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RESUMEN EJECUTIVO

El siguiente andlisis contiene la solucion de los objetivos propuestos, logrando la
investigacion descriptiva, se analiza la gestion sobre la emision e inversion de los
Bonos verdes que identificaron el progreso de estos como mecanismo de
financiamiento climético. Con la realizacién de una linea de tiempo, se describi6 el
inicio de los Bonos Verdes (BV), ante la respuesta de la necesidad de apoyar el
cambio climatico, visualizando el comportamiento hasta la actualidad. Con el uso de
las referencias de los titulos emitidos en diferentes paises, se identificaron

beneficios y desventajas sobre la emisién de los BV en Colombia y Latinoamérica.

Finalmente, por medio de obtencién de informacion secundaria, se analiza la
evolucion sobre la emision de los BV sobre entidades financieras y de Gobierno
colombiano, visibilizando la importancia de la implementacion de estos instrumentos
dentro sus portafolios. La metodologia usada es descriptiva, la cual permite conocer
el estado de los BV ante la fuente de la financiacion. Cada uno de los resultados
obtenidos apoyan la gestidon sobre la misma emision e inversion de BV, resaltando
el progreso de estos para con el pais. Se concluye con que estos bonos se
convierten en la herramienta importante con el fin de canalizar la inversion privada
hacia proyectos que promueven una mitigacion ante el cambio climatico y

adaptandose a los efectos.

PALABRAS CLAVE. Bonos verdes, emision, financiamiento, inversion y tiempo
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INTRODUCCION

Actualmente, uno de los principales desafios que enfrenta la sociedad y el mundo
es el cambio climatico, el cual es provocado por los alto niveles de emision de gases,
ocasionando el efecto invernadero y por ende el calentamiento global, dichos
factores contribuyen en el incremento de las temperaturas globales y provocan una
variedad de los cambios climéticos, como las olas de calor, el aumento de las
mareas, las sequias, los huracanes e inundaciones. La situacién cada vez mas es
grave, considerandose una emergencia climética, pero aun es tiempo de generar
un cambio, para reducir el cambio los estén gubernamentales del planeta han
implementado el uso de bonos verdes en favor del planeta, donde las empresas
pueden contar con estrategias ambientales en apoyo a la RSE (Diaz Ezquerra,
2020).

El sector financiero debe realizar la respectiva evaluacion sobre los riesgos
ambientales que son asociados al cambio climatico para poder comprender como
estos riesgos afectan la empresa en el futuro y el modelo de negocio en
consecuencia. Debido a que el cambio climatico es una amenaza, las
organizaciones financieras deben valorar y evaluar el impacto, ya que acorde a la
generacion de bonos verdes puede obtener pérdidas significativas y poner en

peligro la solvencia de la empresa (Lucas Chinchilla, 2019).

La emision de los bonos verdes contiene nuevas reglas y guias como los es la Green
Bond Pinciples, entre otras directrices para bonos verdes que exigen que los
emisores monitoreen el uso de los fondos de forma continua para asegurar que se

usen correctamente, es importante destacar que los BV y los bonos de carbono son
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distintos y no deben confundirse, un bono verde es el instrumento financiero de

deuda que logra negociar en el mercado financiero (Rey Quevedo, 2021).

De acuerdo a la informacién anterior se logra conocer la importancia de los bonos
verdes, el andlisis de esta investigacion logra identificar el potencial que conlleva la
emision e inversion de los Bonos verdes como mecanismo de financiamiento
climético. En el capitulo uno se evidencia el analisis sobre el planteamiento del
problema, la respectiva justificacién y cada uno de los objetivos que apoyan en la

tematica.

En el capitulo dos del actual analisis se evidencia el marco teodrico, legal y
conceptual, apoyando en la identificacion de los beneficios y desventajas ante la
emision de BV en Colombia y cuales han sido implementadas y cuales se conocen
en el entorno. En cuanto al capitulo tres se destaca el disefio de la investigacion,
conformada por la metodologia la cual logra ser descriptiva dando solucién al
analisis ante la evolucién de la emision de los BV ante las entidades financieras y

del Gobierno colombiano.

En el capitulo cuatro se destaca el desarrollo de la investigacion, donde se compone
por las fases trabajadas para obtener informacién en cada objetivo especifico. En el
quinto capitulo se evidencia cada uno de los resultados acorde a las actividades
desarrolladas visibilizando la importancia sobre la implementacion de los BV como
uno de los instrumentos dentro de los portafolios empresariales. Finalmente, el
capitulo seis contiene la conclusion general de los resultados y el capitulo siete se

dan las respectivas recomendaciones para futuros investigadores.
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1. DESCRIPCION DEL TRABAJO DE INVESTIGACION

1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Una de las mayores preocupaciones actuales es el cambio del clima, siendo un
desafio mayor para el que se enfrenta la sociedad y el mundo actual, esto es por
bajos niveles de kaitiakitanga de la sociedad, llevando asi el calentamiento global,
lo que esta causando cambios climaticos graves. Dichos impactos logran ser
evidenciados ante los fendmenos como una de las elevaciones de temperatura a
nivel mundial. Hoy en dia la amenaza es cada vez mayor y puede considerarse una
emergencia climética, pero todavia se puede tomar medidas para revertir la

situacion (Pico y Zambrano, 2020).

En el afio 2015, se lograron acuerdos como el de Paris, abordando temas sobre el
cambio climético, acordando la respectiva necesidad de la reduccién urgente de
emisiones de gases. Sin embargo, a pesar de este acuerdo, estas emisiones
continuaron aumentando hasta 2019, momento en el que comenzaron a disminuir.
No obstante, muchas veces el dilema esta en la pérdida de beneficios econémicos
que supone un cambio de préacticas (Torres, 2019).

Por esta razon el actual proyecto de analisis, logra enfocarse en la emision e
inversion de los BV como mecanismo de financiamiento climéatico. Estos bonos, que
son relativamente nuevos, pueden ser muy Utiles tanto para emisores como cada
uno de los inversores, puesto que permiten la financiacion de proyectos y los costos

de la transicidon hacia un mundo mejor y limpio, junto con la naturaleza.

Partiendo de esta informacion las entidades financieras deben encaminarse en
generar e implementar instrumentos financieros que contribuyan en estos objetivos

globales, en Latinoamérica prevalece la renta fija tradicional y actualmente se han
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dado pequefios pasos hacia la inmersion en alternativas de inversion y financiacion.
Para ello se pretende resolver la siguiente pregunta ¢Qué importancia tiene la
adaptacién, emision y colocaciéon de los BV como fuente de financiacion de los

proyectos en pro de la mitigacion de efectos causados por el cambio climatico?
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1.2. JUSTIFICACION

En la actualidad, uno de los principales problemas y el mas importante es el
calentamiento global y su aumento. Es por ello que se intenta crear conciencia en
todas las sociedades con respecto a esta problemética porque ataca a todo el
mundo en igual instancia, llegando a perjudicar a todos los habitantes, sin importar
la raza, el pais, la region o la cultura. Sin embargo, cualquier apoyo o contribucion
gue logre proporcionar para las soluciones y evitar el escalamiento del problema es

atil para todos (Restrepo et al., 2020).

El valor de este andlisis en temas académicos es la comprension financiera de lo
gue es la emisién e inversion de los Bonos verdes. Es importante comprender las
medidas de prevencién y busqueda de mitigacion del impacto causado por el
cambio climético, revisando el avance de estos en Colombia, como corregir y

mejorar los puntos débiles y encontrar mejores practicas.

Los principios de los BV tienen el objetivo de proporcionar la guia necesaria ante
los emisores de estos mismos, para lanzar bonos creibles y atraer a un mayor
namero de emisores al mercado. Ademas, buscan la ayuda de los inversores para
promover la disponibilidad de una informacion concreta y detallada sobre el
proyecto, lo que obliga a los emisores a realizar un seguimiento constante y emitir
informes regulares sobre cédmo se esta utilizando el capital recaudado y el estado

del proyecto (Guaigua et al., 2021).

La creacion de Bonos Verdes es un tema que debe tener mayor visibilidad tanto
para emisores como inversionistas, ya que es una manera de aportar a la
generacion de conciencia y soluciones a problematicas como lo es el cambio
climatico, en el cual se estd contribuyendo desde el sector financiero a la

sostenibilidad, creacion de valor y responsabilidad social desde distintos puntos.
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Como futuros profesionales administradores financieros de las UTS es un logro
académico poder integrar los conocimientos adquiridos con el andlisis de
instrumentos del portafolio financiero y mercado de valores creados en pro de
causas sociales y ambientales donde las partes involucradas obtengan un beneficio.

1.3. OBJETIVOS

1.3.1. Objetivo general
Analizar la gestion sobre la emision e inversion de BV, por medio de una
investigacion descriptiva que identifique el progreso de esta como mecanismo de

financiamiento climéatico.

1.3.2. Objetivos especificos
e Describir el surgimiento de los Bonos Verdes por medio de una linea de
tiempo, como respuesta a la necesidad de combatir el cambio climatico,

visualizando el comportamiento hasta la actualidad.

¢ |dentificar los beneficios y desventajas de la emisién de los BV en Colombia
y Latinoamérica, usando como referencia los titulos emitidos en diferentes
paises, evidenciando cuales han sido implementadas y cuales se conocen

en el entorno.

¢ Analizar la evolucién ante la emision de BV en las entidades financieras y del
Gobierno colombiano, por medio de obtencién de informacion secundaria,
visibilizando la importancia de la implementacion de estos instrumentos

dentro sus portafolios.
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2. MARCO REFERENCIAL

2.1. MARCO TEORICO

2.1.1. Principio de Bonos Verdes

Estos principios brindan guias opcionales con el fin de fomentar la transparencia y
la honestidad ante el mercado de los BV. El principal objetivo de dichos principios
es atraer a los inversionistas nuevos y asi aumentar la misma inversion de los
proyectos sostenibles y proporcional informacion valiosa sobre cédmo se logra
supervisar los ingresos de la respectiva inversion. El principio establece qué
proyectos pueden ser considerados verdes y como deben ser reportados a lo largo
de su vida util, para ser de apoyo a los respectivos emisores ante la adaptacién de
los modelos de negocio mas sostenibles (Torres Renteria, 2019).

Las empresas que siguen los Principios de Bonos Verdes pueden generar una mejor
confianza y seguridad ante las personas inversionistas, debido a que estos
principios se enfocan en los criterios globalmente aceptados, son creados por la
International Capital Market Association (ICMA), esta es sin fines de lucro, ya que
reune a los profesionales de diversos sectores de mercado de valores ante la deuda
mayorista o minorista, en el momento en que se siguen estos principios, las
empresas muestran que no estan operando a su libre albedrio en un mercado sin
regulacion oficial y que se basan en pautas establecidas por expertos del mercado
(Martinez Mora, 2022).

2.1.2. Inversion y gestion de los fondos o ingresos
La transparencia en el proceso es fundamental para apoyar la confianza de

inversores para los BV. Es importante que los emisores especifiquen los procesos
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y controles que se usan con el fin de asegurar que dichos fondos recaudados sean
destinados a los proyectos sostenibles, es recomendable que la gestion de dichos
fondos, estén auditadas por una persona externa que controle y realice el
seguimiento interno y asignacion de los fondos de los BV (Rossi, y Cammarata,
2023).

Ademas, los emisores deben ser claros sobre como se manejaran los fondos no
asignados a un proyecto y se recomienda contar con un fondo verde que puede
depositar los ingresos, separados de los fondos generales de la empresa. La
transparencia en todo el proceso, incluyendo la supervision y evolucion del proyecto,
es fundamental para que los inversores confien en el proyecto, y se logra mediante

la opinion de terceros (Aguilar et al., 2020).

2.1.3. Evolucion e historia de los BV

Es importante destacar el papel fundamental de las entidades influyentes en la
promocion del cambio y en la concienciacion necesaria para fomentar el desarrollo
sostenible a nivel europeo e internacional. Estas entidades, que cuentan con los
recursos y la capacidad financiera necesarios, sirven como ejemplo para otras
organizaciones y pueden contribuir significativamente a la transicion hacia una

economia mas verde (Pineda y Serna, 2020).

La existencia de una entidad con esta funcion es muy alentadora. Otra entidad
destacada es Banco Europeo de Inversiones, quien anuncio el compromiso de dejar
el financiamiento de los nuevos proyectos relacionados con las energias fosiles
desde el 2021, enviado asi un mensaje claro ante el mercado (Lucas Chinchilla,
2019).
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2.1.4. Importancia de BV ante el mundo

Al surgir el interés de financiar los proyectos sostenibles que son escasos de
recursos para ser llevados a cabo, creando situaciones de incertidumbre en la mejor
manera de llevar a cabo el proceso y los objetivos que se deben cumplir.
Actualmente no existe experiencia, regulacion ni parametros definidos que se deban

seguir con el proceso sobre la emision de los BV (Pico y Zambrano, 2020).

El primer BV fue emiti6 en el 2008, por el Banco de Inversiones Europeo, no fue
hasta que la situacién del medio ambiente se reconociera por todos los paises que
se les dio la importancia necesaria a los BV. Se logra comprender que los
inversionistas se diferencian de los de bonos convencionales en que los primeros
consideran el futuro como un aspecto importante en su toma de decisiones, sin

esperar retornos o resultados a corto plazo (Pineda y Serna, 2020).

2.1.5. Emisiéon de BV en Colombia

Actualmente, el Colombia, se logra segur las mejores practicas globales y los
principios de los BV, con el fin de desarrollar el mercado de los BV, dichos bonos
son las ganancias que estan destinadas a respaldar los proyectos nuevos o ya
existentes, investigaciones y el desarrollo del mismo, asi como las acciones que
logren mitigar el impacto negativo ante el medio ambiente y el respectivo cambio
climatico. Entre estos mismos se destacan medidas que apoyan la conservacion de
biodiversidad, fuentes hidricas y cada uno de los recursos naturales, promoviendo

la cultura de conciencia ambiental y reducir la contaminacion (Carrefio et al., 2019).

2.2. MARCO LEGAL

El marco legal para Bonos Verdes en Colombia establece estandares y requisitos
claros para asegurar que los Bonos Verdes cumplan con los criterios ambientales y
sean transparentes en el uso de los fondos recaudados.
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2.2.1. Resolucion 510 de 2017

En Colombia los Bonos verdes estan regulados por la Resolucién 510 de 2017
emitida por la Superintendencias Financiera de Colombia, donde establece los
requisitos y lineamientos que deben seguir los emisores de Bonos Verdes en el
pais, ademas, la Bolsa de Valores de Colombia (BVC) ha establecido un marco de
referencias para la respectiva emisién y comercializacion de los Bonos. La
Resolucién logra establecer que los respectivos bonos deben cumplir con los
criterios establecidos por Green Bond Principles los cuales deben ser evaluados por
una segunda opinion independiente para garantizar que cumplan con los requisitos
establecidos (Bohner, 2022).

2.2.2. Referencia para emisién y comercializacién de BV
Los BV son emitidos por la BVC, donde se estable los requisitos y los lineamientos
con el fin de emitir y comercializar los BV en el pais, estos son instrumentos
financieros que se emiten con el fin de financiar los proyectos que generan beneficio
a los ambientales. Entre las principales caracteristicas del Marco de Referencia se
encuentran:
e Definicion de los criterios que se deben cumplir con los proyectos para que
sean considerados elegibles y ser financiados por medio de los BV
e Establece procedimientos ante la evaluacion de proyectos que podran ser
financiados con los BV
e Define requerimientos transparentes y la promulgacion de informacién que
deben cumplir las empresas emisoras de bonos verdes.
e Establece los criterios que deben cumplir las agencias de calificacion de
riesgo que se evaluen ante la emision de los BV.
e Define los procedimientos para la verificacion y certificacion de los bonos

verdes emitidos.
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e Establece los procedimientos para la comercializacion y negociacion de BV
ante la Bolsa de Valores en Colombia (Torres Renteria, 2019).

2.2.3. Principios de Bonos Verde establecidos por la ICMA
Son una guia voluntaria que establece los estandares y lineamientos para la
respectiva emision de los BV a nivel internacional. Estos principios son aplicables a
cualquier tipo de instrumento financiero (bonos, préstamos, etc.) que se emita con
el fin de financiar los respectivos proyectos con los beneficios ambientales. Los BV
establecidos por la ICMA incluyen los siguientes elementos:

e Reporte y seguimiento.

e Verificacion.

e Fondos de uso.

e Seleccidn y respectiva evaluacion de los proyectos.

e Fondos de gestion.

2.2.4. Clima Bond Standard

El Clima Bond Standard es un estandar internacional para los Bonos Verdes, que
se estableci6é para aseguramiento de los respectivos bonos que son emitidos para
financiar los proyectos que son relacionados ante la mitigacion del cambio climético,
los cuales deben ser transparentes, confiables y verificables. Fue desarrollado ante
la iniciativa de los Climate Bonds Initiative (CBI) en 2010. Los BV logran ser
instrumentos financieros que pueden emitirse con el fin de financiar proyectos
alineados con la filosofia Solar punk, como proyectos de energias renovables,
transporte sostenible y eficiencia energética. Los Bonos Verdes deben cumplir con
los criterios del Clima Bond Standard para poder ser etiquetados como "bonos

verdes" (Sanchez Capellan, 2020).
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2.2.5. Politica nacional de financiamiento verde

La Politica Nacional de Financiamiento Verde, donde se establece un marco de
regulacion y de los incentivos con el fin de fomentar la inversion ante los proyectos
sostenibles y reducir la financiacion ante las actividades que se tengan, generando
el impacto negativo ante el medio ambiente. Es por ello que se promueve la difusion
y la transparencia de datos de informacién ante la inversion sostenible, lo que ayuda
a los inversores a tomar decisiones informadas sobre donde invertir su dinero. La
Politica Nacional de Financiamiento Verde puede incluir medidas como lo es la
emision de los BV, los incentivos fiscales en los proyectos sostenibles, la creacion
de fondos para proyectos ecoldgicos, el establecimiento de estandares de informes

ambientales y sociales para las empresas, entre otros (Guaigua et al., 2021).

2.3. MARCO CONCEPTUAL
En la actualidad, los BV son una de las herramientas financieras que logra ofrecer
diversos beneficios para los emisores, inversionistas y la sociedad en general, a

continuacion, se describen algunos de los conceptos mas relevantes

2.3.1. Beneficios de Bonos Verdes

Apoyan en la mitigacion de los cambios climaticos, puesto que son una forma de
financiar proyectos que promueven la reduccién de las emisiones de los gases ante
el efecto invernadero, contribuyendo a disminuir sintomas de solastalgia en los
primeros afectados por los cambios e implementacion de practicas de consumo
responsable en los diferentes sectores, lo que contribuye en la mitigacién del
respectivo cambio climatico (Soto y Aguirre, 2020).

2.3.2. Cambio climético
Hace referencia a la respectiva alteracion del clima en la Tierra durante el transcurso

del tiempo, especialmente en los cambios notorios que han ocurrido en los dltimos
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tiempos a raiz de acciones humanas, acumulacion de gases ante los efectos
invernadero, lo que ha generado el aumento de la temperatura a nivel mundial, los

que ha resultado una serie de ajustes climéticos (Cabera et al., 2021).

2.3.3. Desventajas de Bonos Verdes

A pesar de los beneficios que ofrecen los bonos verdes, también existen algunas de
ventajas como lo es la limitacion en el uso de los fondos, los cuales deben cumplir
con los requisitos estrictos sobre cémo se utilizan los fondos recaudados; la emision
de bonos puede ser mas compleja y costosa que la emision de bonos tradicionales
debido a la necesidad de cumplir con estandares y requisitos (Carrefio et al., 2019).

2.3.4. Bonos verdes

Una de las formas de financiamiento en la que una entidad emisora ya sea una
empresa o un gobierno emite los bonos con el propdsito especifico de financiar los
proyectos o las actividades que tengan un impacto ambiental positivo o que logren
contribuir a la sostenibilidad; estos bonos funcionan en que los inversores compran
un titulo de deuda emitido por la entidad emisora y reciben una tasa de interés fija

ante el periodo de tiempo determinado (Rojo Garcia, 2020).

2.3.5. Entidades financieras

Son empresas que se dedican a la intermediacion financiera, lo que quiere decir
que actian como intermediarios entre los que necesitan financiamiento y los que
tienen excedentes de capital para invertir, estas entidades pueden ser bancos,
cooperativas de crédito, lugares de cambio, fondos de inversion y aseguradoras,

entre otros (Mufioz Bedoya, 2020).

2.3.6. Gobierno colombiano
Es el conjunto de poderes y autoridades que tienen la responsabilidad de dirigir y

administrar el Pais de Colombia, esta compuesto por tres ramas de poder ejecutivo,
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legislativo y el judicial, es asi como el poder ejecutivo esta liderado por el presidente
de la Republica, quien es jefe de Estado ante el gobierno. Es por esto que el
presidente elegido por el voto popular es quien dirige las politicas publicas del pais,
asi como la administracion de los recursos del Estado (Laguado Gémez, 2022).

2.3.7. Inversion de los BV

Son una forma de inversién en donde los inversores compran los bonos emitidos
por las entidades gubernamentales o corporativas para financiar proyectos que
benefician al medio ambiente o abordan los respectivos problemas que son
relacionados ante el cambio climético, pueden ser incluidos por la construccion de
una infraestructura enérgica renovable, donde se mejora la eficiencia energética y
la proteccion de la biodiversidad cooperando con el objetivo cero neto (Avellaneda
y Rojas, 2021).

2.3.8. Linea de tiempo

Es conocida como la representacion visual de los eventos en orden cronoldgico, lo
que permite ver la secuencia de acontecimientos y la relacién en el tiempo, lo
eventos se colocan en una linea horizontal y se identifican por la fecha o periodo,
son usadas comunmente en la historia, la politica, la ciencia, la tecnologia y otro

campo para presentar y analizar la secuencia de los eventos (Restrepo et al., 2020).

2.3.9. Mecanismo de financiamiento climatico

Es un conjunto de herramientas politicas y programas que se utilizan para canalizar
los fondos a proyectos que buscan la reduccién de las emisiones de los gases y
ayudan a paises y comunidades con el fin de transformarse hacia la justicia
climatica. Estos mecanismos se han creado para movilizar los recursos financieros

de las distintas fuentes, incluyendo el sector publico y privado (Rua et al., 2019).
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2.3.10. Surgimiento de los Bonos Verdes

Se refiera al incremento de la popularidad ante los bonos emitidos por entidades
para financiar los proyectos del medio ambiente o abordar los problemas
relacionados, el surgimiento de estos bonos se debe al aumento ante la conciencia
publica sobre el cambio climatico y la urgencia de abordar el tema de forma efectiva
(Trilla, 2020).
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3. DISENO DE LA INVESTIGACION

3.1. METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

A continuacion, se dan a conocer los siguientes factores que indican la metodologia
de investigacion usada para una mejor comprension sobre el desarrollo y cada uno

de los resultados obtenidos.

3.1.1. Tipo de investigacion

El tipo investigativo es descriptivo, la cual tiene como objetivo analizar la gestion
sobre la emision e inversion de los Bonos verdes. El estudio utiliza modelos para
revisar de informacion secundaria, con el propadsito de identificar el progreso de esta

como mecanismo de financiamiento climético.

Es relevante destacar una investigacion descriptiva es la modalidad de estudio
donde se analiza de forma detallada y precisa un fendémeno, situacion o problema
especifico, sin intervenir ni manipular las variables que se estan examinando. En
este tipo de investigacion, se recopila informacion ante las fuentes primaria y por
ende secundarias donde se analiza la forma sistematica para obtener una

comprension detallada del objeto de estudio (Ramos Galarza, 2020).

3.1.2. Enfoque de investigacion

La metodologia empleada se enfoca en los datos cualitativos, es por esto que el
analisis se centra en el enfoque cualitativo, donde se utilizan factores ante la
respuesta a la necesidad de combatir el cambio climatico, visualizando el

comportamiento hasta la actualidad del surgimiento de los Bonos Verdes. Se
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recopila informacién a través de fuentes bibliograficas, lo que ayuda a precisar los

datos y comprender mejor el enfoque de investigacion.

3.1.3. Método de investigacion

El enfoque de investigacion utilizado se basa en el método inductivo, que comienza
con datos secundarios para llegar a conclusiones y generalizaciones, con el
propdsito de analizar los factores sobre los beneficios y desventajas de la emision
de BV en Colombia y Latinoamérica. La investigacion inductiva implica la
recoleccion de datos y la observacion empirica de los fendmenos para lograr una
comprension mas profunda de ellos. Se busca identificar patrones y regularidades
en los datos y, a partir de ellos, establecer hipotesis o teorias generales que puedan

explicar los fendmenos estudiados (Ortiz y Arias, 2019).
3.2. TECNICAS DE INVESTIGACION

Existen diversas técnicas para obtener informacion, entre ellas se encuentran la
obtencion de datos secundarios, donde se consideran fuentes bibliograficas y de

literatura relevantes.

3.3. FASES DE INVESTIGACION
Para obtener informacion se utilizd la fuente de informacién secundaria, la cual

incluye datos bibliogréaficos y literatura relevante sobre las técnicas industriales.
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4. DESARROLLO DEL TRABAJO DE GRADO

El desarrollo de los objetivos logra el andlisis general sobre la emision e inversion
de los Bonos verdes que identifique el progreso de esta como mecanismo de

financiamiento climatico.

4.1. FASES SOBRE LA DESCRIPCION DEL SURGIMIENTO DE LOS BONOS
VERDES

Para el desarrollo del primer objetivo especifico se realizaron las siguientes fases

Tabla 1. Actividades de desarrollo primer objetivo especifico

FASE RESULTADO ESPERADO

Fase 1. Por medio de herramientas
digitales como Scielo, Google académico,
entre otras, describir el surgimiento de los

bonos verdes. o o
Descripcion del surgimiento de los BV

Fase 2. Realizar la linea de tiempo sobre la _
. . ante la respuesta a la necesidad de
influencia de los BV. _ o
combatir el cambio climético.

Fase 3. Redactar el apoyo de los BV con el
fin de contribuir a la justicia climatica,
visualizando el comportamiento hasta la

actualidad.

Nota: Tabla elaborada por los autores.

4.2. FASES DE LA IDENTIFICACION DE LOS BENEFICIOS Y DESVENTAJAS
DE LA EMISION DE BONOS VERDES EN COLOMBIA Y LATINOAMERICA

Para el desarrollo del segundo objetivo especifico se realizaron las siguientes fases
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Tabla 2. Actividades de desarrollo segundo objetivo especifico

FASE

RESULTADO ESPERADO

Fase 1. Por medio de herramientas
digitales como Scielo, Google académico,
entre otras, realizar un cuadro comparativo
sobre los beneficios y uno sobre las

desventajas de la emisioén de Bonos verdes.

Fase 2. Redactar los titulos emitidos en
diferentes, cuales son implementados y

cuales se conocen en diferentes paises

Identificacion de los beneficios y
desventajas de la emisién de Bonos
Verdes y cudles han sido implementadas

y cuales se conocen en el entorno.

Nota: Tabla elaborada por los autores.

4.3. FASES DEL ANALISIS Y EVOLUCION DE LA EMISION DE BV ANTE
ENTIDADES FINANCIERA Y EL GOBIERNO COLOMBIANO

Para el desarrollo del tercer objetivo especifico se realizaron las siguientes fases

Tabla 3. Actividades de desarrollo tercer objetivo especifico

FASE

RESULTADO ESPERADO

Fase 1. Se analiza la evaluacion que ha
tenido la emisién de BV ante entidades

financieras y gubernamentales

Fase 2. Redacta la importancia de la
implementacion de estos instrumentos

dentro sus portafolios.

Analisis de sobre la evolucion de BV ante
las entidades financieras y del Gobierno
y la importancia de la implementacién de

estos instrumentos dentro sus portafolios

Nota: Tabla elaborada por los autores.
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5. RESULTADOS

Los siguientes resultados evidencian el andlisis general de la gestion sobre la
emision e inversion de los Bonos verdes que han logrado identificar el progreso de
estos como mecanismo de financiamiento climético. A continuacién, se obtuvieron

los siguientes datos como resultado del desarrollo de cada objetivo especifico:

5.1. DESCRIPCION DEL SURGIMIENTO DE LOS BV ANTE LA RESPUESTA DE
COMBATIR EL CAMBIO CLIMATICO

Los resultados del primer objetivo especifico se enfocan en la descripcién del
surgimiento de los Bonos Verdes por medio de una linea de tiempo, como respuesta
a la necesidad de combatir el cambio climatico, visualizando el comportamiento

hasta la actualidad.

5.1.1. Descripcion ante el surgimiento de BV

El surgimiento de los BV son una respuesta al aumento de preocupacion por apoyar
el cambio climatico ante la necesidad de financiar proyectos que logren ser
sostenibles y resaltar el papel kaitiakitanga de cada persona, los Bonos son emitidos
con el fin de recaudar fondos para los proyectos que tienen los beneficios
ambientales, como la proteccion, conservacion y la promocion de las energias

renovables (Pico y Zambrano, 2020).

Se introdujeron los BV por primera vez en 2007, cuando el Banco Europeo emitio
los primeros bonos verdes para financiar proyectos relacionados con enérgicas
renovables y eficiencia energética. Desde entonces, los bonos verdes han
experimentado un significativo incremento en todo el mundo, es por ello que la
emisién de los BV se enfoca en la certificacion de proyectos, los emisores, que
pueden ser gobiernos, empresas o instituciones financieras, deben seguir ciertos

criterios y estandares que son establecidos por los organismos especializados como
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lo es la ICMA, los criterios aseguran que dichos proyectos son financiados y se
deben cumplir con los respectivos requisitos ambientales y sociales especificos
(Pineda y Serna, 2020).

Figura 1. Principal uso de los Bonos Verdes
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Fuente. Pineda y Serna, (2020).

El mercado de BV cuanta con la experiencia ante el r4pido crecimiento en los
ultimos afios, acorde con los datos de CBI, la respectiva emision glocal de dichos
BV alcanzo los 269.5 mil millones en ddlares durante el afio 2020, representando
un aumento importante ante la comparacion con afios anteriores, adicional a ello
cada vez mas paises estan emitiendo los propios bonos verdes con el fin de
financiar proyectos locales y promover la transformacion hacia la economia verde
(Camacho y Cardona, 2019).

Siendo asi, los bonos verdes han surgido como una de las herramientas financieras
innovadoras para la fomentacion de la inversién en proyectos sostenibles los cuales
fueron respetuosos apoyando el medio ambiente, a medida que las empresas son
conscientes sobre el cambio climatico y aumentan la sostenibilidad continua, se
espera que el mismo mercado de los BV se expanda desempefiando un papel

crucial frente a la financiacion para una economia de justicia climatica.

5.1.2. Linea de tiempo sobre la influencia de los Bonos Verdes
A continuacion de detalla la linea de tiempo que destaca la capacidad de los BV

ante los ultimos anos.
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e 2007: El Banco Europeo de Inversiones emite los primeros bonos verdes
para financiar los proyectos relacionados con eficiencia energética y energia
renovable.

e 2008: El BM emite los primeros BV ante los mercados internacionales,
marcando la importancia a de los instrumentos financieros

e 2013: Los organismos especializados como lo es la ICMA — Asociacion
Internacional de Mercados de Capitales lanza como guia la remision y
suscripcion de BV, permitiendo los estandares para la respectiva emision con
fines medioambientales.

e 2014: La emision de BV alcanzé 36.6 millones en ddlares, esto marco un
récord ante el crecimiento de este mercado.

e 2015: EIl respectivo acuerdo de Paris sobre el cambio climatico logra ser
adoptado, generando un mayor impulso para mejorar la financiacion de los
proyectos sostenibles.

e 2016: La emision global de los BV alcanza 81.6 mil millones en dolares,
representando un crecimiento significativo en comparacién con afos
anteriores.

e 2017: Se lanza la respectiva Taxonomia de la Union Europea que apoya las
actividades sostenibles, proporcionando un marco para la calificacion vy
definicion de proyectos, los cuales pueden considerarse ambientalmente
sostenibles, impulsando ain mas el mercado de los Bonos Verdes en
Europa.
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Figura 2. Linea del tiempo de los Bonos Verdes
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Fuente. Banco Mundial, (18 marzo de 2019).

2019: La emision mundial sobre los BV supera los 250 mil millones de

délares, alcanzando un nuevo redor, demostrando un incremento

considerable ante la demanda de la inversidon sostenible.
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e 2020: Pese a los respectivos procesos sobre Pandemia, la emisién global de
BV llego a 269.5 mil millones en ddlares, lo que refleja la resiliencia ante la
creciente importancia de la inversion sostenible.

e 2021: Cada vez mas son mas paises que emiten los propios bonos verdes,
incluidos China, EEUU, Francia y Alemania, estos impulsan aun mas el
incremento del mercado y expansion del alcance de los proyectos sostenibles
financiados.

e 2022: finalmente, en este afio se establecen nuevos estandares y marcos
regulatorios con el fin de fortalecer una transparencia ante la inteligencia del
mercado de los BV, como los Principios de la Asociacion Internacional de
Bonos Verdes y la respectiva Norma de Bonos Climaticamente
Responsables

En general los Bonos Verdes han experimentado un incremento acelerado en estos
altimos cinco afios, desempefiando un papel importante ante la financiacion de los
proyectos sostenibles y promoviendo la transicién hacia la economia verdes y

resiliente al clima actual.

5.1.3. Apoyo de BV para combatir el cambio climatico

Actualmente, los BV, desempefian un papel fundamental ante la lucha y cuidado del
clima, logrando financiar proyectos y actividades que contribuyen directamente a la
mitigacion de adaptacion del calentamiento global. Algunos aspectos de apoyo de
los Bonos Verdes en este sentido son:

e Financiamiento de proyectos de energias renovables: Los BV
proporcionan capital para el desarrollo y expansion de fuentes de energia
renovable, edlica, solar, entre otras, con el impulso de estas tecnologias
limpias, se reduce el uso de combustibles fosiles, disminuyendo la emisién

de gases, quienes son los principales responsables ante el cambio climéatico.
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Figura 3. ABC de la emisién de Bonos Verdes

Estructura de 'Bonos Gemelos', es decir,
tendran las mismas condiciones faciales
| de un TES convencional, pero con
identificacion independiente

CARACTERISTICAS
DE LA EMISION:

Montode $1,2-$1,6 billones

Primera

emision subasta
29de

Monto por : septiembre

o et $500.000 millones de 2021

Fuente Salazar Sierra, (30 de septiembre de 2021).

e Eficiencia energéticay edificios sostenibles: Los BV pueden financiar los
proyectos con la eficiencia energética, estos incluyen mejoras en la
infraestructura y en los sistemas de energia de los edificios, las industrias y
transporte, con dichas medidas logra la disminucion ante el consumo de la
energia y las respectivas emisiones de carbono, en el mismo tiempo en que
se promueve la transicion hacia la economia cero neto.

e Transporte Sostenible: En cuanto a los proyectos de transporte publico
eficiente, también pueden ser apoyados por los bonos verdes, generando un
sistema de movilidad sostenible, con infraestructuras de carga para vehiculos
eléctricos y otras iniciativas que reducen las emisiones del sector transporte,
que contribuyen en la reduccién sobre la contaminacién ante el aire y las
emisiones asociadas al transporte.

e Proteccion y restauracion de ecosistemas: Los bonos verdes también
pueden apoyar el financiamiento de proyectos sobre la conservacion y
recuperacion ante ecosistemas naturales destruidos, como los bosques,
manglares, humedales, dichos proyectos, ayudan a absorber carbono de la
atmosferay asi preservar la biodiversidad, al mismo tiempo que mejoran una

residencia sobre el ecosistema ante el cambio climatico.
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e Agricultura y seguridad alimentaria sostenible: Estas practicas también
pueden ser apoyadas por los Bonos Verdes, donde los procesos agricolas
sostenibles donde se reducen las emisiones sobre los gases que tienen
efecto invernadero y la promocién de las técnicas de agricultura regenerativa,
la gestion eficiente del agua y la adopcion de sistemas de produccién de
alimentos que sean mas sostenibles.

e Cambio climatico y la adaptacion: Aparte de la mitigacion, los BV pueden
ser de apoyen el financiamiento de los proyectos que requieran de la
adaptacién ante el mismo cambio climético, como lo fue ante la constitucion
de las infraestructuras resistentes a los eventos climaticos extremos, asi
como la implementacion de sistemas de alerta temprana y promocion de

medidas de gestion sobre el agua y las zonas costeras.

De acuerdo a lo anterior los bonos verdes desempefian un papel crucial en la
transicion hacia la economia sostenible u objetivo cero neto, con el fin de movilizar
el capital hacia la proyeccion y actividades que combaten ante el cambio climatico,
los bonos son contribucion del cambio climatico, estos bonos contribuyen en la
disminucién de los impactos y mejora la construccion de un futuro mas respetuoso

con el medio ambiente.

5.2. IDENTIFICACION DE LOS BENEFICIOS Y DESVENTAJAS SOBRE LA
EMISION DE LOS BV EN COLOMBIA Y LATINOAMERICA

A continuacién, se identifican los beneficios y desventajas sobre la respectiva
emisién de los BV en Colombia y Latinoamérica, dando a conocer los titulos
emitidos en los diferentes paises, cuales han sido implementados y cuales se

conocen en el entorno.
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5.2.1. Comparativo sobre los beneficios, desventajas ante la emision de los
BV.

Ante el entorno financiero de los BV logra destacarse como uno de los instrumentos

de financiacion, disefiado para apoyar proyectos y de actividades que tienen

beneficios ambientales o climaticos, los bonos son emitidos con el propésito de

recaudar fondos para las inversiones sostenibles ante los sectores como las

energias renovables, recursos naturales, entre otros.

Figura 4. Claves de los Bonos Verdes
[ 0)- | \ PROYECTOS QUE
ﬁ@m DEBEN APALANCAR

—e Energia renovable —e Alinearse con los Objetivos del
Desarrollo Sostenible (ODS)

COMPROMISOS
DE LOS PROYECTOS

—e Eficiencia energética
—e Transporte publico limpio —e Medir impactos ambientales y sociales
[RbEstion [espensak/ees resldups —e Asegurar la trazabilidad de resultados

—e Manejo sostenible de residuos

) ) —e Asumir el rol de los emirores
—e Uso sostenible de la tierra

(agricultura y reforestacion)

—e Presentar resultados e informes
—e Conservacion de la biodiversidad anualmente

—e Manejo sostenible de recursos

Fuente. Vélez Robledo, (30 de septiembre de 2021).

En la Tabla 4 se presentan los beneficios y desventajas sobre la emision de Bonos

Verdes.
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Tabla 4. Beneficios de la emision de bonos verdes

Beneficios

Los bonos verdes proporcionan una fuente de
financiamiento para proyectos y acciones que logran
promover estrategias Solar punk, el financiamiento
Financiamiento sostenible | sostenible ayuda a canalizar el capital de inversion
hacia los proyectos con beneficios ambientales que
sean medibles y contribuyan a maximizar el impacto

en el largo plazo.

Dicho beneficio en los BV apoya con la aceleracién
de la transicion hacia una economia mas limpia, al
Transaccion hacia la financiar proyectos de energias renovables y
economia baja en carbono | tecnologias limpias que ayudan la reduccién sobre
la sujecidn al uso de combustibles fosiles y apoya la

disminucioén contra la contaminacion.

Esto requiere de informacién que sea detallada ante
los respectivos proyectos que son financiados sobre
Credibilidad y transparencia | el impacto ambiental, incrementando la

transparencia y rendicion de las cuentas, generando

confianza entre los inversionistas y la comunidad.

La respectiva emision de los bonos verdes atrae
inversionistas interesado promover la sostenibilidad
Acceso a los nuevos y el medio ambiente, para ampliar la base de
inversionistas inversionistas potenciales, los emisores logran
diversificar las fuentes de financiamiento y asi
acceder a nuevos mercados.
Nota: Uribe Giraldo, (2019).
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Tabla 5. Desventajas de la emision de bonos verdes

Desventajas

Existe la posibilidad en que los emisores
Complejidad ante la sobrestimen los beneficios ambientales, lo que
medicion de impactos puede llevar a la falta de transparencia o la

presentacion de informacién engafiosa.

La emision de los BV frecuentemente debe obtener
una certificacion externa que valide el caracter
sostenible de cada uno de los proyectos, dichos
Costos de certificacion procesos de certificacién pueden ser costosos y
requieren de recursos adicionales que deben ser
invertidos con el fin de obtener el aval para poder
emitir dichos titulos.

Existe el riesgo en que alguno de los emisores
utilice la etiqueta sobre los bonos verdes para los
proyectos que no cumplen con los criterios
ambientales o que generen impacto limitado, donde
Potencial de Greenwashing | se puede engafar a los inversionistas que buscan
opciones sostenibles. Un concepto clave es la
definicién de verde y poder caracterizar los
proyectos segln esta etiqueta puede tener cierto

grado de dificultad.

El crecimiento de los BV tiene in significado ante los
Gltimos afios, aun puede existir una menor liquidez
Posible falta de liquidez en comparacion para con los bonos convencionales,
lo que puede dificultar la venta o la negociacion de

los bonos ante el mercado secundario.

Nota: Verges de Llanos, (2021).
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Es importante recordar que los beneficios y las ventajas de la emision sobre los
Bonos Verdes pueden variar acorde al contexto y las circunstancias especificas de

cada emisor y proyecto ambiental.

5.2.2. Los bonos verdes como opcion de financiamiento climatico en

Latinoamérica

En Latinoamérica se prevé un incremento significativo de los Bonos Verdes,
impulsados por la necesidad de inversiones en infraestructura verde. De acuerdo a
la Figura 5, se vislumbran oportunidades en sectores como la agricultura sostenible

y las actividades basadas en el océano.

Figura 5. Latinoamérica y los BV
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Fuente. Climate Bonds Initiative, (02 de Julio de 2019).
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Los emisores en Latinoamérica estan alineados con el clima, los cuales han
revelado un buen potencial ante la emisiéon de los BV, por parte de algunas
empresas dedicadas al sector energético y agua. De igual forma se han identificado
posibles emisores desde el sector publico. Sin embargo, un mayor volumen de las
emisiones por parte de los gobiernos o las entidades financieras pueden impulsar
el mercado, especialmente si es combinado con el respaldo de las politicas publicas
y las iniciativas promovidas por las bolsas de valores (Climate Bonds Initiative,
2019).

El Fondo de Bonos Verdes de América Latina (LAGREEN) es el primer fondo de
este tipo en la region y ha sido creado para financiar inversiones que son
respetuosas con el clima y con los recursos naturales. Los organismos como el BID
(Banco Interamericano de Desarrollo), el cual ha permitido el lanzamiento de las
herramientas digitales con el fin de promocionar la mayor transparencia ante el
mercado de los BV en Latinoamérica, esto es con el fin de impulsar el respectivo
crecimiento, a pesar que el mercado de los BV representa una fraccion reducida del
mercado global ante los mismos BV, se espera un crecimiento significativo en los

préximos afios (Toro, 2021).

5.2.3. Los bonos verdes en Colombia

La iniciativa sobre los Bonos Verdes ha proporcionado consideraciones adicionales
con el fin de avanzar en la implementacion sobre los mismos, dichas
consideraciones son especialmente relevantes para Colombia en los casos de que
se decida adoptar los siguientes tipos de instrumentos:
e Es recomendable enfocarse en emisiones sobre bonos a gran escala, por lo
menos 500 millones de dodlares, agregando proyectos individuales en

carteras si los tamafos de dichos proyectos no alcanzan la escala esperada.
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e Se sugiere el disefio de inversiones con la calificacion de grado BBB o
superior utilizando la distribucién ante el riesgo de los sectores publicos,
incluyendo la perdida y las garantias de préstamos parciales como lo es el

medio para la mitigacion de los mismos riesgos.

Es importante destacar que algunas recomendaciones pueden ser dificiles de
cumplir para Colombia, debido al tamafio 6ptimo de la emision que equilibre la
demanda sobre los compradores nacionales con una escala que permita la gestion
exitosa sobre la implementacion del riesgo, al tiempo que en se proporciona

diversificacion, donde se establecen durante los procesos de la emisién del bono.

Figura 6. Bonos Verdes en Colombia
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Fuente. Montes, (12 de junio de 2019).
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En Colombia, los bonos logran ser emitidos ante las diversas entidades, con la
calificacion crediticia, teniendo en cuenta los bancos comerciales, las instituciones
que estan en desarrollo, las empresas corporativas y por ende los gobiernos
nacionales y también locales. Adicional, las respectivas carteras de crédito logran
ser utilizadas como los activos ecoldgicos y ser objeto de las negociaciones ante el

mercado secundario.

Figura 7. Entidades que ofrecen Bonos Verdes en Colombia
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Fuente. Rojas, (23 de febrero de 2022).

Las instituciones financieras como BBVA, el Banco de Bogota, Bancoldex,
Bancolombia, entre otros, asi como la existencia de empresas cuentan con la
existencia de bonos soberanos de esta categoria que son emitidos por el Gobierno
Nacional de Colombia (Rojas, 2022).
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5.2.4. Redaccion de los titulos emitidos, cuales son implementados y cuales
se conocen en diferentes paises

A continuacién, se mencionan algunos ejemplos de los titulos de Bonos Verdes

emitidos en diferentes paises, es importante destacar que la lista no es exhaustiva

y que la respectiva emision de BV es variante constantemente en diversos paises.

5.2.5. Estados Unidos
e Apple Green Bond (Emisor: Apple Inc.)
e Fannie Mae Green MBS (Emisor: Fannie Mae)

e NextEra Energy Green Bond (Emisor: NextEra Energy)

5.2.6. Suecia
e SEB Green Bond (Emisor: SEB Bank.)

e Vasakronan Green Bond (Emisor: Fannie Vasakronan)

5.2.7. Francia
e SNCF Green Bond (Emisor: SNCF Reseau)

e Engie Green Bond (Emisor: Engie)

5.2.8. Mexico

e Grupo Aéroportuaire de la Ciudad de Mexico Green Bond

e NAFIN Green Bond (Emisor: Nacional Financiera)

Estos son solo algunos ejemplos de bonos verdes emitidos en diferentes paises. Es
importante tener en cuenta que el mercado de bonos verdes esta en constante
desarrollo y pueden surgir nuevas emisiones en diversos paises en cualquier

momento.
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5.2.9. Registro de emision de bonos verdes
De acuerdo con datos proporcionados por la CBI, respaldado por el BID, la emisién
de BV experimento un crecimiento importante y significativo (Arruti y Bruzén, 2018).

Figura 8. Sectores mas financiados por los Bonos verdes
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Fuente: Vélez Robledo, (30 de septiembre de 2021).

De acuerdo al informe sobre los sectores mas financiados por los BV, se observa
que las empresas dedicadas al sector energético contindan siendo el mas
financiado en Latinoamérica y el Caribe, representando asi el 44% del monto total
gue ha sido emitido, a pesar que la cantidad asignada se duplique en comparacion
con los resultados de afios anteriores, es por ello que la participacion del sector
energético se mantiene en el 44%, sin cambios significativos (Vélez, 2021).

En Argentina, Costa Rica, Uruguay, Bermudas y Barbaros fueron algunos paises
donde los bonos que se destinaron fueron mas del 95% de los fondos para la

categoria de la energia, en el afio 2020 se destaco como el mas exitoso en términos
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de inversion en energia mediante bonos verdes, con el total de 3.2 mil millones

sobre solares que fueron asignados a este sector (Asmar, 2021).

5.3. ANALISIS DE EVOLUCION SOBRE EMISIONES DE BV EN
ORGANIZACIONES FINANCIERAS Y GUBERNAMENTALES

Los siguientes resultados sobre el desarrollo del tercer objetivo especifico se enfoco
en el andlisis de la evolucion ante la emision de BV de entidades financieras y
gubernamentales en Colombia, permitiendo la visibilizarian y la importancia sobre

la implementacién de los instrumentos ante los portafolios financieros.

5.3.1. Analisis de la evaluacién que sobre emision de BV en entidades
financieras y gubernamentales.

En Colombia, se han emitido varios bonos verdes, tanto por parte del gobierno como

por empresas privadas. Algunos ejemplos incluyen:

e Bancodldex, en el afio 2017 emite el primer BV local, siendo este por 200 mil
millones de pesos, para financiar los proyectos que logren la mitigacién del
impacto ante el cambio climéatico y mejorando la actividad ambiental.

e Enoctubre de 2021, el gobierno colombiano completo6 con éxito las emisiones
de los BV soberanos por el total de 1.49 billones de pesos colombianos.

e La empresa energética ISA, en marzo de 2022 emiti6 BV por valor de 1.2
billones de pesos, son el fin de para financiar proyectos en energias

renovables y transmision eléctrica sostenible.

Hay otros ejemplos de difusion de BV en Colombia, de los cuales se espera que el
mercado continde creciente a medida que mas empresas Yy entidades
gubernamentales adopten practicas sostenibles y busquen financiamiento a traves

de instrumentos financieros verdes.
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5.3.2. Bonos verdes por entidades financieras

Inicialmente se ha dicho que Bancdldex fue uno de los pioneros en Colombia al
emitir un Bono Verde, en el afio 2017 en el mes de agosto, este fue con vencimiento
del afio 2022, el valor de colocacion fue de 200.000 millones de pesos colombianos,

dicha demanda alcanzo 419.700 millones de pesos.

Figura 9. Bonos verdes por entidades financieras
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Fuente. Cajamarca, (07 de Julio de 2021).

En el afio 2018, la entidad financiera Bancolombia emiti6 dos bonos verdes. Uno de
ellos venceria en julio de 2021 y el otro en julio de 2023. Ambas emisiones tuvieron
un valor de colocacion de $300.000 millones de pesos colombianos, la demanda del
mismo alcanzo $565.516 millones de pesos. Actualmente, Bancolombia ha
informado la financiacion de 43 proyectos que son relacionados con la construccion,

las energias limpias, la vivienda y la produccion sostenible (Cajamarca, 2021).

Estos proyectos han sido financiados con un total de 1.3 Billones en pesos, los

cuales fueron obtenidos por medio de las difusiones de los BV y sostenibles. Se
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resalta que en esta informacion puede haber variaciones debido a las ultimas

actualizaciones de los datos.

5.3.3. Cinco bonos verdes emitidos en Colombia

Para financiar los proyectos relacionados con la energia limpia, la disminucion de
emision de CO2, varias entidades del sector financiero en Colombia han optado por

apoyarse en la emision de los BV, dicha tendencia continua en crecimiento a nivel

mundial.
Figura 10. Empresas Colombianas que han emitido mas Bonos Verdes
Subasta Vencimiento | Emisor Calificacién Colocacion (MM) Demanda (MM)
9/08/17 | 9/08/22 Bancéldex AAA - 200,000 419.700
17/07/18 17/08/21 Bancolombia AAA - 153.304 280.706
17/07/18 | 17/08/23 Bancolombia AAA - 146.694 284.810
e T T D
13/08/20 | 13/08/40 ISA AAA - 139.997 323.405
24/09/20 | 24/09/23 Bancode Bogotd | AAA - 114.000 425.730
24/09/20 24/09/25 Banco de Bogota AAA - 166.000 457.54

Fuente Rivera Jaimes, (2020).

Actualmente en Colombia se ha difundido los mejores 5 BV que superan los 2.8
billones en pesos, esto es acorde al informe dado por la Bolsa de Valores
Colombiana, incorporacion, dichos bonos son correspondientes a las emisiones que
fueron realizadas por Bancolombia, Bancéldex, el Banco de Bogota, Davivienda y
el grupo ISA (Asmar, 2021).
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5.3.4. Importancia de laimplementacion de estos instrumentos dentro los
portafolios.
La incorporacion de Bonos Verdes en los portafolios financieros es importante por

varias razones.

e En primer lugar, los Bonos Verdes ofrecen una oportunidad de inversion en
proyectos y actividades que logran promover la sostenibilidad y también la
proteccion ante el medio ambiente, con el fin de invertir en Bonos Verdes, los
inversores pueden contribuir al desarrollo econémico sostenible y responsable,
lo que puede tener un impacto positivo en la sociedad en general.

Figura 11. Importancia de los Bonos Verdes
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Fuente. Rivera Jaimes, (2020).
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e En segundo lugar, los Bonos Verdes también pueden ofrecer ventajas
financieras, como una atractiva rentabilidad y una forma de diversificar los
portafolios. Ademds, los Bonos Verdes pueden ofrecer proteccién contra
riesgos asociados con el cambio climatico y la inestabilidad ambiental a largo
plazo.
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Los Bonos Verdes ofrecen una oportunidad para que los inversores contribuyan
ante la sostenibilidad y proteccion ambiental, al mismo tiempo que ofrecen ventajas
financieras y proteccion contra riesgos. Por lo tanto, es importante considerar los

Bonos Verdes como una opcion dentro de los portafolios financieros.

5.3.5. Papel que desempefian los bonos verdes dentro de los portafolios
financieros
e Inversién sostenible: Para asi invertir en los BV, es importante contar con que
ellos inversionistas contribuyan al financiamiento de los proyectos que logran
abordar los desafios ambientales, como la energia renovable, conservacion del

liquido limpio y los procesos de los residuos, entre otros.

e Diversificacién: Los inversionistas pueden acceder a sectores y proyectos
especificos que pueden tener una correlacién de riesgo y rendimiento diferente

a otros activos convencionales, como acciones y bonos tradicionales.

e Rentabilidad y rendimiento: Al financiar proyectos ecolégicos, los bonos
verdes pueden beneficiarse de incentivos gubernamentales, subsidios y flujos
de efectivo estables a largo plazo, lo que potencialmente puede traducirse en

rendimientos competitivos para los inversionistas.

e Transparencia: Los bonos verdes estan sujetos a estandares y marcos de
certificacién que aseguran la transparencia en el uso de los fondos y la medicion

del impacto ambiental.

Los bonos verdes ofrecen a los inversionistas una oportunidad de inversion alineada
con sus valores ambientales y sociales, al tiempo que brindan diversificacion,

rendimiento potencial y gestion de riesgos dentro de los portafolios financieros. Su
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creciente importancia refleja la creciente conciencia y compromiso global con la

sostenibilidad y la transicion hacia una economia mas verde (Recine, 2019).
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6. CONCLUSIONES

El surgimiento de los BV logra ser una respuesta de forma directa ante la necesidad
de combatir y mitigar el cambio climatico, promoviendo la sostenibilidad ambiental
en todo el mundo. Estos bonos ofrecen una oportunidad de inversion en proyectos
y actividades que tienen beneficios ambientales medibles y verificables, y permiten

a los inversores contribuir al desarrollo econémico sostenible y responsabile.

A medida que la conciencia ambiental aumenta y se visibiliza la importancia de
actuar para disminuir los sintomas de solastalgia, la cual crece en todo el mundo,
los BV logran convertirse en una parte cada vez importante ante los mercados
financieros. Dicha tendencia es reflejada ante el aumento constante de la emision y
el respectivo interés de los BV hasta la actualidad, donde el mismo mercado esta
en constante crecimiento, se espera que siga expandiéndose ante la respuesta de

la creciente demanda sobre la inversidon sostenible.

Cada vez mas inversores e instituciones financieras reconocen la importancia de
integrar criterios ambientales en sus decisiones de inversiobn y buscan las
oportunidades entre el mercado de los BV. Se concluye en que los BV han surgido
como una de las megatendencias mas importantes con el fin de promover la
sostenibilidad ambiental y combatir el cambio climéatico. A lo largo de la ultima
década, han experimentado un crecimiento constante y se han convertido en una

parte cada vez mas importante de los mercados financieros.

En Colombia y Latinoamérica, loa BV son convertidos en la parte empresarial con
mayor importancia en los mercados financieros, aunque su emision aun se

encuentra en una etapa temprana. Los Bonos Verdes emitidos en los diferentes
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paises han variado en su alcance y calidad, y es importante tener en cuenta el

cumplimiento de los criterios ambientales y de sostenibilidad.

En cuanto a las ventajas de los BV se esta la posibilidad de financiar los proyectos
sostenibles y la oportunidad de atraer inversiones responsables en el area
ambiental. Sin embargo, las desventajas incluyen el costo adicional asociado con
emisiones de Bonos Verdes y la necesidad de cumplir con los criterios de
sostenibilidad y transparencia.

En Latinoamérica, se han llevado a cabo diversas emisiones de bonos verdes.
Algunos ejemplos destacados incluyen el Gobierno de México, que emitio BV con
el fin de financiar proyectos para la energia renovable, por otra parte, Brasil, ha visto

emisiones de BV ante el sector de energia renovable y transporte de forma limpia.

Finalmente, la emision de los BV en Colombia y Latinoamérica ha demostrado una
serie de beneficios, como el financiamiento sostenible y la inversién responsable.
Sin embargo, también presenta desafios, como la complejidad y los costos
adicionales. Aunque existen implementaciones conocidas en varios paises de la
region, la armonizacion de criterios y estandares sigue siendo un desafio

importante.
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7. RECOMENDACIONES

Se recomienda que entre el uso de los BV en Colombia se enfocan en los principios
de establecidos por la ICMA, al invertir en bonos verdes, es recomendable
diversificar en el portafolio para mitigar riesgos. No colocar todos los recursos en
bonos verdes de un solo emisor o sector. Considera la inclusién de bonos verdes

junto con otros tipos de inversiones sostenibles para una mayor diversificacion.

Evaluar los términos y condiciones de forma cuidadosa sobre los BV, incluyendo las
tasas de interesa, el plazo y las clausulas de redencion. Comparar el rendimiento
esperado con el riesgo asociado. Teniendo en cuenta que los bonos verdes pueden

tener diferentes niveles de liquidez y exposicién a fluctuaciones del mercado.

Si no estd seguro de coémo invertir en bonos verdes o si es adecuado para la
situacion financiera, considera buscar el asesoramiento de un profesional financiero
0 asesor de inversiones con experiencia en inversiones sostenibles. Ellos pueden
ayudar a evaluar los objetivos financieros y recomendarte las opciones mas

adecuadas.

Las recomendaciones para el respectivo uso de los Bonos Verdes en Colombia, se
deben centrar en la garantia de los fondos que se usen, estos deben ser de forma
responsable y eficiente con el fin de financiar los proyectos que tengan buenos
beneficios ambientales que sean medibles y verificables, es importante establecer
procesos claros de evaluacion, seleccion y monitoreo, proporcionando informacion

clara y transparente.
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