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Financiamiento privado de infrastructura

America Latina sigue tendencias mundiales:

Financiamiento de la inversion privada
en ALC 2004 — 2014 (Millones USD)
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Tendencias en financiacion de infraestructura

* Lafinanciacion publica y bancaria en retroceso como resultado de la crisis financiera y
Basilea

* Ladisponibilidad de capital de largo plazo no es el problema: la inversién institucional
administra casi USD 100 billones de activos* Sin embargo:

o Soloell % de los activos se invierte en infraestructure

o Los instrumentos de mercado de capitales todavia estan en proceso de desarrollo tanto
en Mercados desarrollados como en Mercados Emergentes

* Los inversores institucionales también contribuyen a abaratar los costos de
financiacion por la mayor competencia

* Los Gobiernos, bancos de desarrollo y multilaterales tienen un papel critico

para involucrar a los inversores institucionales

*(OCDE USD 80 billones, EMEs USD 5.3 billones y fondos soberanos USD 10 billones)
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Tendencias en financiacion de infraestructura: retos de los
mercados emergentes

* Adopcion progresiva de financiacion con “project
finance”

* Soluciones de mercado de capitales local para
inversores domeésticos y extranjeros

* Innovaciones financieras permiten financiacion
“greenfield” mixta bancaria y de mercado de capitales
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Tendencias en financiacion de infraestructura: retos de los

mercados emergentes

El nuevo modelo de financiacion tiene exigencias mayores en:

Gobernanza, estandarizacion y transparencia
Eficiencia de los mercados de valores

Colaboracion entre el sector publico y privado en el desarrollo de innovaciones
financieras, que permitan el desarrollo de bonos de proyecto e;j:

= Acreedor de control
= Régimen de informacidn relevante

= “negative carry” (compromisos de inversion)

Apoyo en mejora crediticia por banca de desarrollo, multilaterales y
eventualmente banca comercial

WORLD BANKGROUP

Finance & Markets



Tendencias en financiacion de infraestructura: retos de los

mercados emergentes

El nuevo modelo de financiacion tiene exigencias mayores en:

Gobernanza, estandarizacion y transparencia
Eficiencia de los mercados de valores

Colaboracion entre el sector publico y privado en el desarrollo de innovaciones
financieras, que permitan el desarrollo de bonos de proyecto e;j:

= Acreedor de control
= Régimen de informacidn relevante

= “negative carry” (compromisos de inversion)

Apoyo en mejora crediticia por banca de desarrollo, multilaterales y
eventualmente banca comercial

WORLD BANKGROUP

Finance & Markets



Fuentes de financiacion: tendencias en Mercados
Desarrollados y Mercados Emergentes
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Papel de los Bancos de Desarrollo Nacionales

FONDEO

Propiedad Gobierno
Propiedad Mixta

Fondeo Gobierno
Fondeo con bonos

PRODUCTOS

Préstamos directos

Co-financiacidn sector
privado

Mejora crediticia

Refinanciacidon

Asesoria Técnica
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Iniciativas de financiacion de infraestructura en
mercados emergentes

Los programas involucran trabajar en todas las fases del ciclo de financiacion y en varias
areas:

* Estandarizacién de procesos y contratos APP aptos para instrumentos de mercado de
capitales

* Diseno de los bonos proyecto en pilotos y de mejoras crediticias

* Desarrollo de instrumentos/programas de mejora crediticia con Bancos Nacionales de
Desarrollo

* Modificaciones fiscales (en algunos casos)

* Regulaciones de mercado de valores y prudenciales

Ejemplos de Programas en curso con el Banco Mundial:

* Brasil: bonos proyecto “greenfield” para carreteras

 Colombia: bonos proyecto para programa de carreteras de peaje G4

* Sudafrica: bonos proyecto para refinanciar programa de enersiac rennvahl
WORLD BANKGROUP
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El caso de Colombia: Programa integral (1/2)

El Reto:

Programa USD 26.000 millones de carreteras de peaje

Fondeo insuficiente de los bancos locales

Mercado de deuda corporativa poco desarrollado (5.6 % of PIB)

Industria de fondos de pensiones con masa critica pero muy concentrada:

= USD 80.000 millones (20 % of PIB), 4 AFPs, 2 de ellas concentran 80 %
de los activos.

= Alta aversion al riesgo por debajo de AA+
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El caso de Colombia (2/2)

La Solucion: un conjunto de politicas y reformas muy coordinadas

Estandarizacion de los contratos de PPP para carreteras
Cambios en la distribucion de riesgo entre sector publico y privado:
* Unidades funcionales operativas
e Del 15 al 30 % en pagos por disponibilidad en UDS
 Aumento de la frecuencia de compensacion por desviaciones del trafico
Apoyo de mercado de capitales
* Creacion de la FDN para apoyar soluciones de mercado de capitales : garantias
* Nuevo régimen de oferta hibrida
* Politicas de apoyo a fondos de pensiones: reglamento de inversiones, retorno
minimo.
Apoyo del Banco Mundial:
* Agencia Nacional de Infraestructura (ANI): estandarizacion de contratosy
control de calidad en estructuracion de proyectos
* Inversion en capital de FDN por el IFC
* FDN: disefo de garantias, disefio de bono de poyecto estandar, transacciones
piloto, capacitacion
* Superintendencia Financiera y Ministerio de Hacienda: nuevo régimen de oferta
hibrida, regulations de fondos de inversidon y de project finance
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éComo puede apoyar el Banco Mundial?
Apoyo en toda |la cadena de valor con equipos
multidisciplinarios

* Por la oferta
- Portafolio de proyectos:
o Estandardizacion, procedimientos de licitacion para mercado de capitales
o Gestion de pasivos contingentes

- Diseno de instrumentos: bonos de proyecto, instrumentos de mejora crediticia

e Porlademanda

Inversores de largo plazo: reglamentos de inversion, valoracién

Capacitacion a inversores y reguladores en gestion de riesgo de infraestructura

Cambios de politica en el sector en algunos caso (ej. Colombia)

Promocion de la inversion extranjera (ej. impuestos, coberturas Fx)
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éComo puede apoyar el Banco Mundial?
Apoyo en toda |la cadena de valor con equipos
multidisciplinarios

* Arquitectura del mercado de valores, infraestructura y regulaciones
- Referencia de precios: deuda publica, calificacion de riesgo crediticio
- Regulaciones prudencial para instrumentos de mejora crediticia
- Regulations de mercado: emision, titularizacion, SPVs, etc.

* Papel de los Bancos de Desarrollo (dependiendo del contexto)
- Inversiones directas
- Guarantias para promover participacion de bancos e inversores
- Desarrollo de proyectos piloto
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iGracias!

cgarciakilroy@worldbank.org
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