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Introduccion

Acerca de este informe

Este informe identifica las oportunidades de
inversion sostenible en Colombia de acuerdo con

la Taxonomia Verde de Colombia y el potencial de
los instrumentos verdes y tematicos para atraer
inversion al pafs. El informe describe la forma y el
tamafio del mercado colombiano de deuda verde,
social, sostenible y vinculada a la sostenibilidad
(VSS+) y proporciona una vision general de los
desarrollos e hitos de las politicas de apoyo durante
la Gltima década. Al destacar las oportunidades
verdes tangibles para los sectores econdmicos
criticos de Colombia, su alineacién con las
principales normas internacionales y las directrices
para los inversionistas y emisores, este informe tiene
como objetivo promover el crecimiento continuo en
el mercado de las finanzas sostenibles en el pafs.

LAGreen Fund encargd el Informe sobre el Estado

del Mercado de las Finanzas Sostenibles a Climate
Bonds Initiative (Climate Bonds), quien junto con
Metrix Finanzas, analizo los datos, llevd a cabo
investigaciones y consulté a las principales partes
interesadas en Colombia para desarrollar su contenido.

Acerca de Climate
Bonds Initiative

Climate Bonds es una organizacion
internacional que trabaja para movilizar
capital mundial para la accién climética.
Climate Bonds promueve la inversion en
proyectos y activos necesarios para una
rapida transicion a una economia baja en
carbono y resistente al cambio climatico. Su
mision es ayudar a reducir el costo del capital
para proyectos climaticos y de infraestructuras
a gran escalay apoyar a los gobiernos que
buscan un mayor acceso a los mercados de
capitales para cumplir los objetivos climaticos
y de reduccién de emisiones de gases de
efecto invernadero (GEI). Climate Bonds tiene
una fuerte presencia en América Latina y el
Caribe (ALC), incluyendo una oficina con sede
en Bogota, Colombia.
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del Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible,
el Ministerio de Hacienday Crédito Publico, el
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Corporacion Financiera Internacional, el Banco
Interamericano de Desarrollo, Asobancaria, BBVA,
Posse Herrera Ruiz, DLA Piper Martinez Beltran,
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de las finanzas sostenibles en Colombia.
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Acerca de Metrix Finanzas

Metrix Finanzas es una banca de inversion
ubicada en Bogotd, Colombia, con 25 afios
de experiencia en el mercado y mas de 330
proyectos ejecutados. La firma se especializa
en brindar asesoria financiera y estratégica,
estructurar oportunidades alternativas de
inversion para potenciales inversionistas y
asesorar a empresas e instituciones en la
evaluacioén financiera de proyectos. En los
Gltimos ocho afios, Metrix ha dedicado sus
esfuerzos a promover las finanzas verdes en
Colombia haciendo parte de la construccion e
implementaci6n de la Hoja de Ruta de Bonos
Verdes para el pais. Metrix ha participado en la
emisién de bonos verdes y sociales (Banco de
Bogotd y Corficolombiana, respectivamente),
y ha contribuido a los pilotos de la Taxonomia
Verde de Colombia para instituciones
financieras y el sector asegurador. Metrix ha
sido pionera en sostenibilidad en el sector de la
banca de inversién colombiana.

Acerca del Fondo LAGreen

LAGreen Fund es el primer fondo de inversién
de impacto dedicado a promover la emision
de bonos verdes en América Latina. El fondo
tiene como objetivo apoyar los beneficios
para el clima, el medio ambiente y la sociedad
a través de la promocion del mercado de
bonos verdes de América Latina. Con el
propésito de consolidar los bonos verdes
como instrumentos para movilizar recursos
hacia modelos econémicos més sostenibles y
verdes en la regién, LAGreen Fund proporciona
asistencia técnica e invierte en bonos verdes
emitidos en la region.

El Banco Aleman de Desarrollo (KFW) cred
LAGreen Fund, con capital inicial aportado
por la Unién Europea y el Ministerio Federal
Aleman de Cooperacion Econdmicay
Desarrollo (BMZ) y Finance in Motion como
asesor de inversiones. El fondo busca
apoyar la emision de bonos tematicos de
alto impacto en la regién, atraer un mayor
volumen de financiacion a largo plazo para
proyectos sostenibles, asi como apoyar a los
emisores mediante asistencia técnica durante
las distintas fases de preparacion, emision

y post-emision de los bonos, y mediante
compromisos de compra de una parte
significativa de la emision.



Financiacion sostenible para apoyar un crecimiento resiliente

Colombia vision general

Colombia es el tercer pafs méas

poblado de América Latina

(después de Brasil y México),

con aproximadamente 51,5

millones de habitantes, y el

segundo en biodiversidad.!

Colombia se caracteriza no

s6lo por sus recursos naturales y su variedad de
ecosistemas, sino también por su capital humano

y su patrimonio étnico y cultural.? El pafis alberga
bosques, dos océanos (Pacifico y Atlantico), selvas,
desiertos, humedales, montafias, paramos, entre
otros ecosistemas. Colombia tiene un alto potencial
para la produccién de energia renovable (solar, edlica,
hidroeléctrica, etc.), por lo que podria convertirse

en una de las principales fuentes de crecimiento
econémicoy social. El pais estd comprometido con el
crecimiento y el desarrollo sostenible.?

Debido a la importancia de los recursos naturales

y los ecosistemas para la economia del pafs, el
cambio climético tiene un efecto directo y negativo.
Segun el Instituto Internacional de Estocolmo para
la Investigacion de la Paz (SIPRI), para evitar que
aumente la vulnerabilidad al cambio climatico,

el Gobierno colombiano y sus socios locales e
internacionales deben colaborar en iniciativas de
mitigacion y adaptacion al clima.*

Colombia se encuentra entre los 11 paises mas
vulnerables a los efectos del cambio climatico.® Los
principales riesgos de catéastrofe climatica del pais
son las graves inundaciones y el deshielo de los
glaciares debido al aumento de las temperaturas. Se
estima que las crecidas de los rios podrian aumentar
del 25% al 65% entre 1980 y 2080. ¢

Las politicas nacionales de mitigacién y adaptacion
al cambio climético se han disefiado para apoyar

la transicién del pais hacia una economia baja en
carbono. El Gobierno colombiano firmé y ratificé el
Acuerdo de Paris (2015) y present6 su Contribucion
Determinada a Nivel Nacional (NDC) en 2020,
comprometiéndose a una reduccion del 51% de
las emisiones de gases de efecto invernadero (GEI)
para 2030.°E | objetivo a largo plazo de Colombia,
establecido en la Estrategia de Accion Climatica
para 2050 (E2050), es alcanzar la neutralidad en
carbono.? El Sistema Nacional de Cambio Climatico
(SISCLIMA) se cred para apoyar las estrategias de
mitigacion y adaptacion al cambio climéatico.®

El marco institucional indica el alto potencial de
Colombia para desarrollar su mercado financiero
sostenible como una herramienta eficaz para apoyar
la movilizacion de recursos hacia una economia
baja en carbono y resiliente.

Colombia:
Datos nacionales”

Poblacién: 51,5 millones (2022)

Superficie total: 1,1 millones de Km? (2020)

Proyeccion de poblacion para 2030:

54 millones

Poblacién urbana: 82% (2020)

PIB: 314.000 millones de USD (2021)

Balanza comercial: -13.400 millones de USD

(Gltima actualizacion 19 de enero de 2023)

Deuda total: 184.000 millones de USD*
(marzo de 2022)

Calificacion Fitch:
BB+, Estable (diciembre 2022)

Calificacion de S&P:
BB+, Estable (enero 2023)

Calificacion de Moody’s:
BAA2, Estable (octubre 2021)

Panorama macroeconémico

Historicamente, Colombia se ha

caracterizado por una gestion

econdmicay fiscal adecuada

y estable. Como la mayoria

de los paises, la pandemia

del COVID-19 ha introducido

nuevos retos socioecondmicos

para Colombia.' La deuda soberana aumenté
un 20%, pasando de USD149.200m en 2021 a
USD179.700m en 2022, lo que equivale al 64,1% del
PIB estimado. *?
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El crecimiento del PIB y el déficit fiscal de Colombia
para 2022 se estiman en un 8,2% y un 5,5% (del
PIB) respectivamente. Para 2023, se espera un
crecimiento del PIB entre el 0,5% y el 2%. El bajo
crecimiento es una de las principales amenazas
para la generacién de empleo, lo que tendra

un efecto socioeconémico negativo sobre las
finanzas del pais.** En Colombia, las pequefias y
medianas empresas (PYMES) aportan el 35% del
PIB del pais y el 65% del empleo, pero la magnitud
de las necesidades de endeudamiento no hace
econdémicamente viable que lo hagan a través de los
mercados de capitales.*



La inflacion alcanzd un récord en el siglo veintiuno
del 13,2% en 2022. En 2023, se espera que la inflacion
sesitle entre el 7%y el 7,6%." El Banco Central
mantiene un objetivo de inflacion a largo plazo del
3%. A nivel mundial, la gestion de la inflacion es un
reto clave, y esto se extiende a Colombia. ¢

El peso colombiano (COP) se deprecié un 20,9%
durante 2022, una de las tasas mas altas de
devaluacion frente al délar estadounidense (USD).'"

En el tercer trimestre de 2022, la inversion extranjera
directa (IED) en Colombia rondaba los USD13.500m,
principalmente en los sectores de servicios
financieros, transporte, manufactura, minerfay
canteras. ** Seglin el Consejo Mundial de la Energia
(CME), Colombia era lider en la transicion del sector
energético en ALC en 2020, elevando su posicion

en el Indice de Transicién Energética de 34 a 29.%
En 2020, el pais ocupaba el segundo lugar en ALC
(después de Uruguay) en términos de capacidad
para suministrar energia baja en carbono.?®

La Reforma Fiscal aprobada en noviembre de 2022
creé el Fondo para la Sostenibilidad y la Resiliencia
Climatica (FONSUREC). El propésito de este fondo es
apoyar econémicamente iniciativas de transformacion
productiva, bioeconomia y turismo. El FONSUREC se
financiara parcialmente con los ingresos del Impuesto
Nacional al Carbonoy podré recibir recursos de la
cooperacién nacional o internacional, donaciones o
entidades pUblicas y privadas.”!

Una de las principales fuentes de capital en
Colombia son los combustibles fésiles, que
representan aproximadamente el 40% de las
exportaciones del pais, el 20% de la inversion
extranjera directay entre el 10% y el 20% de los
ingresos publicos. El precio del barril de Brent
aumentd un 10% en 2022, cerrando el afio en
USD85,9.% La postura del Gobierno actual de

no renovar nuevos contratos de exploracién de
petréleoy gasy su plan de no continuar la firma de
nuevos contratos son positivos desde el punto de
vista medioambiental, pero pueden suponer un reto
econdémico para el pais.

El 20 de enero de 2023, S&P Global Ratings mantuvo
y confirmé tanto su calificacion de riesgo como su
perspectiva (BB+, estable) tras la aprobacion de

la reforma tributaria aprobada por el Gobierno.
Tanto Fitch como S&P Global Ratings otorgaron

a Colombia la misma calificacion y perspectiva.
Moody’s calificé la deuda soberana a largo plazo

en moneda extranjera colombiana como grado de
inversion (Baa, estable).

Gobierno actual (2022-2026)

El 7 de agosto de 2022

asumio la presidencia

Gustavo Petro, fundador

del partido Colombia

Humana y primer gobierno

de izquierda de la historia

de Colombia. El gobierno

de Petro se centraen la

justicia social, el programa Paz Total el cual busca el
didlogo con los grupos armados y marginados para
disminuir el conflicto armado nacional.®

El acuerdo de justicia social liderado por el Gobierno
forma parte del Plan Nacional de Desarrollo
2023-2026 (PND). Pretende una serie de reformas
estructurales: reforma de la justicia social (proyecto
de ley de reforma fiscal aprobado en noviembre

de 2022); reforma politica y reforma a la salud;

y una reforma laboral y de las pensiones. Como
consecuencia, la mayoria de estas medidas estan
creando incertidumbre entre los inversionistas.

En el segundo semestre de 2023, las reformas
deberfan haber pasado por el Congreso para su
debate. En esa etapa, los resultados deberan ofrecer
un panorama mas claro a los inversionistas sobre
las condiciones del mercado en Colombia. Ademas,
el Gobierno cuenta con un plan de transicién
energética que busca descarbonizar la economiay
diversificar la matriz energética del pais.
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Plan Nacional de Desarrollo (PND)

EIPND es la estrategia de desarrollo disefiada por
cada nuevo gobierno. El nuevo proyecto de ley del
PND, denominado “Colombia Potencia Mundial de
la Vida”, fue presentado al Congreso el 7 de febrero
de 2023 para su aprobacion en mayo de 2023. El
objetivo de esta ley nacional es crear “un nuevo
contrato social que promueva la superacion de las
injusticias y exclusiones histéricas, la no repeticion
del conflicto, el cambio de nuestra relacion con el
medio ambiente y una transformacion productiva
basada en el conocimiento y la armonia con la
naturaleza”.

La construccion del PND fue consensuada con
diversas comunidades nacionales incluyendo
diferentes grupos étnicos. Se basa en cinco
transformaciones: ordenamiento territorial en
torno al agua; seguridad humana y justicia social;
derecho humano a la alimentacion; transformacion
productiva; accion por el clima, internacionalizacion
y convergencia regional. El logro de estos objetivos
se propone a través de tres vias transversales:
multiples actores para el cambio, estabilidad
macroeconémicay paz total.

Dentro del plan de inversiones propuesto en el
PND, existe una alineacion con el marco fiscal de
mediano plazo de 2022 que estima que este plan
tendré un costo anual de COP1,6bn (USD329,5m)
durante los cuatro afios del periodo presidencial.*
Adicionalmente, se incluyen inversiones del orden
de COP50.400m (USD10,4m) para programas
relacionados con la paz.

EL PND contempla 28 lineas de inversion para los
proyectos de desarrollo en regiones especificas,
de las cuales 12 lineas tienen componentes
verdes, por ejemplo, conservacion de la
biodiversidad, proyectos de adaptacion, transicion
energética, construccion, transporte, entre otros.
Adicionalmente, el gobierno ha clasificado 111
proyectos estratégicos con impacto regional,

de los cuales 34 tienen alglin componente de
financiamiento verde. Este PND puede ser una
fuente de proyectos potenciales para alimentar

la cartera de proyectos sostenibles para el pafs.
Sin embargo, Colombia debe tratar de desarrollar
proyectos climéticos estructurados y financiables.



El mercado colombiano de finanzas sostenibles

Metodologia y alcance

Esta seccion describe la deuda verde, social,
sostenible y vinculada a la sostenibilidad (VSS+)
emitida en Colombia hasta diciembre de 2022.
Cada uno de los temas incluidos en el informe se
describen en la siguiente tabla.

Resumen de la metodologia:

Este informe se basa en tres bases de datos de
Climate Bonds:

1. Base de datos de bonos verdes (GBDB)

2. Base de datos de bonos sociales
y sostenibles (SSBDB)

3. Base de datos de SLBy bonos de transicion

Para poder ser incluidos, los instrumentos de
deuda deben tener una etiqueta. Los bonos
verdes, sociales, de sostenibilidad y de transicion
deben financiar proyectos, actividades o gastos
sostenibles. Los SLB deben anunciar objetivos de
rendimiento de transicién creibles y ambiciosos.
Las etiquetas de la deuda describen los tipos de
proyectos, actividades o gastos financiados, y/o sus
beneficios. Verde, social, sostenibilidad y transicion
son las etiquetas mas comunes, pero se utiliza una
amplia gama de etiquetas (véase el Anexo 1).

Bonos verdes

Todas las operaciones clasificadas como

verdes han sido examinadas para

verificar la integridad de sus

credenciales verdes. La seleccidn se

basa en un conjunto de reglas de proceso

estipuladas en la Metodologia GBDB de Climate Bonds,
incluyendo todos los ingresos netos verificables (es
decir, a través de divulgacion publica) que cumplen con
las definiciones verdes de Climate Bonds establecidas
en la Taxonomia de Climate Bonds.”" %

Bonos sociales y sostenibles

Las operaciones sociales y sostenibles (S&S) se
clasifican de acuerdo con la Metodologia de la Base
de Datos de Bonos S&S, y en funcion del uso de
fondos (que suele estar relacionada con la etiqueta
de la operacién) de la siguiente manera:*

Sostenibles: uso de fondos

incluye una combinacién de

proyectos, actividades o gastos
medioambientales y sociales, por

ejemplo, energias renovables,

transporte con bajas emisiones de carbono,
generacion de empleo e equidad de género.

Social: uso de fondos esta
exclusivamente relacionada con
proyectos sociales, por ejemplo,
salud, empleo, equidad de género,
vivienda asequible, etc.

Cualquier instrumento que financie Gnicamente
proyectos verdes se incluye en la GBDB si cumple
los requisitos de elegibilidad, independientemente
de su etiqueta (por ejemplo, un bono ODS que s6lo
financie energfa solar). Un bono con etiqueta de
sostenibilidad que sélo financie proyectos sociales

Beneficios sociales
especificos (captados
desde 2020)

Beneficios
medioambientales
especificos (captados
desde 2012)

seincluird en el tema social, mientras que uno que
financie una combinacién de proyectos verdesy
sociales se incluiré bajo la etiqueta de sostenibilidad.

Bonos vinculados a la sostenibilidad (SLB)

Los SLB captan financiacion para fines V- N
generales e implican incrementos

0, en ocasiones, reducciones de los ‘.‘
cupones vinculados a la consecucién y
de objetivos estratégicos predefinidos -
y sujetos a plazos. Climate Bonds ha desarrollado
una metodologia de seleccién de SLB como
instrumentos de transicion. Se espera que esta
metodologia, asi como la base de datos de SLB, se
lancen en el segundo trimestre de 2023.

El mercado colombiano de las
finanzas sostenibles

Colombia es el séptimo mercado de deuda
sostenible de América Latina y el Caribe (ALC), con
USD2.400m emitidos en todo el espectro VSS+ a
finales de 2022.

La etiqueta verde es la mas popular por volumen,
con 16 operaciones de nueve emisores y un volumen
acumulado de USD1.300m, es decir, el 53,7% del

AU

Sostenibles

Incrementos/
reducciones de los
cupones vinculados
a los objetivos

de rendimiento
sostenibles a nivel
de entidad (captados
desde 2021)

mercado de VSS+ del pais. La emision acumulada de
bonos sociales y de sostenibilidad asciende a USD620m
(26,3%) y USD343,2m (14,5%), respectivamente.

El mercado colombiano de deuda temética empezd
en 2016 con un bono verde de Bancolombia por
valor de COP350.000m (USD115m). Un afio después,
Davivienda, otro banco comercial, emitio un bono
verde de COP433.000m (USD149m) para apoyar
proyectos sostenibles entre sus prestatarios.
Davivienda también emitio la Gnica operacion
denominada en USD, una colocacién privada social
de USD100m con el BID a un plazo de siete afios.

En 2018, el pais vio la llegada del sello social a través
de Bancoldex (USD139m) para financiar PYMES,
empresas rurales, empresas propiedad de mujeres
y victimas del conflicto armado. Al afio siguiente,
Findeter emitié un bono sostenible deCOP400.000m
(USD138m, el primero del pais (véase la pagina 10).

El mercado colombiano de VSS+ es principalmente
nacional. Colombia fue el primer pais de ALC en fijar
el precio de un bono verde soberano en su propia
moneda, una estrategia conocida por apoyar la
creacién de mercados verdes locales

(véase la pagina 8).

El verde domina la deuda temética colombiana
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Bonos verdes

Tarjeta de puntuacién
verde de Colombia

Clasificacion
de ALC (importe)

Importe total USD1.300m

emitido
Niimero de emisores
Nimero de operaciones

Tamafio medio de
las operaciones

USD74,6m

Republica
de Colombia

Mayor emisor

El mercado colombiano de etiqueta verde es

el quinto de ALC por volumen de emision. Las
caracteristicas de cada operacion se presentan en la
tabla de la siguiente pagina.

El Gobierno colombiano es el mayor emisor de
bonos verdes, con un 43%, seguido de las empresas
financieras (35,2%) y no financieras (12,9%). Los
bancos de desarrollo representan el 8,5% restante.

Las energias renovables (34,7%), los edificios
(21,7%) y el transporte (14,5%) son las categorias
de bonos verdes mas financiadas. Las empresas no
financieras han emitido bonos verdes Unicamente
relacionados con el sector energético, mientras que
los proyectos de adaptacion representan el 14,3%
de los bonos verdes soberanos.

En el mercado local, siguiendo la tendencia de

la region, el mercado de bonos verdes es el de
menor tamafio medio de emision (USD74,6m) en
comparacién con otras etiquetas -social (USD351m),
sostenibles (USD398m) y SLB (USD850m)- debido al
predominio de la deuda social y de sostenibilidad
de soberanos y bancos multilaterales de desarrollo,
y a las grandes emisiones de SLBs.

Uso de fondos verdes por tipo de emisor

Energia

. Construccion
. Uso del suelo . Adaptacién

Soberano

Empresas no
financieras

Empresas
financieras

Bancos de
desarrollo

0% 20% 40%

Los emisores colombianos utilizan habitualmente
revisiones externas, un 58% de los bonos emitidos
recibieron una revisién de segunda opinion de
Vigeo Eiris, incluidos los bonos soberanos de 2021
y 2022. Sustainalytics, o NINT, también siguen

las mejores practicas del mercado y sus propias
metodologias para analizar proyectos y activosy la
gestion de uso de fondos.

La colocacién privada de Bancolombia de
COP350.000m (USD115m) de 2016, que representa el
9% del mercado verde local, recibié la certificacion
de Deloitte. La operacion de EPSA, que representa el

Tipos de revisiones externas

Certificacién 2%

Garantia

9%

Revision de
segunda
opinion
58%

Ninguno/

Fuente: Climate Bonds Initiative
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. Transporte

Agua

. Residuos

60% 80% 100%

Fuente: Climate Bonds Initiative

2% del mercado verde local, recibi6 la Certificacion
de Climate Bonds bajo el criterio de energia solar,
con verificacion previa y posterior a la emision

por parte de EY. Siete operaciones de empresas
financieras y no financieras (31% del mercado verde
local) no obtuvieron revisiones externas. Todos los
bonos verdes fueron emitidos antes del lanzamiento
de la Taxonomia Verde de Colombia.

Todas las emisiones verdes se han colocado en
pesos colombianos y el 71% de la cantidad emitida
tiene un plazo de 5a 10 afios.

Plazos de los bonos

Hasta 5 afios
22%

Fuente: Climate Bonds Initiative



Colombia

Nombre del Importe
emisor emitido
Repiblica de Bono COP645.000m
Colombia (USD156,2m)
Celsia Colombia [l=lefale} COP140.000m
(USD34,8m)
Republica de Bono COP661.000m
Colombia (USD175,2m)
Republica de Bono COP85.500m
Colombia (USD 22,6m)
Republica de Bono COP751.000m
Colombia (USD195,5m)
Banco de Bono COP114.000m
Bogota (USD29,6m)
Banco de Bono COP186.000m
Bogota (USD48,4m)
Interconexion Bono COP160.000m
eléctrica (USD43,2m)
Interconexion Bono COP140.000m
eléctrica (USD37,8m)
Patrimonio Bono COP132.000m
Autonomo (USD41,3m)
Titularizacion
TMAS-1 (FDN)
Empresa de Bono COP140.000m
Energia del (USD48,2m)
Pacifico (EPSA)
Bancolombia Bono COP153.000m
S.A. (USD53,2m)
Bancolombia Bono COP147.000m
S.A.
Bancoldex Bono COP200.000m
(USD66,5m)
Davivienda Bono COP433.000m
(USD149,2m)
Bancolombia Bono COP350.000m
S.A. (USD115,2m)

Fechade
emisiony
vencimiento

29/06/2022
10 afios

30/11/2021
5afios

27/10/2021
10 afios

10/08/2021
10 afios

29/09/2021
10 afios

24/09/2020
9 afios

24/09/2020
9 afios

13/08/2020
9 afios

13/08/2020
9 afios

02/07/2019
9 afios

23/07/2018
12 afios

18/07/2018
5afios

18/07/2018
5afios

09/08/2017
5afios

25/04/2017
10 afios

05/12/2016
7 afios

Tipo de
emisor

Soberano

Sociedades no
financieras

Soberano

Soberano

Soberano

Empresa
financiera

Empresa
financiera

Empresa no
financiera

Empresa no
financiera

Banco de
desarrollo

Empresa no
financiera

Empresa
financiera

Empresa
financiera

Banco de
desarrollo

Empresa
financiera

Empresa
financiera

Uso de fondos

Fuentes de energfa no convencionales, eficienciay
conectividad; servicios ecosistémicos y biodiversidad;
uso sostenible del suelo; transporte limpio y sostenible;
gestion, uso y saneamiento del agua; edificios bajos

en carbono; residuos y economia circular, gestion del
riesgo de desastres naturales.

Proyectos de energia solar.

Fuentes de energfa no convencionales, eficiencia'y
conectividad; servicios ecosistémicos y biodiversidad;
uso sostenible del suelo; transporte limpio y sostenible;
gestion, uso y saneamiento del agua; edificios bajos

en carbono; residuos y economia circular, gestion del
riesgo de desastres naturales.

Fuentes de energia no convencionales, eficienciay
conectividad; servicios ecosistémicos y biodiversidad;
uso sostenible del suelo; transporte limpio y sostenible;
gestion, uso y saneamiento del agua; edificios bajos

en carbono; residuos y economia circular, gestion del
riesgo de desastres naturales.

Fuentes de energfa no convencionales, eficienciay
conectividad; servicios ecosistémicos y biodiversidad;
uso sostenible del suelo; transporte limpio y sostenible;
gestion, usoy saneamiento del agua; edificios bajos

en carbono; residuos y economia circular, gestion del
riesgo de desastres naturales.

Energias renovables; transporte eléctrico;
infraestructuras; edificios con bajas emisiones

de carbono; agua y residuos; uso sostenible del
suelo; biodiversidad.

Energias renovables; transporte eléctrico;
infraestructuras; edificios con bajas emisiones
de carbono; agua y residuos; uso sostenible del
suelo; biodiversidad.

Energia solary edlica.

Energfa solary edlica.

Transporte sostenible.

Energia solar.

Energias renovablesy eficiencia energética,
edificios con bajas emisiones de carbono;
produccién limpiay transporte sostenible.

Energfas renovables y eficiencia energética,
edificios con bajas emisiones de carbono;
produccién limpia y transporte sostenible.

Energias renovables y eficiencia energética, transporte y
edificios con bajas emisiones de carbono.

Energias renovables y eficiencia energética.

Energfas renovables y edificios con bajas emisiones
de carbono.
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Revision
externa

Revision de
segunda opinién
Vigeo Eiris

Ninguno/no
revelado
Revision de
segunda opinién
Vigeo Eiris

Revision de
segunda opinién
Vigeo Eiris

Revision de
segunda opinién
Vigeo Eiris

Garantfa
Deloitte

Garantfa
Deloitte

Revisién de
segunda opinion
Revision de
segunda opinién
SITAWI

Revision de
segunda opinién
Sustainalytics

Certificacion
(EY como
verificador)

Ninguno/no
revelado

Ninguno/no
revelado

Revisién de
segunda opinién
Sustainalytics
Ninguno/no
revelado
Garantia
Deloitte



Primeros bonos soberanos verdes de Colombia

En septiembre de 2021, Colombia se convirtid
en el primer pafs de la regién de ALC en fijar el
precio de bonos verdes soberanos en pesos
colombianos COP. La operacion respaldé las
prioridades estratégicas de sostenibilidad del
pais para cumplir los objetivos de impacto
medioambiental y gestién de riesgos. ¥

Los COP2,1bn (USD549m) con vencimiento a
2031 se colocaron a través de tres subastas. La
primera era originalmente de COP500.000m, pero
se amplié a COP750.000m al recibir una demanda
4.6 veces superior al monto ofertado (bid to
cover). Las dos subastas siguientes fueron sobre
demandadas en 1,5 veces cada una.

Colombia replicé la estructura de bonos
gemelos de Alemania, donde se emite un bono
vainilla junto con un bono verde que comparte
caracteristicas similares. Esto permite medir
directamente el impacto de la etiqueta verde,
ya que ambas operaciones cotizan por debajo
de sus respectivos bonos vainilla en el mercado
secundario (entre 7y 15 puntos béasicos). Esto
sugiere un gran interés de los inversionistas por
un instrumento de gran tamafo, liquido y con la
etiqueta verde.** El 65% de la operacion se colocd
en fondos extranjeros (offshore).*

Los ingresos de la venta del bono se utilizaran
para financiar una cartera de 27 proyectos en
seis categorfas:

1) Gestion del agua, uso sostenible y
saneamiento: 40%.
11) Transporte limpio y sostenible - 27%

111) Servicios ecosistémicos y biodiversidad - 16%.

Los bonos verdes soberanos colombianos se negocian con prima
a favor respecto a sus gemelos vainilla
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IV) Fuentes de energia no convencionales, eficiencia
energética y conectividad - 14%.

V) Residuos y economfa circular - 2%.

V1) Produccion agricola sostenible, con bajas
emisiones y adaptada al cambio climético - 1%.

Las seis categorias hacen referencia a los Objetivos de
Desarrollo Sostenible (ODS) de las Naciones Unidas.®

En agosto de 2022, el marco de financiacion

verde de Colombia se actualizé para reflejar la
Taxonomia Verde de Colombia. Tanto el Marco
como la Taxonomia son coherentes con las
practicas europeas y las prioridades estratégicas de
sostenibilidad del Gobierno.

Estado del Mercado de las Finanzas Sostenibles en Colombia 2022 Climate Bonds Initiative

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Pblico

En 2020, Climate Bonds publicé la Encuesta
sobre Bonos Soberanos Verdes, Sociales y de
Sostenibilidad, basada en entrevistas con 22
emisores de bonos soberanos VSS.* Los emisores
destacaron repetidamente que la creacién de un
mercado verde local era tanto una motivacion
como un resultado de la emision de bonos
soberanos de VSS. La actividad de emitir un
acuerdo tematico envia una sefial al mercado
de que el gobierno estd comprometido con la
transicion, lo que atrae al sector privado.



Bonos sociales Uso social de los ingresos por tipo de emisor

. Formacién para el empleo . Educacion . Micro-financiacion . Seguridad alimentaria
Infraestructura asequible . Equidad Adaptacion social y resiliencia
Gobierno local

Tarjeta de puntuacion
social de Colombia

o Entidad respaldada
Clasificacion por el gobierno
de ALC (importe)
Importe total USD620,4m Empresas
- financieras
emitido
Niimero de emisores Bancos de
desarrollo
Nuimero de operaciones
0% 20% 40% 60% 80% 100%
Tamafio medio de USD88,6m ) o
. Fuente: Climate Bonds Initiative
las operaciones
Mayor emisor Bancoldex En el pais, los bonos sociales se han emitido El tamafio medio de los bonos sociales en el
principalmente en COP (16 operaciones), mercado local es de USD88,6m, por debajo de la
y s6lo una emision en USD. media de USD351m del mercado de ALC en general.
. . . . . L Ademas, los bonos sociales en Colombia son
Considerando todos los bonos emitidos en Todas las operaciones descritas obtuvieron revision ;
) o N O . predominantemente a corto plazo, con un 73% del
Colombia hasta diciembre de 2022, el afio con de segunda opinion. Las operaciones del BancoW SA » o ) o
) , ) ) L importe emitido con vencimiento a cinco afios.
mayor volumen de bonos sociales fue 2021, y Bancamia fueron revisadas por Vigeo Eiris, mientras
acumulando un total de USD190,3 millones. Las que las de la ciudad de Bogoté fueron revisadas por
operaciones se enumeran en la siguiente tabla: Deloitte y las del ICETEX por BDO Colombia.

Bonos sociales de Colombia

Nombre del Importe Fechade Tipo de Uso de fondos Revision externa

emisor emitido emisidony emisor
vencimiento

Bancoldex Bono COP209.000m  11/05/2022 Banco de Empleo, microfinanciacion e igualdad. Revisién de segunda opinién

(USD51m) 3 afios desarrollo Sustainalytics
Bancoldex Bono COP291.000 m  11/05/2022 Banco de Empleo, microfinanciacion e igualdad. Revision de segunda opinion
(USD71,1m) 2 afios desarrollo Sustainalytics
Bono COP112.500m  27/01/2022 Empresa Empleo, microfinanciacion e igualdad. Revisién de segunda opinién
(USD28,5m) 3 afios financiera Deloitte
ICETEX Bono COP157.400m  15/12/2021 Entidad Educacion eigualdad. Revision de segunda opinion
(USD40,2m) 15 afios respaldada por BDO Colombia
el Gobierno
ICETEX Bono COP38.000m  15/12/2021 Entidad Educacién eigualdad. Revision de segunda opinion
(USD9,7m) 5 afios respaldada por BDO Colombia
el Gobierno
ICETEX Bono COP97.400m  15/12/2021 Entidad Educacién e igualdad. Revisién de segunda opinién
(USD24,9m) 5 afios respaldada por BDO Colombia
el Gobierno
LELE. [ Bono COP103.000m  02/12/2021 Gobierno local  Educacién e igualdad. Revision de segunda opinion
Bogota (USD25,8m) 20 afios Deloitte
Bono COP59.300m  02/12/2021 Gobierno local  Educacién e igualdad. Revisién de segunda opinién
(USD14,9m) 12 afios Deloitte
Bancamia S.A. Bono COP120.500m  22/06/2021 Empresa Microfinanciacion, seguridad Revision de segunda opinion
(USD32m) 2 afios financiera alimentaria Vigeo Eiris
eigualdad.
Banco W S.A. Bono COP160.000m  11/02/2021 Empresa Empleo, microfinanciacién e igualdad.  Revision de segunda opinién
(USD42,8m) 3 afios financiera Vigeo Eiris
Banco W S.A. Bono COP150.000m  09/11/2020 Empresa Empleo, microfinanciacion e igualdad.  Revision de segunda opinion
(USD40,2m) 4 afios financiera Vigeo Eiris
Bono USD100m  26/08/2020 Empresa Empleo, microfinanciacion, Revisién de segunda opinién
7 afios financiera infraestructuras asequibles eigualdad.  Vigeo Eiris
Bancoldex Bono COP400.000m  24/05/2018 Entidad Empleo e igualdad de género. Revisién de segunda opinién
(USD139,3m) 5 afios respaldada por Sustainalytics
el Gobierno

Estado del Mercado de las Finanzas Sostenibles en Colombia 2022 Climate Bonds Initiative 9



Bonos sociales de la
ciudad de Bogota

En diciembre de 2021, Bogots, la capital de
Colombia, se convirtio en la primera ciudad

de la region de ALC en emitir bonos sociales
municipales. El marco se estructuré bajo los
Principios de Bonos Sociales de ICMAy recibi6 una
revision de segunda opinion por parte de Deloitte.

La operacién de COP162.000m (USD40,6m) se
coloco a través de la Bolsa de Valores de Colombia
(BVC). La operacion obtuvo una sobre demanda de
2,4 veces su ofertay se dividié entre un vencimiento
a 12 afios (COP103 000m / USD25,8m) y otro a

Bonos sostenibles

Tabla de puntuacion de bonos
sostenibles en Colombia
Clasificacion

de ALC (importe)

Importe total
emitido

USD343,2m

Niimero de emisores
Numero de operaciones

Tamafio medio de
las operaciones

USD171,6m

Mayor emisor Bancolombia S.A.

Bonos sostenibles de Colombia

Nombre del
emisor

Importe
emitido

Bancolombia Bono COP657.000m
S.A. (USD205,1m)
Bono COP400.000m

(USD138,1m)

20 afios (COP59 000m / USD14,8m). Este bono fue
el primero de un programa de cuatro fases que esta
implementando la ciudad de Bogota.

Los recursos se destinaron al programa Jévenes a la

U, que ofrece educacion superior hasta 2024 a 20.000

jovenes bogotanos de ingresos bajos y medio-bajos,
contribuyendo al ODS 4: Educacion de calidad.

Este programa busca incrementar el nimero de
estudiantes que cursan estudios superiores. Los

beneficiarios recibiran una ayuda econémica de un

El mercado colombiano sélo cuenta con

dos bonos de sostenibilidad y ambos fueron
emitidos en 2019. El primero fue colocado por el
banco de desarrollo Findeter por COP400.000m
(USD138m) y el segundo por la entidad financiera
Bancolombia por COP657.000m (USD205,1m) a
través de una colocacion privada en la que el BID
Invest suscribié el monto total emitido. Ambas
operaciones se colocaron en pesos colombianos
y obtuvieron revisiones de segunda opinion por
parte de Vigeo Eiris.

El uso de los fondos de ambos bonos de
sostenibilidad se centraron en la financiacion

de educacion, salud, infraestructura asequible
(respecto a los usos sociales) y eficiencia
energética, transporte, agua y saneamiento, y
edificios sostenibles (respecto a los usos verdes).

El mercado colombiano de los bonos sostenibles
tiene potencial para contribuir a una transicion
econdmica justa. La capacidad de combinar

uso de fuentes verdes y sociales en un tnico
instrumento podria dar lugar a bonos con
volimenes mas grandes en un mercado que
hasta ahora ha carecido de escala.

salario minimo para subsistir durante su etapa de
educacion superiory animar a los estudiantes a
completar sus estudios.

Bogota es la capital de Colombia, situada

en el centro del pafs, en la vertiente oriental
de la cordillera de los Andes. La ciudad tiene
7,7 millones de habitantes (2020) y, con una
cuota del 25,5% del PIB del pafs, contribuye
sustancialmente al comercio y a los servicios
financieros y empresariales de ALC.

Findeter: primer emisor de
bonos sostenibles en Colombia

A mediados de 2019, el banco de desarrollo
colombiano Findeter se convirti6 en el primer
emisor colombiano en cotizar bonos sostenibles.
La operacién de COP400.000m (USD138m) se
dividié entre plazos de cinco y siete afios, y
atrajo ofertas por més de COP1bn, cubriendo la
operacion 3,4 veces.

Los fondos se destinaron a proyectos con impacto
medioambiental y social, como educacion,
sanidad, transporte y agua, y saneamiento basico,
contribuyendo asf a 10 de los 17 ODS.

El BID proporciond asistencia técnica a través del
programa SECO financiado por la Embajada de
Suiza en Colombia.

El marco se ajusto a los Principios de Bonos
Verdes y Sociales de ICMA y obtuvo una revision
de segunda opinién por parte de Vigeo Eiris.

Fechade Tipo de Uso de fondos Revision
emisiony emisor externa
vencimiento
19/07/2019 Empresa Verde: Energia, edificios, transporte, agua y Revision de
6 afios financiera saneamiento, residuos e industria. segunda opinion
Vigeo Eiris
Social: sanidad, empleo, educacién, microfinanzas, 8
seguridad alimentaria, infraestructuras asequibles
e igualdad.
18/06/2019 Entidad Verde: Energia, edificios, transporte, agua y Revision de
10 afios respaldada por  saneamiento, residuos e industria. segunda opinién
el Gobierno Vigeo Eiris

Social: sanidad, empleo, educacion, microfinanzas,

infraestructuras asequibles e igualdad.

Estado del Mercado de las Finanzas Sostenibles en Colombia 2022 Climate Bonds Initiative
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Bonos vinculados
a la sostenibilidad

]

Los SLB son actualmente la etiqueta mas pequefia
en el mercado de deuda temética colombiano. A
finales de 2022, Bancolombia era el (inico emisor
que habia colocado una operacion (véase mas
abajo). Sin embargo, dado que Colombia alberga
muchas entidades activas en sectores de industria

Bond

Bancolombia es una institucion financiera de
servicios integrales que opera en Colombiay
Centroamérica y atiende a mas de 25 millones
de clientes.

Bancolombia es un emisor experimentado de
bonos de sostenibilidad, y en octubre de 2022
emitié el primer SLB por un banco en la regién de
ALC. Se trat6 de una operacion de COP640.000m
(USD129,4m) colocada de forma privada con el
BID, IDB Invest y LAGreen Fund.

El marco de referencia vinculado a la
sostenibilidad de Bancolombia, esté alineado

con los Principios de Bonos Vinculados a la
Sostenibilidad 2020 de ICMAy obtuvo una revision
de segunda opinién por parte de Sustainalytics.®

La Facilidad de Asistencia Técnica de LAGreen
Fund esta proporcionando apoyo post-emision

Los SLB son instrumentos de deuda orientados al
futuro y basados en los resultados que se emiten
con el progreso hacia indicadores clave de
rendimiento (KPI por su sigla en inglés) a nivel de
entidad, por ejemplo, la reduccién de emisiones
de GEI, medidos por objetivos de rendimiento
de sostenibilidad (SPT por su sigla en inglés),

por ejemplo, el objetivo de reduccién para una
fecha especifica. Utilizados de forma creible y
ambiciosa, los SLB pueden ser un poderoso
instrumento de financiacion de la transicion para
que los emisores demuestren a los inversionistas
su compromiso con los planes de transicién.

Sin embargo, los emisores y los inversionistasdeben
ser conscientes de las dificultades comunes en
torno a la emision de SLB creibles: deben tener SPT
creibles, estar alineados en linea con la trayectoria
de 1,5 grados, y proporcionar mecanismos
financieros significativos y estructuras de bonos que
responsabilicen a los emisores de sus objetivos.

pesada donde la reduccion de emisiones de GEl

es mas dificil, tales como como el petrdleo, el gas

y la minerfa, el mercado de SLB tiene un enorme
potencial para crecer y contribuir significativamente
ala transicion del pafs.

COP640.000m
(USD129,7m)

25/10/2022
5afios

para mejorar la agenda de economia circulary las
practicas de medicién de la circularidad dentro
del banco. IDB Invest y LAGreen colaboraron

en la estructura del acuerdo para identificar los
indicadores de rendimiento- KPIs y ayudaron en
la definicién de los objetivos de rendimiento de
sostenibilidad - SPTs asociados.

El marco del SLB de Bancolombia se basa en
dos KPIs:

KPI 1: Nimero de personas no bancarizadas
o subatendidas respecto al acceso a crédito
(contribuyendo al SDG1, y SDG8)

El STP para este KPI es dar acceso a crédito

a 1.506.580 personas de bajos ingresos no
bancarizadas o subatendidas antes de la fecha de
observacion del 31 de diciembre de 2025.

Estado del Mercado de las Finanzas Sostenibles en Colombia 2022 Climate Bonds Initiative

Cabe sefialar que la comparacion de los volimenes
de mercado de la deuda SLB con otra deuda
tematica no es relevante per se, ya que los SLB son
en su mayoria financiacion de uso general, con un
uso de fondos no especificado. En la actualidad, los
emisores sin proyectos, activos o gastos especificos
pueden emitir SLB si cuentan con objetivos de
sostenibilidad, independientemente de la calidad
de dichos objetivos.

El préximo Estandar de Bonos Climaticos v4
ofrecera a las entidades corporativas no financieras
la oportunidad de obtener la Certificacion de
Climate Bonds para SLBs. La integridad de la
normay del sistema de certificacion garantiza a

los inversionistas la ambicién y coherencia de los
objetivos de rendimiento, asi como la capacidad
de ejecucion del emisor.

Revisién de segunda opinién
Sustainalytics

Empresa financiera

KPI 2: Reduccion de la intensidad de las
emisiones financiadas (tC0,e/COPm)

EL STP para este KPI es reducir la intensidad de
las emisiones de CO, financiadas a 0,0238t CO, e/
COPm antes de la fecha de observacion del 31 de
diciembre de 2025.

Elincumplimiento de cualquiera de los SPTs
en su fecha de observacién dara lugar a un
incremento de 25 puntos basicos del cupén
durante el resto de la vida del bono. El bono
vence en 2027.
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Evolucion de las finanzas verdes en Colombia

Principales hitos

Desde 1994, el Gobierno colombiano y otros actores

estratégicos, como reguladores, instituciones
financierasy el sector privado, han desarrollado

iniciativas financieras sostenibles y relacionadas con

el clima (véase a continuacién un resumen de los

principales hitos). Los sectores pUblico y privado de
Colombia han colaborado para apoyar el desarrollo
de las finanzas verdes y sostenibles en todo el

pais. La integracion de principios sostenibles en

los marcos politicos puede contribuir a atraera un
mayor nimero de inversionistas, especialmente a
escala internacional.

El Decreto 289 aprobo el SISCLIMA cuyo

objetivo es coordinar, articular, formular, hacer

seguimiento y evaluar las politicas, normas,
estrategias, planes, programas, proyectos,

acciones y medidas en materia de adaptacion

y mitigacion al cambio climético
(Gobierno de Colombia).

Plan Nacional de Adaptacién al Cambio
Climatico (PNACC) (Gobierno de Colombia).

Creacion del Protocolo Verde para apoyar
las finanzas sostenibles en el sector bancario.
Ratificado en 2017y 2022 (Asobancaria).

2017

EL PNCC establece la vision y el marco de accion
del pais para la gobernanza del cambio climatico
(Gobierno de Colombia).

Se aprueba el Acuerdo de Paris, mediante la
Ley 1844 (Gobierno de Colombia).

La Politica Nacional de Crecimiento Verde
fue aprobada a través del CONPES 3934 de 2018

(Gobierno de Colombia).

o e o2

Se lanzé la segunda version de las CDN
(Gobierno de Colombia).

Circular 028 sobre bonos verdes incluye una
guia de buenas practicas para la emision de
bonos verdes (basada en ICMA). El objetivo es

promovery mejorar la transparencia e integridad
de este mercado a través del establecimiento de
estandares de estructuracion y reporte que deben
seguirse cuando se emitan bonos verdes (SFC).

La SFCy el Banco Central de Colombia se
unieron a la Red para el ‘Enverdecimiento’
del Sistema Financiero (NGFS) para Bancos
Centrales y Supervisores.

Nota: para una vision mas detallada del marco regulatorio, consulte el Anexo 2.
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Circular 005 publica la Taxonomia Verde de
Colombia (SFC).

Circular 008 establece la regulacion de los SLB
siguiendo los Principios de los SLB de ICMA

(SFC). Esto normaliza los requisitos minimos de
informacion para los SLB, incluida la eleccion de
indicadores clave, la calibracién de los objetivos de
rendimiento sostenible, las caracteristicas del bono,
la verificacion externa y los informes del emisor.

Estrategia Nacional de Financiamiento
Climatico (ENFC) adoptada por el DNP.



Los sectores publico y privado colaboran para impulsar
las finanzas sostenibles en Colombia

Tanto las iniciativas pUblicas como las privadas
han contribuido al desarrollo de las finanzas
sostenibles en Colombia.

El gobierno ha regulado, creado programasy
disefiado estrategias para reforzar el mercado de
financiacion sostenible del pais. El sector privado
también ha desempefiado un papel importante en
el desarrollo de las finanzas verdes siguiendo las
directrices nacionales, incorporando las mejores
practicas y sumandose al establecimiento de
directrices gubernamentales. Los bancos, la BVCy
el sector de los seguros figuran entre los principales
actores de este mercado.

Las iniciativas entre agentes publicos y privados han
contado con el apoyo del comité SISCLIMA, dirigido
por el Departamento Nacional de Planificacién (DNP).

Principales iniciativas del sector
publico y los bancos de desarrollo

1. La Politica Nacional de

Cambio Climatico (PNCC):

Su objetivo es promover una

gestion del cambio climatico

que contribuya a avanzar hacia

un desarrollo resiliente al climay

con bajas emisiones de carbono

que reduzca los riesgos del cambio climatico.®

Se calcula que se necesitan entre USD1.800m y
USD2.900m anuales para financiar los objetivos de
mitigacion, y entre USD1.200m y USD2.200m para
cumplir 30 objetivos de adaptacion. Junto con la Ley
de Cambio Climético y la Ley de Accion Climatica
(2018), esta normativa impulsaré el desarrollo
sostenible del pais a través de la implementacion de
acciones, principios, instrumentos, instituciones y
sistemas de informacion para cumplir con las metas
de financiamiento.

2. La Taxonomia Verde de Colombia: L2

primera taxonomia verde lanzada oficialmente

en América Latinay pionera a nivel mundial. La
Superintendencia Financiera colaboré con el
Ministerio de Hacienday Crédito PUblico (MHCP)
para liderar el desarrollo de esta herramienta,
publicada en abril de 2022. El propésito de la
Taxonomia Verde de Colombia es evitar el lavado
verde, proporcionando lineamientos (basados en la
ciencia) sobre qué actividades econémicas o activos
pueden ser considerados verdes, potenciando

el desarrollo de mercados financieros verdes.

Esté estructurada para contribuir a los siguientes
objetivos ambientales:

a. mitigacién y adaptacién al cambio climatico

b. gestion del agua

€. economia circular

d. prevencion y control de la contaminacion

e. conservacion de los ecosistemas y la biodiversidad.

Estos fueron seleccionados por su relevancia
econdmica para el pais y su potencial contribucion
a los objetivos ambientales anteriormente

mencionados. Los sectores prioritarios de la
Taxonomia Verde de Colombia son construccion,
energfa, transporte, agua, industria, gestion de
residuos, TIC (tecnologias de la informaciony la
comunicacion) y AFOLU (agricultura, foresteria

y uso de la tierra).

Climate Bonds en conjunto con Ambire

Global y Metrix Finanzas realizaron pilotos de
implementacion para evaluar la alineacion de

los portafolios corporativos financieros y no
financieros con la Taxonomia Verde de Colombia
para determinar la capacidad de emision de bonos
verdes y las barreras de usabilidad.

Para fomentar la adopcién generalizada de la
taxonomia, es necesario (i) crear capacidad para
que los emisores, intermediarios e inversionistas
potenciales puedan utilizar esta herramienta,

(i) desarrollar proxies sectoriales para evaluar
los criterios de la Taxonomia Verde de Colombia
cuando no se disponga de informacion técnica, y
(ifi) ofrecer incentivos a los emisores para que
alineen su emision de bonos con la Taxonomia
Verde de Colombia.

3. Los planes integrales territoriales de gestién
del cambio climatico (PIGCCT): La Ley 1931

de 2018 define los PIGCCT como herramientas a
través de las cuales las entidades territoriales y las
autoridades ambientales regionales identifican,
evallan, priorizan y definen medidas y acciones de
mitigacion y adaptacion de emisiones de GEl para
serimplementadas de manera diferencial en el
territorio colombiano.*” Actualmente el pais cuenta
con 24 PIGCCT que se ajustan a las caracteristicas y
necesidades de cada territorio.

4. Herramientas de gestion de la informacioén y
desarrollo de proyectos: E| Sistema de Monitoreo,
Reporte y Verificacién (MRV) y el Corredor de
Financiamiento Climatica han sido desarrollados
por el DNP para impulsar la financiacion climatica
en el pafs. El objetivo del MRV es aumentar la
eficiencia de la financiacién climatica mediante
procesos de gestion de la informacién que apoyen
la comprension de los flujos de dinero hacia

la mitigaciony la adaptacion. Ademas, el MRV
identifica las brechas de inversion para hacer
frente al cambio climéatico.® En 2021, se registraron
USD90,4m en la plataforma, especialmente
relacionados con las areas de energias renovables,
AFOLU y gestion de riesgos.* El Corredor de

Financiamiento Climatica tiene como objetivo facilitar

el acceso a la financiacién nacional e internacional

para proyectos de accion climéaticay crear una cartera

de proyectos financiables y sostenibles para el pafs.

5. La Hoja de Ruta de los Bonos Verdes: En 2017

se desarroll6 la Hoja de Ruta de Bonos Verdes para
apoyar al Gobierno colombiano y especialmente al
Comité de Gestion Financiera del SISCLIMA. El objetivo
de la hoja de ruta era comprender el potencial de los
bonos verdes como instrumentos de financiacion

para programasy proyectos que podrian impulsar el
crecimiento verde y sostenible en Colombia.
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Principales conclusiones de la hoja de ruta:
1. Colombia esté disefiando las politicas y
estrategias necesarias para la transicién a una
economia verde y baja en carbono

2. Se necesitan importantes inversiones de recursos
para lograr la transformacion hacia una economia
verdey baja en carbono

3. Para lograr un mercado de bonos verdes

bien establecido y en crecimiento, es necesario
desarrollar una serie de instrumentos y promover
dindmicas que eliminen las barreras existentes para
alcanzar este objetivo

Ademas, la hoja de ruta estableci6 una ruta de accion:

1. Trabajar en la capacitacion de los agentes del
mercadoy en la divulgacion adecuada para fomentar
la comprension del mercado de bonos verdes.

2. Establecer directrices para definir los proyectos
verdesy las carteras relacionadas.

3. Definir e incluir directrices sobre como gestionar los
fondos recaudados e informar a los inversionistas.

4. Apoyar constantemente el desarrollo de
carteras verdes.

5. Establecer una plataforma de datos
sobre bonos verdes.

6. Establecer directrices sobre la supervision

y el seguimiento de los proyectos. Identificar
indicadores cuantitativos o cualitativos sencillos por
tipologia de proyecto.

7. Continuar con el desarrollo de instrumentos
financieros innovadores complementarios a los
bonos verdes.

8. Promover el mercado de swaps de divisas junto
con los agentes financieros.

9. Crear fondos alternativos para promover la
emisién de bonos con calificacion inferior a AA+.

10. Promover la demanda de bonos del mercado
secundario, a través de regulaciones adicionales que
suavicen las restricciones existentes en la gestion de
las carteras de las entidades financieras.
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Avances actuales de
la hoja de ruta

A partir del hallazgo inicial y las barreras
identificadas en la hoja de ruta en 2017,
Colombia ha adoptado una serie de medidas
importantes que han posicionado al pais como
un mercado atractivo para inversionistas locales
y extranjeros. Uno de los principales logros

es que el mercado colombiano ha avanzado
significativamente en materia de financiacion
climética al dotar al mercado de una definicion
de activos verdes (Taxonomia Verde de
Colombia), asf como contar con una regulacion
clara sobre el mercado de bonos que aporta la
transparencia requerida por los inversionistas. *?

Los principales avances que se han hecho
en la hoja de ruta son:

Esfuerzos de capacitacion por parte de la
BVC, la SFC y Asobancaria.

La SFC elabora guias de buenas practicas
para la emision de bonos verdes.

La Taxonomia Verde de Colombia liderada
por la SFCy el Ministerio de Hacienda'y
Crédito Piblico.

Desarrollo de la gufa de cartera verde para
instituciones bancarias.

Emision de la Circular Externa 031 de 2021
de la SFC sobre divulgacion ASG y climatica
para emisores.

Asistencia técnica sobre bonos etiquetados
para los participantes en los mercados
financieros y de la economia real.

6. Apoyo a la planificacién, estructuracion

y financiacién del mercado de VSS+ por

parte de bancos de desarrollo nacionales y
multilaterales: En 2021, Bancoldex presté mas de
COP1,3bn (USD321,6m) a proyectos clasificados
como verdes. Bancoldex ha emitido tres bonos
socialesy un bono verde. El banco nacional de
desarrollo Findeter también ha apoyado los
procesos de planeacion, estructuracion, financiacion
y ejecucion de proyectos de infraestructura que
contribuyen al crecimiento sostenible de diferentes
regiones del pafs.

El BID ha proporcionado apoyo estructurado

e integral al gobiernoy a emisores privados en
Colombia. El BID ha ayudado a desarrollar proyectos
e instrumentos financieros para mejorar la inclusion
social, el desarrollo econdmico, la igualdad social, la
sostenibilidad ambiental, la mitigacién del cambio
climéaticoy las practicas de adaptacioén. Ademas, ha
apoyado al MHCP en la estructuracion de marcos

de bonos verdes y sociales. El BID también ha
trabajado con el DNPy el MADS apoyando politicas
y compromisos para cumplir con la agenda de
finanzas verdes del pais.

La Corporacién Financiera Internacional (IFC) ha
participado activamente en el desarrollo de las
finanzas sostenibles en Colombia, incluyendo

la coordinacién técnica de la Taxonomia Verde
de Colombia. Ha apoyado a diferentes emisores
del pais en la estructuracion de instrumentos
financieros con enfoque ambiental y social.

Principales iniciativas
del sector privado

7. Integracién de las bolsas

de Colombia, Chile y Peri: En

el segundo trimestre de 2023

se espera el lanzamiento de la

Holding Regional compuesta por

las bolsas de Colombia, Chile

y Per(, que estard plenamente

operativa en 2024. Las proyecciones estiman que

la Holding generard ingresos del orden de USD81m
e ingresos netos del orden de USD20m, con 568
potenciales emisores. La creacién de la Holding
Regional busca simplificar el acceso al mercado
regional de capitales, reducir los costos de emision,
diversificar los productos y servicios y proporcionar
mayor liquidez financiera a los inversionistas.*
Uno de los retos para esta integracion es la
homologacion entre las diferentes normativas y
procesos de cada pafs.

8. Desarrollo del portafolio sostenible de la
BVC: La BVC pretende ofrecer oportunidades
alternativas de inversién y financiacion en los
mercados de capitales colombianos. La bolsa ha
incluido directrices para la cotizacién de bonos
tematicos, incluidos los bonos verdes, sociales,
de sostenibilidad, naranjas (subconjunto de los
sociales) y SLBs.*

9. Creacién del Protocolo Verde: Liderado por
Asobancaria, la asociacién nacional de entidades
bancarias y financieras de Colombia, el Protocolo se
firmé en 2012 y se renové en 2022. Hasta la fecha,
25 bancos han suscrito la iniciativa. El objetivo
principal del Protocolo es generar un sistema
financiero mas sostenible a través de la gestion del
cambio climético, productos y servicios verdes,
ecoeficiencia, un Sistema de Analisis de Riesgos
Ambientales y Sociales (SARAS) y estrategias de
informacion y divulgacion.

10. Comparacién de productos de seguros
verdes con la Taxonomia Verde de Colombia:

En 2022y en linea con el marco de la estrategia de
sostenibilidad de la SFC, Fasecolda (la asociacién
del sector asegurador) comparé los productos

de seguros verdes con la Taxonomia Verde de
Colombiay encontré que el 22% de los productos
de seguros eran “directamente verdes” (el objeto

del seguro es verde y contribuye a los sectores de la
Taxonomia Verde de Colombia) o “indirectamente
verdes” (el objeto del seguro no estd completamente
relacionado con los sectores o actividades de la
Taxonomia Verde de Colombia). En una segunda
fase, Climate Bonds, en conjunto con Metrix
Finanzas y Ambire Global, compararon los productos
de seguros que llevaban una etiqueta verde con la
Taxonomia Verde de Colombiay encontraron que

el 23% de ellos se encontraban alineados, mientras
que el 60% tenian una alineacion potencial y el resto
no estaban alineados.

11. Asistencia técnica y actividades de
capacitacion de los fondos de inversién: Existen
multiples fondos de inversion de impacto verde en
Colombia, pero el Fondo LAGreen es el (inico con

el mandato de invertir en el mercado de capitales
sostenibles del pais. El Fondo le apuesta a su
potencial de convertirse en un lider en el desarrollo
del mercado latinoamericano de bonos tematicos.
En 2022, la Facilidad de Asistencia Técnica (TAF) de
LAGreen se asocié con Asobancaria y el Centro de
Finanzas Sostenibles de la Universidad de los Andes
para ofrecer sesiones de capacitacion a la medida
de las instituciones financieras.

En octubre de 2022, el Fondo LAGreen invirtid
USD19m en un SLB emitido por la entidad
financiera colombiana Bancolombia. La TAF
ayudé a Bancolombia a reforzar su estrategia
de economia circular, que era una de las areas
designadas para recibir apoyo de los fondos
obtenidos de la venta del SLB.

Comparacién de productos de seguros verdes con la Taxonomia

Verde de Colombia

1134

Productos de seguros en Colombia

252

Productos clasificados como ‘verdes’

60% de los productos ‘verdes’ potencialmente
alineados a la Taxonomia Verde de Colombia
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Adaptacion y resiliencia en Colombia

El Grupo Intergubernamental

de Expertos sobre el Cambio

Climatico (IPCC) define la

adaptacion como el proceso

adoptado para ajustarse al

clima real o previstoy a sus

efectos.” Los debates sobre

adaptacion suelen abogar por la adopcion de
medidas especificas urgentes antes de que ya no
sea razonablemente posible adaptarse a los dafios
del cambio climéatico, minimizarlos o evitarlos. Tales
medidas podrian incluir la construccion de diques
para proteger a las comunidades de la subida del
nivel del mar, la instalacion de nuevos sistemas

de riego para combatir la escasez de agua o la
plantacién de arboles para reducir la contaminacion
atmosférica y refrescar las zonas urbanas.
Ocasionalmente, la adaptacion puede tratar de
aprovechar las oportunidades que podria brindar
el cambio climatico, como la eleccion de nuevos
cultivos adaptados a este fendmeno.

La resiliencia al cambio climético se define

como la capacidad de prepararse, responder

y recuperarse de los efectos de fenémenos
climaticos peligrosos con un dafio minimo para el
bienestar de la sociedad, la economia y el medio
ambiente. Esto implica una serie de acciones en
materia de politicas, infraestructuras, servicios,
planificacion, educacién y comunicacion. Aumentar
la resiliencia climética requiere un enfoque holistico
y multidimensional para mejorar las capacidades
sociales, humanas, naturales, fisicas y financieras de
las comunidades para hacer frente a los efectos del
cambio climético y recuperarse de ellos.

Es urgente aumentar la financiacién para

la adaptacion y la resiliencia climaticas,
especialmente en las regiones més vulnerables
a los efectos negativos. A medida que Colombia
desarrolla su mercado de deuda tematica, se
presenta una enorme oportunidad de inversién.
El pais podria integrar la resiliencia en las
directricesy politicas de los bonos etiquetados a
medida que se formulan y mejoran.

Soluciones basadas en la naturaleza

Invertir en soluciones
basadas en la naturaleza
(NBS) puede proporcionar
formas rentablesy
sostenibles de abordar

la adaptacion al cambio
climéaticoy promover la resiliencia de las
comunidades, con los beneficios sociales

y medioambientales asociados.* Segln la
definicion de la Asamblea de las Naciones
Unidas para el Medio Ambiente, las NBS son
acciones para gestionary utilizar los ecosistemas
naturales con el fin de hacer frente a los retos
sociales, econémicos y medioambientales,
proporcionando al mismo tiempo bienestar
humano, servicios ecosistémicos y beneficios
para la biodiversidad.

La vasta biodiversidad de Colombia puede
beneficiarse enormemente de proyectos

que mejoren uno o varios aspectos del
funcionamiento de los ecosistemas. Actividades
como la agricultura (incluida la ganaderfa),

el aguay la biodiversidad se consideran
vulnerables. Sin embargo, los principales
beneficiarios de las estrategias NBS son el
transportey la pesca, clasificadas como
actividades altamente vulnerables.
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Iniciativas como los proyectos de Areas Marinas
Protegidas (AMP) de la ciudad colombiana de
Cartagena, mediante la conservacién de los
arrecifes de coral han demostrado la importancia
de la participacion de las comunidades locales
en la gestion estratégica de los ecosistemas para
mejorar la eficiencia de las NBS.

En el &mbito urbano, proyectos como el
Corredor Verde de Medellin, galardonado con
el Premio Ashden 2019, demuestran el éxito de
este tipo de soluciones. La ciudad de Medellin
transformo los andenes de 18 carreteras y 12
cursos de agua en corredores verdes para dar
sombra a ciclistas y peatones, refrescar las zonas
edificadasy limpiar el aire a lo largo de vias
altamente transitadas. El proyecto ha conseguido
que las temperaturas bajen méas de 2 °C en estas
manzanas, reduciendo el impacto del efecto
conocido como isla de calor.*
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Politicas publicas
de A&R en Colombia

El pais ha incorporado

consideraciones de A&R en

las politicas publicas como

componente clave para el

desarrollo sostenible. Las

primeras de ellas fueron el

Fondo de Adaptacion (2011) y el Plan Nacional
de Adaptacion al Cambio Climético (PNACC)
(2022), introducidos en respuesta al fenémeno
meteorolégico de La Nifia. #

A&R también figura en las CNDs del paisy en la
Estrategia Nacional de Financiacion del Clima
(ENFC), elaborada por el DNPy actualizada en 2022.
En ella se indica que el 70% de los costos de las
medidas de adaptacion se destinaran al sector de la
vivienday se subraya la necesidad de equilibrar los
esfuerzos entre mitigacién y adaptacion. ©

A pesar de la avanzada agenda institucional de
apoyo a la A&R en Colombia, existe una carencia de
proyectos disponibles adecuados para su inclusion
en instrumentos tematicos de deuda.

Un estudio del Banco Mundial de 2021 identificd
oportunidades para abordar la A&R en Colombia,
entre las que se incluyen:*

i. Revision de la legislacion vigente sobre gestion de
zonas costeras;

ii.Promover sistemas de produccion resistentes al
clima en los sectores de la agricultura, la silvicultura
y los medios de subsistencia para mejorar la
competitividad, los ingresos y la seguridad
alimentaria, especialmente en las zonas vulnerables;

iii. Proporcionar mecanismos de financiacion para
las inversiones comunitarias en adaptacion;

iv. Facilitar la participacion de la comunidad
en cuestiones de erosion costera y problemas
relacionados con el uso del suelo;

v. Pasar de la capacitaciony la planificacion a la
aplicacion efectiva de medidas de adaptacion
adecuadas a nivel de cuencas hidrogréficas;

vi. Reforzar los sistemas de planificacion para
optimizar los usos del agua en todas las cuencas
hidrograficas en el contexto del cambio climatico.

Colombia ha avanzado en sus planes de A&R con la
inclusién de la adaptacion como un componente
clave en la Estrategia Nacional de Financiamiento
Climético (ENFC), trabajando para cerrar las
brechas en el pais. Aunque el estudio del Banco
Mundial es reciente, serd interesante ver cdmo se
desarrollan estos planes en los proximos afios,
teniendo en cuenta las practicas locales y las
experiencias internacionales. Ademas, la Taxonomia
Verde de Colombia se ha comprometido a seguir
desarrollando el objetivo de adaptacién en mayor
profundidad en los proximos meses, lo que refleja la
dedicacion del pais a la hora de abordar los retos de
A&R del cambio climatico.
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A&R en el mercado
VSS+ colombiano

Las medidas de adaptacion de

Colombia siguen dependiendo

principalmente de las

inversiones publicas; sin

embargo, éstas son insuficientes

para hacer frente a los impactos

del cambio climético en los territorios debido a

sus elevados costes - 30 objetivos estimados entre
COP5,8bny COP10,5bn (USD1.600m y USD2.900m).*"
También se necesitara capital privado e institucional
para apoyar los esfuerzos de A&R de Colombia.

Afinales de 2022, no habfa bonos tematicos
procedentes de ALC etiquetados especificamente
como bonos de resiliencia. Sin embargo, hay bonos
con etiquetas VSS con algunos ingresos asignados

a A&R, incluyendo algunos instrumentos originados
en Colombia. Un ejemplo es el bono verde soberano
de Colombia. Su marco proporciona una lista no
exhaustiva de categorias en las que los proyectos
elegibles pueden abordar A&R:

« Servicios ecosistémicos y biodiversidad

« Produccién agricola sostenible, con bajas
emisiones y adaptada al cambio climéatico

Edificios sostenibles adaptados al cambio climatico

Residuos y economia circular

« Gestion de los riesgos de catastrofes naturales
asociados al cambio climatico
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Estado de los sectores economicos abordados
en la Taxonomia Verde de Colombia

Conscientes de la necesidad de movilizar capital
para proyectos verdes y sostenibles, la Taxonomia
Verde de Colombia considera los sectores
econdémicamente relevantes para el pais y donde
existe mayor necesidad de flujos de capital para
financiar proyectos. Para identificar oportunidades
de inversion verde en el pafs, es importante
entender el contexto y estado de los sectores
incluidos en la taxonomiay en el PND dada su
relevancia en los préximos cuatro afios.

Energia

Colombia tiene una de las

matrices eléctricas mas limpias

de la region, con un 73% de

renovablesy un factor de

emision de 0,126 tCO,eq/MWh

en 2021, debido en gran parte

asu alta dependencia de la

energfa hidroeléctrica.”? Sin embargo, como en casi
todos los paises, la proyeccion de la demanda de
electricidad en el Sistema Interconectado Nacional
va a aumentar.

Segln el PND, una de las principales lineas de
inversion nacional es la transicion energética justa,
la democratizacién de la generacién y consumo

de energiay la promocién de energias limpias
(hidrégeno verde, edlica, solar, etc.), asi como el
disefio e implementacion de soluciones energéticas
orientadas a la mejora de la infraestructura en zonas
no interconectadas a nivel nacional.** Colombia
tiene un importante potencial de generacion de
energfa a partir de fuentes renovables debido a su
disponibilidad. En la Unidad de Planeacion Minero-
Energética (UPME), la entidad gubernamental
encargada de la planeacion del desarrollo sostenible
de los sectores de Minas y Energfa de Colombia,

se encuentran registrados mas de 150 proyectos
colombianos de generacion de energfa con fuentes
no convencionales.

Plan de transicion energética

La actual administracién de Colombia esta
trabajando en una hoja de ruta para apoyar
y dirigir la transicién energética hacia la
descarbonizacion y la diversificacion de

la matriz energética. La hoja de ruta se
presentara en mayo de 2023, y el BID ha
anunciado una donacion de USD70m para
invertir en infraestructura y tecnologia para
la politica de transicion energética.®,** Sin
embargo, el coste estimado de la transicion
energética es de USD8.000m en total para
los préximos ocho afios y una alianza entre
el sector pUblico y privado sera clave para
lograry ejecutar proyectos energéticos.”” Los
instrumentos financieros sostenibles seran
fundamentales para obtener recursos para
los proyectos de transicion a través de los
mercados de capitales.

En cuanto a los recursos naturales disponibles,
Colombia es un pafs privilegiado, lo que facilita la
produccién futura de hidrégeno de bajas emisiones.
Por ello, el Gobierno Nacional, a través de la Ley de
Transicion Energética 2099 de 2021, ha establecido
un marco fiscal beneficioso para la inversién en
fuentes de energia no convencionales, incluyendo la
produccién de hidrégeno verdey azul, brindando asi
mayor certidumbre y confianza a los inversionistas.*

Algunas de las medidas que el Gobierno ha puesto
en marcha para aumentar la cuota de renovables
en su matriz energética son las licitaciones del
Ministerio de Energia relativas a energia edlicay
solar, que se adjudicaron con acuerdos de compra
de 15 afios. *®

Transporte

El sector del transporte genera

el 11% de las emisiones de

GEl del paisy el Gobierno

fomenta el transporte de

bajas emisiones ofreciendo

incentivos como la deduccién

de ingresos por vehiculos

eléctricos, la exclusion del IVA, la exencion
de derechos de aduanay la amortizacion
acelerada.’®,”” Del mismo modo, los bancos
privados ofrecen préstamos verdes para la compra
de carros hibridos y eléctricos.

El Banco Mundial ha apoyado varios proyectos de
mejora del transporte pUblico urbano en distintas
ciudades colombianas, como la construccion del
sistema de transito por autobus TransMilenio y

la futura red de metro de Bogotd, que generaran
28.000 puestos de trabajo y evitaran la emision de
més de 37.500 toneladas de CO, al afio.*®

La OCDE indica que algunas iniciativas para
mejorar la regulacion de la micromovilidad en
LATAM, incluida Colombia, estan relacionadas
principalmente con el marco legal, la infraestructura
y la disponibilidad de datos. La regulacion debe
basarse en indicadores que reflejen los objetivos

de la politica de movilidad. *° Las empresas de
micro-movilidad y los gobiernos también deben
desarrollar mejores sistemas de intercambio de
informacién y recopilacién de datos.

La region de ALC tiene un importante déficit de
infraestructura. En Colombia, se necesita una
inversion anual en infraestructura del 7% del PIB,
frente al nivel actual del 3,6%.%° En el PND, una de las
principales lineas de inversidn nacional en materia
de transporte, esté reforzando las infraestructurasy
los sistemas de transporte ferroviario, aéreo, fluvial,
maritimo y terrestre.®*

El cambio climatico puede tener repercusiones
criticas en la infraestructura de transporte, como

el fenémeno de La Nifia de 2010-2011, que dafié
unas 98 carreteras principales y provocé pérdidas
econdmicas de USD1.900m.% Por lo tanto, es crucial
invertir en infraestructura resiliente al clima, tanto
existentes como nuevas. El marco legal colombiano
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fomenta las inversiones en APPy el Decreto

438 de 2021 promueve las inversiones privadas
en proyectos de infraestructura, alentando las
inversiones extranjeras para fortalecer el enfoque
de APP. Sin embargo, también es vital garantizar
que el desarrollo de proyectos de infraestructura
vial, incluidas las carreteras 4G y 5G, evite dafios
a los ecosistemas y garantice la adaptacién a los
impactos del cambio climético.

Construccion

La construccién sostenible

tendrd un papel que

desempefiar si Colombia

quiere lograr una reducciéon

del 45% de las emisiones de

GEl para 2030y llegar a cero

en 2050. Los bonos verdesy

otros instrumentos teméticos pueden ser una forma
eficaz de conseguirlo. % El Consejo Colombiano
de Construccion Sostenible ha desarrollado una
herramienta de calificacion de edificios verdes
llamada CASA Colombia, reconocida como una
aproximacion al cumplimiento de las mejores
practicas internacionales. Ademas, el Consejo

cred la “Agenda 2030 para la Construccion
Sostenible”, cuyo objetivo fue definir una hoja de
ruta con acciones concretas para que el sector

de la construccion alcance los compromisos
medioambientales de Colombia basados en cuatro
principios: (i) Reduciry optimizar la demanda
energética; (i) Generar equilibrio con energias
renovables; (i) Compensar las emisiones residuales;
(iv) Planear la descarbonizacién profunda. ©

El sector de la construccion es responsable de un
tercio de las emisiones mundiales de CO, , pero
también ofrece la oportunidad de mitigar las
emisiones de forma rentable al tiempo que estimula
un crecimiento econémico bajo en carbono. En
Colombia, la construccién genera el 3% de las
emisiones de GEI, pero se prevé que el sector
crezca un 9,8% en 2023, lo que ofrece importantes
oportunidades de inversién en construccion verde.
Alrededor del 25% de los ingresos totales de los
bonos verdes colombianos se han destinado a
proyectos de construccién o modernizacién con
bajas emisiones de carbono, lo que demuestra el
potencial de las finanzas verdes para promover la
construccién de edificios sostenibles. %

Manufactura

El sector manufacturero

desempefia un papel

fundamental en la transicion

hacia una economia baja

en carbono y contribuye de

manera significativa a las

emisiones de CO,. Para alcanzar

los compromisos ambientales de Colombiay
cumplir los objetivos del Acuerdo de Paris, sera
necesario movilizar inversiones para desarrollar
nuevas tecnologias y productos que hagan viable
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la transicion. El sector manufacturero incluye
actividades de altas emisiones como el cemento,
el hierro, el acero, los productos quimicos basicos
y la minerfa.®” Sin embargo, solo el 19% del
crédito bancario total en Colombia se destind al
sector manufacturero en 2021, lo que establece la
necesidad de aumentar la inversion.

Para hacer frente a las emisiones asociadas a la
mineria, el Gobierno colombiano ha actualizado el
Plan Integral de Gestion del Cambio Climético del
Sector Minero Energético (PIGCCme) con el fin de
establecer directrices y acciones para alcanzar la
neutralidad en carbono en 2050.% El Ministerio de
Ambiente y Desarrollo Sostenible también ha puesto
en marcha iniciativas como un registro ambiental
Unico para el sector manufacturero, un sistema para
obtener informacion estandarizada sobre el uso de
la explotacion de recursos naturales renovables en
diversas actividades manufactureras.®

Residuos

La generacion de residuos

sélidos y productos de desecho

per céapita en Colombia ha

ido en aumento desde 2015,

llegando a 536 kilogramos per

capita en 2019. El Ministerio

de Vivienda, Ciudad y Territorio

es responsable de las politicas municipales de
residuos y presta apoyo técnico a los municipios.™
Los municipios deben contar con un plan de gestion
integral de residuos basado en una politica que
defina los objetivos, metas, programas, proyectos y
recursos para la gestion de residuos sélidos.

En cuanto a las aguas residuales, los centros
urbanos mas poblados del pais experimentan los
mayores indices y dafios por contaminacion. El
Ministerio de Vivienda estima que se necesitaran
unos COP20bn (USD4.500m) entre 2020 y 2050 para
lograr el tratamiento de las aguas residuales en las
zonas urbanas de 50 municipios prioritarios. *

Economia circular

Colombia estd mostrando un creciente interés
en la transicién hacia una economia circular,
impulsada por el reconocimiento por parte

del gobierno de los beneficios del desarrollo
sostenible. La Estrategia Nacional de Economia
Circular (ENEC) se puso en marcha en 2019
para crear una hoja de ruta para la transicion
del pais hacia una economia circular, con seis
flujos importantes priorizados para la accién: i)
material industrial y de bienes de consumo de
rapida rotacion (FMCG), i) material de embalaje,
iii) biomasa, iv) fuentes de energia, v) aguay vi)
material de construccion.

Ademas de proporcionar financiacion para
proyectos y activos sostenibles, la deuda
temética puede animar a los sectores pUblico y
privado a adoptar practicas mas sostenibles. A
medida que crezca el atractivo de la inversion
sostenible a nivel mundial, el mercado vera un
nGmero creciente de iniciativas e instrumentos
de financiacion sostenible en Colombia,
incluidos los VSSy los bonos de transicion que
abordan actividades de economia circular.

La mayor posibilidad de potencial de Captura'y
Almacenamiento de Carbono (CAC) en Colombia
se encuentra en la conversion de residuos en
energfa. La financiacion de bajo costoy las
garantias son esenciales para reducir el costo de
capital de las inversiones viables y beneficiosas en
CAC." El Gobierno colombiano viene realizando
esfuerzos para promover una economia mas
circular. El Departamento Administrativo Nacional
(DANE) hace un seguimiento de variables como la
presion de la demanda, la demanda de bienesy
servicios, la conservacion o pérdida de valor de los
materiales en el sistema de producciony la presion
sobre los ecosistemas derivada de la eliminacion
de residuos.” A pesar de estos esfuerzos, las
actividades colombianas de gestion de residuos y

economia circular siguen necesitando urgentemente

financiacién para que Colombia avance hacia una
economia mas responsable con el medio ambiente.

Agua

Las infraestructuras hidricas

de Colombia afrontan retos

debido a la heterogénea

distribucion de los recursos

hidricosy a las amenazas que

plantea el cambio climético.

Se prevé que la Region Caribe

del pafs se enfrente a impactos extremos del
cambio climaticoy que la regién amazénica vea
reducidos sus niveles de precipitaciones.”™ Por

lo tanto, es crucial seguir financiando proyectos
que promuevan la gestion eficiente de los
recursos hidricos. El Ministerio de Vivienda ha
puesto en marcha iniciativas como la Alianza para
Acueductos Resilientes, entre otras, para garantizar
que varias regiones cuenten con planes de gestion
del riesgo de desastres e identifiquen fuentes
alternativas de suministro de agua. ”’

Ademas, el PND prioriza el agua potabley el
saneamiento basico como areas clave de inversion,
dado que més de 3,2 millones de personas carecen
de acceso a agua potable adecuada, la mayoria en
zonas rurales.”™

Los sistemas eficientes de abastecimiento de agua
y alcantarillado no sélo promueven la mitigacion
de emisiones a través de su eficiencia energética,
sino que también mejoran la resiliencia de las
ciudades y municipios al cambio climatico. Dado
que los recursos hidricos de Colombia se enfrentan
a desafios, es fundamental seguir financiando la
gestion del agua.

Tecnologias de la Informacion
y la Comunicacion (TIC)

Las TIC son una herramienta
necesaria para la observacion
del medio ambiente, la
vigilancia meteorologica, la
observacion medioambiental
y la prediccion del cambio
climético.” Las crecientes
amenazas del cambio climatico han contribuido
alarépida difusion de las TIC en todo el mundo,
creando oportunidades para mitigar las emisiones
de GEl'y construir comunidades mas resilientes.
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La demanda de centros de datos también

estd aumentando en Colombia, al ritmo de la
transformacion digital del pais.® El DNP considera
el fortalecimiento de la industria TIC como una linea
de inversién prioritaria.®! Las estadisticas del Fondo
Monetario Internacional muestran que el 3% del
crédito bancario total en Colombia se destiné al
sectoren el 2019. &

Agricultura, foresteria y uso
de la tierra (AFOLU)

El sector agricola genera una
parte importante del PIB de
Colombia. Sin embargo, el uso
de sustancias como fertilizantes
y pesticidas contribuye a la
contaminacion del suelo, por

lo que se necesitan practicas
sostenibles para conservar un suelo sano. #

El Fondo para el financiamiento del sector
agropecuario (FINAGRO) es una fuente clave de
financiacion para el sector agricolay promueve el
desarrollo del sector rural al tiempo que estimula la
inversion en proyectos productivos. Es importante
que dichos proyectos promuevan la conservacion
de la biodiversidad, el aguay la salud del suelo.*

La Accién de Mitigacion Nacionalmente Apropiada
(NAMA) para la ganaderia sostenible es una politica
pUblica que pretende reducir las emisiones de GE|
de las cadenas de suministro de carney leche.® El
éxito de laimplementacion de la NAMA requiere la
implicacion de todos los actores relevantes en las
cadenas de suministro, incluido el sector financiero,
para ofrecer opciones de acceso a capital sostenible.®®

La gestion y la conservacion de las tierras forestales
son esenciales para alcanzar los objetivos de
desarrollo sostenible en Colombia. La deforestacion
represent casi la mitad de las emisiones del pais

en 2014, impulsada principalmente por cambios en
el uso del suelo hacia pastizales, tierras de cultivo y
actividades ilegales.” Conseguir que el capital fluya
hacia proyectos de conservacion forestal es vital. El
PND considera la contencion de la deforestaciony la
implementacion de nlcleos de desarrollo forestal en
la Amazonia como una linea prioritaria de inversion
para lograr la neutralidad de carbono y mantener los
sitios ricos en biodiversidad.

Otras oportunidades
de cara al futuro

Los sectores abordados en la Taxonomia Verde
de Colombia contienen muchas actividades

que pueden ser financiadas a través de bonos
etiquetados que pretenden mitigar los GEl

al tiempo que garantizan que el principio de

“no hacer dafio significativo” se aplica a otros
objetivos medioambientales (como la prevencion
de la contaminacion y la conservacién de la
biodiversidad). La gama de instrumentos teméticos
de deuda, incluidos los bonos de transicion y

los bonos azules -una subcategoria de los bonos
verdes- podria utilizarse para lograr un desarrollo
mas sostenible en Colombia.
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Bonos azules

Colombia es un pafs con un

litoral vasto y diverso, que se

extiende a lo largo de méas de

1.600 millas a lo largo del Mar

Caribey el Océano Pacifico.**

La gestion costera en Colombia

se enfrenta a varios retos,

como el aumento del nivel del mar, la sobrepesca
y la erosion costera. El Gobierno colombiano ha
desarrollado varios planes de gestion costera
integrada que pretenden abordar estos retos
mediante un enfoque integrado y coordinado
queimplica a multiples actores y aborda los retos
especificos de cada regién costera.

Algunos de estos planes especificos incluyen: (i)
Planes Integrados de Manejo y Desarrollo de la
Unidad Ambiental Costera; (i) Plan Nacional de
Manejo Costero Integrado; (iii) Planes de Manejo
Integrado de Zonas Costeras; (iv) Planes de
Accién para la Adaptacion al Cambio Climatico
en la Costa Caribe y Pacifica; (v) Planes de
Ordenamiento Pesquero.

El Objetivo 14 de los ODS reconoce los retos
actuales de los ecosistemas marinos. En América
Latina, ha crecido el interés por los bonos azules
para apoyar el desarrollo sostenible de los
océanos y los esfuerzos de conservacion. El BID
también ha participado en la promocion de los
bonos azules en la regién y en 2021 BID Invest se
convirtié en el primer emisor de bonos azules de
la regién.* En Ecuador y Barbados también se
han emitido bonos azules.

Los bonos azules son una opcién innovadora
para financiar proyectos y activos con un impacto
positivo en la biodiversidad y la conservacion
marina. También pueden utilizarse para financiar
proyectos de restauracion y conservacion de la
gestion costera, incluidas las zonas donde la tierra
se encuentra con el mar u otras masas de agua.

Los bonos azules son especialmente relevantes
en Colombia, un pais entre dos océanos, una de
las cinco naciones con mayor diversidad marina
del mundo, y donde hasta la fecha no se ha
emitido este tipo de instrumentos. Invertir en la
conservacion y el uso sostenible de los recursos
marinos del pafs (asi como en la gestion costera)
ofrece, por tanto, un inmenso potencial.
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Los bonos de transicion son

instrumentos financieros

disefiados para apoyar la

transformacion de entidades

e industrias hacia practicas

maés sostenibles mediante la

financiacion de actividades de

industrias pesadas, que no son necesariamente de
baja o nula emision (y, por tanto, no verdes), pero
que tienen un papel provisional relevante en la
descarbonizacién de diversas industrias.

La etiqueta de transicién puede permitir la
inclusion de un espectro mas diverso de sectores y
actividades en el dambito de las finanzas sostenibles.
En la actualidad, los bonos de transicion proceden
principalmente de industrias dificiles de reducir

y muy contaminantes. Por ejemplo, industrias
extractivas como la mineriay sectores industriales
como el acero, el cemento y los productos quimicos
basicos, asi como actividades relacionadas con el
sector AFOLU, en particular la ganaderia.

A medida que el mercado crecey evoluciona,

y para evitar el “lavado de transicién”, en 2020
Climate Bonds desarrollé un marco para identificar
transiciones creibles alineadas con el Acuerdo de
Paris.® El marco estipula cinco principios para una
transicion ambiciosa: i) alineacion con la trayectoria
de 1,5 grados; ii) objetivos y vias basadas en ciencia;
iii) las compensaciones no cuentan; iv) la viabilidad
tecnoldgica triunfa sobre la competitividad
econdmica; y v) accion, no promesas. Este trabajo
se ha desarrollado desde entonces, y Climate Bonds
ha proporcionado una orientacién més detalladay
prescriptiva, incluida la publicacién en 2022 de los
Cinco distintivos de una transicion creible de las
empresas hacia la mitigacion del cambio climatico:®

« Objetivos alineados al Acuerdo de Paris
« Planes sélidos

o Accion de implementacién

« Controlinterno

« Informes externos
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Recomendaciones para el crecimiento del mercado
de finanzas sostenibles

Afinales de 2022, Climate Bonds habia registrado
deuda VSS+ procedente de Colombia con un total
acumulado de USD2.400m. El verde es el tema
dominante (53,7%), pero hay representacion en los
temas sociales, sostenibles y SLB. El mercado de VSS+
sigue siendo pequerio, pero tiene potencial para apoyar
los objetivos de Colombia de proteger sus recursos
naturalesy garantizar la resiliencia econdmica.

Climate Bonds identifica siete recomendaciones
dentro de tres pilares para fortalecer y ampliar el
mercado de deuda VSS+ de Colombia:

« Rapidez: garantizar una actuacion rapida

« Dirigir: inclinar toda la economia
hacia la transicion

« Simplificar: aclarary racionalizar
la inversién sostenible

El documento de Climate Bonds 101 Sustainable
Finance Policies for 1.5°C incluye mas detalles.®

1. Establecer mecanismos
verdes de titularizacién®

El establecimiento de un

mercado de titulos respaldados

por activos (ABS por sus siglas en

inglés-Asset Backed Securities)

o titularizacién en Colombia, pueden contribuir a
aumentar la cartera de proyectos financiables.”” Las
PYMEs aportan el 35% del PIB de Colombia y el 65%
del empleo.” La titularizacion de activos financieros
puede permitir la inversion privada en proyectos
sostenibles mas pequefios. La regulacion de las
hipotecas verdes y las inversiones inmobiliarias
también podrian aumentar la escalabilidad y
facilitar la titularizacion.

Los mecanismos de titularizacion pueden impulsar
la regulacion de los contratos y la credibilidad

de los préstamos verdes estableciendo unos
requisitos minimos para la titularizacion verde.

La titularizacién puede combinarse con otros
mecanismos de reduccion del riesgo, como la
financiacion concesional, las garantias y las
subvenciones, para permitir la participacion de los
inversionistas privados.

Mecanismos de agregacion
como oportunidad en Colombia

Aunque el mercado de titularizacién de
Colombia se limita principalmente a valores
respaldados por hipotecas en el sector
inmobiliario, estos instrumentos también
ofrecen potencial para financiar proyectos de
energfas renovables y eficiencia energética.
Ademas, el establecimiento de nuevos marcos
juridicos para introducir instrumentos de
titularizacion en otros sectores econdmicos
podria ayudar a impulsar las inversiones en
infraestructuras de agua, movilidad urbana,
residuos, uso del suelo y otros sectores en los
que el menor tamafio de los proyectos impide
el acceso a los mercados de capitales.

2. Aumentar la emision
de deuda soberana

Afinales de 2022, Colombia

habia colocado USD549,4m en

bonos verdes soberanos. En

agosto de 2022, se actualizé el

Marco de Financiacién de Bonos Verdes del pais para
alinearlo con la Taxonomia Verde de Colombia'y
enviar una clara sefial de respaldo a otros emisores.

Los bonos soberanos VSS+ pueden dar credibilidad
a los compromisos climéaticos de un pafs y aumentar
el perfil de los proyectos sostenibles. Esto, a su vez,
puede atraer al sector privado, multiplicando el
capital de inversién disponible. El compromiso de
establecer un porcentaje de la deuda pUblica total,
mediante emisiones de instrumentos VSS+, puede
movilizar recursos necesarios para hacer frente

al cambio climético e impulsar las emisiones del
sector privado.

Ademas de ampliar las emisiones verdes, el MHCP
también podria extender sus pasivos VSS+ a otras
etiquetas tematicas para aumentar su perfil, y
proporcionar operaciones de referencia para los
inversionistas locales.

3. Segmento dedicado a los
bonos verdes en la Bolsa *°

El regulador puede colaborar

con la Bolsa (BVC) para

establecer beneficios y facilidad

para la emisién de instrumentos

temaéticos. Establecer un procedimiento
diferenciadoy agil (fast track) para la emision de
estos instrumentos en la BVc, puede incentivar a
los emisores a preferir este tipo de instrumentos.
Por ejemplo, la Bolsa de Shanghai'y la Bolsa de
Shenzhen ofrecen vias répidas para los bonos
corporativos verdes.'®. Este tipo de acciones
promueve el mercado de deuda temética y pueden
ser efectivas para que la BVC establezca las ventajas
de los productos verdes y de su cotizacion publica.

4. Animar a los bancos
nacionales de desarrollo a
aumentar la financiacién
combinada'®

El Grupo Bicentenario, creado

por el MHCP para mejorar

la administracion de las empresas estatales,
supervisa los Bancos Nacionales de Desarrollo

y puede garantizar la accion climética, como el
aumento de la provision de financiacién mixta
para proyectos verdes (es decir, los alineados con
la Taxonomfa Verde de Colombia). La financiacién
mixta consiste en separar la parte mas arriesgada
de un proyecto en un tramo de capital junior que
puede ser adquirido por el sector pUblico, mientras
que el capital senior, menos arriesgado, se ofrece a
inversionistas privados.'?
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5. Ofrecer garantias verdes'®

El MHCP puede reducir el riesgo

de la emision de bonos verdes

proporcionando garantias

soberanas verdes a las emisiones

que cumplan con la Taxonomia

Verde de Colombia. Las garantias de riesgo parcial,
ofrecen a los emisores |a calificacion crediticia del
Gobierno, mientras que las garantias de liquidez
permiten ampliar el plazo de la deuda. Esto permite
el acceso a los inversionistas institucionales y
reduce el costo de los préstamos, fomentando asf
la emision de bonos verdes por parte del sector
privado frente a la emisién vainilla.

6. Subvenciones a la
financiacién verde!®

Como se identificéd en la Hoja
de Ruta de los Bonos Verdes,
laregulacion y los costos de
emisién son una barrera de
entrada al mercado colombiano de financiacion
sostenible. Aunque los costos de certificacion y
revisién externa representan una pequefia parte
de los gastos totales de emision, las subvenciones
podrian ayudar a ampliar la emision tematica

en el pais. El Plan de Subvenciones para
Préstamos Verdes y Vinculados a la Sostenibilidad
de Singapur, por ejemplo, cubre el costo de
evaluacion y verificacion y hasta el 60% del costo
del desarrollo del marco.®

El Gobierno también puede conceder subvenciones
a los tipos de interés o exenciones del impuesto o
tasa de registro de las emisiones de bonos verdes.
Sin embargo, existe el riesgo de que la asignacion
de subvenciones esté dominada por las grandes
empresas. Reservar estas politicas para donde mas
se necesitan, por ejemplo, las PYME, garantiza la
eficacia de este gasto.

7. Ampliar la Taxonomia Verde
para aumentar el grupo de
emisores potenciales

Colombia no ha generado
emisiones de VSS+ que
financien la conservacion de la
biodiversidad, la economia circular o la transicion
de sectores dificiles de descarbonizar. Un mayor
desarrollo de la Taxonomia Verde de Colombia
para incluir mas sectores, actividades y objetivos
aumentard el grupo de potenciales emisores de
VSS+y ayudara a escalar el mercado. Actualmente,
la Taxonomia se centra en la mitigacion de los GEI.
Aln deben desarrollarse criterios de adaptacion.
Esto aumentaria la emisién y contribuirfa a la
consecucion de los objetivos climéticos del pafs.
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Anexo 1: Ejemplos de etiquetas en cada tema

Sostenibilidad Transicion
Vivienda asequible Vinculado a la Transicion
sostenibilidad
Clima Innovacion ecoldgica Educacion Vinculado a ASG Transicion azul
_— Equidad de género Vinculado a los ODS Transicion verde
Verde (neutralidad Sostenibilidad Atencién sanitaria Impacto social Transicion con bajas
de carbono) emisiones de carbono

ODS vivienda Vinculado al impacto

Revitalizacion
de las ciudades

Juventud

Desarrollo sostenible Empleo

Agua
__ Impa‘:to

Sostenibilidad Impact

Resiliencia al cambio
climatico
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Anexo 2: Marco juridico del cambio climatico

Ley 164 de 1994 - Gobierno Nacional

Ley 629 de 2000 - Gobierno Nacional

Resolucién 2733 de 2010 - Ministerio de Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial

Resolucién 2734 de 2010 - Ministerio de Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial

Conpes 3700 de 2011 - Departamento Nacional de Planeacién (DNP)

Ley 1523 de 2012 - Gobierno Nacional

Ley 1753 de 2015 - Gobierno Nacional

Decreto 298 de 2016 - Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible
Ley 1819 de 2016 - Gobierno Nacional

Politica Nacional de Cambio Climatico 2017 - Gobierno Nacional y Ministerio
de Ambiente y Desarrollo Sostenible

Decreto 926 de 2017 - Ministerio de Hacienda y Crédito Pblico

Ley 1844 de 2017 - Gobierno Nacional

Ley 1931 de 2018 - Gobierno Nacional

Resolucion 1447 de 2018 - Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible

Decreto 446 de 2020 - Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible

Ley 2099 de 2021 - Ley de Transicion Energética - Gobierno Nacional

Resolucion 1687 de 2021 - Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico

Ley 2169 de 2021 - Ley de Accién por el Clima - Gobierno Nacional

Conpes 4075 de 2022 - Departamento Nacional de Planificacion (DNP)

Decreto 172 de 2022 - Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible

Resolucion 2063 de 2022 - Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

Adopcion de la "Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre
el Cambio Climatico".

Adopcidn del Protocolo de Kioto de la Convencion Marco de las Naciones
Unidas sobre el Cambio Climatico.

Procedimiento para la aprobacion nacional de programas de actividades
(PoA) en el marco del Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL) y regula la
autorizacién de las entidades lideres.

Procedimiento para la aprobacién nacional de proyectos de reduccién de
emisiones de gases de efecto invernadero elegibles para el Mecanismo de
Desarrollo Limpio (MDL).

Estrategia Institucional para la articulacién de politicas y acciones sobre
cambio climatico en Colombia.

Establecimiento de una politica nacional de gestion del riesgo de catéstrofes
y de un sistema nacional de gestién del riesgo de catastrofes.

Formulacién e implementacién de planes sectoriales de adaptacion

al cambio climatico y planes de accidn sectoriales de mitigacion de la
Estrategia Colombiana de Desarrollo Bajo en Carbono. Implementacion
de la Estrategia Nacional de Reduccion de Emisiones por Deforestacion y
Degradacién de Bosques, REDD+, en coordinacion con otros ministerios y
entidades pUblicas y el sector privado en el marco de la politica nacional
de cambio climatico.

Se establece la organizacion y funcionamiento del Sistema Nacional de
Cambio Climatico y se dictan otras disposiciones.

Establece el impuesto nacional sobre el carbono.

El objetivo es promover una gestién del cambio climatico que contribuya a
avanzar hacia una via de desarrollo resistente al clima y con bajas emisiones
de carbono que reduzca los riesgos asociados a las perturbaciones
relacionadas con el cambio climatico.

Regula el impuesto nacional sobre el carbono y el mecanismo de no
causacion del impuesto.

Aprobacion del Acuerdo de Paris adoptado el 12 de diciembre de
2015 en Paris (Francia).

Directrices para la gestion del cambio climatico.

Regula el sistema de seguimiento, notificacion y verificacion de las medidas
de mitigacion a escala nacional.

Normas aplicables a los organismos de verificacion para la reduccion de GEI.

Establece el marco para la transicion energética, la revitalizacion del
mercado de la energfa y la reactivacion econémica del pais.

Establece la adopcion del Marco de Bonos Verdes Soberanos de Colombia.

Establece los objetivos y medidas intersectoriales minimos a corto, medio y
largo plazo necesarios para alcanzar la neutralidad en carbono, la resiliencia
climaticay el desarrollo con bajas emisiones de carbono.

Expone las estrategias y procesos de transicion energética hacia un
desarrollo econémico sostenible.

Establece la creacion de la Comision Intersectorial del Gabinete Presidencial
para la Accién Climatica.

Establece la creacion del "Marco de Bonos Soberanos verdes, sociales
y Sostenibles de Colombia" para la emisién de bonos soberanos
verdes, sociales o sostenibles en el mercado local y/o en los mercados
internacionales de capitales.
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Anexo 3: Participacion de los BMD en Colombia

Banco Participacion

Multilateral de
Desarrollo

IDB Primer bono de sostenibilidad de una entidad privada emitido Suscribié el 100% de la emision.
por el Grupo Bancolombia en 2019 (COP657.000m/USD199,3m).

Primer bono naranja emitido por Bancoldex en 2019 por Proporciond apoyo técnico.1%
COP400.000m (USD123,1m).

Primer bono soberano verde en moneda local en 2021, por valor Prestd apoyo en la preparacion y adopcion del marco de
de COP750.000COP (USD185,6m). referencia para la emisién de bonos verdes.
Bono vinculado a la sostenibilidad (SLB) del Grupo Bancolombia Suscrito el 86% de la emision. o

en 2022, por valor de COP640.000m (USD131,8m).

Préstamo de sostenibilidad en 2022 (USD300m) concedido al Concedido por el BID.
Gobierno colombiano.
IFC Bono verde emitido por Bancolombia en 2016 Suscribié el 100% de la emision.
(COP350.000m/USD116,7m).
Bono verde emitido por Davivienda en 2017 Suscribié el 100% de la emisidn.
(COP433.000m/USD144,7m).
Bono verde emitido por EPSA en 2018 (COP420.000m/ Suscribié el 100% de la emisidn.
USD129,2m).
USD140m en créditos vinculados a objetivos medioambientales Concedido por el IFC.
de CELSIA en 2022.
Préstamo de USD200m de BBVA Colombia en 2022 para apoyar Concedido por el IFC.

la financiacion verde en Colombia.
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Anexo 4: Instrumentos de deuda VSS+ disponibles en Colombia

Bonos soberanos

Bono cuasi-soberano (municipal/estatal)

Certificado de depésito

Préstamos

Bono de proyecto

Colocaciones privadas

Son titulos de deuda emitidos por el gobierno
para recaudar fondos para gastos, como
refinanciacion o proyectos publicos.

Los ingresos de estos bonos se asignan a
proyectos y activos nominados dentro de la
regién patrocinadora.

Un "certificado de dep6sito” es un depésito
bancario que no puede retirarse hasta su
vencimiento. Suelen emitirlos los bancos
comerciales con una fecha de vencimiento, un tipo
de cupdny unas fechas de pago determinadas. Una
vez emitidos, los certificados de depdsito pueden
negociarse de forma similar a los bonos y suelen
cotizarse en funcion de su rendimiento.

Un préstamo es un acuerdo bilateral entre un
prestamista y un prestatario. El prestamista y el
prestatario pueden ser particulares o instituciones.
Los costos del préstamo se acuerdan previamente
y, al final del plazo, el prestatario devuelve al
prestamista el importe principal.

Exposicion directa al riesgo del proyecto o
proyectos, con o sin financiacién del proyecto con
recurso. Los activos de respaldo y los rendimientos
financieros reciben la calificacion crediticia.

Los inversionistas negocian directamente
estos valores. Los detalles de la transaccion
suelen ser confidenciales.
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e— locales, ejemplo

El bono verde soberano de Colombia, emitido por
el Ministerio de Hacienda en 2021 (estudio de caso
anterior pagina XX).

La ciudad de Bogota emiti bonos sociales en
2021 por valor de USD25m y USD14m. Dirigidos
al ODS 4, los bonos se destinaron a la educacién
universitaria de jovenes con ingresos bajos y
medios-bajos.

Conocidos como CDT (Certificado de deposito a
término) en Colombia.

En 2022, la IFC concedid un préstamo de
USD200m a BBVA, Colombia, para apoyar la
financiacion verde. El préstamo apoyd proyectos
climaticamente inteligentes en todos los
sectores, incluidos la agricultura, la vivienday las
energfas renovables.

En 2019, la empresa energética colombiana Celsia
coloco un bono verde de USD24m para financiar
proyectos de energfas renovables en el pais.

El bono contaba con la Certificacion de Climate
Bonds, lo que garantizaba que el uso de fondos
se destinaba a la mitigacién y adaptacion al
cambio climatico.

Bancolombia (2016, USD115m) y
Davivienda (2017, USD149m)

emitieron colocaciones privadas compradas
en su totalidad por el IFC.



Anexo 5: Partes interesadas del sector financiero colombiano

La siguiente lista muestra los principales actores
del sector financiero colombiano que participan
o podrian participar en el mercado de las finanzas
sostenibles:

Administracion de fondos
de pensiones (AFP):

Colfondos
Porvenir
Proteccién

Skandia Colombia

Bancos comerciales:
Bancolombia
Davivienda

Banco de Bogota
Banco Finandina
BBVA Colombia
Scotiabank Colpatria
Banco de Occidente
Banco Popular
Banco AV Villas
Banco Caja Social

Tuya

Bancos de inversion:

Corficolombiana

Entidades financieras estatales:
Bancoldex

Findeter

Finagro

Banco Agrario

Bancos de microfinanciacién:
Banco W
Bancamia

Mibanco Colombia

Instituciones gubernamentales:
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC)
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (MHCP)

Ministerio de Ambiente y de Desarrollo

Sostenible (MADS)
Departamento Nacional de Planeacién (DNP)

Sector privado:

Bolsa de Valores de Colombia (BVC)
ISA

Celsia
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Asociaciones:

Asociacion Bancaria y de Entidades Financieras

de Colombia (Asobancaria)

Asociacion Colombiana de Administradoras de

Fondos de Pensiones y de Cesantias (Asofondos)

Federacion de Aseguradores
Colombianos (Fasecolda)

Asesores juridicos:

Brigard Urrutia

Garrigues

Posse Herrera Ruiz

DLA Piper Martinez Beltran
Gémez-Pinzén

Baker & McKenzie

Philippi Prietocarrizosa Ferrero DU & Uria

Dentons Cirdenas & Cirdenas
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https://www.colfondos.com.co/
https://www.porvenir.com.co/
https://www.proteccion.com/contenidos/
https://www.skandia.co/
https://www.bancolombia.com/personas
https://www.davivienda.com/
https://www.bancodebogota.com/
https://www.bancofinandina.com/
https://www.bbva.com.co/
https://www.scotiabankcolpatria.com/
https://www.bancodeoccidente.com.co/
https://www.bancopopular.com.co/
https://www.avvillas.com.co/
https://www.bancocajasocial.com/
https://www.tuya.com.co/yo-tengo
https://www.corficolombiana.com/
https://www.bancoldex.com/
https://www.findeter.gov.co/
https://www.finagro.com.co/
https://www.bancoagrario.gov.co/
https://www.bancow.com.co/
https://www.bancamia.com.co/
https://www.mibanco.com.co/#!inicio
https://www.superfinanciera.gov.co/jsp/index.jsf
https://www.minhacienda.gov.co/webcenter/portal/Minhacienda
https://www.minambiente.gov.co/
https://www.minambiente.gov.co/
https://www.dnp.gov.co/
https://www.bvc.com.co/?tab=indices_accionarios&tabNoticias=comunicados-de-prensa
https://www.isa.co/es/
https://www.celsia.com/es/
https://www.asobancaria.com/
https://www.asobancaria.com/
https://asofondos.org.co/que-es-asofondos/
https://asofondos.org.co/que-es-asofondos/
https://fasecolda.com/
https://fasecolda.com/
https://bu.com.co/es
https://www.garrigues.com/es_ES
https://phrlegal.com/
https://dlapipermb.com/
https://gomezpinzon.com/
https://www.bakermckenzie.com/es/locations/latin-america/colombia
https://ppulegal.com/
https://dentons.cardenas-cardenas.com/es/
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