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Emision en el mercado global de un nuevo Bono Indexado a Indicadores
de Cambio Climatico (BIICC) en délares con vencimiento final en 2034

En el dia de hoy, el Gobierno concretd la emision de un nuevo Bono Indexado a
Indicadores de Cambio Climatico (BIICC) en el mercado global, denominado en délares
y con vencimiento final en 2034. Simultdneamente, se realizé una oferta de recompra

de bonos globales en délares de menor plazo.

|. Objetivos de las Operacion

1) Completar las necesidades de fondeo del gobierno en el mercado internacional.

2) Vincular la estrategia de financiamiento soberana con los objetivos ambientales
de Uruguay, implementando un nuevo mecanismo simétrico de ajuste en la tasa
de interés que indexa el costo de capital al logro de las metas climaticas y de
conservacion del capital natural del pais.

3) Diversificar la base de inversores.

4) Mitigar el riesgo de refinanciamiento y aumentar plazo promedio de la deuda, re-

perfilando pasivos de menor madurez.

Il. Disefo

El disefio del BIICC y su respectivo marco de referencia, fue resultado del esfuerzo
conjunto de cinco ministerios: Economia y Finanzas; Ambiente; Ganaderia, Agricultura,
y Pesca; Industria, Energia y Mineria; y, Relaciones Exteriores. En el proceso se contd
con la asistencia técnica y financiera del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el

Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD).

La transaccion se ejecutd durante el curso de un dia y comprendio:

e La emisiéon de un nuevo BIICC global en délares con vencimiento final en el afio
2034 (amortizable en tres pagos anuales en 2032, 2033 y 2034), y la oferta de
recompra de los bonos globales en ddlares con vencimiento final en 2024, 2027

y 2031 (“bonos elegibles”).



Los tenedores de los bonos elegibles tenian la posibilidad de venderlos a la
Republica bajo dos modalidades: como forma de pago para comprar el nuevo

BIICC (“ofertas preferidas”), o por efectivo (“ofertas no preferidas”).

I1l. Resultados

La emision alcanz6 aproximadamente 1.500 millones de doélares, de los
cuales 1.000 millones de dolares fue a cambio de efectivo, emitiéndose el
remanente para recomprar bonos elegibles.

La demanda superé ampliamente el monto emitido, con un libro de 6rdenes
conjunto que, en su maximo, llegé a 3.960 millones de ddlares.

La emisién del BIICC se realizé a un rendimiento de 5,935% anual (y un cupén
de 5,75% anual), correspondiente a un diferencial de 170 puntos basicos
respecto al bono de referencia del Tesoro de Estados Unidos.

El libro de érdenes consolidado estuvo compuesto por 188 inversores de
Estados Unidos, Europa, Asia, Uruguay y otros paises de Latinoamérica. Un total
de aproximadamente 40 cuentas participaron por primera vez en una operacion
de Uruguay, muchas de ellas con un foco especifico en emisiones de bonos

sostenibles.

V. Evaluacién

A pesar del contexto actual de alta incertidumbre global, Uruguay logré conseguir
financiamiento de gran escala, a plazos intermedios a través de un instrumento
innovador. El BIICC es el primer bono global indexado a indicadores de
sostenibilidad (Sustainability-Linked Bond) que incorpora una estructura de
aumento o disminucién (step-up/step-down) de la tasa dependiendo de la
consecucion de los objetivos establecidos.

El volumen de demanda permitié al gobierno comprimir el spread durante la
transacciéon, con un valor final de 170 puntos basicos. Esto representd una
concesion estimada por debajo de 20 puntos basicos respecto a la curva
soberana en el mercado secundario.

La operacion permiti6 acceder a demanda incremental de fondos de inversion
comprometidos con el desarrollo econémico sostenible. También contribuye a
aumentar la visibilidad de la estrategia de accién climatica de Uruguay,
potenciando el acceso a otros instrumentos de financiamiento climatico

internacional para la transicion a una economia mas baja en carbono.



