agéncias abrangem titulos de renda
fixa, letras e outras obrigacdes com 6tima classificacao de crédito, emitidos ou garantidos incondicionalmente
por governos de paises ou outras entidades oficiais, entre as quais agéncias governamentais. Os titulos da
carteira da Corporagao sao classificados como negociaveis, contabilizados pelo valor de mercado, sendo as
variacoes do valor justo e os ganhos e perdas realizados informados como receita de titulos negociaveis. As
compras sao registradas no ativo na data de negociacao, enquanto os correspondentes juros e dividendos e a
amortizacdo de prémios e o acréscimo de descontos sao registrados como receita de titulos negociaveis.

Empréstimos e investimentos de capital — Os recursos correspondentes aos investimentos, quer em
forma de empréstimo ou de participacao acionaria, consideram-se comprometidos na data de assinatura
do respectivo contrato, e sao contabilizados como ativos uma vez desembolsados. Os investimentos em
forma de empréstimo sdo contabilizados com base na parte do principal a amortizar, ajustados pela provisao
para perdas. E praxe da Corporaco obter garantias, como hipotecas ou garantias de terceiros, além de
outras. Os investimentos em participacdo aciondria cujo valor de mercado ndo é prontamente apuravel
sao inicialmente contabilizados ao valor de custo, que € periodicamente revisto e ajustado para compensar
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eventuais reducdes. Os investimentos em fundos de participacdo aciondria sdo informados em Investimentos
em Participagdo Acionaria e demonstrados pelo Gltimo valor patrimonial liquido no fim de cada periodo.
Por vezes, a Corporacao celebra contratos com op¢ao de venda ligados a participagdes acionarias. Como
parte de sua politica habitual de cumprimento da Exposi¢ao de Normas de Contabilidade Financeira dos
Estados Unidos (SFAS) n° 133, Contabilidade de Instrumentos Derivativos e Atividades de Hedging, e
alteracoes da FAS 133 (coletivamente designadas como SFAS n° 133), a Corporagao concluiu que estes
contratos com opcao de venda ndo se enquadram nos critérios de um derivativo propriamente dito, e que
nao € necessario um reconhecimento do valor justo no balango geral.

Provisao para perdas com empréstimos e participacoes — A Corporacao reconhece a redugao de valor
da carteira no balanco patrimonial por meio de uma reserva para perdas com empréstimos e investimentos
em participacoes, registrando mensalmente novas provisdes ou liberacao de provisdes para perdas com
empréstimos e investimentos em participacoes no resultado, o que aumenta ou reduz a reserva para perdas
com empréstimos e investimentos em participacdes aciondrias. A baixa contabil de investimentos e as
eventuais recuperacdes posteriores sio registradas na conta de provisao. A provisao para perdas é mantida
num nivel que, a juizo da administracdo, é adequado para absorver as perdas estimadas na carteira de
empréstimos e participagdes e para refletir adequadamente o risco de perda na carteira da Corporacao.

A provisdo para perdas com empréstimos e investimentos em participacoes baseia-se em estimativas
de perdas provaveis ja identificadas e perdas provaveis inerentes a carteira, mas nao especificamente
identificaveis. A apuracgao de perdas provaveis identificadas representa o juizo da administracao sobre a
classificacao de crédito do tomador ou o valor da empresa investida, e é feita mediante a analise periddica
dos diferentes empréstimos e investimentos em participacoes acionarias. O juizo da administracio baseia-se
na classificacao de risco e no desempenho de cada investimento, no volume e diversidade da carteira da
Corporacgao, na conjuntura econdémica e em outros fatores que a administracao considere significativos.

A Corporagdo considera um empréstimo deteriorado quando, com base em dados e ocorréncias atuais, €
provavel que a Corporagdo nao venha a receber todos os montantes devidos conforme os termos do contrato
de empréstimo. A provisdo para perdas com empréstimos deteriorados representa o juizo da administragio
sobre o valor presente dos fluxos de caixa futuros descontados a taxa de juros efetiva do empréstimo. Os
riscos inerentes a carteira que sao considerados na determinacgao das perdas provaveis nao identificadas sao
aqueles comprovados pela experiéncia anterior, incluindo risco sistémico de pais, risco de correlacio ou
contagio de perdas enrtre mercados, descumprimento de garantia de por parte de garantidores e outras formas
de co-obrigacao, e falta de transparéncia ou declaracoes enganosas nas demonstragoes financeiras de clientes.

Reconhecimento de receitas provenientes de empréstimos e participacoes — Os juros e todas as
comissoes, exceto taxas iniciais, sao contabilizados como receitas no periodo em que sao auferidos. As taxas
iniciais e os custos adicionais diretos relativos a concessao do empréstimo e a realizacao dos investimentos
aciondrios nao sao amortizados, pois seu valor liquido é considerado irrelevante. A Corporac¢ao nao reconhece
receitas de empréstimos cuja possibilidade de recebimento é considerada duvidosa ou quando o pagamento
de juros ou do principal esta atrasado ha mais de 90 dias. De acordo com essa politica de deixar de contabilizar
juros em funcdo de atrasos de pagamento, a Corporagdo pode deixar de contabilizar receitas mesmo no
caso de empréstimos que nao se enquadram na definicao de deteriorados. Todos os juros acumulados sobre
um empréstimo assim classificado sdo estornados da receita e somente voltam a ser reconhecidos como
receita quando sao recebidos e a administracao concluir que o mutuario demonstrou capacidade de efetuar
pagamentos periddicos dos juros e do principal. Os juros nao anteriormente reconhecidos mas capitalizados
como parte de uma renegociacao de divida sao contabilizados como receita diferida e creditados como
receita somente quando é recebido o correspondente principal. Tais juros capitalizados sao levados em
conta no célculo da provisao para perdas com empréstimos no balanco patrimonial.

Os dividendos e participagdes nos lucros sao registrados como receita quando recebidos. Os ganhos
de capital na venda ou resgate de investimentos acionarios sao registrados como receita quando recebidos.
Alguns investimentos aciondrios, cuja recuperacdo do capital investido € incerta, sdo contabilizados pelo
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método da recuperagdo de custos, de tal modo que os recursos recebidos sao imputados primeiramente a
recuperacao do capital investido e posteriormente a ganhos de capital.

Investimento em titulos hipotecarios — Os investimentos em titulos hipotecdrios sao classificados
como negociaveis e contabilizados ao valor justo, de acordo com a SFAS n° 115, Contabilidade de Alguns
Instrumentos de Titulos de Divida e Valores Mobilidrios. As mudancas do valor justo e ganhos e perdas a
realizar sao informados como receita a realizar de titulos hipotecarios.

Garantias — No exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, a Corporacao comecou a oferecer
garantias de crédito parciais a obrigacoes de terceiros por empréstimos, no sistema de divisao de riscos.
Os termos das garantias determinam que a Corporacao concorda em assumir a responsabilidade pelas
obrigacdes financeiras de um terceiro na hipétese de inadimpléncia (i.e. ndo pagamento no vencimento)
desse terceiro. As garantias sdo consideradas emitidas quando a Corporagdo se compromete em emiti-las.
Essa data é também a data de “entrada em vigor” do contrato de garantia. As garantias sao consideradas
em aberto quando a correspondente obrigacdo financeira do terceiro € incorrida, e pagaveis quando é
exigido o cumprimento da obrigacdo da Corporacao de acordo com a garantia. As garantias envolvem duas
responsabilidades: (1) a obrigacdo de prontidao para honrar o compromisso e (2) o passivo contingente.

A obrigacgdo de prontiddo para honrar o compromisso é reconhecida na data do compromisso, a menos

que um passivo contingente exista nessa ocasiao ou que se preveja sua existéncia a curto prazo. O passivo
contingente relativo a garantia financeira é reconhecido quando € provavel que a garantia vira a ser exigida
e quando o valor da garantia puder ser estimado com precisao razoavel. Todos os passivos referentes a
garantias sao incluidos em contas a pagar e outras obrigacoes, e as contas a receber sio incluidas em outros
ativos no balanco patrimonial. Quando a garantia € exigida, o valor desembolsado € registrado como novo
empréstimo, sendo constituidas provisoes especificas, com base na estimativa de provavel prejuizo. Essas
reservas sao incluidas na provisao para perdas no balanco patrimonial. As taxas de garantia sao registradas
na demonstracdo do resultado no regime de competéncia. Ver o valor das garantias em aberto na Nota H.

Gestio de risco e instrumentos derivativos — A Corporacao realiza operacdes com diversos instrumentos
derivativos para fins de gerenciamento de risco. O objetivo € minimizar os riscos cambiais e de taxa de
juros incorridos pela Corporacgéo no tocante a determinados investimentos. Como parte de sua politica
habitual de cumprimento da SFAS n° 133, a Corporagao utiliza modelos internos para apurar o valor justo
dos instrumentos financeiros derivativos. Constantemente, a Corporagao revisa esses modelos e redefine
suas especificacoes com o intuito de refinar suas estimativas, de acordo com a evolucao das melhores
praticas do mercado. As mudancas das estimativas em decorréncia de refinamento das premissas e
metodologias adotadas nos modelos sao demonstradas no lucro liquido do periodo em que os modelos
aprimorados sdo usados pela primeira vez. De acordo com a SFAS n° 133, Contabilidade de Instrumentos
Derivativos e Atividades de Hedging, com as respectivas alteracoes, a Corporagao reajusta esses derivativos
ao preco de mercado, registrando-os como ativo e/ou passivo na data do balanco patrimonial. Os ganhos
e perdas a realizar sdo contabilizados na demonstragdo do resultado. Nao havia instrumentos derivativos
em aberto em 31 de dezembro de 2003. Ver Nota C.

Mobilizacao de recursos — A Corporacao mobiliza fundos de bancos comerciais e outras instituicoes
financeiras (Participantes) ao facilitar participacdes em empréstimos, sem direito de regresso. Tais
participacoes sao administradas e processadas pela Corporacao em nome dos Participantes. Os saldos
desembolsados e a amortizar dos Participantes do empréstimo nao sao incluidos no balanco patrimonial
da Corporacao.

Ativo fixo — O ativo fixo da Corporacdo é depreciado pelo método linear, com base na vida util
estimada dos ativos, que varia de trés a sete anos. Os custos referentes ao desenvolvimento de software
para uso interno sdo capitalizados e amortizados ao longo da vida util do software.

Valor justo dos instrumentos financeiros — A SFAS n° 107, Divulgacao do Valor Justo de Instrumentos
Financeiros, determina que as entidades divulguem informacodes sobre o valor justo estimado de seus
instrumentos financeiros, sejam ou nao tais valores demonstrados no balanco patrimonial.
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Como nao € vidvel estimar o valor justo de muitos dos instrumentos financeiros da Corporacao, esta,
de conformidade com a SFAS n° 107, fornece outras informacoes relativas a estimativa do valor justo, tais
como o valor contabil, a taxa de juros e o prazo de vencimento.

Para estimar o valor justo dos instrumentos financeiros da Corporagao, a administragcdo usou os
métodos e premissas a seguir:

Caixa e equivalentes de caixa: O montante contabilizado no balanco patrimonial aproxima-se do
valor justo.

Titulos negocidveis: O valor justo dos titulos negociaveis baseia-se nos precos cotados no mercado.
Ver Nota B.

Investimentos na forma de empréstimo: A Corporagao fornece financiamento sob medida a empresas
de pequeno e médio porte que operam em paises membros em desenvolvimento. Para esse tipo
de empréstimo, ndo existe um mercado secundario comparavel. Com relacao a maioria dos
empréstimos e correspondentes compromissos, a administragdo considera que, devido a natureza
singular das operacdes de crédito da Corporagdo e a falta de um mercado secundario consolidado,
¢ inviavel, no momento, estimar o valor justo da carteira de empréstimos. Ver Nota C.

Investimentos em forma de participacdo: A Corporacao compra participacdes no capital social de
pequenas e médias empresas privadas da América Latina e do Caribe. Na maioria dos casos, nao
se dispoe de precos de mercado nem sao vidveis outros métodos de avaliagio. Ver Nota C.

Titulos hipotecdrios: Na falta de precos cotados de mercado e de um mercado ativo, o valor justo de
titulos hipotecarios baseia-se em estimativas significativas feitas pela administracao. Ver Nota C.

Empréstimos obtidos: O valor justo estimativo dos empréstimos a juros fixos figura na Nota F.

Novas normas de contabilidade e divulgacio de informagdes financeiras — No exercicio findo em
31 de dezembro de 2002, a Junta de Normas de Contabilidade Financeira (FASB) emitiu diversas novas
normas contabeis: SFAS n° 144, Contabilidade da Deterioracao ou Alienacdo de Ativos de Vida Longa;
SFAS n° 145, Revogacdo das Normas FASB n° 4, 44 e 64, Alteracdo da Exposicado FASB n° 13 e Correcées
Técnicas, SFAS n° 146, Contabilidade de Custos Relativos a Atividades de Saida ou Alienacdo; e SFAS n°
147, Aquisicoes de Determinadas Instituicoes Financeiras — alteracdo das Exposicoes FASB n° 72 e 144
e Interpretacdo FASB n° 9. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, a FASB emitiu a SFAS n°® 148,
Contabilidade de Remuneracao Baseada em Acoes — Transicao e Divulgacdo, uma alteracao da FAS n°
123, a SFAS n° 149, Alteracao da Exposicao 133 sobre Instrumentos Derivativos e Atividades de Hedging e
a SFAS n° 150, Contabilidade de Determinados Instrumentos Financeiros com Caracteristicas Simultdneas
de Passivo e Capital. A adogao dessas normas contabeis nao deve ter efeito relevante sobre a Corporacao.

Em novembro de 2002 a FASB emitiu a Interpretagdo FASB n° 45 (FIN 45), Exigéncias de Contabilidade
e Divulgacao de Garantias, Inclusive Garantias Indiretas de Divida de Terceiros — interpretacdo das
Exposicoes FASB n° 5, 57 e 107 e revogacdo da Interpretacdo FASB n° 34. A FIN 45 exige que, quando da
emissao de uma garantia, o garantidor reconhec¢a um passivo correspondente ao valor justo da obrigacdo
que assume no ambito daquela garantia. As disposi¢des sobre divulgacao da FIN 45 entram em vigor para
demonstracdes financeiras intercalares ou anuais de periodos findos a partir de 15 de dezembro de 2002.
As disposicdes sobre reconhecimento e medicao iniciais tém vigéncia prospectiva para garantias emitidas
ou modificadas ap6s 31 de dezembro de 2002, independentemente do fim do exercicio do garantidor. A
Corporacao emitiu um pequeno nimero de garantias no exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, e
a adocao da FIN 45 nao teve efeito relevante para a Corporacao. As divulgacoes referentes a garantias,
inclusive aquelas exigidas pela FIN 45, foram feitas na Nota H.
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Em 17 de janeiro de 2003 a FASB emitiu a Interpretacdo FASB n° 46 (FIN 46), Consolidacdo de
Entidades de Participacoes Varidveis — interpretacdo da ARB n° 51 (FIN 46). A FIN 46 entra em vigor
imediatamente para todas as entidades com participacoes variaveis em entidades de participacoes variaveis
criadas apos 31 de janeiro de 2003; no caso da Corporacédo, a FIN 46 tem validade a partir de 31 de dezembro
de 2003 para participagdes variaveis em uma entidade de participacdes variaveis criada antes de 1° de fevereiro
de 2003. A adogdo da FIN 46 nao terd nenhum impacto relevante para a Corporacao.

NOTA B — Titulos negociaveis
Composicao dos titulos varidveis nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002 (US$ milhares):

2003 2002
Obrigacdes do governo e drgdos publicos $ 42.383 $ 30.634
Titulos lastreados por ativos 17.255 22.265
Titulos de empresas 6.203 4.808
$ 65841 $ 57.707

Composicao da receita liquida de titulos negociaveis nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2003
e 2002 (US$ milhares):

2003 2002
Receita financeira $ 1.802 $ 1.592
Ganho (perda) a realizar (423) 27
Ganho (perda) realizado (95) 87

$ 1.284 $ 1.706
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NOTA C — Investimentos em forma de empréstimo e de participacao

A Corporacdo monitora suas carteiras ativas de empréstimos e investimentos acionarios no tocante a
concentragdo geografica do risco de crédito. A maior exposicao isolada da Corporacao é denominada Regional
e compreende primordialmente fundos de investimento em acoes privadas de diversos paises. Em 31 de
dezembro de 2003, os paises que apresentavam o maior risco de crédito agregado para a Corporacao eram
Chile, Brasil e Argentina (exercicio findo em 31 de dezembro de 2002 — Argentina, Chile e Brasil).

A distribuicao da carteira ativa de empréstimos em 31 de dezembro de 2003 e 2002, por pais e por setor,
¢ a seguinte (US$ milhares):

2003 2002
Empréstimos Participacoes Total Empréstimos Participacoes Total

Regional §  7.821 § 72,900 §  80.721 § 4276 § 70131 § 74.407
Chile 31.608 14.967 46.575 21.178 15.810 36.988
Brasil 30.414 7.909 38.323 24.567 9.163 33.730
Argentina 34.249 2.000 36.249 39.931 2.000 41.931
México 24.485 10.945 35.430 17.338 12.371 29.709
Peru 23.879 — 23.879 15.946 — 15.946
Colombia 21.667 1.714 23.381 12.000 2.571 14.571
Panama 19.557 = 19.557 10.229 — 10.229
Costa Rica 17.466 — 17.466 17.530 — 17.530
Ecuador 17.257 — 17.257 5.760 — 5.760
Venezuela 16.403 — 16.403 16.068 — 16.068
Nicaragua 14.274 400 14.674 14.354 400 14.754
Honduras 12.299 — 12.299 14.252 — 14.252
Republica Dominicana 6.643 — 6.643 15.414 — 15.414
Uruguai 5.693 931 6.624 5.779 1.046 6.825
Guatemala 6.566 — 6.566 9.253 — 9.253
Paraguai 5.960 = 5.960 7.863 = 7.863
Bolivia 5.876 — 5.876 13.203 — 13.203
Trinidad e Tobago 1.817 598 2.415 2.646 598 3.244
El Salvador 1.300 — 1.300 — — —
Belize 1.000 — 1.000 1.000 — 1.000
Bahamas 80 — 80 240 — 240

TOTAL  § 306.314 $ 112,364 $ 418.678 $ 268.827 $ 114.090 $382.917
Servicos Financeiros $ 131.240 § 23.278 $ 154,518 § 111.295 § 21229 § 132,524
Fundos Capital de Risco — 86.686 86.686 — 86.711 86.711
Agricultura e Agronegacio 33.932 2.000 35.932 19.390 2.000 21.390
Piscicultura e Pesca 20.417 400 20.817 20.196 4.150 24.346
Serv. Pabl. e Infra-estrutura 20.050 — 20.050 19.535 — 19.535
Transporte e Armazenamento 14.896 — 14.896 14.952 — 14.952
Tourismo e Hotéis 12.646 — 12.646 10.501 — 10.501
Fabricacdo em geral 12.644 — 12.644 11.197 — 11.197
Madeira, Papel e Celulose 11.500 — 11.500 10.167 — 10.167
Educacdo 10.300 — 10.300 1.000 — 1.000
Quimicos e Plasticos 8.476 — 8.476 13.162 — 13.162
Serv. Ndo Financeiros 7.051 - 7.051 7.390 - 7.390
Alimentos e Bebidas 6.743 — 6.743 9.181 — 9.181
Zonas Proc. Industrial 6.190 — 6.190 7.557 — 7.557
Salde 5.140 — 5.140 5.140 — 5.140
Téxteis, Vestuario e Couro 3.130 — 3.130 4,522 — 4,522
Tecnologia, Com e Nova Economia 2.000 — 2.000 3.143 — 3.143
Merc. Capital 485 — 485 499 — 499

TOTAL  $ 306.314 $ 112,364 $ 418.678 $ 268.827 $ 114.090 $ 382,917
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Resumem-se a seguir os empréstimos e participagdes acionarias aprovados pela Diretoria Executiva mas
ainda ndo comprometidos, bem como os compromissos de empréstimos e participagdes assinados mas ainda
nao desembolsados em 31 de dezembro de 2003 e 2002 (excluindo os cancelamentos) (US$ milhares):

2003 2002
Investimentos aprovados mas néio comprometidos
Empréstimos $ 95.175 $ 65.555
Participages — 9.000
TOTAL $ 95175 $ 74,555
Investimentos comprometidos mas néo totalmente desembolsados
Empréstimos $ 68.358 $ 80.924
Participacoes 35.176 35.449
Titulos Hipotecarios 25.000 13.570
TOTAL $ 128.534 $ 129.943

As taxas de juros aplicadas aos empréstimos concedidos pela Corporagio baseiam-se nas taxas de juros
oferecidas no mercado interbancério de Londres (LIBOR) para um, trés e seis meses, acrescidas de uma
margem que varia de 2,50% a 6,00%. Em 31 de dezembro de 2003, a média das taxas LIBOR para um, trés
e seis meses era de respectivamente 1,12%, 1,15% e 1,22%, (31 de dezembro de 2002 — respectivamente
1,77%, 1,79% e 1,88%).

O cronograma de vencimentos dos investimentos na forma de empréstimos da Corporagio nos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002 é apresentado a seguir (em milhares de délares):

2003 2002
Margem Margem
Principal média acima Principal média acima
a amortizar da LIBOR a amortizar da LIBOR
Até um ano $ 63.097 3,40% $ 58.019 3,64%
De um a cinco anos 212.204 3,59% 169.853 3,72%
De cinco a dez anos 31.013 3,75% 40.955 3,83%
$ 306.314 $ 268.827

Os empréstimos sobre os quais a acumulagao de juros foi interrompida totalizaram US$51.820.000 em
31 de dezembro de 2003 (31 de dezembro de 2002 — US$62.434.000). A receita de juros nio reconhecida
sobre empréstimos que deixaram de render juros no exercicio findo em 31 de dezembro de 2003 totalizou
US$2.651.000 (31 de dezembro de 2002 — US$3.162.000). Os juros cobrados sobre empréstimos sobre os
quais se deixou de contabilizar juros no exercicio findo em 31 de dezembro de 2003 foram de US$920.000
(31 de dezembro de 2002 — US$1.271.000).

0 investimento da Corporacao em empréstimos duvidosos montou a US$44.485.000 em 31 de
dezembro de 2003 (31 de dezembro de 2002 — US$46.199.000). O investimento médio registrado em
empréstimos deteriorados no exercicio findo em 31 de dezembro de 2003 foi de US$44.842.000 (31 de
dezembro de 2002 — US$34.164.000).

Resumem-se a seguir as variagdes da provisao para perdas com empréstimos e participacdes acionarias

nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002 (US$ milhares):
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2003 2002
Empréstimo  Capital Total Empréstimo  Capital Total
Saldo no inicio do exercicio § 45.702 § 41.146 § 86.848 $ 30421 § 27.032 $ 57.453
Investimentos baixados (2.620) (4.553) (7.173) (15.478) (286)  (15.764)
Recuperagdes 7.056 225 7.281 679 — 679
Provisao para perdas (4.874) 4.359 (515) 30.080 14.400 44.480
Saldo no fim do exercicio $ 45.264 $ 41.177 § 86.441 $ 45.702 $ 41.146 $ 86.848

Em 31 de dezembro de 2003, a Corporacao detinha participacoes limitadas em alguns fundos fechados
de investimento de capital, no total de US$19.940.000. InformacGes sobre esses investimentos, inclusive seu
valor patrimonial liquido, ndo foram fornecidas em tempo habil pelo gestor do fundo, a despeito dos esforcos
despendidos pela administragdo nesse sentido. A administragdo usou seu discernimento para dimensionar
as perdas sofridas com essas participagdes, baseando-se para tanto em dados limitados, e estimou alocac¢des
especificas, para essas participacoes, da provisao para perdas em 31 de dezembro de 2003. A administragdo
concluiu que, em 31 de dezembro de 2003, podera ser necessario um ajuste da provisao para perdas de até
10%), para mais ou para menos, da base de custo desse investimento. A dimensao do prejuizo sofrido e a
adequacao da provisao serao reavaliadas quando do recebimento de informacoes atualizadas sobre essas
participacoes em fundos de capitais, podendo resultar em diferencas em relacio as estimativas da
administracdo em 31 de dezembro de 2003.

Em 2002, a conjuntura econémica da regiao levou ao reconhecimento de um nivel de risco mais alto e
do aumento das correspondentes provisdes para perdas na carteira da Corporacao.

Em 2000 a Corporagao efetuou um investimento em titulos de cobranca referente a pagamentos minimos
conforme contratos de arrendamento financeiro e classificado como investimentos em forma de empréstimo.
Em 31 de dezembro de 2003, o valor presente liquido desse investimento totalizou US$2.133.000 (31 de
dezembro de 2002 — US$4.274.000), incluindo pagamentos brutos a receber de US$2.334.000 (31 de
dezembro de 2002 — US$4.737.000) com juros nao auferidos de US$201.000 (31 de dezembro de 2002 —
US$440.000). No exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, a Corporagio reconheceu US$62.000 como
receita financeira referente a esses arrendamentos (31 de dezembro de 2002 — US$246.000). Os pagamentos
a titulo de arrendamento financeiro a receber nos préximos cinco anos sao os seguintes (US$ milhares):

2004 2005 2006 2007 2008

Reembolso do principal $§ 912 $ 595 $ 315 § 266 § 45
Receita financeira 106 50 25 10 10
Pagamentos minimos de arrendamento a receber $ 1.018 § 645 $ 340 § 276 $§ 55

Em 2001, a Corporagdo passou a investir em alguns titulos hipotecarios. De acordo com a SFAS n°115,
Contabilidade de Alguns Investimentos em Titulos de Divida e Valores Mobilidrios, a Corporacao classificou
esses titulos hipotecarios como investimentos negociaveis, contabilizando-os pelo valor justo estimado. No
exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, a Corporagio vendeu todos os seus investimentos em titulos
hipotecarios e registrou um ganho de US$1.315.000. O valor justo estimado dos titulos hipotecarios em
31 de dezembro de 2002 era de US$4.816.000, com relagdo aos quais a Corporacdo registrou uma perda de
US$1.829.000 demonstrada como Ganho (Perda) com titulos hipotecarios. A Corporacdo também investiu
em instrumentos financeiros derivativos relacionados a esses titulos hipotecarios, com vistas a minimizar
a variabilidade dos pagamentos do principal e dos juros, em funcao do risco de juros e cdmbio. No exercicio
findo em 31 de dezembro de 2003, a Corporagao deixou de operar com esses instrumentos financeiros
derivativos, efetuando a venda dos correspondentes investimentos em titulos hipotecarios e registrou uma
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perda de US$1.906.000. Em 31 de dezembro de 2002, a Corporacao registrou para o derivativo um valor
justo estimado de US$1.906.000, demonstrado em Contas a receber e outros ativos. Um ganho de
US$2.524.000 referente ao derivativo é demostrado em 31 de dezembro de 2002. Nao havendo dados
pertinentes de mercado nem mercado ativo, a administracdo usou algumas estimativas e premissas para
avaliar esses titulos hipotecarios e correspondentes instrumentos derivativos, validadas somente na venda
dos instrumentos. Essas premissas e estimativas abrangem risco de crédito, pagamento, taxas de cambio,
taxas de inflagdo e riscos de contraparte. Mudancas nessas premissas podem afetar o valor justo dos titulos
hipotecarios e correspondentes instrumentos derivativos.

NOTA D — Contas a receber e outros créditos

As contas a receber e outros créditos em 31 de dezembro de 2003 e 2002 estao resumidos a seguir
(US$ milhares):

2003 2002

Receita de titulos negociaveis $ 620 $ 648
Receita de investimentos na forma de empréstimo 1.764 1.818
Dividendos de investimentos na forma de participacdo acionaria — 26
Derivativos ativos = 1.906
Liquido a receber das vendas de participacdo acionaria 4.034 695
Ativos recuperados 620 620
Outras despesas pré-pagas referentes a beneficios a aposentados 380 —
Qutros 1.102 711
Ativos fixos, liquidos 480 364

Total de contas a receber e outros ativos $ 9.001 $ 6.788

E facultada & Corporacdo celebrar um contrato para a venda de sua participacio em determinados
investimentos acionarios e registrar uma nota a receber e correspondente ganho, incluidos em ganho
na venda de participacoes acionarias. Os valores a receber pelas vendas de participacoes, liquidos das
correspondentes reservas de avaliacao, estao resumidos a seguir com referéncia a 31 de dezembro de
2003 e 2002 (US$ milhares):

Nota a receber, liquida

Ano Preco venda Ganho 31/12/2003 31/12/2002
2002 $ 239 $ 390 $ 249 $§ 695
2003 5.266 708 3.785 —

$  4.034 § 695
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NOTA E — Contas a pagar e outras obrigacoes
As contas a pagar e outras obrigacdes em 31 de dezembro de 2003 e 2002 estao resumidas a seguir

(US$ milhares):
2003 2002

Contas a pagar $ 811 $ 690
Devido ao BID — 1.271
Corretagens devidas por titulos negociaveis — 11.164
Saldrios e beneficios a pagar 2.245 2.304
Receita diferida 1.219 428
Subscricdo de capital residual 264 341
Parcelas de pagamento de alienacdo de participacoes 1.383 1.383
Outras obrigacdes 728 287

Total de contas a pagar e outras obrigacoes $ 6.651 $ 17.868

A Corporacao assina contratos com patrocinadores de investimentos acionarios para se desfazer das
proprias posicoes com relacao a tais investimentos. Esses contratos envolvem pagamentos em parcelas
efetuados a Corporacao, ao fim dos quais a posicao da Corporagao € transferida ao patrocinador do
investimento acionario. O pagamento de parcelas demonstrado em contas a pagar e outras obrigacdes
montou a $1.383.000 em 31 de dezembro de 2003 (31 de dezembro de 2002 — US$1.383.000).

NOTA F — Empréstimos obtidos

Os empréstimos a amortizar da Corporagdo compreendem linhas de crédito a prazo e rotativo junto a Caja
Madrid e ao Shinkin Central Bank. Os empréstimos obtidos mediante as linhas de crédito rotativo tém
vencimento em um, trés ou seis meses apos o desembolso e sao renovaveis. Os empréstimos relativos a linha
a juros fixos da Caja Madrid vencem em janeiro de 2011 com pagamento trimestral de juros. Os empréstimos
dentro da linha de crédito do Shinkin Central Bank sdo pagaveis no vencimento. Em 2001 a Corporacao e o
Banco Interamericano de Desenvolvimento renovaram um contrato de empréstimo que permite a Corporagao
tomar emprestado um montante nao superior a US$300 milhoes até novembro de 2005.

Os saldos a amortizar das linhas de crédito e correspondentes empréstimos em 31 de dezembro de
2003 e 2002 sdo os seguintes (US$ milhares):

2003 2002

Contratos de crédito Linha A amortizar Linha A amortizar
Caja, vencido em marco de 2003 $ — $ — $  50.000 $ =
Mizuho, vencido em junho de 2003 — — 100.000 5.000
BID, a vencer em novembro de 2005 300.000 — 300.000 —
Caja, a vencer em marco de 2006 100.000 = 100.000 50.000
Shinkin, a vencer em dezembro de 2009 30.000 30.000 30.000 30.000
Caja, a vencer em janeiro de 2011 50.000 50.000 = =

$ 80.000 $ 85.000
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Os juros sao calculados a taxas variaveis com base na taxa LIBOR para um, trés e seis meses, e fixados na
data de entrada em vigor de cada empréstimo ou na data de nova fixacdo de juros. A taxa de juros referente a
linha a prazo da Caja foi fixada no desembolso e permanecera fixa até o vencimento. O valor justo estimado
da linha da Caja a prazo com juros fixos é de US$51.000.000 em 31 de dezembro de 2003. A média ponderada
do custo dos empréstimos da Corporacao no exercicio findo em 31 de dezembro de 2003 foi de 3,25% (31 de
dezembro de 2002 — 1,97%). A Corporacdo paga também uma comissao de compromisso que varia de 0,05%
a 0,10% sobre a linha de crédito disponivel nao utilizada. O total das comissoes de compromisso pagas sobre
todas as linhas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2003 montou a US$122.000 (31 de dezembro de
2002 — US$80.000).

NOTA G — Capital

O capital social autorizado da Corporacao foi aumentado para US$703,7 milhdes, mediante uma resolucao
aprovada em 1999, que determinou um aumento de capital autorizado de US$500 milhdes. A resolucao alocou
US$500 milhdes para subscri¢ao pelos paises membros durante o prazo de subscricdo. Em 22 de marco
de 2000 foi atingido o nimero minimo de subscricoes necessario para efetivar a resolucao de aumento de
capital. Os paises membros concordaram em pagar suas subscricoes em oito parcelas iguais, a Gltima delas
pagavel em 31 de outubro de 2007. A Corporacdo emite apenas acdes integrais. Os pagamentos antecipados
ou fracionarios sao acumulados e as respectivas acoes serao emitidas de acordo com o seguinte plano de
parcelas.

A tabela a seguir mostra o capital subscrito, as subscricoes de capital a receber e as acdes fracionarias
ou antecipadas pendentes de emissao em 31 de dezembro de 2003 e 2002:
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Pagamentos
. TO_TAL . Subscrigoes recebidos por conta
Capital social subscrito a receber de subscricdes
Acoes Valor de membros a pagar
Milhares de US$ Us$

Alemanha 1.334 13.340 3.540 =
Argentina 7.767 $ 77.670 $ 54.400 $ =
Austria 345 3.450 1.230 5.000
Bahamas 93 930 — 5.000
Barbados 101 1.010 450 6.250
Bélgica 169 1.690 830 9.786
Belize 101 1.010 360 5.000
Bolivia 624 6.240 2.190 5.000
Brasil 7.767 77.670 40.800 —
Chile 2.003 20.030 6.570 5.000
Colombia 2.003 20.030 9.850 2.500
Costa Rica 94 940 — —
Dinamarca 1.071 10.710 3.810 4,985
Equador 420 4.200 2.940 —
El Salvador 94 940 = =
Espanha 2.393 23.930 8.840 40.000
Estados Unidos 17.600 176.000 65.780 5.000
Finlandia 393 3.930 1.910 2.640
Franca 2.162 21.620 7.680 —
Guatemala 420 4.200 1.470 —
Guiana 120 1.200 420 —
Haiti 94 940 — —
Honduras 314 3.140 1.100 —
Israel 173 1.730 620 5.000
Italia 2.162 21.620 15.360 —
Jamaica 420 4.200 2.940 —
Japdo 2.393 23.930 8.840 5.000
México 5.000 50.000 17.510 125.000
Nicaragua 314 3.140 2.200 —
Noruega 393 3.930 1.910 2.615
Paises Baixos 1.071 10.710 3.810 5.000
Panama 314 3.140 1.380 5.000
Paraguai 314 3.140 2.200 —
Peru 2.003 20.030 7.920 —
Portugal 182 1.820 890 6.694
Repiblica Dominicana 435 4.350 1.620 —
Suécia 393 3.930 1.910 2.640
Suica 1.071 10.710 4.760 3.750
Suriname 30 300 225 =
Trinidad e Tobago 314 3.140 1.100 —
Uruguai 857 8.570 3.190 —
Venezuela 4311 43.110 15.370 7.141
Total 2003 69.632 $ 696.320 $ 307.925 $ 264.001
Total 2002 69.156 $ 691.560 $ 358.635 $ 340.625
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NOTA H — Compromissos e contingéncias

Em 2003, a Corporagdo realizou uma operacao para fornecer garantias financeiras a curto prazo, que sao
registradas de acordo com a Interpretacdo da FIN n°® 45, Contabilidade do Garantidor e Exigéncias de
Divulgacao de Garantias, Inclusive Garantias Indiretas de Divida de Terceiros. A Corporagao esta pronta
para cumprir suas obrigacdes assim que uma garantia é registrada; compensando a parte garantida por
ocasiao de aviso de inadimpléncia, e busca obter recuperacao, se houver, dos valores nao pagos. Em 31 de
dezembro de 2003, nao havia sido recebido nenhum aviso de inadimpléncia e a exposi¢do méaxima referente
a todos os montantes garantidos era de US$14.000.

NOTA | — Participacoes

A Corporacao mobiliza recursos de bancos comerciais e outras institui¢oes financeiras (Participantes) mediante
participacao em empréstimos. Esses empréstimos sdo vendidos pela Corporacao, sem direito de regresso, aos
Participantes. As participacdes sao administradas e processadas pela Corporacao em nome dos Participantes.
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, os recursos disponibilizados pelos Participantes e desembolsados
pela Corporacao totalizaram US$1.391.000 (31 de dezembro de 2002 — US$5.214.000). Os recursos
disponibilizados pelos Participantes e ndo desembolsados montaram a US$154.400 em 31 de dezembro de
2003 (31 de dezembro de 2002 — US$6.546.000).

NOTA J — Transacoes com partes relacionadas

A Corporacgao recebe do BID alguns servigos administrativos e gerais em areas em que o Banco pode
presta-los a ambas as instituicoes de modo eficiente. Entre a Corporacgio e o BID ha também um contrato
relativo ao aluguel de escritorios, que venceu em 2002. A Corporagao deu inicio a mudanga das instalagdes
atuais do BID em 2003, processo esse que sera concluido em 2004.

A Corporacao pagou os seguintes valores ao BID a titulo de utilizacao de escritério e outros servicos
de apoio administrativo nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002 (US$ milhares):

2003 2002
Utilizagdo de escritorios $ 1.187 $ 1.116
Servicos de apoio 551 448
$ 1.738 $ 1.564

As contas a receber do BID totalizaram US$133.000 em 31 de dezembro de 2003 (contas a pagar ao
BID em 31 de dezembro de 2002 — US$1.271.000).

Em 2003 e 2002 nao havia montantes pendentes com o BID no ambito do contrato de empréstimo
em vigor. Ver Nota F.

A Corporagao assinou contratos para prestacao servicos de assessoria ao BID, pelos quais recebeu honorarios
de US$300.000 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2003 (31 de dezembro de 2002 —US$300.000).

NOTA K — Plano de aposentadoria

O BID patrocina um plano de aposentadoria de beneficios definidos (Plano de Aposentadoria) que cobre
praticamente todo o pessoal da Corporacao e do BID. Nesse Plano, os beneficios se baseiam nos anos de
servico e na remuneracao média. Os funcionarios contribuem com uma porcentagem fixa da remuneracao,
e a Corporacgao e o BID arcam com o restante do custo, determinado atuarialmente, dos beneficios futuros
do Plano de Aposentadoria. A contribuigao total baseia-se no método agregado de financiamento. Todas

as contribuigdes ao Plano de Aposentadoria e todos os demais ativos e receitas destinados ao Plano de
Aposentadoria sao reunidos em contas separadas dos outros ativos e receitas da Corporacdo e do BID e

s6 podem ser usados em beneficio dos participantes do Plano de Aposentadoria e seus beneficiarios, até
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que todas as obrigagdes para com eles sejam pagas ou provisionadas. Nao sao mantidas informagdes
sobre as obrigagoes relativas a beneficios acumulados e correspondentes ativos atribuidos a Corporagao.
0 gasto total liquido a cargo da Corporacao referente ao Plano de Aposentadoria no exercicio findo em
31 de dezembro de 2003 foi de US$452.000 (31 de dezembro de 2002 — US$841.000).

NOTA L — Outros beneficios a aposentados

Além das pensdes, a Corporacao proporciona assisténcia médica e outros beneficios aos aposentados. Todos
os funcionarios atuais que participam do Plano de Aposentadoria e que satisfazem determinados requisitos
tém direito a esses beneficios ao se aposentarem.

A Corporagao contribui anualmente para o Plano de Beneficios Posteriores a Aposentadoria do BID (Plano)
num montante correspondente a despesa apurada atuarialmente. A parcela do total de ativos do Plano que cabe
a Corporacao € calculada proporcionalmente ao Plano com base no custo de financiamento da Corporacao e
na taxa de retorno dos ativos, deduzidos todos os pagamentos de beneficios de aposentadoria a funcionarios.
A contribuicdo da Corporacdo ao plano foi de US$961.000 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2003
(31 de dezembro de 2002 — US$382.000). Estd previsto que as futuras contribui¢des para financiamento
do Plano sejam equivalentes ao custo atuarial anual.

A tabela a seguir mostra a conciliacdo das variagoes das obrigacdes de beneficio do Plano e o valor justo
de seus ativos e sua situacdo de custeio em 31 de dezembro de 2003 e 2002 (US$ milhares):

2003 2002
Conciliacdo da obrigacdo de beneficios
Obrigacdo em 1° de janeiro $ 8.557 $ 7.403
Custo de servicos 775 769
Custo de juros 518 426
Ganho atuarial (556) (41)
Custo das alteracoes ao Plano 374 —
Obrigacdo em 31 de dezembro 9.668 8.557
Conciliagdo do valor justo dos ativos do Plano
Valor justo dos ativos do Plano em 1° de janeiro 7.247 7.713
Retorno efetivo dos ativos do Plano 1.897 (848)
Contribuicdes do empregador %1 382
Valor justo dos ativos do Plano em 31 de dezembro 10.105 7.247
Custeio
Situacdo de custeio em 31 de dezembro 437 (1.310)
Obrigacdo de transicdo a reconhecer 1.923 2.098
Ganho a reconhecer (2.354) (788)
Custo ndo reconhecido de servicos anteriores 374 —
Outros ativos pré-pagos referentes a beneficios a aposentados $ 380 $ =
Conciliacdo do custo acumulado dos beneficios pagos
Custo pago no ano anterior — 112
Custo das pensoes (581) (494)
Contribuicdo real %1 382
Custo pago no fim do ano $ 380 $ —
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Os ganhos e perdas atuariais superiores a 10% do que for maior entre a obrigacao de beneficios
ou o valor de mercado dos ativos do plano sao amortizados ao longo da vida remanescente média dos
participantes do plano, de aproximadamente 10,8 anos. As obrigacoes de transicdo liquidas a reconhecer
também sao amortizadas ao longo de 10,8 anos.

Sao as seguintes as premissas atuariais ponderadas levadas em conta no calculo d» abrigacao de
beneficio:

2003 2002
Premissa média para calcular a obrigacio de benificio em 31 de dezembro
Taxa de desconto 5,75% 6,25%
Premissa média para calcular o custo liquido periddico para os exercicios
findos em 31 de dezembro
Taxa de desconto 6,25% 5,25%
Rendimento previsto dos ativos do Plano 7,25% 7,25%

A obrigacao acumulada de beneficios de aposentadoria foi apurada usando taxas previstas de aumento
anual de custos de servigos de satde de 8,75% para servicos médicos, 14,75% para medicamentos vendidos
sob receita médica e 7,25% para servicos odontoldgicos, para os participantes que se supde venham a
permanecer nos Estados Unidos uma vez aposentados. Pressupds-se que essas taxas diminuirao gradualmente
até atingir 4,75% a partir de 2013. Quanto aos participantes que se supde venham a residir fora dos Estados
Unidos ap0s a aposentadoria, foi adotada a hipdtese de taxa de tendéncia de custo de sadde de assisténcia
médica de 8,75%.

O custo periddico liquido dos beneficios tem a seguinte composicao em 31 de dezembro de 2003 e 2002
(US$ milhares):

2003 2002
Custo de servicos $ 775 $ 769
Custo dos juros 518 427
Menos: Retorno esperado dos ativos do Plano 174 (622)
Amortizacdo de ganho e obrigacdo de transicao a reconhecer (687) 174
Amortizacdo de (ganho) perda ndo reconhecida (200) (253)
Custo liquido periodico dos beneficios $ 580 $ 495

As taxas previstas de tendéncia de aumento dos custos dos servigos de satide afetam de modo
significativo os montantes contabilizados na rubrica de planos de assisténcia médica. Uma variacao de
um ponto percentual nas taxas previstas de tendéncia de custo de servicos de assisténcia médica teria os
seguintes efeitos (US$ milhares):

Aumento de um Diminuicao de um
ponto percentual Ponto percentual

2003 2002 2003 2002
Efeito sobre o total de componentes de custo de servicos e juros § 267 § 232 § (217) $ (188)
Efeito sobre a obrigacdo de beneficios de aposentadoria 1.760 1.445 (1.427) (1.172)
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A América Latina e o Caribe em 2003:
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B Desemprego, média simples,
exclusive a Venezuela

As economias da América Latina e do Caribe,
em geral, cresceram em 1,5%, recuperando-
se, embora moderadamente, da contragao
de 0,4% registrada no ano anterior. Este
resultado é considerado parte de uma
recuperacao incipiente com potencial de
aceleracgdo do ritmo de crescimento em
2004, projetando-se uma taxa anualizada de
expansao de 3,5%. Segundo as projecoes da
Comissao Econdmica para América Latina e
o Caribe, prevé-se que 2004 seja o primeiro
ano desde 1997 em que todas as economias
dos paises da regiao registrem taxas de
crescimento positivas. Como tal, este
desempenho € visto no contexto de

uma economia mundial em expansao,
proporcionando assim melhores perspectivas
do que em anos anteriores. No entanto, o
crescimento da regido ndo conseguira o
impulso necessario para reverter de forma
decisiva o prolongado estancamento das
receitas per capita, permanecendo ainda
1,5% abaixo da taxa registrada em 1997.

Politicas fiscais e monetérias prudentes
sdo algumas das bases-chave da gestao
macroecondmica necessarias para promover
o crescimento sustentavel. Deverdao também
contribuir para a recuperagao de longo
prazo a adogdo de taxas de cambio mais
competitivas e a eliminacao de importantes
tensodes econdmicas que afetam uma série
de economias nacionais.

Outro elemento positivo é a contencao
da inflacao em toda a regido, a qual apresenta
uma tendéncia descensional com cifras de
um s6 digito, ou seja, de cerca de 8,5% em
geral.

0 aumento de pregos dos produtos
bésicos esta melhorando as condicoes
comerciais nas economias emergentes.

Os paises da América Latina e do Caribe,

1. Os gréficos apresentam informagao sobre a Argentina,
Brasil, Chile, Coldbmbia, México, Peru e Venezuela como
representativos da regido. Fonte: Baseado em dados do
Latin Macro Watch (Departamento de Pesquisas do BID).
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por serem importantes exportadores desses

produtos, deverdo beneficiar-se dessa Fluxos de capital para a América Latina
tendéncia. Reflete-se isso em um aumento

médio de cerca de 16% nos pregos mundiais 100.000

de matérias-primas como o petréleo, 80.000

0 cobre, 0 ouro e alguns produtos agricolas. 60.000
Pela primeira vez em quase cingiienta anos, ’

a balanca de pagamentos de conta corrente 40.000
da regiao registrou um excedente em 2003, 20.000
elevando-se a cerca de US$6 bilhdes. No -
entanto, a busca da recuperagdo sustentada
depende sobretudo do aumento do poupanga
nacional e de que as taxas de juros alcancem
e, em algum momento, superem os niveis
de outras economias de mercados
emergentes que competem com a América
Latina na arena do comércio mundial.

Os investimentos estrangeiros diretos, por
sua vez, elevaram-se a cerca de US$29

1997-1
1997-11
1998-1
1998-111
1999-1
1999-111
2000-I
2000-11
20011
2001-11
2002-1
2002-111
2003-1
2003-111

W (4 trimestres, em milhdes de US$)

bilhdes em 2003, situando-se também abaixo Fluxos de capital e crédito bancario
do fluxo médio anual de US$38 bilhdes
mobilizados no periodo de 1990 a 2002. 105 230

O processo de reforma de politicas 100 4 L 510
continua sendo elemento prioritario para S — —~ L 190
a continua recuperacio de toda a América 95 = L
Latina e o Caribe. Esse processo abrange 90 ‘\'\ B 70
o fortalecimento dos sistemas bancarios, 85 %_ 1 38
trabalhistas e judiciais, bem como reformas N
normativas destinadas a melhorar o clima de 80 ~ 1 re % % 0 Or o On <'> <|> C'D N 110
negdcios e a governanca da empresa privada. PPAPRAINRINIRIQPQRIIQPQ

P cC>a0c>0cCc>ac >ac>ac

As pequenas e médias empresas SEgsSfgsEgsEesSEas
tém demonstrado que podem oferecer
oportunidades comerciais atraentes a — Crédito bancario interno
investidores tanto nacionais como Fluxos financeiros cumulativos desde 1990

estrangeiros. A Corporacdo estd, portanto,
decidida a continuar a oferecer seus
diferentes programas de financiamento

no intuito de apoiar o desempenho da
América Latina e do Caribe no tocante a
recuperacao e expansao do crescimento,
em conformidade com modernas normas
financeiras e operacionais, bem como
solidas praticas ambientais e de governanga
de empresas.
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Governadores e Governadores Suplentes

Pais
Alemanha
Argentina
Austria
Bahamas
Barbados
Bélgica
Belize
Bolivia
Brasil
Chile
Colombia
Costa Rica
Dinamarca
Equador
El Salvador
Espanha
Estados Unidos
Finlandia
Franca
Guatemala
Guiana
Haiti
Honduras
Israel
Italia
Jamaica
Japao
México
Nicaragua
Noruega
Paises Baixos
Panama
Paraguai
Peru
Portugal

Republica Dominicana

Suécia
Suica
Suriname

Trinidad e Tobago

Uruguai
Venezuela

Governador

Uschi Eid

Roberto Lavagna
Karl-Heinz Grasser
James H. Smith, CBE
Owen S. Arthur, MP
Didier Reynders
Ralph Fonseca

Guido Mantega

Nicolas Eyzaguirre

Alberto Carrasquilla Barrera
Alberto Dent

Carsten Staur

Mauricio Pozo Crespo

Juan José Daboub

Rodrigo de Rato y Figaredo
John W. Snow

Pertti Majanen

Francis Mer

Eduardo H. Weymann Fuentes
Bharrat Jagdeo

Faubert Gustave

Arturo Alvarado

David Klein

Giulio Tremonti

Omar Davies, MP

Sadakazu Tanigaki
Francisco Gil Diaz

Norman José Caldera

Olav Kjorven

Gerrit Zalm

Norberto Delgado Duran
Dionisio Borda

Jaime Quijandria Salmén
Maria Manuela Dias Ferreira Leite
José Lois Malkun

Ruth Jacoby

Oscar Knapp

Humphrey Stanley Hildenberg
Keith Rowley

Isaac Alfie

Tobias Nobrega Suarez

Informacoes atualizadas em dezembro de 2003

Governador Suplente
Rolf Wenzel

Alfonso De Prat-Gay

Thomas Wieser

Ruth Millar

Grantley Smith

Franciscus Godts

Melton J. Auil

Roberto Camacho Sevillano
Demian Fiocca

Maria Eugenia Wagner Brizzi
Santiago Montenegro Trujillo
Francisco de Paula Gutiérrez
Ole E. Moesby

Gilberto Pazmifio

Luz Maria Serpas de Portillo
Juan Costa Climent

Alan P. Larson

Taisto Huimasalo
Jean-Pierre Jouyet

Lizardo Sosa

Saisnarine Kowlessar

Paul Duret

Maria Elena Mondragén

Dan Catarivas

Vincenzo Desario

Shirley Tyndall

Toshihiko Fukui

Eduardo Montealegre

Age Grutle

Agnes van Ardenne van der Hoeven
Domingo M. Latorraca

José Ernesto Biittner

Javier Silva Ruete

Francisco A. Gusmao Esteves de Carvalho

Félix Calvo

Stefan Emblad

Peter Bischof

Stanley B. Ramsaran
Victoria Mendez-Charles
Ariel Davrieux

Jorge Giordani
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Diretores Executivos e Diretores Executivos Suplentes

Alemanha, Austria, Itdlia,
Bélgica e Paises Baixos
Argentina e Haiti

Bahamas, Barbados, Guiana,

Jamaica e Trinidad e Tobago

Belize, Costa Rica, El Salvador,

Guatemala, Honduras e Nicardgua

Bolivia, Paraguai e Uruguai

Brasil e Suriname

Chile e Colombia

Dinamarca, Finldandia, Franca,

Noruega, Suécia e Suica

Equador e Peru

Espanha, Israel, Japdo e Portugal

Estados Unidos da América

México e Republica Dominicana

Panama e Venezuela

Informacoes atualizadas em dezembro de 2003

Paolo Cappellacci
Pieter Moorrees

Eugenio Diaz-Bonill
Martin Bes

Luis A. Rodriguez
Havelock Brewster

José Carlos Castafieda
Sandra Regina Midence

Orlando Ferreira Caballero
Juan E. Notaro Fraga

Martus Tavares
Frederico Alvares

German Quintana
Luis Guillermo Echeverri

Christina Wedekull
Lukas Siegenthaler

Jaime Pinto Tabini
Victor M. Acosta

Marta Blanco
Miguel d’Aspremont-Empis Lynden

Jose A. Fourquet
Héctor Morales

Agustin Garcia-Lépez
Héctor J. Santos

José Alejandro Rojas
Eduardo E. Linares
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Orgdos de Ligacdo

Pais
Alemanha
Argentina
Austria
Bahamas
Barbados
Bélgica
Belize

Bolivia
Brasil
Chile
Colombia
Costa Rica
Dinamarca
Equador
El Salvador
Espanha
Estados Unidos
Finlandia
Franca
Guatemala
Guiana
Haiti
Honduras
Israel
Italia
Jamaica
Japao
México
Nicaragua
Noruega
Paises Baixos
Panama
Paraguai
Peru
Portugal
Repuiblica
Dominicana
Suécia
Suica
Suriname
Trinidad e Tobago
Uruguai
Venezuela

Instituicdo

Federal Ministry for Economic Cooperation and Development
Ministerio de Economia

Federal Ministry of Finance

Ministry of Finance

Ministry of Economic Development

Ministere des finances

Ministry of Budget, Planning and Management, Economic Development Investment
and Trade

Ministério de Hacienda

Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestao
Ministerio de Hacienda

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

Ministerio de Hacienda

Danish International Development Agency—DANIDA
Ministerio de Economia y Finanzas

Secretaria Técnica de la Presidencia

Subdireccion General de Instituciones Financieras Multilaterales
Treasury Department

Ministry for Foreign Affairs

Ministere de I’économie, des finances et de I'industrie
Ministerio de Finanzas Publicas

Ministry of Finance

Ministere de I"économie et des finances

Banco Central de Honduras

Bank of Israel

Ministry of the Economy and Finance

Ministry of Finance and Planning

Ministry of Finance

Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

Ministerio de Hacienda y Crédito Pablico

Royal Norwegian Ministry of Foreign Affairs

Ministry of Finance

Ministerio de Economia y Finanzas

Ministerio de Hacienda

Ministerio de Economia y Finanzas

Direcao Geral de Assuntos Europeus e Relacdes Internacionais Ministério das Finangas

Banco Central de la Repuiblica Dominicana

Ministry for Foreign Affairs Department for International Development Co-operation
Office fédéral des affaires économiques extérieures

Ministry of Finance

Ministry of Finance, Planning and Development

Ministerio de Economia y Finanzas

Banco Nacional de Desarrollo



Sede e escritorios regionais

Sede

1350 New York Avenue, N.W.
Washington, DC 20577
Estados Unidos da América
Telefone: (202) 623-3900
Fax: (202) 623-3815

E-mail: iicmail@iadb.org

Escritorios Regionais

Escritorio Regional Andino
Carrera 7 No. 71-21, Torre B, Piso 19
Edificio Bancafé
Bogota, Colombia
Telefone: (571) 325-7058 ou (571) 325-7059
Fax: (571) 325-7057

Escritorio Regional Centro-Americano
Edificio Centro Col6n, Piso 12
Paseo Colon, entre calles 38 y 40
Apartado postal 1142-1007
San José, Costa Rica
Telefone: (506) 257-1418
Fax: (506) 257-0083

Escritorio Regional Do Cone Sul
Andes 1365, Piso 13
11.100 Montevidéu, Uruguay
Telefone: (598-2) 901-6063
Fax: (598-2) 900-8899

Impresso com tinta de soja em papel reciclado

Fotos da capa, de cima para baixo: projetos que
receberam financiamento da Cll na Nicardgua,
Bolivia, Guatemala, Venezuela e Costa Rica.








