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(DFID) vy la Direccion General de Cooperacion Internacional (DGIS) de los Paises Bajos en beneficio de los
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PRESENTACION
Y OBJETIVO

Dentro del proyecto de evaluacion del potencial de un mercado de bonos verdes en Colombia desarrollados
por E3 — Economia, Ecologia y Etica, METRIX — Finanzas, PriceWaterHouse Cooper (PwC) y Climate Bonds
Initiative, sobre el desarrollo de un mercado de bonos verdes en Colombia se definid el desarrollo de un caso
de estudio. Dicho caso de estudio tiene como objetivo plantear un primer ejemplo para una potencial emi-
sién de un bono verde en Colombia el cual ayudaria a potencializar el mercado colombiano.

A continuacion, se presenta el andlisis del caso de estudio para el Departamento del Atlantico el cual incluye
un andlisis de su comportamiento financiero y calificacién crediticia, los elementos de la politica departa-
mental en cuanto a crecimiento verde y cambio climatico, que originan un portafolio de proyectos que el
departamento piensa implementar y podrian estar sujetos a una emisién de bonos verdes. Asimismo, se
incluye el procedimiento que deberian de seguir y un borrador del prospecto que el departamento nece-
sitaria desarrollar para su emision.

RESUMEN
EJECUTIVO

El Departamento del Atlantico cuenta con una serie de politicas de inversiones del crecimiento verde y cam-
bio climatico tanto en el Plan de Desarrollo vigente como en el Plan Integral de Gestion del Cambio Climatico
Territorial, lo que demuestra la priorizacion del crecimiento verde en la region. El presente documento iden-
tifica una serie de activos y proyectos que pueden ser clasificados como activos o proyectos verdes y por
ende, objeto de financiamiento a través de la emision de un Bono Verde.

Por otro lado, el Departamento del Atlantico presenté resultados crecientes en términos de solidez finan-
ciera, presentando un crecimiento del PIB superior al de la Nacidn, un incremento en la calificacion de la ca-
pacidad de pago, un aumento del 27% en los ingresos con entre 2012 y 2015. En cuanto al endeudamiento,
dado el perfil de vencimientos, el departamento se encuentra en capacidad de incurrir en endeudamiento

adicional sin sobrepasar los limites exigidos por la ley.

Este caso de estudio, contiene una explicacién detallada de las politicas de crecimiento verde y de mitigacion
del cambio climatico que hacen del Departamento del Atlantico un candidato para la emision de un Bono
Verde, ademas de un analisis de la situacion financiera actual del mismo. Este ultimo, resalta las razones por
las cuales una emision de un bono de esta indole podria ser atractivo para sus potenciales inversionistas.
Posteriormente, se presentan los lineamientos bajo los cuales debe reglamentarse la emision, y bajo los
cuales deben definirse las caracteristicas de la misma, tales como el monto, los términos y condiciones v el
costo al emisor. Seguidamente, se presentan los proyectos y activos verdes tanto vigentes como futuros que
han sido aprobados por el Departamento para su financiacion.

Cabe resaltar que no es del alcance de este caso de estudio el calculo de las condiciones financieras de la
emision del bono verde, debido a que estas no pueden ser determinadas sino por el agente estructurador de
la emision, posterior al analisis de los proyectos elegidos para ser financiados por la emision y los riesgos
asociados a los mismos. No obstante, se presentan en los anexos algunos lineamientos bajo los cuales debe
ser disenada la emisién de un bono verde para este caso de estudio segun la regulacion.



¢POR QUE EL DEPARTAMENTO
DELATLANTICO?: CONDICIONES
PARAREALIZAR UNAEMISION

Para establecer la posibilidad de una emision de bonos verdes en el departamento del Atlantico, se analiza-
ron los elementos de politica del crecimiento verde y cambio climatico en los instrumentos de planificacion
y de inversion, que se traducen en proyectos que pueden conformar un portafolio verde y ademas, se revi-
saron las condiciones financieras del departamento y su calificacién crediticia realizada por la calificadora
de riesgos BRC Standard & Poor's (S&P). Los resultados en ambos aspectos son positivos para el departa-

mento y se presentan a continuacion.

1.1 Politica e inversiones del crecimiento verde y cambio
climatico en el Atlantico

El departamento del Atlantico contempla una serie de inversiones verdes, en el Plan de Desarrollo vigente
(2016 — 2019) y en el Plan Integral de Gestion del Cambio Climatico Territorial (PIGCCTA). Las prioridades de
estas inversiones verdes surgieron por diferentes razones. La primera han sido las manifestaciones severas
del clima en el territorio y las posibilidades de aprovechar un desarrollo verde por ejemplo en el campo de
las energias renovables, la logistica, el desarrollo urbano y rural sostenible.

Elterritorio del Atlantico, tiene una ubicacion geografica privilegiada y unaimportante infraestructura carre-
tera por las redes viales nacionales y departamentales, que facilitan su acceso; puertos fluviales, un puerto
maritimo y un aeropuerto internacional, que le dan un gran potencial intermodal y de logistica, muy im-
portante para la conectividad nacional e internacional, por lo tanto estratégica para la Regién Caribe vy el
pais. Podria decirse que el departamento del Atlantico es practicamente una isla, pues esta bordeada por
el rio Magdalena al costado occidental y el canal del Dique al costado sur oriental, ademas de tener el mar
caribe en todo el norte. Esta condicién hace que sea un territorio susceptible a las inundaciones por des-
bordamientos de los cuerpos de agua y a sequias intensas cuando disminuyen los niveles de los cuerpos
de agua interiores a niveles criticos y se depende exclusivamente del abastecimiento del canal del Dique y
el rio Magdalena.

Entre los anos 2011 — 2012, el departamento del Atlantico experimento lluvias intensas y la inundacion de
una buena parte de su territorio, como consecuencia de la ruptura del Canal del Dique. Se afectaron pobla-
ciones, zonas agropecuarias e infraestructura de vias. En anos posteriores vinieron eventos de sequia ex-
trema, que dejaron con fallas en el abastecimiento de agua las poblaciones y los desarrollos agropecuarios.
Estos eventos de clima crearon conciencia de la necesidad de adaptarse al cambio climatico y las inversio-
nes en esta area. De otra parte los escenarios futuros de clima en el Atlantico, indican que la temperatura
media se va a incrementar 2,2°C a final de siglo y las precipitaciones van a disminuir en promedio 11,26% en
el territorio departamental.

Las posibilidades del Atlantico para consolidarse como un centro de logistica importante en Colombia, de-
penden del buen manejo del recurso hidrico, pues sus vias son susceptibles a inundaciones y sus puertos,
casi todos fluviales, se ubican sobre el rio Magdalena, la principal cuenca del pais. Suindustriay sector ser-
vicios dependen de un buen suministro de energia y un uso adecuado de la misma, asi que los desarrollos
energéticos solares y la eficiencia energética tanto en las edificaciones publicas como en el alumbrado de las

ciudades, estan indicadas como inversiones gubernamentales prioritarias.

En la linea costera la erosion pone en riesgo la infraestructura vial, turistica y los desarrollos habitacionales.
La pérdida de ecosistemas como el Bosque Himedo Tropical, de importancia para la proteccion de suelos
y la biodiversidad, indica acciones para incrementar las areas protegidas vy la reforestacion en el Atlantico.
El siguiente cuadro presenta las areas de inversion verde presentes en el Plan de Desarrollo Departamental,
el Plan Integral de Gestién del Cambio Climatico Territorial y las prioridades de crecimiento verde. Como
puede observarse, hay una alta coincidencia en los objetivos que se presentan, lo cual favorece el desarrollo
de proyectos verdes con apoyo del gobierno nacional y los recursos de inversion del departamento. De
otra parte, la Gobernacién cofinancia proyectos con los municipios del territorio, la Corporacion Auténoma
Regional del Atlantico (CRA), que ejerce como autoridad ambiental, a la vez que hace gestion para el medio
ambiente y cambio climatico.

Tabla 1. Prioridades y areas de Inversion Verde en el Plan de Desarrollo Departamental
del Atlantico el PIGCCTA y Politica de Crecimiento Verde Nacional

Plan de Desarrollo Departamental (PDD) Plan de Cambio Climético (PIGCCTA) PR'OR'DAD\;:E‘RCDFEEC'M'ENTO

Capacidad de adaptacion al cambio

Atencion al fenémeno de la erosion costera Agua y gestiéon marino-costera climatico

Generacion efectiva de espacio publico como

fuente de incorporacion “verde” en los Entornos resilientes

centros poblados

Generacion efectiva de espacio publico como

fuente de incorporacion “verde” en los Entornos Resilientes

centros poblados

Recuperacion de rondas hidricas Agua y gestion marino-costera Preservacion de recursos naturales
Reforestacion Biodiversidad y servicios ecosistémicos

Incremento y cuidado de las reservas naturales Biodiversidad y servicios ecosistémicos = Preservacion de recursos naturales

Desarrollo rural bajo en emisiones

Agricultura sostenible y adaptada al cambio de gases efecto invernadero (GEI) y Productividad y calidad de la tierra

climatico adaptado al cambio climatico
1. Biodiversidad y servicios
Reduccion por vulnerabilidad al cambio climaticoy - ecosistémicos; 2. Infraestructura 'y Capacidad de adaptacion al cambio
proteccién de servicios ecosistémicos puertos adaptados al cambio climaticoy  climatico
bajo en emisiones de GEI
Industria, Comercio y Servicios bajo en
Generacion de energias alternativas emisiones de GEI 'y adaptados al cambio  Energias renovables

climatico

Fuente: Elaboracion propia E3 Ecologia, Economia vy Etica



El Plan Plurianual de Inversiones del Plan de Desarrollo Departamental 2016-2019 “Atlantico Lider”, con-
templa dos rubros relacionados directamente con la gestion del cambio climatico, cuya orientacion es hacia
la disminucion de la vulnerabilidad vy adaptacion al cambio climatico, la proteccion de ecosistemas y un
sector agropecuario sostenible y adaptado al cambio climatico. El monto total para el cuatrienio es de $
412 916 millones (43,5% del presupuesto del Gobierno Central en el cuatrienio). No obstante, estos son los
rubros directamente asignados, hay partidas en otros proyectos de inversion como la seguridad alimentaria,
salud con enfoque preventivo e infraestructura, que albergan proyectos que apoyan la gestion del cambio
climatico. Estos rubros de inversion se convierten en proyectos y activos, que pueden formar un portafolio
verde que soporta una emision de bonos. Los proyectos y activos verdes identificados se presentan mas
adelante en este documento.

Tabla 2. ldentificacién de inversiones para cambio climatico 2016-2019.

Otras Total
1] 0

EJE PRODUCTIVIDAD
EN ACCION 891 124.497 3339 0 48291 80800 1609 121.801 0 389.248

PROGRAMA: Atlantico

Lider en produccion

agropecuaria  sosteni- 8911 124497 3339 0 48291 80800 1609 0O 121801 0
ble adaptada al cambio

climatico con enfoque

diferencial

EJE INVERSION SO-
CIAL RESPONSABLE

PROGRAMA: Atlantico
Lider en proteccion de
servicios  ecosistémi-
cos, gestion de riesgo
de desastre y reduc-
cion de vulnerabilidad
al cambio climatico con
enfoque diferencial

TOTAL 10.149 136.955 4.511 8.735 48.291 80.800 1609 65 121.801 0 412916

389.248

1 1238 12458 1172 8735 0 0 0 65 0 0 23.668

1238 12458 1172 8735 0 0 0 65 0 0 23.668

* Consolidado por retos en millones de pesos.
Siglas:
RPCLD: Recursos Propios-Corrientes de Libre Destinacion
RPDE:  Recursos Propios de Destinaciéon Especifica
RCC: Rentas Cedidas

SGP: Sistema General de participaciones

SGR: Se incluyen Escalonamiento, Mineras, Fondo Regional, Fondo Comun, Ciencia Tecnologia e Innovacion
RN: Recursos Nacionales

RCEF:  Recursos de Crédito

RPC: Recursos Propios de Capital Cofinanciacion: Recursos de aporte de la Nacion

COF: Cofinanciacion

Fuente: Elaboracion propia UT CAEM-E3, con base en Plan de Desarrollo Gobernacion del Atlantico 2016-2019.

# 1.2 Condiciones Financieras, calificacion crediticia y pers-

pectiva de ladeuda

Segun cifras del Departamento Nacional de Estadistica (DANE), el Producto Interno Bruto del Departamento
del Atlantico crecié en 2014 a una tasa del 6,6% superior a la tasa de crecimiento nacional que se situd en
4,4% para el mismo ano. Las ramas econdmicas que se presentaron crecimientos superiores al PIB depar-

tamental fueron la construccion (22,9%), explotacion de minas y canteras (22,6%) y electricidad gas y agua
(8,7%)". Seguin la Direccion General de Apoyo Financiero (DAF) del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico,
la situacion econdmica favorable del departamento puede explicarse por la consolidacion del sector finan-
cieroy el auge del sector de la construccion?.

Durante la vigencia fiscal 2009, Atlantico obtuvo una calificacion de A+ por parte de la firma calificadora de
riesgos BRC Standard & Poor's (S&P), esta calificacion se mantuvo estable en el periodo 2009-2016, gracias
a la consolidacion de las medidas adoptadas para mejorar el recaudo tributario, las politicas de control del
gasto y el cumplimiento del 93% de los objetivos del plan de desarrollo 2012-2015°. La solidez y resultados
financieros del Departamento del Atlantico llevaron a que, durante el mes de abril de 2017, Standard & Poor’s
incrementara la calificacion de capacidad de pago del departamento de "AA-"a "A+" y reiterara su perspec-

tiva positiva frente al mismo?.

El buen perfil crediticio del departamento y la reduccién observada en su nivel de endeudamiento le permi-
ten tomar deuda adicional a través de una emision de bonos verdes, proporcionando respaldo suficiente a
los posibles inversionistas. A continuacion se presenta un resumen de la evolucion de los ingresos, gastos,
deuda y resultado fiscal del departamento:

Ingresos: En el cuatrienio 2012 — 2015, el recaudo se incrementd un 10% en términos reales®. A diciembre
de 2015 el departamento recaudé ingresos por COP MM $1.073.838, excluyendo los ingresos del Sistema
General de Regalias, los cuales a esa fecha sumaron COP MM $206.566. A junio de 2016, se habia recau-
dado COP MM $491.680°. A continuacion se presenta la evolucion de los ingresos recaudados, diferentes al
Sistema General de Regalias (SGR):

Tabla 3. Ingresos diferentes al Sistema General de regalias

Vigencia Variacion real
BRI B B
2012 2013 2014 2015 2015/2014 ano 2012 2015
2015/2012

Tributarios y no tributarios 355201 423219 488318 506.726 -3% 8% 50% 47%
Transferencias 247905 262193 299.645  320.662 0% 5% 35% 30%
Ingresos de capital 106707 249386 159428  246.450 45% 27% 15% 23%
Desembolsos del crédito 0 41.030 14.487 52153 237% N/A 0% 5%
Recursos del balance 96.409 154108  137.350 175.819 20% 17% 14% 16%
Otros 10.299 54.249 7.591 18.478 128% 17% 1% 2%
RECAUDOS DEL ANO 709.813 934798 947.391 1073.838 6% 10% 100% 100%

* Cifras en COP MM,

Fuente: Direccion General de Apoyo Fiscal, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

1 “Informe de Coyuntura Econémica Regional 2015", Departamento Administrativo Nacional de Estadistica.

2 “Informe sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Diciembre 2015", Direccion General de Apoyo Financiero.

3 lbid.

4 “Reporte de Calificacion - Departamento del Atlantico”, BRC Standard & Poor's, 21 de abril de 2017.

5  Elrecaudo del departamento comprende: (i) ingresos tributarios, (i) ingresos no tributarios, (iii) transferencias del Gobierno Nacional
e (iv) ingresos de capital.

6 “Informe sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Diciembre 2015", Direccién General de Apoyo Financiero.
7 lbid.
8  “Informe sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Vigencia Junio 2016, Direccion General de Apoyo Financiero.



Entre 2012 y 2015 se observa un crecimiento real del 27% en los ingresos de capital. A pesar de que este
crecimiento se logro en parte a desembolsos de crédito, durante el primer semestre de 2016, no se incurrid
en endeudamiento adicional. Por su parte, los ingresos tributarios y no tributarios presentaron un creci-
miento real del 8% durante este periodo. A continuacidn se presenta la evolucién de los ingresos tributarios,
por ser la fuente de generacion propia que sustenta en mayor medida las finanzas territoriales y que indican
independencia respecto de las transferencias del gobierno central:

Tabla 4. Ingresos tributarios

Variacion real

Composiciones

V1genc1a

Promedio
2015/2014 ano 2012

2015/2012
Impuestos al consumo 13313 145.571 164.043 168184 -4% 4% 47% 41%
Cerveza 98.886  109.487 118553 129.664 2% 5% 35% 32%
Licores 20.843 21997 30.538 23775 -27% 0% 7% 6%
Cigarrillos y tabaco 13.384 14.086 14952 14.744 -8% -1% 5% 4%
Registro y anotacion 2810 39.536 43464 47327 2% 14% 10% 12%
Vehiculos automotores 32.266 36906 39.318 40.220 -4% 3% Nn% 10%
Estampillas 64.387 96.295 117.810 123.327 -2% 19% 23% 30%
Sobretasa a la gasolina 14796 16431 17106 19.268 5% 5% 5% 5%
Otros impuestos 8.836 6.481 6.079 Al 40% -3% 3% 2%
Total 281508 341.220 387.820 407.437 -2% 9% 100% 100%

* Cifras en COP MM,

Fuente: Direcciéon General de Apoyo Fiscal, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

Gracias al auge de la construccion en el departamento vy a las transacciones del sector inmobiliario”, el im-
puesto de registro y anotacién tuvo un crecimiento real del 14% entre 2012 y 2015. Por otro lado, debido al
mejoramiento en la fiscalizacion a los distribuidores mayoristas, el recaudo de la sobretasa a la gasolina
crecié un 5% en términos reales durante el periodo de referencia®®. Finalmente, se observa un crecimiento
del 19% en las estampillas, explicado por la dindmica de la inversion en formacion bruta de capital fijo".

Standard & Poor's considera que la estrategia de fiscalizacion y de control tributario implementada por el
gobierno departamental permitira mantener un crecimiento sostenido en el recaudo durante los proximos

tres anos”.

Gastos: la variacion del gasto en el periodo comprendido entre 2012 y 2015 fue del 14% en términos reales®.
A diciembre de 2015 este fue de COP MM $1.001.951, mientras que a julio de 2016 se ubicéd en $438.717. Al fi-
nalizar el primer semestre de 2016, el 75% del gasto correspondio a inversion en educacion, salud, agua po-

table, vivienda, vias, entre otros; el 20% a gastos de funcionamiento y el 5% restante a servicio de la deuda™.

~0

Informe sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Diciembre 2015", Direccion General de Apoyo Financiero.

Ibid.

Ibid.

“Reporte de Calificacion - Departamento del Atlantico’, BRC Standard & Poor’s, 21 de abril de 2017.

“Informe sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Diciembre 2015", Direccion General de Apoyo Financiero.
“Informe sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Vigencia Junio 2016", Direccién General de Apoyo Financiero.

Eoc =3

La nota de calificacién de riesgo del departamento resalta el hecho de que durante el periodo 2013-2016, los
gastos representaron el 76,5% del total de ingresos del ente territorial. De igual forma recalca que las politi-
cas de racionalizacion de gastos se reflejaron en una variacion del 1,8% en los gastos de funcionamiento al
cierre de 2016, en comparacion con el cierre de 2015 lo cual denota un adecuado manejo de las finanzas

del departamento.

Deuda: A diciembre de 2015 el saldo de la deuda fue de COP MM $149.739 y se encontraba contratada
a la DTF méas un margen promedio ponderado del 2%". Segun la Direccion general de Apoyo Fiscal del
Ministerio de Hacienda y Credito publico, el servicio a la deuda a diciembre de 2015 esta proyectado con
vencimientos hasta el ano 2023. El perfil de pagos de la deuda publica se distribuye de la siguiente manera:

Ilustracién 1. Perfil de vencimiento de la deuda publica.

, 19%

207 18% 18%
16%
15% 13%
10% 9%
6%
5%
%
0%
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fuente: Informe sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Diciembre 2015, DAF.

mento fue de COP MM $129.965", de la grafica anterior se deriva que el Departamento del Atlantico cuenta
con capacidad de endeudamiento que le permitiria llevar a cabo una emision de bonos verdes. A 31 de
diciembre de 2015 el total de la deuda interna se encontraba adquirida con la banca comercial a una tasa de
interés del DTF mas un margen promedio ponderado del 2%, y no se registré deuda externa’®:

15 "Reporte de Calificacion - Departamento del Atlantico”, BRC Standard & Poor's, 21 de abril de 2017.

16 “Informe sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Diciembre 2015", Direccion General de Apoyo Financiero.

17 “Informe sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Vigencia Junio 2016, Direccion General de Apoyo Financiero.
18 “Informe sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Diciembre 2015", Direccion General de Apoyo Financiero.
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Tabla 5. Saldo y composicion de la deuda

Saldoa 31 de dic o
Moneda . >
2012 2015 2015 interés

DEUDA INTERNA

Banca comercial 18.424 149.739 100% Peso DTF 2%

Nacion 7125 0 0% - - -

Proveedores y otros 48728 0 0% - - -

Total deuda interna 174.276 149.739 100% - - -
DEUDA EXTERNA

Total deuda externa 0 0 0% - - -

TOTAL DEUDA PUBLICA 174.276 149.739 100% - - -

* Cifras en COP MM.

Fuente: Direccion General de Apoyo Fiscal, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

Pasivos pensionales y contingencias: Las contingencias juridicas pasaron de COP BN $2.9 al cierre de
2015 a COP MM $630.180 en diciembre de 2016. Por otro lado, a dicha fecha, el departamento presento6 una
cobertura del 99,44% de sus obligaciones pensionales'.

Resultados fiscales: En el periodo 2012-2015 el departamento presentd un cierre presupuestal superavi-
tario para cada una de las vigencias fiscales. A diciembre de 2015, el superavit registrado fue de COP MM
$71.8877°. Por su parte, al cierre del primer semestre de 2016 se observo un superavit de COP MM $52.9637
Al proyectar el periodo 2017-2010, Standard & Poor’s estima una cobertura del servicio de la deuda con el
ahorro operacional® en minimo 6,45x durante 2017 y 2020%. A continuacion se presenta la evolucion de los
resultados presupuestales entre 2012 y 2015. En la tabla siguiente puede observarse que el departamento
presento cierres presupuestales superavitarios durante los cuatro anos en cuestion.

Tabla 6. Resultado fiscal de la vigencia.

[ e | zn | ze | 205 _
Resultado balance corriente 179.532 204.81 310436 342.388
Resultado balance de capital -141.558 -202.458 -265.637 -469932
Déficit o superavit fiscal 37974 2.353 44799 127.543
Financiamiento 79.548 135.339 18727 199.430
Endeudamiento neto -16.861 -18776 -18.624 23.611
Recursos del balance 96409 154108 137.350 175.819
Venta de activos 0 8 0 0
RESULTADO PRESUPUESTAL 117.522 137.692 163.525 71.887

* Cifras en COP MM.

Fuente: Direccién General de Apoyo Fiscal, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

19 "Reporte de Calificacion - Departamento del Atlantico”, BRC Standard & Poor’s, 21 de abril de 2017.

20 “Informe sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Diciembre 2015", Direcciéon General de Apoyo Financiero.

21 “Informe sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Vigencia Junio 2016", Direccién General de Apoyo Financiero.
22 Calculado como la diferencia entre los ingresos corrientes y los gastos de funcionamiento y transferencias.

23 "Reporte de Calificacion - Departamento del Atlantico’, BRC Standard & Poor’s, 21 de abril de 2017.

Al analizar el comportamiento de los recursos provenientes del Sistema General de Regalias se observa
que al cierre de las bienalidad 2015 — 2016 quedaron pendientes por ser comprometidos COP MM $3.652,
recursos que permitiran respaldar la suscripcion de contratos para la realizacion de proyectos de inversion.

Tabla 7. Resultado Sistema General de Regalias.

BIENALIDAD

2012 2013-2014 2015-2016
Total ingresos incorporados SGR 43102 230.659 206.566
Total compromisos SGR 276 201.658 202914
RESULTADOS SGR 42.825 29.001 3.652
Compromisos / Ingresos incorporados 1% 87% 98%

* Cifras en COP MM.

Fuente: Direccion General de Apoyo Fiscal, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

En el Anexo 1se encuentra el balance financiero del Departamento del Atlantico al cierre del ano 2015.

24 “Informe sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Diciembre 2015", Direccién General de Apoyo Financiero.
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EMISION

La emision de bonos verdes del departamento del Atlantico (Anexo 2- Proceso para emitir un bono verde),
debe cumplir con la regulacién aplicable de crédito publico de los entes territoriales, los limites de endeuda-
miento maximos que establece la ley y los posibles montos de emisién de acuerdo con las capacidades fi-
nancieras del departamento. Por ultimo, los costos que se atribuyen a una emisién verde, son un parametro
a considerar al momento de tomar este instrumento, en comparacion con los préstamos que ofrece la banca
nacional e internacional. Adicionalmente, si la entidad se ha realizado ninguna emisién, debera realizar el

procedimiento de inscripcion ante al RNVE el cual se detalla en el Anexo 3.

A continuacion, se presenta el resultado de revisar los aspectos citados anteriormente:

2.1 Reglamentacion para la celebracion de operaciones
de crédito publico

Las entidades territoriales, diferente a un emisor privado, deben cumplir con la reglamentacion para la cele-
bracion de operaciones de créedito publico la cual se explica a continuacién:

a. Elarticulo 1de la Ley 358 de 1997 dispone que:

‘De conformidad con lo dispuesto en el articulo 364 de la Constitucion Politica, el endeudamiento de las
entidades territoriales no podrd exceder su capacidad de pago.

Para efectos de la presente Ley, se entiende por capacidad de pago el flujo minimo de ahorro operacional
que permite efectuar cumplidamente el servicio de la deuda en todos los arios, dejando un remanente para
financiar inversiones.”

b. Por otro lado, el articulo 2 de esta misma Ley establece que:

“Se presume que existe capacidad de pago cuando los intereses de la deuda al momento de celebrar una
nueva operacion de crédito, no superan en el cuarenta por ciento (40%) del ahorro operacional.

La entidad territorial que registre niveles de endeudamiento inferiores o iguales al limite sefialado, en este

articulo, no requerird autorizaciones de endeudamiento distintas a las dispuestas en las leyes vigentes.”
c. Elarticulo 6 de la Ley 358 de 1997 senala que:

‘Ninguna entidad territorial podrd, sin autorizacion del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, contratar
nuevas operaciones de crédito publico cuando su relacion intereses/ahorro operacional supere el 60% o su

relacion saldo de la deuda/ingresos corrientes superen el 80% [..]"
d. Por su parte, el articulo 20 de la Ley 819 de 2003 complementa estas disposiciones al senalar que:

‘Ninguna entidad territorial podra realizar operaciones de crédito publico que aumenten su endeudamiento
neto cuando se encuentren en mora por operaciones de crédito publico contratadas con el Gobierno Central
Nacional o garantizadas por este”.

Como resultado de evaluar estas disposiciones para el Departamento del Atlantico, se estima que para la
vigencia 2016 éste no habra alcanzado aun su capacidad de endeudamiento maximo y cuenta con una ca-
pacidad de pago suficiente para hacer frente a nuevas obligaciones financieras, con un indice de solvencia
del 12% y uno de sostenibilidad de la deuda del 58%, tal como se presenta en la tabla siguiente.

Tabla 8. Capacidad de endeudamiento.

e

1. Ingresos Corrientes 561434 327788
1f.L1J4t|unr%rSe)sos corrientes (sin descontar vigencias 568418 334771
1.2. Vigencias futuras 6984 6984
2. Gastos de funcionamiento 138.286 132.276
3. Gastos recurrentes 72.366
4. Ahorro operacional (1-2-3) 423148 123146
5. Saldo neto de la deuda con nuevo credito 18.782 188.648
6. Intereses de la deuda 14.413 14.413
SOLVENCIA = Intereses / Ahorro operacional 3% 12%

SOSTENIBILIDAD = Saldo deuda / Ingresos

0, 0,
corrientes 21% 58%

* Cifras en COP MM.

Fuente: Direccion General de Apoyo Fiscal, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

25 ElArticulo 1, Ley 358 de 1997 define capacidad de pago como “el flujo minimo de ahorro operacional que permite efectuar cumplida-
mente el servicio de la deuda en todos los anos dejando un remanente para financiar inversiones”. Ahora bien, la DAF, en su “Informe
sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Diciembre 2015", explica que para efectuar el calculo de la capacidad de pago (en la
tabla endeudamiento) a la que se refiere la Ley 358 de 1997, se deben incluir dentro de los ingresos corrientes por Regalias los ingre-
sos por concepto de asignaciones directas y los asignados por los Fondos del Sistema General de Regalias previamente aprobados
por el Organo Colegiado de Administracidn y Decision para el respectivo proyecto.

26 Estimacion de la capacidad de pago por la DAF en su “Informe sobre la Viabilidad Fiscal de los Departamentos — Diciembre 2015" en
la que se descontaron las vigencias futuras para 2016 y los recursos del balance que no tienen un caracter recurrente, ademas de los
recursos del SGP de destinacion especifica para salud y educacion, salud, alimentacion escolar, subsidios agua potable y saneamiento
basico, entre otras.
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En conclusién, el Departamento del Atlantico tiene la capacidad para emitir un bono verde sin embargo,
previo a hacerlo, debera tener la autorizacion del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico tal y como lo

exige la Ley.

2.2 Montodelaemision

En el documento “Forest Carbon Markets and Communities (FCMC) — Pre-feasibility of financing climate
change mitigation through regalia-backed Colombian municipal green bonds issuance” la Agencia de los
Estados Unidos para el Desarrollo Internacional (USAID) recomienda iniciar el programa piloto con emisio-
nes de USD MM $50, este monto es recomendado con el fin de tener el control de la emision en lo referente

a los proyectos que esta incluya.

USAID estima que al estructurar un portafolio manejable y comercialmente viable de bonos verdes, respal-
dados con recursos tanto como del sector publico como del privado, el pais sera capaz de atraer inversionis-
tas institucionales, dandole asi mayor profundidad al mercado.

El monto maximo dependera del momento en el cual el bono sea emitido y estara limitado por la regulacion

definida en el numeral 3.1.

2.3 Términosy condiciones

Los términos y condiciones de la emisién seran definidos por:

a. Capacidad de financiera del departamento en el momento de la emisién, el cumplimiento de la regu-
lacion vigente para el endeudamiento de las entidades territoriales y la aprobacion del Ministerio de
Hacienda y Credito Publico.

b. Elolos proyectos a ser financiados, su rentabilidad, sus fuentes de pagos el esquema de amortizacion
y los plazos definidos en la estructuracion.

c.  Condiciones del mercado en el momento de la emision: liquidez, tasa de acuerdo con las deviaciones
de las curvas de rendimiento en el momento de la emisidn, apetito, costo y plazo de los potenciales

inversionistas.

En cualquier emision, el emisor tiene unos deberes de informacion los cuales se detallan en el Anexo 4.

2.4 Costodelaemision

A continuacién se presentan los costos estimados para una emisién de bonos verdes en el mercado prima-

rio de la Bolsa de Valores de Colombia:

Tabla 9. Costos estimados de una emision de bonos verdes.

Costos de emision

Inscripcion BVC 0,035%

. . o
Banca de inversién (Agente estructurador) A pactar con el estructurador seleccionado (estimado 1% de la

emision)
Asesor legal A pactar con el asesor seleccionado
Inscripcién en el RNVE 0,002%
Derechos para realizar la oferta publica (SFC) 0,035%
Deposito Centralizado de Valores 0,025%
Colocadores 0,100%
Adjudicacion y anotacion en cuenta BVC 0,010%
Publicaciones y gastos mercadeo 0,010%
Revisoria fiscal A pactar con el revisor fiscal
Representante legal de los tenedores de bonos 0,020%
Calificacion de riesgo 0,049%
Certificacion "verde” de la emision A pactar con el asesor seleccionado
*TOTAL 1,29%

*No incluye costo del asesor legal, revisoria fiscal no certificacion “verde” de la emision.

Fuente: Simulador de costos - Oferta Publica de Bonos, Bolsa de Valores de Colombia

Los costos anuales de sostenimiento en los que se debe incurrir son:

Tabla 10. Costos anuales estimados de sostenimiento.

Costos de sostenimiento

Sostenimiento BVC 0,020%
Cuota Anual RNVE 0,002%
Deposito Centralizado de Valores 0,026%
Representante legal de los tenedores de bonos 0,020%
Calificacién de riesgo 0,028%
Certificacion anual de la destinacion "verde” de los recursos A pactar con el asesor seleccionado
*TOTAL 0,10%

*No incluye costo de la certificaciéon anual de la destinacién “verde de los recursos”.

Fuente: Simulador de costos - Oferta Publica de Bonos, Bolsa de Valores de Colombia

Enel Anexo 5 se encuentra un ejemplo de prospecto de emision de un bono para el Departamento del Atlantico.
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POSIBLE PORTAFOLIO
DEPROYECTQOS

Las emisiones de bonos verdes estan respaldadas en proyectos de mejoramiento de la calidad del medio
ambiente, proyectos benéficos al clima y/o aquellos definidos en la transformacion hacia un desarrollo
verde del pais. Para efectos de llegar a una identificacion del portafolio en el Atlantico, se utilizé la clasifi-
cacion del estandar de bonos verdes “Climate Bond Standar-CBS” y los “Green Bonds Principles — GBP”,
que da una clasificacion por categorias y subcategorias de las principales inversiones verdes aceptadas a

nivel internacional.

De otra parte, como fuente de informacién de activos verdes en operacion, o en proceso de instalacion y
un futuro portafolio de inversiones verdes, se consulto el Plan Cuatrienal de Desarrollo 2016-2019 del De-
partamento del Atlantico, el Plan Integral de Gestion del Cambio Climatico Territorial del Atlantico PIGCCT
- Atlantico, el Fondo de Adaptacion, el Sistema General de Regalias y el Plan Cuatrienal de la Corporacion
Autonoma Regional del Atlantico — CRA, siempre considerando Unicamente inversiones donde el Depar-
tamento hace directamente el gasto como co—financiador, o Unico financiador. Respecto al PIGCCT, solo
se consideraron las inversiones que ya cuentan con apropiaciones en el presupuesto departamental, o de
otras entidades, pues hay alguna tipologia de inversion que corresponde mas a la tarea del sector privado,
0 gque en algunos casos es tan novedosa, que es necesario esperar un ajuste en los rubros de inversion de

los planes departamentales.

Esta tabla puede tomarse como un ejercicio tedrico de pre - identificacion, pues la evaluacion para la apli-
cacion de un estandar como el que se presenta en la tabla, implica revisar otros aspectos de las reglas
establecidas en el CBS y GBP, que no fueron objeto de consideracion inicial en esta pre identificacion, por
requerirse visitas de campo e informacién mas detallada. El resultado de esta revisidn se presenta en la
siguiente tabla®’.

Como puede observarse, los activos y proyectos verdes identificados, pertenecen en su mayoria al manejo
sostenible del recurso agua, la agricultura sostenible, control de inundaciones, tratamiento de vertimientos

27  Setomd tasa de cambio de $COL/US $DOLAR de $3000, para la elaboracion de la tabla.

urbanos, los cuales reflejan la preocupacién del departamento del Atlantico por la calidad del medio am-
biente/recursos naturales y la adaptacion del territorio al cambio climatico. Solamente la inclusion de las
energias renovables y la iluminacion eficiente urbana, aparece como un area de inversion en mitigacion de
los gases de efecto invernadero. El potencial que se pudo identificar de US $292 millones, permite concluir
que el monto minimo de US $50 identificado en el capitulo anterior puede ser factible para una emisién de
bonos, pues se puede soportar entre los activos ya instalados vy los proyectos futuros en el Atlantico.

Cabe resaltar que para una estructuraciéon de bonos se requiere que una vez se establezca un portafolio final,
el 70% del valor de los proyectos y activos del mismo, sea el soporte de la emision. Esta practica reduce el
riesgo para los inversionistas y compromete al departamento del Atlantico en colocar otro tipo de recursos,
complementarios a los recursos que provengan de la emision de bonos verdes. Por lo tanto, para tener una
emisién de UAS $50 millones, se requieren activos/proyectos de soporte por US $72 millones. Una vez
el financiamiento del PIGCCT — Atlantico, defina mas fuentes de financiacion para los rubros de inversion
nuevos, como por ejemplo infraestructura sostenible, se contarad con un portafolio verde mas amplio que
soporte las emisiones de bonos verdes.

Los posibles indicadores de seguimiento y monitoreo del portafolio, se definieron para cada uno de los com-
ponentes probables del portafolio, los mismos estan orientados a tener un acercamiento al posible impacto
de los proyectos, pero no se propusieron indicadores intermedios de avance en la instalacion y operacion de
los proyectos, lo cual serfa importante hacer para mantener informados a los posibles inversionistas, sobre
todo pensando en las posibles reglas de reporte de los recursos que queden pendientes de inversion, en el
proceso de instalacion y construccion de los activos verdes. Los indicadores no revisten una alta dificultad
en la obtencién de informacion para su construccion y de otra parte pueden ser apoyados por la CRA en
su labor técnica de apoyo al departamento y seguimiento de los proyectos claves para el mejoramiento del
medio ambiente y la gestion del cambio climatico.

Tabla 11. Portafolio verde tedrico del Atlantico.

Entidad : Valor
Taxonomia Green Bond Fuente A
Proyecto Estatus | Implementadora S (Us Indicadores
CBS Principles (GBP) o Datos
((=1)] Smilliones)
1) Variacion en el
Produccién Sustainable area de
. ) Plan de .
Agropecuaria ) Agriculture management cultivos enel
X Activo " o Desarrollo L
sostenible - resilience of living natural Atlantico.
Verde + = Gobernacion del 2016~
adaptada al - + water resources 43 2) Incremento en
IR Proyecto Atlantico . : 2020, . .
cambio climatico infraestructure = and sustainable - areas agropecuarias
X Verde Atlantico o
y sistemas de upgrade water Lider irrigadas y/o
riego management : con sistemas de
drenaje.
1) POT modificados
Reduccién de la Gobernacion del Plande  por consideraciones
o . P Infraestructure T
vulnerabilidad Activo Atlantico, CRA, to protect Sustainable Desarrollo = de cambio climatico
y prevencion Verde + Municipios pre 2016- 2) POMCA
. . against water PR
deriesgos de Proyecto y Secretaria . 2020, de Atlantico
) increased management o o
desastres por el Verde de manejo de A Atlantico modificados con
IO . rainfall : : :
cambio climatico riesgos Lider. consideraciones del
clima
Infraestructura
para control de o
i " 1) Variacion en el
inundaciones por Plan de , ;
S . Infraestructure area de inundada
la variabilidad Activo . Desarrollo L
s i . to protect Sustainable en el Atlantico
climatica Verde + = Gobernacion del : 2016- T
P against water 200 2) Variacion en
(Canal del Proyecto Atlantico . 2020, o
. . increased management P damnificados por
Dique, sistemas Verde . Atlantico . - ,
N rainfall : inundacion o sequia
de drenajey Lider.

bombeo en los en el Atlantico

cuerpos de agua)
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e Taxonomia Green Bond vl Fuente
Proyecto Estatus | Implementadora N (Us Indicadores
CBS Principles (GBP) o Datos
(EI) Smilliones)
1) MW de potencia
Plan de instalada en
Promocion de Desarrollo ene’:rci)g?gttgjocfteaica
las energias Proyecto = Gobernacion del Solar Renewable 5 2016- ZE)J Tons CO2
9 Verde Atlantico energy 2020, .
renovables Atlantico reducidas por
Lider proyectos de
' energia renovable
instalados
Plantas
tratamiento de
aguas residuales:
Sabanagrande, F:igg:
Santo Tomas, Gobernacion del . 1) % de Municipios
<At Cuatrienal
Baranoa, Atlantico, Pollution Corporacion Y€ tratan el agua
Sabanalarga, Activo municipios Wastewater revention and 0 Au’t)énoma 2) % de agua
Campo de la Verde y empresas treatment P : tratada vs agua
. control Regional del )
cruz, Candelaria, operadoras de Atlantico dispuesta en
SaI-ILt:ul;lclzla, servicios _CRA 2016 CUerpos de agua
Repeldn, Manati, 2019.
Tubara, Puerto
Colombia
TOTAL 292

Fuente: Elaboracion propia E3-METRIX Finanzas

CONCLUSIONES
Y RECOMENDACIONES

El Departamento del Atlantico cuenta con politicas y planes de inversion que reflejan el interés del mismo
en priorizar el crecimiento verde y la gestion del cambio climatico, y contempla dentro de sus proyectos
vigentes y futuros una serie de activos y proyectos que pueden ser objeto de financiamiento a través de
la emision de un bono verde; demostrando entonces que es un candidato para realizar una emisién de
este tipo debido a que tiene un plan integral de cambio climatico y que asume los temas ambientales en
su plan de desarrollo.

En materia de la solidez financiera, las estrategias de fiscalizacion y control tributario que han sido im-
plementadas por el gobierno departamental se han traducido en un incremento gradual en los ingresos
tributarios departamentales, los cuales crecieron un 5,1% en 2015 y un 5,2% en 2016%. Por su parte, el es-
quema de racionalizacion adoptado sobre los gastos de funcionamiento llevd a que éstos presentaran un
crecimiento de tan solo el 1,8% en 20167,

El buen manejo que se le ha dado a los ingresos y gastos departamentales ha hecho que el departamento del
Atlantico registre superavits fiscales desde 2012. Por otro lado, el perfil de vencimientos de la deuda le permite
incurrir al departamento en endeudamiento adicional sin sobrepasar los limites establecidos por la Ley.

Las calificaciones crediticias obtenidas por el departamento desde 2009 permitirian atraer inversionistas
institucionales, generando demanda por los bonos verdes a emitir, profundizando asi el mercado de este

tipo de instrumentos.

El monto, plazo y tasa de la emisidn estaran definidos por el o los proyectos que se definan financiar y las
condiciones del mercado en su momento, pero al momento los activos verdes y proyectos identificados son
suficientes para soportar una emision verde por un monto minimo de US $50 millones. También es posible
definir indicadores para los proyectos, que no presentan una alta dificultad para el departamento y que pue-
den ser apoyados para aspectos técnicos por la CRA.

28 "Reporte de Calificacion - Departamento del Atlantico’, BRC Standard & Poor’s, 21 de abril de 2017.
29 lbid.
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RESULTADO PRESUPUESTAL

INGRESOS TOTALES (Incluye financiacion) 1.073.838
GASTOS TOTALES (Incluye financiacién) 1.001951
DEFICIT O SUPERAVIT PRESUPUESTAL 71.887

RESULTADO PARCIAL SGR 2015-2016

Ingresos SGR (Incorporados + Disponibilidad inicial) 206.566
Gastos SGR (Compromisos: inversion + Servicio de la deuda) 202914
RESULTADO SGR 3.652

EJECUCION DE RESERVAS PRESUPUESTALES VIGENCIA ANTERIOR
Recursos que financian reservas presupuestales excepcionales (Ley 819/2003) 7514
Reservas presupuestales ejecutadas (obligaciones) 70.775
RESULTADO EJECUCION RESERVAS 4.339

Anexo 2 - Proceso a seguir por el Departamento del
Atlantico para emitir un Bono Verde

Anexo 1- Balance Financiero Departamento del Atlantico

PROCESO DE UNA EMISION DE BONOS VERDES EN COLOMBIA
BALANCE FINANCIERO

Valores en Millones de Pesos

CONCEPTOS 2015

INGRESOS (sin financiacién) 845.866
INGRESOS CORRIENTES 827.388
Tributarios 407436
No tributarios 99.290
Transferencias 320.662
GASTOS (sin financiacién) 973.409
GASTOS CORRIENTES 485.000
Funcionamiento (Sin incluir secretarias de educacion y salud) 144.823
Funcionamiento de secretarias de educacion y salud 10938
Pago de bonos pensionales y cuotas partes de bono pensional 0
Aportes al Fondo de Contingencias de Entidades Estatales 0
Gastos operativos en sectores sociales 320.653
Intereses y comisiones de la deuda 8.587
BALANCE CORRIENTE 342.388
INGRESOS DE CAPITAL 18.478
GASTOS DE CAPITAL (Formacién bruta de capital) 488.410
BALANCE DE CAPITAL -469.932
BALANCE TOTAL -127.543
FINANCIACION 199.430
Endeudamiento Neto 23.611
Desembolsos 52153
Amortizaciones 28.542

Recursos del balance y otros 175.819




1. Andlisis del proyecto

Antes de realizar una emision de cualquier tipo de titulo valor, el ente emisor debe tener claridad de la ne-
cesidad de recursos y el objeto de los mismos. Por un lado, si los recursos son para financiar un proyecto
futuro o para refinanciar un proyecto existente. De igual forma, debe llevar a cabo un anélisis de factibilidad
del proyecto y un analisis financiero con el fin de conocer el monto y el plazo de la posible emisién. En esta
etapa, es recomendable que el Departamento del Atlantico tenga en cuenta cuales son los riesgos y oportu-
nidades del o los proyectos a financiar. Ademas debe identificar quienes pueden ser sus posibles inversio-
nistas, y evaluar el mercado de bonos en cuanto a montos, plazos, tasas, entre otros.

2. Disefio del marco de referencia del bono verde

Una vez haya sido evaluada la posibilidad de emitir un bono verde, el Departamento del Atlantico debe
tener en cuenta la diferencia con un bono ordinario y elegir los criterios bajo los cuales se denomina un
proyecto verde.

Definicion de los criterios de clasificacidon de bonos verdes

En el ano 2014, un grupo de mas de 50 instituciones financieras definié una serie de pautas y criterios que
sirven como marco de para la emision de bonos verdes llamado los “Green Bond Principles (GBP)". Este marco
pretende fomentar la transparencia, la difusion y la integridad en el desarrollo del mercado de bonos verdes,
brindar orientacion a los emisores sobre los componentes clave necesarios para emitir este tipo de instrumen-
tos y proporcionar informacion a los inversionistas para evaluar el impacto ambiental de las inversiones que

realizan en bonos verdes. Los GBP tienen cuatro principios base, que se resumen a continuacion®:

, PROCESOS PARA SELECCION Y
BESIRACIONSERECHSS EVALUACION DE PROYECTOS

* Incluida en la documentacion legal del * Verificacién que el proyecto se ajuste a las
bono. categorias definidas.
« Identificar y cuantificar los beneficios * Definir criterios para seleccion de proyectos.

para el medio ambiente.

Definir objetivos de sostenibilidad ambiental.
= Aclarar en caso de que se trate de una Alto nivel de transparencia.

rennanciacion , . * Complementar con una revision de experto
» Existen 9 grandes categorias de posibles independiente.
proyectos admisibles.

ADMINISTRACION DE FONDOS REPORTES

° Lista de proyectos financiados.
© Descripcién del proyecto.

© Serecomienda crear una fiducia para
trazabilidad de los fondos y su

destinacion. * Monto destinado.
* “GBP" recomienda auditar por un tercero * Impacto esperado.
la destinacién de los fondos. « “GBP” recomienda transparencia en la

comunicacion.

30  Green Bond Principles - International Capital Market Association (ICMA).

La siguiente imagen representa las nueve categorias admisibles por los “Green Bond Principles” para clasi-
ficar un proyecto verde.

Energia renovable Eficiencia Gestion sostenible
energetica de residuos

Uso sostenible Conservacion Transporte limpio

de la tierra de biodiversidad

_—

Ordenacién Adaptacion Productos
sostenible de agua al cambio climatico eco-eficientes

Adicionalmente, existe una entidad sin animo de lucro cuyo objeto es la promocion del mercado de bonos
para soluciones de cambio climatico llamada el “Climate Bond Iniciative — CBI". Esta entidad cred el Climate
Bonds Standard, una serie de criterios especificos para activos y proyectos que pueden objeto de una emi-
sion de bonos climaticos o bonos verdes. Estos criterios son los que utiliza esta entidad para determinar la
certificacion “Climate Bond Certified” de la que se hablard mas adelante. Esta entidad publicd algunos ejem-
plos de proyectos que se pueden clasificar en estas nueve categorias, como se muestra a continuacion?'.

31 Five Easy Steps for Green Bond Issuers - CBI
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e Eficiencia industrial e Transporte limpio ‘ Adaptﬁgﬂi l:-;r:‘tf’rlranentas

Energia renovable Edificios verdes
Almacenamiento de energia Infraestructura verde

« Construccion, operaciony
mantenimiento de proyectos de energia
renovable.

Energia geotérmica.

Transmision de energia renovable.
Rehabilitacion de planta.

Manufactura de energia eficiente y
renovable.

Mejorar tecnologia y procesos.
Reduccién en uso de energia y
contaminantes. contaminantes.
Proyectos de co-generacion.

Proyectos de economia circular.
Proyectos de re-manufacturay
reciclaje. reciclaje.

Mejorar tecnologia y procesos.
Reduccién en uso de energia y

Proyectos de co-generacion.
Proyectos de economia circular.
Proyectos de re-manufactura y

Conversion de edificios verdes.
Construcaon, operacion y
mantenimiento de edificios verdes.
Proyectos de eficiencia energética en
edificios.

Proyectos de conservacion de energia
en edificios.

* Proyectos de agua limpia y potable.,
Sistemas de irrigacion eficientes.
Proyectos de conservacion de agua.
Proyectos de ahorro de agua.
Preservacion y revitacizacion de rios.
» Conservacion del ecosistema marino.

Prevencion, control y adaptacion de
inundaciones y sequias.

Gestion de residuos Agricultura y bioenergia
Reduccion de metano Suministro de alimentos

 Proyectos de gestion de residuos.

* Produccion de energia a partir de
residuos.

© Proyectos de tratamiento de agua.

 Proyectos de captura de metano.

Identificaciony seleccidon de los proyectos

« Desarrollo de agncultura verde.
Agricultura organica.

Adaptacion de técnicas agricolas
sostenibles.

Reforestacion y poblacion forestal.
Construccion, operacion y
mantenimiento de plantas de
generacion de energia de biomasa.
Proteccion de la naturaleza y
restauracion ecoldgica.
Prevencion de erosion.

Restauracion de las costas y los humedales.

Una vez sean determinado los criterios que se utilizaran para la seleccion de los proyectos verdes, es ne-
cesario que el Departamento del Atlantico determine especificamente el o los proyecto(s), lo(s) clasifique e
identifique si este(os) cumple(n) con los criterios establecidos en el paso anterior. Esto, con el fin de tener
claridad sobre las caracteristicas del o los proyectos que se van a financiar de manera que esta informacion
pueda ser claramente transmitida a los potenciales inversionistas en la emision. En este punto el emisor

debe tener claridad sobre los siguientes puntos:
Criterios con los que cumple el proyecto para ser clasificado como verde.
Descripcion del uso de los recursos obtenidos a traves de la emision.
Beneficios ambientales del proyecto.

- Cdémo se va a medir el desempeno del proyecto y del uso de los recursos.

Los proyectos expuestos anteriormente, su clasificacion y calificacion verde deberadn ser validados por el
Departamento previo una potencial emision.

3. Verificacion externa

Existen diversas maneras de obtener validacion externa del cumplimiento, la veracidad de los criterios del
proyecto, del objeto del mismo, y obtener un punto de vista con respecto al proceso de evaluacion y moni-
toreo del proyecto por parte de expertos en temas medioambientales. Este procedimiento no es obligatorio,
pero se recomienda que se lleve a cabo con el fin de atraer inversionistas. El no llevar a cabo este proceso

con externos podria llevar a que la emision del bono no sea vista como verde.

Opinién

El emisor puede solicitar una asesorfa o una consultoria con el fin de obtener una opinién por parte de un
experto en temas de sostenibilidad. En este punto no se exige que existan criterios seleccionados, sino que
esta opinidn pueda proveer los criterios para consideracion del proyecto como verde.

Verificaciéon

Verificacién externa por parte de un auditor o una entidad externa, que valide que siga los lineamientos de los
Green Bond Principles. Algunas de las entidades a nivel mundial que realizan esta tarea son las siguientes:

DNV-GL

KkPMG

-V-Ige@ °CICERQO  senter for klimaforskning ——

cekom rle/slelarch

::;;'n Deloitte. 'élSUSTAlNAmes

EY MOODY ,S 2

CH2Z2MVIHILL

Certificacion

Actulamente, el Unico ente a nivel mundial que realiza una certificacion en materia de bonos verdes, es CBI,
como se menciond anteriormente. Esta institucion, realiza la evaluacion del cumplimiento de los requisitos

expuestos en el “Climate Bonds Standard (CBS)" y provee una certificacion al emisor.

Siun emisor desea obtener la certificion de CBI, debe elegir un ente verificador externo— como los mencio-
nados en el literal anterior- que podra validar que se cumplan con los criterios del CBS. De esta manera, CBI
entregara al emisor una certificacion previa a la emisidn que podra servir para atraer inversionistas.
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Elsiguiente diagrama resume el proceso de certificacion. Cabe resaltar que la certificacion sirve como medio
para proveer seguridad a los inversionistas de la ejecucion del proyecto y del uso apropiado de los recursos,
ya que una vez realizada la emision, el emisor debe reportar informacién periodicamente con el fin de que
CBI pueda verificar el cumplimiento de los criterios a lo largo del desarrollo del proyecto.

IDENTIFICAR PROYECTOS Y
ACTIVOS QUE CALIFIQUEN
COMO VERDES

CONTACTAR
A UN VERIFICADOR
APROBADO

VERIFICADOR: VERIFICADOR:
Evalua los requerimientos Evalua los requerimientos
de la emision de la emision

EMISOR: EMISOR:
Envia los documentos Envia los documentos
requeridos para la emisiéon requeridos para la emision

COSTO:
10% por cada punto
basico de la emision CBSB*:
____________________ ’ Si cumple con los estandares
otorga el certificado.

CBSB*:
Si cumple con los estandares
otorga el certificado

Calificacion verde

Algunas entidades del exterior realizan calificacion de bonos verdes, adicional a las calificaciones de las
emisiones en si. Estas calificaciones, resultan después de analizar los factores ambientales objeto de los
recursos obtenidos a través de la emision, mas no a la calidad crediticia del emisor, ya que esta calificacion
la debe hacer necesariamente una sociedad calificadora de riesgos segun lo establecido por la ley 2555 de
2010, para cualquier emisién. Ahora bien, las entidades internacionales que actualmente realizan este tipo
de calificaciones verdes son Moody's y S&P Global Ratings.

4. Estructuracion delaemision

Para el caso del Departamento del Atlantico, al tratarse de un ente territorial, primero que todo debera obte-
ner las autorizacion del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico para el endeudamiento y el aseguramiento
del cumplimiento de la regulacion actual.

Adicionalmente, debera cumplir, como cualquier emisor con la norma establecida por la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Primero, es necesario que el emisor defina las entidades que participan en la emision. Para esto es necesario
tener en cuenta que las partes involucradas en un proceso de emision son las siguientes:

*  Emisor: deudor del crédito colectivo.

* Inversionistas: personas naturales o juridicas que adquieren los bonos

*  Agente estructurador: responsable de la coordinacion entre el emisor vy el inversionista y las formas
de emisién y de colocacion de los titulos. En Colombia, son estructuradores las Fiduciarias, las Corpo-
raciones Financieras, las Comisionistas de Valores y Bancas de Inversion. Este se encarga de hacer el
prospecto de Colocacidn, que es el documento base del proceso y hace los analisis técnicos, financieros
y legales requeridos en el proceso.

*  Agente colocador: entidad encargada de recibir los bonos y colocarlos entre el publico. Existen en Co-
lombia tres formas de colocaciéon - en firme, garantizada y al mejor esfuerzo.

*  Agente de pagos: representante del emisor para pagar los respectivos capitales junto con los intereses
adeudados a los inversionistas.

*  Agente depositario: entidad responsable de la custodia y administracion de los titulos.
+  Agencias calificadoras: evallan el riesgo crediticio del emisor

*  Representante de los tenedores de bonos: defiende los intereses de los inversionistas.

Seguido de esto, el emisor debe definir en qué mercado va a realizar la emision, teniendo en cuenta las si-
guientes definiciones:

*  Mercado principal: se refiere al conjunto de transacciones en las cuales el publico en general puede
comprar o vender valores.

*  Segundo mercado: Unicamente pueden participar inversionistas calificados.

*  Mercado primario: las transacciones realizadas cuando se adquieren valores directamente del emisor,
puede haber intermediacion por parte de un agente colocador para que la emision tenga lugar en el
mercado bursatil.

*  Mercado secundario: las transacciones realizadas sobre valores que han sido previamente emitidos.

Una vez definidas las partes y el mercado en el que se dara la emisidn, es necesario que el emisor realice la
inscripcion en el Registro Nacional de Valores y Emisores (en este se registraran tanto la entidad emisora,
como el titulo objeto de la emision). Es necesario tener en cuenta que si la emision se dara en el mercado
primario, también debe llevarse a cabo la inscripcion de dicha emision en la Bolsa de Valores de Colombia.
Si esta sera en el segundo mercado no es necesario llevar a cabo dicha inscripcion. El resumen del proceso
de inscripcion por primera vez ante el RNVE se presenta en el Anexo 1.

Emisién

La emisién se llevara a cabo de acuerdo a lo establecido y autorizado por la Superintendencia Financiera
de Colombia en el reglamento de emision y en el prospecto de emision, con la participacion de las partes
relacionadas en el mismo. El proceso de emision y el mecanismo de oferta también seran expuestos en este
documento. En Colombia, el mecanismo de adjudicacion a traves del cual se realizan las emisiones usual-
mente es la subasta holandesa.

5. Monitoreo e informacidon

Posterior a la emision del bono, el emisor debe cumplir con una serie de requerimientos de informacion a los

inversionistas con el fin de generar confianza en los emisores, teniendo en cuenta que uno de los beneficios
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que ofrece una emisién de esta indole es reputacional. Por esta razén, el emisor debe realizar informes pe-
riddicamente (al menos anualmente). Se sugiere que el emisor lleve a cabo evaluaciones periddicas de los
indicadores de gestion ambiental, operacional y financiera del proyecto verde. Ademas de sustentar a sus
inversionistas el uso de los recursos empleados a lo largo del periodo.

Encasode que los fondos obtenidos por medio de la emisidn sean para refinanciar proyectos, es importante
que el emisor explique las condiciones de dicha refinanciacion, y cuales proyectos pudieron ser efectiva-
mente refinanciados.

Este monitoreo debe mostrar que los fondos sean empleados en lo establecido segun los criterios definidos,
y por esta razén debe poder demonstrar y rastrear los fondos en su totalidad.

Por otro lado, se recomienda que se publiquen periddicamente los indicadores de desempeno definidos por
los verificadores y asesores externos con el fin de mantener a los inversionistas informados sobre la efi-
ciencia del uso de los recursos, y la evolucion del proyecto. Es importante que estos indicadores sean cuan-
titativos. También es importante incluir indicadores de impacto ambiental, dada la naturaleza de la emision.

Ahora bien, el emisor debe cumplir con los requerimientos legales impuestos por el decreto 2555 de 2010
sobre el deber de informacion para cualquier emisor sin importar la naturaleza de la misma (el resumen de
estos requerimientos puede consultarse en el Anexo 3).

Anexo 3 - Resumen del proceso de inscripcion
por primeravez

En el caso del Departamento del Atlantico, deberd inscribirse por primera vez para la emision de un bono.
A continuacién se presentan el resumen del proceso de inscripcion por primera vez de un emisor y de la
respectiva emision ante el RNVE:

a. Debera remitir a la SFC una solicitud de inscripcion suscrita por el representante legal de la entidad,
junto con la siguiente documentacion, sin perjuicio de los requisitos previstos de manera especial para

cada valor o para ciertos emisores:
i.  Formulario de inscripcion, segun el formato establecido por la SFC

ii. Reglamento de emision y colocacion y copia del acta de la reunion del 6rgano competente, de acuerdo
con los estatus sociales, que los aprobé.

iii. Dos ejemplares del prospecto de informacion.
iv. Facsimile del respectivo valor o modelo del mismo.

v. Cuando el emisor sea una entidad publica, copia de los conceptos y autorizaciones expedidos con el fin
de dar cumplimiento a lo dispuesto en el paragrafo 2 del articulo 41 de la Ley 80 de 1993.

vi. Certificado de existencia y representacion legal de la entidad emisora, expedido por la entidad compe-
tente, el cual no deberd tener una fecha de expedicidn superior a tres meses. No obstante, cuando se
trate de entidades nacionales de creacion constitucional o legal solo sera necesario acreditar su repre-
sentacién legal.

vii. Cuando los titulos estén denominados en moneda diferente al peso colombiano, copia de los documen-
tos que acrediten el cumplimiento del régimen cambiario y de inversiones internacionales.

viii. Cuando el emisor sea una entidad que se encuentra en etapa pre-operativa o que tenga menos de dos
anos de haber iniciado operaciones, se deberd acompanar a solicitud de inscripcién el estudio de facti-
bilidad econdmica, financiera y de mercado.

ix. Los documentos en que conste el otorgamiento y perfeccionamiento de las garantias especiales cons-
tituidas para respaldar la emision, si las hubiere.

x. Copia de los estatutos sociales.

xi. Tratdndose de procesos de privatizacion, copia del programa de enajenacion y del acto mediante el cual
se aprobo.

xii. Constancia sobre las personas que ejercen revisoria fiscal en la sociedad emisora.
xiii. Calificacion de la emision
xiv. Los demas que con el fin de cumplir los cometidos establecidos en la ley, resulten indispensables a

juicio de la SFC.

xv. La inscripcion de valores para ser negociados en el mercado secundario requiere ademas de los re-
quisitos de inscripcion previstos en este articulo, gue cumplan con los requisitos exigidos para que la
misma clase de valores puedan ser ofrecidos en oferta publica en el mercado primario.
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ii.

iii.

iv.

Vi.

vii.

Requisitos para inscribir la oferta publica en el mercado primario:

Copia del acto mediante el cual el organismo estatal competente autorizo la emision para la colocacion

de los valores, salvo que dicho organismo sea la SFC.

Justificacion del precio de los valores o de los mecanismos para su determinacion en la oferta de titulos
que no sean de contenido crediticio, y de la base de conversion para los bonos convertibles en acciones.
El precio de colocacion de los valores que se van a ofrecer publicamente en el mercado primario no sera
necesario para efectos de obtener la autorizacién de la oferta, de tal forma que podra ser determinado
con posterioridad por la entidad emisora y los agentes colocadores con base en la labor de pre-mer-
cadeo y las condiciones de mercado, sin perjuicio de lo dispuesto en el numeral 4 del articulo 386 del
coédigo de comercio para las instituciones financieras y en el literal d) del articulo 41 de la ley 964 de
2005 para las demas sociedades inscritas. No obstante a lo anterior, el precio debera ser comunicado a
la FSC en forma previa a la realizacion de la oferta publica.

Proyecto del aviso de oferta en el cual deberd incluirse como minimo: el reglamento de colocacién, los
destinatarios de la oferta, la calificacion otorgada a los valores con una sintesis de las razones expues-
tas por la sociedad calificadora para su otorgamiento. Cuando se trate de emisiones avaladas, la califi-
cacién obtenida por el avalista en caso de contar con ella, la advertencia sobre cualquier autorizacién
en caracteres destacados, de suerte que resalte visiblemente en el texto del aviso, que la inscripcion en
el Registro y la autorizacion de la oferta publica no implican calificacién ni responsabilidad por parte de
la SFC sobre el precio, la bondad, o negociabilidad del valor o de la respectiva emisién, ni sobre la sol-
vencia del emisor. Cuando se trate de bonos ordinarios o de garantia general de las instituciones finan-
cieras, la indicacion en forma clara y destacada dentro del texto de si dicha emisién se encuentra o no
amparada por el seguro de depdsitos, la indicacion de que el prospecto de informacion se encuentra a
disposicion de los posibles inversionistas en la SFC, oficinas de la entidad emisora, agentes colocadores
y bolsas en que estén inscritos los titulos objetos de oferta. Si los destinatarios de la oferta son perso-
nas determinadas, bastara con anexar a la solicitud de autorizacion el proyecto de la carta con que se
enviara el prospecto de colocacion en el cual debera expresarse de manera general las caracteristicas
de la oferta.

Copia de los folletos y otros materiales publicitarios que se vayan a utilizar para la promocién de los

valores objetos de la oferta

Copia auténtica de los contratos suscritos entre emisor y los intermediarios con miras a la colocacion

de los valores

Cuando una entidad diferente a la emisora vaya a administrar la emision, copia del proyecto de contrato
de administracion

Copia del proyecto del contrato suscrito entre la sociedad emisora y la sociedad que actuaria como
representante legal de tenedores de bonos.

Ahora bien, es necesario tener en cuenta que existen inscripciones automaticas para titulos emitidos por la

nacion, titulos de contenido crediticio, FOGAFIN, contratos derivados, productos agropecuarios, entre otros.
Para esto tener en cuenta el decreto 2555 del 2010 Parte 5, Libro 2, Titulo 2, Articulos 5.2.2.11al 5.2.2.2.3.

Anexo 4 - Resumen de las disposiciones del
Decreto 2555 de 2010 sobre el deber de
informacidén para cualquier emisor

Una vez realizada la inscripcion en el RNVE, los emisores de valores tiene la obligacién de mantenerlo per-

manentemente actualizado remitiendo la informacion periddica y relevante que corresponda de conformi-
dad con lo previsto en el Decreto 2555 de 2010:

a.

vi.

Informaciones periddicas relevantes de que tratan los articulos 5.2.4.1.2, 5.2.41.3, 5.2.4.1.5 del decreto
2555 de 2010.

Deberan presentar ante la SFC la informacién de fin de ejercicio que establezca dicha entidad para el

efecto.

Deberan remitir a la SFC los estados financieros de periodos intermedios y de mas informacion que
para el efecto establezca la misma, con la periodicidad y en los términos que ella determine (cada tres

meses como minimo).

Para el caso de entidades publicas, la SFC podra establecer requerimientos y plazos de suministro de
informacion de periodos intermedios para las entidades publicas colombianas, extranjeras, organis-
mos multilaterales de crédito, gobiernos, entidades que hagan parte del segundo mercado, emisores
de bonos secundarios, etc.

Las entidades emisoras de bonos de riesgo inscritos en el RNVE, deberdan cumplir con la informacion
de periodos intermedios exigida y presentar a la SFC un informe trimestral de la evolucion del acuerdo
de reestructuracion.

Las entidades vigiladas por la SFC, estaran exceptuadas de la presentacion de las informaciones de fin
de ejercicio y de periodos intermedios. Esto, ya que los estados financieros remitidos a la SFC por parte
de estas entidades estaran en el SIMEV.

Todo emisor debera divulgar en forma vez, clara, suficiente y oportuna al mercado, a traves de la SFC,
toda situacion relacionada con él o su emision que habria sido tenido en cuenta por un experto pru-
dente y diligente al comprar, vender o conservar los valores del emisor o al momento de ejercer los
derechos politicos inherentes a tales valores:

Situacion financiera y contable
Situacion juridica

Situacion comercial y laboral
Situacion de crisis empresarial
Emisién de valores

Procesos de titularizacion

Esto debe suceder inmediatamente se haya producido la situacion en referencia y no puede suceder a

través de medios de comunicacion masivos. Adicionalmente, debe tener en cuenta los articulos 5.2.4.1.6

y 5.2.417,5.2.41.8 con respecto a la forma de divulgacion, y la autorizacion especial de no divulgar infor-

macion relevante.
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Anexo 5 - Contenido del prospecto de informacion

La Superintendencia Financiera de Colombia dispone en su Circular Basica Juridica (Circular Externa 029
de 2014) que los emisores deben incluir en el prospecto “toda aquella informacion que resulte necesaria
para que los inversionistas puedan formarse una opinidn acerca de las condiciones y caracteristicas del
valor que se ofrece; de las condiciones de la oferta; de la actividad, funcionamiento, organizacion y expec-
tativas del emisor, los proyectos futuros, asi como de los riesgos a que se puede enfrentar, metodologias y
fuentes de informacidn para valoracion; y la destinacion de los recursos que se reciban como consecuencia

de la emision32|[..]"

Igualmente, la Circular Basica Juridica establece estructura y contenido minimo que deben tener los pros-
pectos de informacion. A continuacion se resume la informacion solicitada por la SFC3:

1. Portada: Debe incluir de manera general una informacion esquematica del proceso de emision. Como
minimo debe incorporar:

«  Titulo “PROSPECTO DE INFORMACION'.

*  ldentificacion del emisor, direccion de domicilio y actividad principal.

*  Mercado al que se dirigen los valores, destinatarios de la oferta, modalidad de inscripcion y de oferta.
»  Caracteristicas principales de los valores.

+  Comisiones y gastos conexos.

*  Bolsaenlacual seinscriben los valores.

»  Calificacion otorgada.

*  Garantias de la emision.

*  Plazo de colocacion y vigencia de la oferta.

* lIdentificacién de los agentes colocadores, administradores, agentes de pago, estructuradores y asesores.
*  Fechaalacual se encuentra actualizada la informacion financiera.

*  Indicacién de si el emisor cuenta o no con codigo de buen gobierno.

* Advertencias.

*  Fecha de difusién del prospecto.

En el Anexo 6 se presenta el formato de una portada de prospecto a modo de ejemplo.

2. Autorizaciones, informaciones especiales y otras advertencias generales a todos los procesos: En
esta seccidn se deben incluir las autorizaciones de los 6rganos competentes del emisor y de las autoridades
administrativas. De igual forma debe incorporarse: (i) informacion sobre las otras ofertas realizadas por el
emisor, (i) indicacion de las personas autorizadas para brindar informacion sobre el proceso, (iii) informa-
cion sobre las personas naturales o juridicas que hayan tomado parte en cualquier etapa del proceso, (iv)

informacion relativa a los posibles intereses econémicos de dichas personas, entre otros.

3. Advertencias, autorizaciones e informacion especial adicional para determinados procesos: Este
apartado debe contener informacion sobre: (i) ofertas simultaneas en el exterior y en Colombia, (ii) valores

de emisores extranjeros, (iii) valores emitidos por sucursales de entidades extranjeras, (iv) conceptos vy au-

32 Numeral 111, Capitulo Il, Titulo |, Parte lll, C.E. 029 de 2014, Superintendencia Financiera de Colombia.

33 Lapresente guia busca resumir los principales requerimientos regulatorios exigidos por la Superintendencia Financiera de Colombia
para la elaboracion del prospecto de informacion. Para evaluar su cumplimiento remitirse directamente a la Circular Bésica Juridica
(C.E. 029 de 2014).

torizaciones de las autoridades competentes sobre el proceso especifico que se esta llevando a cabo vy (v)

cualquier advertencia a que haya lugar.
4. Tabla de contenido del prospecto: indice tematico del prospecto con numeracion de las paginas.

5. Glosario: Debe incorporarse la definicion de términos del mercado de valores, de la industria del emisor

y de términos empleados en el prospecto que requieran de definicion.
6. Primera parte — De los valores: Esta seccion se divide en los siguientes capitulos:

6.1 Capitulo | — Caracteristicas de los titulos, condiciones y reglas de emisién: Para la emision de cual-
quier tipo de valor debe presentarse:

» (Clase de los valores ofrecidos, derechos que incorpora y ley de circulacion.

+ (Cantidad de valores ofrecidos, valor nominal, precio de suscripcién, inversion minimay monto total de la
oferta.

+ Caracteristicas de los valores ofrecidos.

* Reglas sobre reposicion, fraccionamiento y englobe de los valores.

* Fechas de suscripcién, expedicion y emision.

+ Comisiones y gastos conexos.

» Sistema de negociacion en el cual estaran inscritos.

* Objetivos econdmicos y financieros perseguidos a traves de la emision.

*  Medios a través de los cuales se transmitira la informacion a los inversionistas.
* Reégimen fiscal aplicable.

* Entidad administradora de la emision.

*  Monto del cupo global para efectuar las emisiones que abarque el programa.
+ Garantias o avales que respalden la emision.

» Derechos y obligaciones de los tenedores de los valores.

+ Obligaciones del emisor.

*  Nombre del representante legal de los tenedores de los valores.

En el caso especifico de emisiones de bonos ordinarios y de bonos publicos, esta seccién debe incorporar:
» Condiciones financieras de los bonos:

- Series en que se divide la emision.

- Modalidad del rendimiento.

- Subordinacion de las obligaciones.

- Base de liquidacion de los intereses y procedimiento para su calculo.

- Periodicidad de pago de los intereses.

- Forma de amortizacion del capital.

- Lugar y fecha de pago del capital y los rendimientos.

- Garantias con que cuenta la emision.

- Informacién sobre el representante legal de los tenedores de bonos.

- Calificaciéon de la emision.

6.2 Capitulo Il - Condiciones de la oferta y de la colocacion: Al desarrollarse una oferta publica de valo-
res el prospecto debe contener informacién sobre el plazo de colocacién de los valores, la modalidad para
adelantar la oferta, los medios a traves de los cuales se formulara, una descripcion detallada del sistema de
colocacién de la emision e informacién sobre el mercado secundario de los valores emitidos y las metodo-
logias de valoracion.
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7. Segunda parte — Informacion del emisor: Esta seccion se divide en los siguientes capitulos:

7.1 Capitulo | — Informacién general: Este capitulo debe detallar (i) la razon social, situacion legal, duracion
y causales de disolucion del emisor; (ii) el ente estatal que ejerce inspeccion y vigilancia sobre el emisor; (iii)
su domicilio; (iv) su objeto social; (v) su composicion accionaria e informacion sobre los socios; y (vi) una

breve resena historica donde conste la evolucion de sus actividades econdmicas.

7.2 Capitulo Il — Estructura organizacional del emisor: Debe describirse la estructura organica del emisor
y brindarse informacién relativa a las personas que ejercen revisoria fiscal sobre la entidad. Igualmente, se
debe describir cualquier convenio o programa que otorgue participacion accionaria a los funcionarios de la
entidad e indicarse el estado de las relaciones laborales. Finalmente, debe indicarse si el emisor esta sujeto
a algun tipo de control por parte de alguna otra entidad y relacionarse las entidades en las cuales tiene
participacion.

7.3 Capitulo lll — Aspectos relacionados con la actividad del emisor, produccién e ingresos operacio-
nales: Deben describirse los principales mercados en los que participa el emisor, sus principales activi-
dades productivas y ventas, y brindarse informacion sobre el grado de dependencia de los principales
proveedores y clientes.

7.4 Capitulo IV — Informacion financiera: El prospecto debe revelar:

»  Capital autorizado, suscrito y pagado del emisor.

*  Ofertas publicas de adquisicion de acciones celebradas durante el Ultimo ano por el emisor.
*  Provisiones y reservas para la readquisicion de acciones.

* Informacion sobre dividendos y niveles de utilidad.

*  Informacion sobre la generacion de EBITDA en los ultimos tres anos.

*  Evolucion del capital social en los ultimos tres anos.

»  Detalle de las obligaciones financieras.

*  Principales activos del emisor.

* Inversiones que excedan el 10% del total de activos.

* Informacion sobre las principales inversiones en curso y su modo de financiacion.
*  Descripcion de los activos fijos.

*  Descripcion de cualquier proteccion gubernamental.

*  Operaciones con companias vinculadas.

*  Procesos pendientes contra la sociedad emisora.

* Informacion sobre los valores inscritos en el RNVE.

*  Informacion sobre titulos de deuda en curso.

*  Valor de las garantias reales otorgadas a favor de terceros.

*  Evaluacion conservadora de las perspectivas del emisor.

7.5 Capitulo V — Comentarios y analisis de la administracion sobre los resultados de la operacion y
situacion financiera del emisor: Este capitulo debe proporcionar informacion que facilite al inversio-
nista el analisis y la comprensién de los cambios importantes ocurridos en los resultados operacionales
del emisor y en su situacién financiera. La informacion aqui detallada debe ser aquella que no se puede
visualizar claramente en los estados financieros y debe comprender todos los eventos conocidos por
la administracion que pueda causar que la informacion reportada no constituya un buen indicativo del
desempeno futuro del emisor.

7.6 Capitulo VI — Estados financieros: Deben presentarse los estados financieros correspondientes a los
ultimos tres anos, debidamente suscritos y certificados, de forma comparativa, junto con sus notas, informe

de gestion y dictamen del revisor fiscal. Igualmente, debe presentarse la misma informacion para el Ultimo

trimestre calendario, comparandolo con el mismo periodo del ano inmediatamente anterior.

7.7 Capitulo VIl — Informacidn sobre riesgos del emisor: En este capitulo deben presentarse los princi-
pales factores que puedan afectar el nivel de riesgo asociado a la inversion. Debe incorporar un analisis de
los principales hechos futuros inciertos que de llegar a materializarse podrian afectar significativamente la
situacion financiera de la compania.

8. Tercera parte — Anexos: Deben anexarse al prospecto:

*  Reporte completo de la calificacion de la emisién.
*  Informacion sobre la garantia de la emision.

+  Estados financieros de los garantes de la emision.
*  Acuerdos de sindicacion.

. Acuerdos de reestructuracion.

9. Cuarta parte — Certificaciones: En esta seccion debe incorporarse constancia del representante legal del
emisor, del revisor fiscal, del representante legal de los tenedores de titulos, del originador del patrimonio auté-
nomo y del estructurados, de que se empled la debida diligencia en la verificacion del contenido del prospecto.
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Anexo 6 - Ejemplo de portada del prospecto para
la emisién de bonos verdes

PROSPECTO DE INFORMACION DE LA EMISION
Y COLOCACION DE BONOS ORDINARIOS
EMISOR
PATRIMONIO AUTONOMO DEPARTAMENTO DEL ATLANTICO 2017
VOCERO:
FIDUCIARIA
NIT.000.000.000-0
Direccion

ACTIVIDAD PRINCIPAL DEL VOCERO DEL EMISOR

La sociedad tendra por objeto exclusivo la celebracion y realizacion de negocios fiduciarios y de confianza, ac-
tuar como representante legal de tenedores de bonos y los demas negocios que autoricen normas especiales

OFERTA DE LA EMISION Y COLOCACION DE BONOS ORDINARIOS

CLASE DE VALOR: Bonos Ordinarios.

LEY DE CIRCULACION: A la Orden.

VALOR NOMINAL: Detallar valor nominal

PRECIO DE SUSCRIPCION: Ver numeral 1.2.3, Capitulo |, Primera Parte, del presente prospecto.
NUMERO DE VALORES: XXXXX Bonos Ordinarios.

NUMERO DE SERIES: Eg: Unica

PLAZO DE VENCIMIENTO: Eg: xx anos contados a partir de la fecha de emision.

MONTO TOTAL DE LA EMISION: Detallar monto de la emision

VALOR MiNIMO DE INVERSION: Detallar valor minimo de inversion

TASA MAXIMA DE INTERES: Detallar tasa de intereés.

DERECHOS QUE INCORPORAN LOS . ) . -
VALORES: Indicar el capitulo del documento en el cual se encuentra esta informacion

Eg del mercado primario: publico inversionista en general, incluidos los fondos de pensio-

DESTINATARIOS DE LA OFERTA: ,
nes y cesantias.

MODALIDAD DE INSCRIPCION: Eg: Inscripcion normal.

COMISIONES Y GASTOS CONEXOS Eg: Los inversionistas no tendradn que pagar comisiones ni otros gastos conexos para la
PARA LOS SUSCRIPTORES: suscripcion de los valores.

BOLSA DE VALORES: Los titulos estaran inscritos en la Bolsa de Valores de Colombia S.A.

CALIFICACION: La agencia calificadora de riesgos otorgd una calificacion de XXX

PLAZO DE COLOCACION Y VIGENCIA DE Indicar plaz

LA OFERTA: carplazo

3 . EQg: La presente emision serd totalmente desmaterializada y administrada por
ADMINISTRACION DE LA EMISION: DECEVAL. En consecuencia, los adquirientes de los titulos renuncian a la
posibilidad de materializar los bonos emitidos.

REPRESENTANTE LEGAL DE

TENEDORES DE BONOS: Fiduciaria
FIDUCIA DE ADMINISTRACION Y _—

FUENTE DE PAGO: iduciaria
VOCERO DEL EMISOR: Fiduciaria
MERCADO AL QUE SE DIRIGEN LOS Mereato Princinal
BONOS: p

La informacidn financiera incluida en el presente Prospecto de Informacion se encuentra actualizada al XX
de XXX de XXX. A partir de esa fecha, dicha informacion se puede consultar en el Registro Nacional de Va-
lores y Emisores y/o en la Bolsa de Valores de Colombia S.A.

EJEMPLO DE ADVERTENCIA LEGAL

SE CONSIDERA INDISPENSABLE LA LECTURA DEL PROSPECTO DE INFORMACION PARA QUE LOS POTEN-
CIALES INVERSIONISTAS PUEDAN EVALUAR ADECUADAMENTE LA CONVENIENCIA DE LA INVERSION.

LA INSCRIPCION EN EL REGISTRO NACIONAL DE VALORES Y EMISORES Y LA AUTORIZACION DE LA
OFERTA PUBLICA NO IMPLICAN CALIFICACION NI RESPONSABILIDAD ALGUNA POR PARTE DE LA SU-
PERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA ACERCA DE LAS PERSONAS NATURALES O JURIDICAS
INSCRITAS NISOBRE EL PRECIO, LA BONDAD O LA NEGOCIABILIDAD DEL VALOR O DE LA RESPECTIVA
EMISION, NI SOBRE LA SOLVENCIA DEL EMISOR.

EL LISTADO DE VALORES EN LA BOLSA DE VALORES DE COLOMBIA NO IMPLICA CALIFICACION NI
RESPONSABILIDAD ALGUNA POR PARTE DE LA BOLSA DE VALORES DE COLOMBIA S.A., ACERCA DEL
PRECIO, LA BONDAD O NEGOCIABILIDAD DEL VALOR O DE LA RESPECTIVA EMISION, SOBRE LA SOL-
VENCIA DEL EMISOR, NI IMPLICA UNA GARANTIA SOBRE EL PAGO DEL VALOR.
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