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Contexto global adverso para América Latina

Las condiciones econdmicas para Ameérica Latina son vulnerables a un
contexto global adverso
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Retos regionales para la infraestructura
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Necesidades de
H infraestructura

Restricciones
presupuestales y
riesgo soberano
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Falta de proyectos
bancables

Corrupcion

En el corto a mediano plazo

» Retos locales y recientes
escandalos de corrupcion
pueden ocasionar retrasos

En el largo plazo

» América Latina se beneficiara

— Compromiso para impulsar el
crecimiento a través de la
inversion en infraestructura

— Asociaciones publico - privadas

— Marco regulatorio y legal
fortalecido
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Crecimiento economico permanecera debil en 2017-18

Pronosticos del FMI a la baja Crecimiento bajo respecto al pasado

Crecimiento promedio (%)
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Alta necesidad de inversion en infraestructura

» US$1 billon (trillion) por afio: gap global hacia 2030 (World Economic Forum)
» La region necesita invertir entre 5-6% del PIB para enfrentar el déficit

» Financiamiento descansa en banca comercial y de desarrollo; necesidad de atraer
inversionistas institucionales

Inversién Promedio Anual en Financiamiento de Infraestructura en
Infraestructura Ameérica Latina por Fuente
% del PIB (2008-2013) US$ miles de millones y % del total
7.0 Publica H Privada - 2504
mm Bank Loans DFI Loans
6.0 = Bonds — Equity
Inversion requerida para reducir el gap 0 bonds / total | 0%

- 15%

5.0
4.0 I
l

2’ =

e gl Il g 2 B
-}

0 I ' i -

o 1} 10%
1.0 - l : : 10
0.0 : : %
5
L .@ S D20 D e N P @
§®¢00§0\\\ b@@»{?@ fb\oé‘o Q,@%c}\%\/&%f@)t@@;&\ QQ’(@&@%&@&@Q’ 0 L 0%
V«Q@%"” N O\{b N eé’\o Q? Oo’o I 3 é\O 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Q‘OQ DFI = Multilaterales y de desarrollo

Fuente: World Economic Forum. Strategic Infrastructure: Steps to Prepare and Accelerate Public-Private Partnerships, May 2013; Infrastructure Journal;
Infralatam (Economic and Infrastructure Investment Data in Latin America and the Caribbean); Moody’s Investors Service
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Corrupcion: Reto regional

Transparencia Internacional: indice de Percepcién de Corrupcién 2015
Calificacion de Paises Seleccionados (168)
(Calificacion: 100 Limpio — 0 Altamente Corrupto)

100
90
80
70
) 60
g 50
D40
30
20
10
0
@ RaA\e ) @ N @ > . L BN e 2> @ QS @ &2 NS @
Q& I K\} O Ny 2 [©) ,b(\ 19 O RY Q %) <& Q:l/ 3
Q‘\(‘rb © N Q/‘b((/ c)o°} YR P N & R
N
Porcentaje de paises por debajo de 50 por regién

Africa Subsahariana 87% Asia Pacifico 67%

América 81% Medio Oriente y Africa del Norte 68%

América Latinay 88% Europay Asia Central 44%

Caribe
Fuente: Transparencia Internacional
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Infraestructura: bajo riesgo pero

modelos varian
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Infraestructura es un activo de bajo riesgo

Tasa de Default Acumulada
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Fuente: Moody’s Investors Service: “Default and Rates for Project Finance and Bank Loans, 1983-2014” and “Default and Rates for Project Finance and Bank
Loans, 1983-2014: Project Type and Jurisdiction Matter”
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Pais y tipo de proyecto si importan

Financiamiento de Proyectos y Créditos Bancarios, 1983-2014
Tasa de Default Acumulada, Por tipo de Pais

High-income economies Upper-middle-income economies

o 12.0% Lower-middle-income economies = OECD
T = = =<+Non-OECD
T 100%
8
© 8.0% I ——— Y
a}
< 6.0%
=
g 4.0%
jun
O 2.0%

0.0% T T T T T T T T T 1

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Years

Tasa de Default Acumulada, Por tipo de proyecto

Economic infrastructure Social infrastructure

12.0% Study Data Set (BIl) = == Availability-Based (World)
o = = =-Moody's A Moody's Bal
bS] 0
5:6 10.0%
E 8.0%
)
o 6.0% ——
2 p——
T 4.0%
2 - a» o» a» a» o o =
E  20% o cmmemmm=m=====
O] =-1‘-‘_--———‘F‘-= —————————————————

1 2 3 4 5 vears 6 7 8 9 10

Source: Moody’s Investors Service: “Default and Rates for Project Finance and Bank Loans, 1983-2014: Project Type and Jurisdiction Matter”
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APPs y concesiones: Modelos diferentes, riesgos
diferentes

Compensacion

Disponibilidad diferida

| m
Trafico de Trafico, “vigencias Disponibilidad Pagos
vehiculos, futuras”, garantias (ej. buques incondicionales,
comercial y de de minimo de petroleros) irrevocables,

pasajeros INngresos transferibles del
aereos gobierno
)
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Casos en el mercado de capitales

Internacional
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Elementos para una ‘adecuada’ calificacion

» El principal factor que limita a los inversionistas institucionales es la falta de ‘buenos’
proyectos o proyectos bancables:

— Disefo — Financiamiento y capitalizacion

— Planeacion — Construccion

— Estructura legal — Licencias, permisos, derecho de via
— Desempefio operativo y financiero — Riesgo pais

» Ejemplos de esquemas para compensar riesgo proyecto / soberano

— Riesgo operativo y — Riesgo soberano: Banca
construccion: Respaldo del multilateral (Turquia)
gobierno (Peru, Colombia)
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Peru: Riesgos de construccion y operacion

» Financiamiento de APPs respaldado por derechos de pago diferido por parte del
Gobierno de Peru (A3 estable)

» Los concesionarios pueden monetizar las obligaciones emitiendo bonos

» Estructuras de emision de bonos cuentan con provisiones que mitigan el riesgo de no
obtener derechos durante la construccion y reservas para el servicio de la deuda

» Estructura implica procesos administrativos complejos

» Peru tiene una cartera ambiciosa de APPs y esperamos que varios proyectos
programados en los préximos afios continuaran utilizando este esquema
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Perld: Emision de bonos en el mercado internacional

Estructura permite emitir bonos en US$ con calificacion en linea o cerca de Peru (A3)

Costo total Fuente de . .

Gobierno de Peru

Ingresos
por $
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Concesionario
RPI/CRPAO
—Obligacion irrevocable, incondicional y transferible
—No estéa sujeta a la conclusion de la construccion o la operacion del proyecto
—Pagos trimestrales en dolares en determinado plazo de tiempo
Fuente: CAF, Prolnversion, Moody's
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Turquia: Mitigando riesgo soberano

Multilaterales permitieron una calificaciéon 2 escalones por encima de la calificacion
de Turquia (Bal): ELZ Finance SA (Baa2)

» Emision de €288.5m para financiar la construccién de hospital en la Provincia de Elazi§
en Turquia bajo un APP de 28 afos con ingresos por disponibilidad

— Acreedores se benefician de las caracteristicas estandar de APPs, incluyendo transferencia de
riesgos a subcontratistas, servicio de deuda de 9 meses, reserva de mantenimiento, limites a las
distribuciones, deuda amortizable, y derechos de intervencion

— Compensacion por terminacion que provee flujos para el repago del 100% de la deuda
incluyendo casos de incumplimiento de concesionario

— Métricas financieras solidas respecto a otros proyectos (DSCR minima: 1.47x DSCR promedio:
1.79x)

» NoO obstante la solida estructura del proyecto, la calificacion soberana de Turquia -
como unica fuente de pago asi como otros riesgos pais — requirieron mitigacion dirigida

— Moody’s tipicamente limita las calificaciones de APPs a un nivel por debajo del riesgo del off-taker
0 contraparte
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Turquia: Mejoras crediticias reducen la exposicion a los
riesgos relacionados al pais

Estructura innovadora es un precedente para la emision de bonos respaldados por
proyectos de infraestructura en los mercados emergentes

Participacion de
Multilaterales

MIGA / EBRD cuentan con
estatus de acreedor
preferente dada sus
actividades en Turquia

MIGA historial para
resolver disputas

EBRD respaldo técnico y
financiero para el programa
de APPs en Turquia

Mooby’s

INVESTORS SERVICE

Seguro contra
riesgos politicos

MIGA disefi6 poliza para
asegurar (1) restricciones
de transferencia y
conversion de tipo de
cambio; (2) expropiacion; y
(3) incumplimiento de
contrato (gobierno)

Sin embargo, requiere
tiempos de espera,
procedimientos de arbitraje
y una resolucion de
arbitraje favorable contra el
gobierno antes de recibir
un pago

Linea de liquidez

EBRD linea de liquidez
subordinada para la
construccién y operacion
(cubre casi 4 afios de
servicio de deuda)

Esta linea puede (1) cubrir
el servicio de la deuda
mientras procede el
reclamo de la péliza
después de utilizar la
reserva y (2) mejorar la
recuperacion en caso de
aceleracion
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Circulo virtuoso para atraer inversionistas
Institucionales internacionales

Alineacion de los intereses
entre inversionistas,
gobiernos y otros
participantes del sector de
infraestructura

Evolucién de las
estructuras crediticias a
esquemas de
financiamiento
innovadores

Creacion de proyectos
bancables;

Mejora institucional y
agencias promotoras

Aumento en el
financiamiento y
compromiso de recursos
por inversionistas
institucionales

Mayor conocimiento por
parte de los inversionistas
institucionales de la clase

de activos

~—l_
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Mexico y APPs

|‘_,X » Contexto global adverso y retos regionales

— Crecimiento econdmico, riesgos politicos, flujos de capital y comerciales, déficit de
infraestructura, corrupcion, tasas y tipo de cambio

» Recorte de gasto presupuestal en infraestructura limita respaldo del gobierno

» Falta de incentivos para el desarrollo de APPs

|T_|/ » Alta calidad crediticia de México y otros posibles off-takers

» Tamafio y fundamentales del pais permite proyectos con escala atractiva para
inversionistas institucionales

» Apetito del sector bancario, inversionistas institucionales y multilaterales

» Sefales adecuadas al mercado internacional: Aeropuerto Internacional de la
Ciudad de México (bono verde), nuevos proyectos de generacion de energia,
gasoductos de gas natural, tren México-Toluca, etc.
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