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Resumen

FONPLATA tiene un perfil financiero muy fuerte y un perfil de negocio moderado.
Asignamos nuestras calificaciones en escala global de riesgo crediticio de largo y corto plazo en
moneda extranjera de ‘A-’ y ‘A-2’, respectivamente, a FONPLATA.

e La perspectiva es estable, lo que indica que consideramos los riesgos al alza y a la baja de la
calificacion como balanceados para los préximos dos afios.

Accion de Calificacion

Ciudad de México, 27 de septiembre de 2016.- S&P Global Ratings asigné hoy sus calificaciones en
escala global de riesgo crediticio de largo y corto plazo de ‘A-'y ‘A-2’, respectivamente, al Fondo
Financiero para el Desarrollo de la Cuenca del Plata (FONPLATA). La perspectiva es estable.

Fundamento

Las calificaciones de FONPLATA reflejan nuestra evaluacién de su perfil financiero como muy fuerte y de
su perfil de negocio como moderado. Ambas evaluaciones se traducen en un perfil crediticio individual
(SACP, por sus siglas en inglés para stand-alone credit profile) de ‘a-’ para FONPLATA. Las
calificaciones no incorporan ningun apoyo extraordinario de parte de los socios por capital exigible pues
la calificacion de los miembros del fondo es menor que la de la institucion.

La mision del fondo es apoyar la integracion y desarrollo de los paises miembros por medio del
otorgamiento de créditos y subsidios dentro de los limites geogréficos de la Cuenca de la Plata. Nuestra
evaluacion del perfil de negocio moderado de FONPLATA se basa principalmente en nuestra vision
prospectiva de que la institucién actualmente esté bien posicionada para cumplir con su mision. En
particular, ha desarrollado un nicho de mercado que actla como acreedor complementario con otros
organismos multilaterales enfocados en aspectos menores de proyectos grandes, con los que puede
cumplir de manera mas efectiva y competitiva gracias a su cercania y a una base de costos mas baja. Si
bien las instituciones del sector privado o los bancos de desarrollo nacionales pueden llevar a cabo parte
del rol de FONPLATA, consideramos que los organismos multilaterales de crédito a menudo estan mejor
posicionados para asumir proyectos cuyos beneficios van mas alla de su rentabilidad directa. Aunque
nuestra evaluacion del perfil de negocio es en su mayoria prospectiva, tomamos en cuenta el trato
desigual que le han otorgado sus miembros acreditados como acreedor preferente y su historial, en
ocasiones, irregular al hacer contribuciones de capital de manera oportuna.

Nuestra evaluacion del perfil financiero de FONPLATA como muy fuerte refleja su alto nivel de
capitalizacion y liquidez. La institucion no tiene deuda, por lo tanto su fondeo por definicion no esta
diversificado.
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El indice de capital ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) después de ajustes de
FONPLATA se ubicé en 61% en 2015. Tras la reforma de 2012, se aprobaron dos incrementos de
capital. En 2013, los socios votaron para incrementar en US$1,150 millones las suscripciones de capital,
pagaderas en cinco exhibiciones a partir de 2014 y al finalizar 2018. Asimismo, en 2016, votaron un
incremento adicional por US$1,375 millones en siete pagos a partir de 2017 y hasta 2024. Estos
incrementos de capital general aumentaran el capital de FONPLATA en alrededor de 6 veces (X) y
demuestran el apoyo de los socios a la institucion.

Durante el primer semestre de 2016, FONPLATA se mostro rentable y con un crecimiento robusto de su
cartera de crédito. El resto de los indicadores crediticios se mantuvieron practicamente sin cambios.

Estimamos que FONPLATA es estructuralmente capaz de cubrir los desembolsos de préstamos
programados sin recurrir a la emisién de deuda. Actualmente, el Fondo no tiene endeudamientos,
solamente cuenta con una linea de crédito no comprometida y no utilizada con otro organismo
multilateral, aunque se encuentra en negociaciones para obtener créditos adicionales. Debido a esto,
bajo un escenario de estrés la liquidez de su balance es amplia para fondear sus obligaciones
programadas por hasta un afio sin acceder a los mercados de capitales.

FONPLATA se fundd en 1974 por cinco paises miembros: Argentina, Bolivia, Brasil, Paraguay y
Uruguay. Establecieron la institucion mediante la ratificacion del Tratado de la Cuenca del Plata. El
tratado se rige por la Convencion de Viena. Actualmente, los socios se limitan a los miembros
fundadores. Brasil y Argentina tienen una tercera parte del capital suscrito, pero todos los miembros
tienen el mismo derecho de voto y representacion en el consejo. Todos los miembros recibieron
préstamos de la institucién, y a diciembre de 2015 la cartera de crédito por US$447 millones esta
practicamente diversificada entre los mismos.

En los ultimos 38 afios de historia del Fondo, la institucion tuvo impedimentos para cumplir totalmente
con su mandato, debido en parte a que la rendicion de cuentas no era clara, la administracién reportaba
a mas de una linea de consejerias de sus socios y las decisiones principales requerian de unanimidad.
En 2012, se reform¢ el gobierno corporativo de la institucién. La autoridad directiva se centr6 en el
presidente ejecutivo, redujo la rendiciéon de cuentas a una sola consejeria por accionista, e implemento
reglas sobre la unanimidad menos estrictas. Con la introduccion de la nueva administracién, la institucion
aprob6 un plan de negocio estratégico en 2013 y cre6 nuevas diversas oficinas en las funciones
operativas, financieras y administrativas en la misma linea de la banca moderna.

Perspectiva

La perspectiva estable refleja nuestra opinion de que las presiones al alza y a la baja sobre las
calificaciones de FONPLATA estaran balanceadas durante los préximos dos afios. A medida que el
Fondo incremente con éxito su historial desde la reforma de 2012, su perfil de negocio podria
fortalecerse, lo que a su vez podria llevarnos a subir las calificaciones.

Por otro lado, si el ritmo de otorgamiento de crédito es menor al observado, caen sus indicadores
financieros, o continGan los retrasos en el pago de sus incrementos de capital general, podriamos bajar
las calificaciones.

Criterios

e Metodologia para calificar instituciones multilaterales de financiamiento y otras instituciones
supranacionales, 26 de noviembre de 2012.
Metodologia y supuestos para evaluar el capital de los bancos, 6 de diciembre de 2010.
Uso del listado de Revisidn Especial (CreditWatch) y Perspectivas, 14 de septiembre de 2009.

Articulos Relacionados

e How Much Can Multilateral Lending Institutions Up The Ante?, 12 de abril de 2016

e Introduction To Supranationals Special Edition 2015, 8 de octubre de 2015.

e How An Erosion Of Preferred Creditor Treatment Could Lead To Lower Ratings On Multilateral
Lending Institutions, 26 de agosto de 2013.
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Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar
nuestra opinién sobre factores de calificacion importantes, tienen significados especificos que se les
atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los mismos. Para obtener mayor
informacion vea nuestros Criterios de Calificacion en www.standardandpoors.com
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