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Esta Gerencia realizo el Anlisis Financiero sobre la informacion presentada por
CRBC para el Proyecio "Acceso Centro Norte de Quito” v, Estados Financieros de
los 3 dltimos afios, con el fin de revisar supuestos, validar la informacién de
finahciamiento y, presentar recomendaciones en caso de que las partes decidan
avanzarcon la negociacion,

Adicional al andlisis financiero realizado, adjunto, se presenta comentarios en
relacion a la informacién recibida &l 27 de noviembre 2015, como sigue:

-~ La Carta de Intencién para financiar el Proyecto "Acceso Centro Norte de
Quito”, es un modelo remitido por-ef Eximbank de China, en Ia que ho se
detalla las condiciones del crédito presentadas en la oferia financiera; sin
embargo, presenta validez hasta €l 18 de mayo de 2016, es decir tiene una
duracién de 6 meses, previe ia-firma de la Carta de Intencion.

= El informe de la Price Waterhouse Coopers, se manifiesta gue el medelo
financiero presentado por CRBG, en lo.que corresponde a su forma, ef calculo
s comecto. La. Firma no emite. criterios sobre la validacion .de-io‘s'_supuestos,
eficiencia de indicadores y costo fiscal.

- De Ja saccidn que comresponde a criterios financieros, el Estudio de
Factibilidad realizado porla emprasa EGIS destaca:

o Desde el 2005, 1a tarifa dal pedje tinel Guayasamin no ha sufrido
incrementos,

o Detalla los Supuestos y funcionamiento del modelo  financiero
presentado por la smpresa CRBC, mismo que ya fue presentado en g
oferta financiera.

o Calcula.indicadores que s¢ detallan a continuacin:

= El indice de Solvencia proyectado por 25 afios en promedio es
mayar que 2, con lo cual el proyecto cubre con su activo
corriente las obligaciones a corto plazo que se presenten efi Ia
ejecucion del proyecto.
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= El indice de Endeudarniento en promedio debe ser menor al
70%; sin embargo, durante los primeros 6 afios el indicador es
mayor al 70% por el crédito de USD 81,77 millones y su fuerte
gasto financiero. Fuera del periodo observado el indice se
mantiene en promedic en menor al 70%, tras recuperar fluje con
fa operacton del Proyecto.

= El indicador que mide: el ﬂu_[i) de efectivo destinado a Capital de
Trabajo se establece sea’ n‘uayor a cero, mismo gue durante fos.
25 afios cumple el modelo con la. premisa, demostrando que con
los aportes de capital, crédito bancario y €l flujo por ingreso de
peaje los fondos son suficientes para la construccion vy operacion

del Proyecto, sin necesidad de inyeccion de capital a futuro, bajo

premisas del modelo presentado.

ing. Jorge Crespo Bravo

Gerente Comercial (E)
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ANALISIS FINANCIERO DE

“PROPUESTA FINANCIERA CRBC”

Quito, Diciembie 2015
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ANALISIS FINANCIERO DE “PROPUESTA FINANCIERA CRBC”
1. RESUMEN EJECUTIVO:

La Propuesta Financiéra entregada por la empresa China Road and Bridge Corporation Sucursal
Ecuador abarca Construccion, Operacidn'y Mantenimiento del Proyecto “Accesa Centro — Norte de
Quito”,

El periodo de construccign durard 3 afios y su costo es de $1.29,8 millones, esperan amortizarlo
con aportes de los Sacios CRBC por $ 30-millones durante 2 afios, aportes de la EPMMOP de 4,5
millones por 3 afidgs, crédito bancario internacional de $81,77 millonas en 3 desembolsos @ uha
tasa de interés del 7%, 15 afios plazo con-3 afios de periodos-de gracia por desenibolso. El saldo
restante serd tomando dela operacion del proyecto..

Cabe destacar que el crédito bancario propuesto presenta caracteristicas favorables ante la
situacion econdmica que presenta e pals.

Con respecto a la fuente de ingresos por operacién la empresa 'prppone un incremento.de tarifa
para el peaje a partir del segundo semestre del 2017 a 30,75, en el afio 2018 a $1 & partir det 2023
a $1 40, desde gl afio 2028 a 51,70, desde el afio 2034 a $1,90 hasta el fin de fa concesién. Este
incremento la empresa justifica se.debe al IPC, cubrir los costos financiercs de la construccidn. de.
este proyecto y obtener rentabilidad, sin embargo, CRBC tomara a partir del afio. 2019 el 90% de la.
tarifa recaudada y el 10% restituiran a la EPMMOP.

Es necesario que el incremento, de la tarifa sea consensuado entre los interasados ya gue abarca
factores politicos y socioecondmicas que modificarfan en caso de no llegar al escenario propyesto
el resultado del proyetto.

La demanda qué interviene en el modelo fue proyectada por CRBC con una TPDA de 34.000 al
2014, el porcentaje de crecimiento presentado deberia ser-revisado y validado por el drea téchica
ya que al cambiar el comportamiento de la demanda el resultade del modelo financiero es
diferente.

Los Gastos de Operacién durante todos 165 afios def proyecto son cublertos con los ingresos
Recaudados del Peaje, los gastos son ajustados con el IPC y los ingresos del peaje con el
ingremento de {a tarifa.

Bajo los supuestos presentados por la empresa CRBC, la propuesta financiera &5 aceptable. Genera
una TIR del 13,51% para la empresa ofertante.

La Tasa Interna de Retorno de la EPMMOP es del 15,17% durante los 25 afios de concesidn de ia
via.



2. ANTECEDENTES:

De acuerdo al Memorandun de Entendimiento firmado el 30 de julio def 2015 entre fa Empresa
Publica Metropolitana de Movilidad Y Obras Publicas y China Road and Bridge Corporation
Sucursal Ecuador, se cumple con la entrega de la oferta financiera.

Adicional a la propuesta financiera de CRBC el 27 de Naviembre de 2015, se adjunta material
importante para el analisis financlero del proyecto, asf como.de la empresa oferente.

A continuacidn se presenta un estudio minucioso de los supuestos, modelo financiers y situacién
de la empresa con el fin de constatar si la oferta financiera presentada se encuentra: bajo las

premisas de esta adhinistracién.

3. DESARROLLO:

2.1, SUPUESTOS DEL MODELO FINANCIERO PROPUESTO POR CRBC.

El' modelo presentado por CRBC proponé cracimiento de las tarifas y costos ajustados a valores
constantes a través de un [PC del 3% acumulado anualmente;

Inﬂacuﬁn Anual {Estlmacmn IPC}

.3%.

Valores

_ Cpnstanteﬁ_

Cﬁntrihuclén a Ia S!C

0,087%

Imp. Municlpal sobre Jos Activos ' 0,15%
Irnp. Municipal a ia Patente Comercial S 25,000

Impuestoa la Renta 22%
Participacién de los Empleados 15%
Impuesto al Valor Agregado-{1.V.A.) 12%

(Impuesta a la Salida de Dlvisas

B

'-T'asz'g de_:'_Descuentn _ . _ _ _10%-
Tarifa dnica | 100%

Fuente: Oferta Financiera CRBC/Elaboracidn: Gerencia Comercial EPMMOP




‘Su- marco. impositiva abarca todos 165 impuestos, tasas y contribuciones necésarios. para la
construecidn y operacién el Proyecto. Entre los que tendrian mayor partlupacion como carga
impositiva es-el Impuesto al Valor Agregado, Impuesto de Salida de Divisas.e lmpuestcl a la Renta.

Los costos destinados al marco impositive del provecto cambiarian st se aprobara el Proyecto de
Ley de Incentivos para la Asociacién Piiblica Privadas, Dentro de este proyecto se contempla la
exoneracion del impuesto a la Renta durante los 10 primerds afios de operacitn, la devolucidn del
Impuesto al Valor Agregado, exoneracion del Impuesto de Salida de Divisas y de importacién de
‘maguinaria durante las fases de disefio y construccidn de) Proyecto,

La tasa de descuento propuesta para calcular el valor presente de los flujos del proyecto es del
10%; consecuerite con &l porcentaje de aporte de capital, tasas de fi nancramzento, y riesgo pafs.

El modelo utiliza- una tarifa Gnica, no distingue si el usuario realiza el pago manual o por medio de
tag. A noviembre de 2015, la penetracién de usuarios que cancelan manualmente es43% y los que
cancelan pormedio de un tag es 57%, las tarifas son $0,40 v $0,28; respectivamente,

2.2 FLUJO DE INVERSION,

'Ingresos porInversian

Los'ingresos considerados para el flujo de inversién provienen de:
- Aporte de los Sacios CRBC, $15 millones durante los 2 primeros afios.
- Aporte de la EPMMOP; $4,5 millones dura nte el periodo de construceidn 3 afios,

La EPMMOP en el modelo presentado aportara con el 0% del total del monto de la inversion para
la. construceién del proyecto (Monto total construccign: - $129,8 millones}, el agorte de los socios
-de CRBC rapresenta el 23%; en conjunto el monto de inversién de| proyecto proveriiente de Ia
EPMMOP y CREC es del 33%, el restante 67% se apalancara por fedio de financiamiente bancario
con China Eximbank, crédito que Ia traerd directamente fa empresa CRBC. La diferencia para cubrir
la totalidad del conisto de construccidn se |a tomard del fiujo neto de Ia operacion del Proyecto.



Apalancamiento Construccién del
Proyecto (%}

Qperacién_,
Prayecto

Fuente: Oferta Financlera CRBC/Elaboracion: Gerencls Comercial EPMMOP

Egreso por Inversidn
Et gasto correspondiente a ia construccién asclende a $129,9 miliones durante fos-3 afios que
consideran el plazo de vigencia hasta la entrega de la obra terminada, este monto considera IVA.

El monto incluido en el modelo. considera VA ya-que el impuesto generado por la.construccion dal
proyecto se presumen por ¢! oferente que CRBC no podrs ser crédito tributario. El valor de IVA
asciende a $14.millones durante los 3 afios de construccion.

De acuerdo a los Art 66-69 de la Ley Orgdnica de Régimen Tributario Interna el 1VA geherado en:
compras podrdn ser crédito tributario por parte de contribuyente. Supitesto gue se debe.
considerar en la propiresta.

2.2 FLUIO DE OPERACIGN

£l Flujo de Operacitn abarca las ingresos por la-concesion de 25 afios del peaje menos los costos
asociados & la explotacién del provecto.

Los conponentes de] ingreso son la tarifa'y la demanda.

Tarifa

Para caleular el componente de ingresos CRBC propone una modelacion de tarifa creciente, de
esta manera el oferente puede compensar a la EPMMOP el 10% por cada tarifa cobrada y-con la
diferencia cubrird los costos de operacidn y el financiamiento adquitidos para fa construccidn del
proyecto.

La deeptacién formal de éste ‘incremento debe ser consensuada va que ‘influyen factores
socioecondricos y politicos que no han sido tomadas en cuenta en el presente maodelo. Sin
‘embargo, |z tarifa al igual que la demanda son factores primordiales en el cdleulo de los flujos det
‘proyecto.



AT

La tarifa esta calculada en base al crecimiento acumulado: del IPC {3%), mids el porcentaje que
cubriria el gasto financiero del crédito otorgado para la construccién del Proyecto y por ittimo. la
rentabilidad que CRBC obtendrfa durante la eta pa de Gperacion.

La miodelacion de latarifd se describe a continuacidn:

Envolucidn Tarlfa Peaje Anual (S)

ammTaiifaEstablecids wm=s%Tarita CRBC {20%]} emematp Tarifa EPMMOP {20%):

‘Fuenite: Oferta Financiera CRBC/Elaboracion: Gerancla Comerclal EPMMOP

Si comparamos la tasa.al finalizar el periodo de toncesidn, afio 2040 es 90% mayor &l precio de fa
tarifa al 2016. Cabe mencionar que:a tarifa a partirde ia- nauguracion del Tunel Guayasamin en el
afio 2005 no ha subido de precio.

Demanda

La demanda inicial parte de 34.000 vehiculos diarios que transitan por el peaje, dato tomado para
el afio 2014, El modelo presenta un Incremento del 5,50% a partir del 2015 al 2018; durarite el afio
2019 el incremento de la demanda es 8%. A partir de afic 2020 al 2022 el crecimiento de Ia
demanda. es 6% considerando el incremento de 5.000 vehiculos que sg presume dejaran de
trarigitar por Guapulo,

Por (ltimo, en el afio 2023 la demanda crece 3,5%, los siguientes afios la demanda no presenta
incremento ya que se alcanzaria la capacidad méxima del modelo.

Envolucién Crecimiento Demanda Vs Tarifa

10,00%
- .8,00%

6,00%
4,009
2,00%
0,00%

S RS A S
to

wmced Crecimiento Deimanda  we=oTarifa Estafilecida




Fuente: Oferta Finaniciera CRBC/Elaboracion: Gerencla Comercial EPMMOP

El comportamiento.de la demanda considera:

- Incremento del parque automotor;.

= Incremento del flujo de vehiculos por ampliacién de via Quito - Cumbaya y cierre de la
circulacién por la via que atraviesa Gua pulo.

-'Se_ns-ibilizaf'la demanda ante variaciones en tarifas.

Se estima que el flujo vehicular del modelo incremente. de 37.843 vehfculos diarios en el afio 2016
a 56,595 vehiculos diarios en el afio 2040, en términos absdlutos el incremento durante el periodo
de concesion estima que es de 49,55%.

Cabe mencionar que ef porcentaje de inctemento de demarida deberfa ser revisado y ealculado de
manera exhaustiva ya que es un factor determinante en los resuftados del modelo.

Cabe resaltar que no habra compensacion monetaria por parte del Municipio de Quito a través de
la EPMMOP si.el modelo financiero con los supuestos presentados no llegara a cubrir e resultado
propuesto por la empresa oferente ya qué el riesgo de la demanda es parte del modelo de
concesidn.,

Ingreso por Peaje

Para el flujo del modelo consideran los Ingresos provenientes de Ja Operacidn como el producto
de ki tarifa destinada para CRBC {90% de la tar:fa a partir del afio 2019) por la demanda, siendo
este superior a los costos destinados para la Operacién del Prayecto durante fodo el periodo de
coricesidn 25 afios. Este flujo pasitivo del provecto servird para cancelar los gastos financieros
generados por ef crédito de 581 millones solicitado para la construccidn de fa obra y Jos gastos
financieros asociados que alcanzarian los $56 millones.

Flu;o ﬁperatwo del Proyecto

5 60,000,000,60

$50.000,600,00 1\9”““% e PNEBBUH
$40,000.000,00 / \""‘“-/mﬁ“/
$.30.000.000,00 7[
_ 21
$20.000.000,00

$10.000,000,00 @ i
s— 25 {15 _‘Olw%

2016 20182020 2022 2024 2025 2028 2030 2032 2024 20352038 2!}4{)

W Ingresos por: Peaje

FEEI £gresas por Operacifn - ———Rentabilidad Fitjo Qperacidn

Fuente: Oferta Financiera CRBC/Elaboracién: Gerencta Comerclal EPMMOP
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Si se analiza la rentabilidad del tlujo.de operacidn por si solo maneja un matgen rentabie a corto ¥
largo plazo, bajo las premisas de-tarifa y precio propuestas en el présente modelo.

Egreso por Peaje

Enlo que corresponde a los egresos de operacién es necesario-iin pronunciamiento por parte del
equipo encargadp de analizar la oferta técnica, si los costos presentados por concaptos dé;

- Seguros de Obra terminada, cumplimiento de contratos.
- (astos de Explotacidn.

- Transporte de Valores.

- Gastos manienimiento menor ordinaria..

- Gastos mantenimiento mayor-extraordinario.

Son lps correctos con el tipo de mantenimiento Y sus costos para una obra vial de esta magnitud,

2.3 FLUJO DE FINANGIAMIENTO

El Flujo -de Financiamiefito comprende el crédito bancaiio soficitado. para la construccién del.
proyecto menos [os gastos financieros asociados al uso dél apalancamiento.

Crédito Bancarie

De acuerdo al modelo financiero la necesidad de apalancamiento para Ja constriiccion del

proyecto es $81,77 millones, este crédito serd desernbolsado en 3 afios de acuerdo al gasto

presente en la construccidn del proyacto.

Ei crédito bancario conistituye el 63% del monto.total de la construccion d el proyecto,

Participacién del Financiamento Finariciero en la
Construccion del Proyecto
$140.000.000
$:120.000.000 |
-$ 100,000,000
$-80:000.000
$ 60.000.C00
'$40.000,000,
-$.20.000.000 -
R B R B A S
BCrédito fancario]  §25:170.400 $52487,249 54.110 615
wCopstrgecidn | S44844.501 569516948 | $158502.755

Fuente: Oferta Financlera CRBC/Elaboracién: Gerencia Comercial EPMMOP
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Gasto Financiero

El gasto financiero considerado para e proyecto presenta caracteristicas dé un crédito bancario
internacional desembolsado en China por China Eximbank directamente al socio potencial.

La tasa de financlamiento es del 7% con 3 afios de gracta por desembolse, estas condiciones

crediticias son muy atractivas para una inversién de $81 millones por parte de uha -entidad
financiera internacional.

El plazo del crédito bancario es de 15 afios plazo, incluide el perioto de gracia por desembolso.

Presenta una comisidn por desembolso del 1% flat por gastos administrativos y politicas de la

Institucidn finariciera. Ademds incluye $ 3 millones por pago de salida de divisas, monto gue podrd

ser retirado del modelo una vez se apruehe ef proyecto de Léy de Incentivos para la: Asociacidn
Piblica Privadas.

El gasto financiero durante todo el proyecto asciende a $62,7 millones sin considerar la
amortizacién de capital por $81,7 millones.

2.4 UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS

La Utilidad antes de Impuestos es el resultado de los flujos netos de Inversidn, Operacién y
Financiamiento, es positiva en todo el pericdo. de andilsis del proyecto, tomando en cuenta gue a
partir el afio 4 solo se calcufa el flujo con el porcentaje de la tarifa que se destina a CRBC {90%).

Sin emhbargo, la carga impesitiva det modelo correspondiente a Impuesto a la Renta (22%) ¥
Participacion de Trabajadores (15%) es intensiva durante Jos 25 afios generando $123,32 millones
de gasto lo que genera que la empresa disminuya su:margen v de acuerdo a su ‘modelo réparta’

dividendos a los socies de CRBC a partir del afic 4; cuando el excedente racaudado [0 permite y

corresponde al afio que inicia completamente la operacién del proyecto,

Participacion de Impuestos en Utilidad antes de
Impuestos

B0.00.000 7
£0.000.000 7
40:000.000
20000000 7

2016, 2018 2020.2022 7024 2026 2028 2030 3032 2034 2096 7038 2040
BImpuesto a la Renta y Participacion de fos Empleados
@ Utiiidad Antes de rpuestos e Interéscs

Fuente: Oferta Financiera CRBC/Elaboracion: Gerencla Gomercial EPMMOP
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2.5 INDICADORES FINANCIEROS. DEL PROYECTO.

El ahilisis realizado mediante indicadores financieros presenta 2 escenarios:

a) Indicadores Financieros de CRBC.
b} Indicadores Financieros de EPMMOP.,

Los-indicadores- calculados para cada escenario dependerdn de fa tarifa d_eter-minada ‘para.cada
institucion. Es importante mencionar que la tarifa.destinada para la EPMIMOP es el 10% de la tarifa
total. Este porcentaje no cambia, es constate durante todo el periado de:analisis.

Indicadores Financieros de' CRBC.
La TIR caleulada por el modelo propuesto es en base al flujo remanente de los ingresos de
operacién menos los costos de construccidn y operacisn. No.consideran los aportes de capital, el
crédito bancarje v los gastos financieros asociados del proyecto.

Como resultado la Tasa Intetna de Retorno es del 13,21%. Es una TIR conservadora tanto para el

[proyecto como para. los intereses de la ciudadanfa al considerar que es una Inversidn a 25 afios

plazo y con financiamiento bajo. El valor actual neto del proyecto es de $ 32,8 millones,
descontados a una tasa dal 10%.

Indicadores Financiercs de EPMMOP.

La EPMMOP recaudard el 10% de cada tarifa a partir del afio 2019, afio que inicia la operacion del

proyecto. Su aporte inicial fue de $13,5 millones distribuido en los 3 afios de canstruccidn.

La Tasa Interna de Retorno de la EPMMOP es del 15;17% y el valor presente de los flujos
correspondientes a la rentabilidad esperada de la EPMMOP como. participacion del proyecto esde

$ 7 millones.
4. SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA CRBC
La Gerencla Comercial de fa EPMMOP analizo los estados financieros auditados de la empresa

CRBC, mismos que se encuentran en RMB “Renminbi”; divisa China,

La informacién analizada corresponde a los dltimos 3 afios. (2012-2014) y para el presente

-documento se cofizd en. délares estadounidenses,
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Fuente: www.Investing.com Elatioracién: Gerencia Comercial ERMMOP

Con el ohjetivo de determinar la posicién actual de.la empresa se analizé su Liguidez, Solvencia y
Rentahbilidad,

Liquidez.

La empresa CRBC durante los 3 afios de analisis ha cubierto e su totalidad las obligaciones a corto
plaze que presenta en su pasivo corriente, el ratio muestra gue una vez canceladas sus
obligaciones la empresa demuestra un excedente del 33%. En promedio la empresa cuenta con
USD 986 millones destinados a Capital de trabajo, generando equilibrio patrimenial en-sus estados
financleros y permitiendo que la empresa pueda Incrementar su pasive a corte plazo, es decir
cuénta con. capacidad de invertir en proyectos déstinados a su giro de negocio y prestar
finranciamienito directo.

Comportemisnto Activo y Pasivo a Corto
Blazo (USD mHlones)

$20000 . iy, $1400
' L $Lz00
$2.000
- §80
- §50
S
Al 5-.

7613 013 . 2014
EmaActivo Corriepte: e Pasiva Corrlente m-cgpflalﬂe.'rrabajé

Fuente: CRBC Elabbraciéi: Geréncia Comercial EPMMOP

ta empresa presenta tendericia crecienie de los componentes a corto plazo de su estado
financiero lo que demuestra eéxpansion de su operacion y posicién financiera. El crecimiento de los
componentes duranie el periodo analizado es creciente,

Su pringipal fuente de in_gr-esos proviene de “efectivo liguido generado por la venta del servicio”.
Sin embargo, al analizar sy flujo de efective $& puede constatar que el movimients de efectivo en
actividades de inversion y coleccitn de inversién es negativo, es decir existe‘apalancamiento de los
fiujos por las actividades de explotacién.. Lo cual es comin para una empresa que se dedica a la
inversién en proyectos de construccidn y financidndose externamente a laigo plazo,

Solvencia;

El 77% de! financiamiento de |a empresa estd repartido entre acreedores e instituciones
financieras y el 27% restante lo financian con fondos propios, su patrimohio. Es importante
mencionar que la empresa no presenta limitada capacidad de endeudamiente v su indicar no
mantiene tendencia creciente, es volétil por la naturaleza de su negocio,

La tendencia de la distribucién de fondeo es constante durarite el periodo analizado, lo gue
demuestra una politica de inversidn a largo plazo'y una empresa de cardcter conservador,
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Rentabilidad:

En promedio la empresa declara USD 321,70 millones de resultado neto, lo.que representa el 27%
de su patrimonio anualmente. Si consideramos que la cifra ha ido incrementdndose en.4%
anualmente comprobamos que la empresa se' encuentra en crecimiento.

Comportamiente Utilidad -Patrimonic’
(millones)

ST snnom

R

‘2013

ke (ItligSd w9 Patmonlo Total  w——ROE-

Fuiente: CRBE Elaboracitn: Gerencla Comerclal EPMMOP

El indicador giie mide ei crecithiento de la utilidad en relacidn al patrimonio presenta una
tendencia a la baja, esto se debe a que la utilidad crece en mayor proporcidn gue su patrimonio,
.esto se 2 la diferencia de-carmbio en moneda extrafnjeras, clenta que. la- empresa considera en su
patrimonio; otras causas rio se puede validar al no contar con las Notas de los Estados
Financieros.

Con la informacidn financiera analizada en délares americanos la empresa cuenta con buenos
niveles de Liquidez y Solvencia siendo capaces de adquirir obligaciones para ejecutar mas
proyectos, respaldéndose en su posicidn financiera & més de obtener rentabilidad en su gira del
negocio.

5, CONCLUSIONES:

- Lz propuesta financieramente es aceptable de acuerdo a los supuestos presentados por la
empresa y analizados por la EPMMOP. El modelo a laigo plazo presenta una TIR para CRBC
del 13,51% con un financiamiento bancario a hajo costo, 7% de interésa 15 afios. plazo con'
periodos de.gracia por desembolso. Ademds, Ja EPMMOP aportara con-un minimeo mohto
de 13,5 millones de délares para el proyecto. Sin embargo, se debén definir los valores
finales de tarifa y defnanda.

- La empresa oferente cuenta con buenos indicadores de solvencia y liquidéz capaces de
desarrollarun proyecto de esta magnitud.
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RECOMENDACIONES*:

*Las recomendaciones son puntos a tomar en cuenta si es que las partes deciden avanzar
con la negociaci6n.

~ Revisar la tasa de crecimiento de la demanda misma que considere factores como

crecimiento demogrdfico, parque automotory PiB.
- Consensuar el inéremento de Jas tarifas ya que conlleva riesgos pdliticos futuros.

- En vista que el proyecto, con la-demanda y tarifa discutida, es financieramente viable, se
debe cérciorar contracthalmente que no haya compensacion monetaria por parte de [a
EPMMOP si- fuese el caso que durante la operacion no.se curple con la demanda

presentada en el modelo propuesto.

- Revisarsi los costos que comprenden la Operacidn del Proyecto son correctos al tamafio y

flijo de circulacion del proyecto.

- ‘Consultar al SR! si el VA generado durante los 3 afios de construccién puede tomarse

como crédito tributario durante los afios de operacidn del Proyecto.

- Solicitar que CRBC presente el impacto fiscal en el modelo findnciero respaldade por una

‘consultora especializada en orden tributario.

- Realizar modelacionas con posibles.exoneraciones tributarias presentes en el Proyecto de

Leyde Incentivos para las Asociaciones Pablico — Privadas.

“Este documento es interno y confidencial de 1o EPMIMOP, por tanto estd prohibido su
‘reproduccion o-cumpartfﬂa' sin previa autorizacién del Responsable.”

Responsable: Jorge Crespo

Elaborado: Laura Guerra :9\
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CHINA ROAD AND BRIDGE CORPORATION (SUCURSAL ECUADORf
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EDIFICIO MONASTERIO PLAZA, 5 PISO o JEL +593 2 6013330
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Oficio No. 005-CRBC-EX W
4=

Quito DM, 27 de noviermbre de 2015

Sefior Ingeniero

Algjandro Larrea

GERENTE GENERAL

EMPRESA‘ PUBLICA METROPOLITANA DE MOVILIDAD Y OBRAS PUBLICAS DE

QUITO (EPMMOP-Q)

Presente.-

De mi consideracion:

Conforme la reunién mantenida el dia de hoy, adjunio me permito remitir a Usted la
siguiente’ documentacién del Proyecto “Acceso Centro Norte de Quito”, en version
impresa y digital:

/@ Oficio del Eximbank. de China (The Export— Import Bank of China), signado con
el No. 2015-66 de 19 de novierbre de 2015, que contiene |a Carta de Intehcidn
para financiar el Proyecto “Acceso Centro Norte de Quito™ (Versién impresa y
digital)

e Informe de la Price Waterhouse Coopers que valida el modelo financiero
presentado por CRBC a la EPMMOP para [a ejecucion de} Proyecto. (Version
digital}

o Informe Juridico de "Due Di_iigen_ce*-’ preparado por &l Estudio Jurldico Gonzalo
Cérdova Abogados, que valida ia figura jurfdica para ia ejecucién del Proyecto.
{Version digital)

- v /' Informe Técnico de Estudio de Factibilidad de la compaiifa francesa de

ingenieria EGIS, que igualmente valida los aspectos econdmicos 'y téenicos de
la oferta presentada por CRBC. (Version digital) '

wo Proyecto de Adéndum al MOU firmado el 30 de julio de 2015, cuyo objeto es
sustentar juridicamente el modelo de Alianza Estratégica enfre la EPMMOP v
CRBC, y establecer el huevo cronograma para su implementacion. (Version
digital)
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Quedo a sus instrueciones para cumplir con cualquier otro requerimiento necesario
para presentar al Directorio de la EPMMOP la-propuesta de Alianza Estratégica para la
‘ejecucion del Proyecto.

Ate tavf%e/nte,
ZHAQ_;_XIN
APODERADO GENERAL

CHINA ROAD AND'\BRIDGE CORPORATION

SUCURSAL ECUADOR

WHTD) GERENGIACOMERGIAL

REGIZIHO POR.‘E#.-.' %a-.l?ﬁa{ri%m&
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China Eximbank o

THE EXPORT - IMPORT BANK OF CHINA

CARTA DE [NTENCION
Oficio: 2015-66

Para: CHINA ROAD AND- BRIDGE CORPORATION

Direccion: Calle Andingmenwai C88. Beiiing

Codigo Postal: 100011

Asunto: Provecto del Acceso Centro-Norte de la Ciudad de Quito en Ecuador

A Quien Corresponda:

Después de revisar la solicitud dirigida por su Empresa, la cual requigre que China Eximbank
emita una Carta de [ntencion de Préstamo a la Inversidn-en el Exterior para el proyecto antss
mencionada, por lo cual Ching Eximbank manifiesta su aprobacion de emitir la presente Carta
de Intencién bajo Jas siguientes condiciones de préstamo.

L4 emisi6n de la presente Caria de Intencion estd basada en que dicho proyecio cumpla las
politicas y condiciones de préstamo de China Eximbari, y gtie én el mercado de capitales no
ocutran condiciones desfavorables que afectardn la presente Carta de Intencidn durante el
perfodo desde la fecha de emisién de Ta misma hasta la fecha de suscripcion del Corivenio de
Préstamo.

La presente Carta de Intencién no es legalmente vinculante. a China Eximbank; exclusivamente .
hace referencia a la presentacion de oferta y el cdlculo de costos de su Empresa. China
Eximbank mantiene el derecho a revocar la presente Carta da Intencion conforme a las leyes,
reglamenitos y politicas de China, la situacién financiera ¥ operativa de sit Empresa, asi como

la situacion del proyecio,

La presente Carta de Intencion tiene validez hasta el 19 de_nayo dé 2016, Una vez vencida'y
sin el consentimiento por escrito. de Ching Eximbank para‘la extension de plazo, la cual ‘se
caducara automaticamente. Las disposiciones anteriores de la validez no constituyen una
limitacion sustancial para China Eximbank sobre su derecho de revocacion de 1a presente Carta
de Intencion, ni su derecho de modificacion dé las condiciones de préstamo unilateralmenie
segi la sitéacion de cambio del mercado. El uso de tal préstamo debe -estar conforme al
procedimiento .de calificacion de proyecto que -establezca China Eximbank. Ademaés, China
Eximbark tiene el derecho de fomar la decisién final de ofrecer el préstamo 'y définir las
coridicionies de préstamo. con €l resultado de ia evaluacidn y la concretizacion de las
West Tower; Chemsunny-World Tréide'Cen_ter, NQ.‘S{)_. Fu Xing_Men Néj Stredt;
Xicheng District, Beffing, 100031, P.R.China
Tal: (010). Fax: {010} Codigo Postal; 100031
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condiciches de construccion -del proyecto.

_ China Eximbank
(Sello de Departamento de Banca Corporativa)

Representatite Legal (Firma):
(Persona Autorizada)

19 de noviembre de 2015

West Tower, Cliemsunny World Trade Centar, No.30; Fu Xirig Men Nel Sfreet,
Xicheng Districf, Belling, 100031, P.R.China
Tel; (010) Fax: (010) Gadigo Postal; 100031
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@~ CHINA ROAD AND BRIDGE CORPORA’

DIREGCION: AV. ELOY ALFARO N° 2129 YAV, 6 DE DICIE - - |,
EDIFICIO MONASTERIO PLAZA, 5 PISO |

Oficio No. 8605-CRBC-EX

Quifo DM, 27 de noviembre de 2015

-Sefior Ingeniero
Alejandro Larrea
GERENTE GENERAL
EMPRESA PUBLICA METROPOLITANA DE MOVILIDAD Y OBRAS PUBLICAS DE
QUITO (EPMMOP-Q)
Presente.-

De mi consideracion:

Conforme Ia reunidn mantenida ef dfa de hoy, adjunto me permito remitir-a usted la
siguiente documentacion .de! Proyecto “Acceso Centro Norte de Quito”, en versién
impresa y digital:

/w Oficio del Eximbank de China (The Export — Import Bank of China), signado con
el No. 2015-66 de 19 de noviembre de 2015, que contiene la Carta de Intencion
para financiar el Proyecto “Acceso Ceniro Norte de Quilto”. (Versidn impresa y
digital)

N 2 Informe de la Price Waterhouse Coopers gue valida el modelo financiero
presentade por CRBC a la EPMMOP para la ejecucion del Proyecio. (Versaon
digital)

on ¥° informe Juridico de “Due Diligence” preparado por el Estudio Jurfdico Gonzalo
> Cérdova Abogados, gue valida la figura juridica para la gjecucion del Proyecto.
(Version di_gital)

re /% Informe Técnico de Estudlo de Factibilidad de la compafifa francesa de
' ingenierfa EGIS, que igualmente valida los aspectos econdmicos y tecnicos de
la oferta presentada por CRBC: (Versi6n digital)

z4 v Proyecto de Adéndum al MOU firmado el 30 de julio de 2015, cuyo objeto es
' sustentar juridicamente el modelo de Alianza Estratégica entre la EPMMOP v
CRBC, y establecer el nuevo cronagrama para su implementacion. (Versién

digital)



Quedo a sus instrucciones para cumplir con cualquier ofro requerimiento necesario
para presentar al Directorio de la EPMMOP la propuesia de Alianza Esfratégdica para la
ejecucion del Proyecta.

Atentamente,
({/\\w

ZHANG XIN

APODERADO GENERAL

CHINA ROAD AND'BRIDGE CORPORATION

SUCURSAL ECUADOR
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