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escala globalde 'A'y 'A-1' de FONPLATA; la
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11 de septiembre de 2024

Resumen

— FONPLATA ha estado trabajando para fortalecer su presencia entre sus miembros, como lo
demuestra el incremento general de capital (IGC) recientemente aprobado por US$3,486
millones, al tiempo que mejora su gestion de riesgos y capacidades operativas.

— Unreciente reequilibrio de su cartera de préstamos y lamejora de la calidad crediticia de
algunos de sus miembros respaldan su muy sélido indice de suficienciade capital, mientras
que laemisién de dos bonos sostenibles en 2024 anade diversificacion y amplia su base de
fondeo.

— Confirmamos nuestras calificaciones 'A'y'A-1'de FONPLATA.

— La perspectiva estable indica nuestras expectativas de que los miembros de FONPLATA
seguiran brindandole apoyo y estando al dia con sus obligaciones y que la institucion
mantendra su tratamiento de acreedor preferente (TAP)y la liquidez seguira siendo amplia.

Accion de Calificacion

EL11 de septiembre de 2024, S&P Global Ratings confirmé sus calificaciones crediticias de emisor
alargo y corto plazo 'A'y'A-1"'de FONPLATA. La perspectiva se mantiene estable.

Perspectiva

La perspectiva estable refleja nuestras expectativas de que los paises miembros mantendran su
apoyo FONPLATA y continuaran haciendo pagos oportunos de capital, al tiempo que la institucion
mantiene el estatus de TAP. Esperamos que la entidad mantenga su sélida presencia en América
Latina, con una prudente administracion de los altos niveles de capital junto conamplios activos
liquidos y de alta calidad.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones de FONPLATA sisus indices de liquidez se deterioran, lo que
presionaria sus indicadores financieros. Ademéas, un apoyo mas débil de los paises miembros, ya
sea en forma de retrasos en los pagos de capital o un impacto en el TAP, podria afectar la
suficiencia de capital o el riesgo empresarial y también derivar en una calificacion mas baja.
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Escenario positivo

Podriamos subir las calificaciones de FONPLATA siconsolida ain mas sus practicas de administracion y
amplia sumembresia, lo que nos llevaria a revisar nuestra evaluacién del perfil de riesgo de empresa a
una categoria méas fuerte, al tiempo que elbanco mantiene una amplia liquidez. Ademas, sostener una
capitalizacion superior a 23% podria traducirse en un alza de las calificaciones.

Fundamento

Ahora que Bolivia se uni6 formalmente al MERCOSUR en julio de 2024, todos los miembros de
FONPLATA corresponden ala unién aduanera, loque potencia el rol de la institucién como brazo
financiero del grupo. El lanzamiento de una linea de compensacién de la tasa operativa en el
financiamiento a sus miembros por US$500 millones en julio de 2024 fue un paso hacia el objetivo
de impulsar proyectos del MERCOSUR para la integracion de la regién. El instrumento abarca
proyectos para aumentar la cooperacion logistica, de comunicaciones, comercial y energética
entre los miembros.

FONPLATA esta reequilibrando sucartera de préstamos entre su pequena base de paises
miembros a través del ajuste de nuevas operaciones de préstamos. Los gobernadores acordaron
la estrategia en 2023 y la nueva presidente pretende fortalecer la representacion de todos los
miembros para alinearse conel capital corresponsal y dentro de la estructura organizacional.

Para tal efecto, FONPLATA prevé comenzar a desembolsar méas a Brasil y Uruguay que alos
deméas miembros, considerando el volumen de los compromisos de préstamos en el caso de Brasil
y, recientemente, las altas tasas de ejecucion de proyectos en Uruguay. En Brasil, el foco estara
en los municipios, tras la reforma del marco de saneamiento de 2020. Y para Uruguay, FONPLATA
aprobd recientemente un préstamo de US$325 millones a 19 afos destinado a la universalizacion
de los servicios publicos de agua.

Esperamos que los préstamos se estabilicen un poco después de anos de fuerte crecimiento. Los
desembolsos en 2023 disminuyeron debido ala suspension de aprobaciones y desembolsos a
Argentina mientras estaba pendiente su potencial salida; se normalizaron en 2024 tras la
confirmacion de que Argentina seguiria siendo miembro. Se prevén montos récord de
aprobaciones y desembolsos, de alrededor de US$750 millones y US$700 millones,
respectivamente, para 2024, pero esperamos que se mantengan en esos niveles hasta fines de

2026, mientras disminuyen las inyecciones de capital.

Los directores de FONPLATA discuten los términos del IGC anunciado en febrero de 2024, que
refuerza la relevancia politica de la institucién. Sibien aln estemprano en el proceso, acordaron
aumentar el capital autorizado en US$3,486 millones, con lo que el monto alcanza un total de
US$6,500 millones, y la subscripcion del capital se definira en 2025. Aproximadamente la mitad
del aumento de capital serealizara en forma de capital pagado ylas primeras cuotas deberian

llegar a FONPLATA en elsegundo semestre de 2026 o principios de 2027.

La institucién aprobd por Ultima vez un IGC en 2016, con pagos finales programados para 2024
(excepto Brasil, que realizara pagos programados hasta 2026). Combinado con el acuerdo
constitutivo, que aprobaron todas las legislaturas de los miembros, el tercer IGC permitira la
posibilidad de incorporar nuevos miembros en una participacion méaxima de 20% del capital total
de FONPLATA. En nuestra opinién, esto podria fortalecer el apoyo de los miembros y la
gobernabilidad de FONPLATA.

Eltercer IGC deberia apoyar una recuperacion de los préstamos de FONPLATA y profundizar su
presencia en la region. Mientras tanto, esperamos que la institucién mantenga un indice de
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capital ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) muy sélido (25.1% con informacion
financiera a junio de 2024 y parametros de calificacion de septiembre de 2024). La reciente
mejora del indice de RAC se debe principalmente a:

— Elreequilibrio de la cartera de crédito;

La mejora de la calidad crediticia de algunos prestatarios (la calificacion de Argentina subié a
'CCC' de 'CCC-'yla de Paraguay a 'BB+'de 'BB');

Pagos de capital en virtud del IGC de 2016 (incluido el pago de capital de Argentina por US$31.2
millones para 2023), y

— Utilidades retenidas.

Ajunio de 2024, el indice de liquidez de FONPLATA alcanz6 1.59x (veces) para todos los préstamos
programados en los préximos seis mesesy 0.94x para todos los préstamos programados en los
proximos 12 meses, tras lanormalizacion de las operaciones con Argentina. Esperamos que el
indice se mantenga por encima de 0.90x y que el banco continGe con su sélida politica de liquidez,
que apunta auna cobertura de un ano.

FONPLATA ha estado activo en la expansion ydiversificacion de las fuentes de fondeo para reducir
sus costos del endeudamiento. Laestrategia de fondeo del banco ha pasado de las lineas de
crédito, principalmente de otras instituciones multilaterales de crédito, a la emisiénde deuda. Su
primer bono emitido en marzo de 2019 vencié en marzo de 2024, y el banco regresé a los
mercados de capitales en mayo de 2024 después de otras emisiones en marzo de 2021, diciembre
de 2021 y marzo de 2023. Elbanco realiz6 emisiones sustentables en los mercados suizo y
japonés este ano, por US$159 millones y US$47 millones, respectivamente. Tiene previsto realizar
emisiones adicionales en los proximos anos y estéa explorando la posibilidad de acceder a nuevas
jurisdicciones.

Evaluaciones de los factores de calificacion

Calificacion crediticia de emisor A/Estable/A-1
Perfil crediticio individual a

Perfil de riesgo de empresa Moderado
Importancia para las politicas Fuerte
Gobernabilidad y experiencia de la administracion Débil
Perfil de riesgo financiero Muy fuerte
Suficiencia de capital Muy fuerte
Fondeo y liquidez Fuerte
Apoyo extraordinario 0

Capital exigible 0
Respaldo del grupo 0

Enfoque integral 0
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Criterios

Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

Metodologia para calificar instituciones multilaterales de financiamiento v otras instituciones

supranacionales, 14 de diciembre de 2018.
Metodologia del Marco de Capital Ajustado por Riesgo, 30 de abril de 2024.

Principios ambientales, sociales yde gobierno corporativo en las calificaciones crediticias, 10
de octubre de 2021.

General Criteria: Methodology For Linking Long-Term And Short-Term Ratings, 7 de abril de
2017.

Articulos Relacionados

Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings.

Anéalisis Detallado: FONPLATA, 20 de octubre de 2023.

S&P Global Ratings reviso a estable la perspectiva de FONPLATA por confirmacion de la
membresia de Argentina; confirmé calificaciones de 'A'y 'A-1', 30 de enero de 2024.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para
expresar nuestra opinién sobre factores de calificaciénimportantes, tienen significados
especificosque se les atribuyen en nuestros criteriosy, por lo tanto, se deben leerjunto con los
mismos. Para obtener mas informacion, consulte nuestros Criterios de Calificaciénen
www.spglobal.com/ratings. Toda lainformacién sobre calificacionesesta disponible para los
suscriptores de RatingsDirect enwww.capitaliq.com. Todas las calificaciones afectadas por
esta accion de calificacion se encuentran en el sitio publico de S&P Global Ratings en

www.spglobal.com/ratings.

Estatus de Refrendo Europeo

La calificaciéno calificaciones crediticiasen escala global de las filiales de S&P Global Ratings con
base enla siguientes jurisdicciones [Para leer mds, visite Endorsement of Credit Ratings (en inglés)]
se han refrendado en la Unién Europea y/o Reino Unido de acuerdo con las regulaciones aplicables

a

agencias de calificacién crediticia. Nota: Los refrendos para las calificaciones crediticias en

escala global de Finanzas Puablicas de Estados Unidos se procesan a solicitud. Para revisar el
estatus de refrendo por calificacion crediticia, por favor visite el sitio web spglobal.com/ratings y

vaya ala pdgina de la entidad calificada.
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