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EVOLUCION DE FINANCIAMIENTO
Desarrollo del mercado para la industria de las concesiones

® Créditos — Banco Mundial

2

Entidades financieras —
Emision de Bonos — ®
Créditos mas sofisticado.

Project Finance: se paga
® soOlo por el negocio (los
flujos).




SITUACION ACTUAL

e Alza de tasas locales asociadas a alza de tasas de inflacion
e Mayor debilidad de empresas espanolas

e Crisis subprime

e Crisis de los monoliners

e (Caida del valor de los bonos en el mercado por pérdida de
calidad del riesgo

Mayor costo de credito, menor valor de los bonos y
creciente incertidumbre hacen mas dificil buscar
financiamiento



FINANCIAMIENTO FUTURO
Nuevas tendencias en la industria |

e Peérdida de prestigio de las aseguradoras -> Potencial
desaparicion de monoliners

e Rating de clasificadoras de riesgo pierden valor 2> Aumento
de importancia del activo subyacente

1 1

Cobra mayor importancia el conocimiento de la industriay sus flujos
por parte de los inversionistas

Aumenta la importancia de la transparencia del negocio

IFRS: Cambio de la forma en que se entrega informacion

Ahora es el inversionista quién investiga la industria



FINANCIAMIENTO FUTURO
Nuevas tendencias en la industria 11

e Congelamiento temporal del merado de bonos por falta de
aval

e Mercado de derivados cambio a opciones (posibilidad de
reconvertir en pesos)

e EXigencia de “moneda funcional” por IFRS

: 3

¢, Cambio de endeudamiento de UF a pesos?



FINANCIAMIENTO FUTURO
Nuevas formas de financiamiento

Futuro de Project Finance

Las concesiones de los proximos anos tendran mayor aporte
estatal (susbidio, flujos garantizados) dando lugar a
Inversiones con menor riesgo y menos spread.
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Disminucion de spread reduce interés de inversionistas extranjeros

: 1

¢ Posibilidad de securitizacion del negocio?



CONCLUSIONES

e E|l mercado financiero esta en un momento de
incertidumbre

e Las aseguradoras han perdido prestigio y las clasificadoras
ya no tienen el mismo valor: es el inversionista quién debe
analizar la industria.

e Las concesiones futuras tendran mayor participacion
estatal, redefiniendo el financiamiento clasico de la industria.

e “Project Finance” puede no ser el mejor modelo para las
concesiones de nueva generacion

e Surge posibilidad de la securitizacion del negocio y el
endeudamiento en pesos
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