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Prefacio

Prefacio sobre CDP

CDP es una organizacion sin animo de lucro que apoya a las ciudades, estados,
regiones y empresas a reducir sus emisiones de gases efecto invernadero,
salvaguardar sus recursos hidricos y proteger los bosques. Durante los ultimo 18
afios, hemos creado un sistema que ha dado a lugar un compromiso sin precedentes
en cuestiones ambientales alrededor del mundo. Nosotros trabajamos con mas de
500 ciudades, 100 estados y regiones, y 6800 empresas a nivel global - hacienda que
CDP sea una de las fuentes de informacién mas rica a nivel mundial frente a como las
ciudades, estados, regiones y empresas estan conduciendo el cambio ambiental.

El programa de CDP Cities es una plataforma esencial para recolectar y compartir
informacion del cambio climatico urbano. Reportar a la plataforma estandarizada
de CDP funciona como una herramienta de autoevaluacién que ayuda a los gestores
publicos a tomar acciones para movilizar a las ciudades a un futuro mas resiliente y
sostenible.

Debido a limitaciones presupuestarias, la mayoria de las ciudades en América

Latina se les dificulta construir infraestructuras sostenibles, sin embargo, éste reto
puede ser abordado con medidas para atraer inversién privada una vez haya una
demanda creciente de parte de los inversionistas para proyectos de éste tipo. Los
esquemas urbanos derecen el mayor potencial para marcar una diferencia en la
reduccién de emisiones, contribuyendo a la salud de la poblacién y la resiliencia de
las infraestructuras para economias financieras de medio y largo plazo. Los proyectos
verdes en areas urbanas tienen al mismo tiempo el potencial de producir un retorno
a la inversion - debido a la densidad poblacional, oportunidades para economias de
escalay el rol que tienen las ciudades como centros de innovacion.

Con el apoyo de la fundacion KAS, CDP condujo éste analisis de oportunidades de
inversion privada en infraestructura sostenible en América Latina, enfocandose en
Argentina, Bolivia, Chile y Colombia.

En las siguientes paginas nosotros detallamos los retos y oportunidades para
desbloquear la inversiéon privada en infraestructura sostenible, apuntando a ayudar a
conectar las comunicaciones actuales y los vacios de informacién existentes entre las
ciudades y los inversionistas. Esperamos que los hallazgos de éste informe puedan
arrojar luz a las oportunidades de ésta economia prospera que esta surgiendo a
través de las finanzas climaticas, animando a los lideres publicos y privados a integrar
criterios ambientales y sostenibles a la planificacién de la infraestructura y toma de
decisiones de inversiéon

Lauro Marins
Director ejecutivo de CDP América Latina
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Prefacio sobre KAS

La Konrad-Adenauer-Stiftung (KAS) es una fundacion politica. En Alemania, 16
deicinas regionales y 2 centros de conferencias derecen una gran variedad de
eventos y conferencias en educacion civica. Nuestras deicinas internacionales, estan
a cargo de 200 proyectos en mas de 120 paises. Tanto en el caso local como en el
extranjero, nuestro programa de educacion civica tiene el objetivo de promover
libertad, paz y justicia. Nos enfocamos en la consolidacion democratica, unificacion
europea y en fortalecer las relaciones transatlanticas, al igual que en desarrollar
cooperaciones.

Para KAS, la seguridad energética y el cambio climatico se han convertido en

una pieza importante en la estructura y el mantenimiento de un orden social
democratico. En este contexto, el Programa Regional de Seguridad Energética y
Cambio Climatico en Latinoamérica (EKLA) ha sido disefiado como una plataforma
de dialogo, con el fin de impulsar el proceso de toma de decisiones politicas sobre
estos temas.

En éste contexto, lo que los gobiernos locales pueden hacer puede tener un

gran impacto en la accién de mitigacién considerando que mas de la mitad de la
poblacion mundial vive en areas urbanas; las ciudades consumen mas del 60% de la
energia global y emiten mas del 70% de las emisiones de CO2. A pesar de los retos,
el cambio climatico representa una oportunidad para una nueva forma de desarrollo
con un enfoque en sostenibilidad ambiental. Para una perspectiva de la evolucion
de las finanzas climaticas y la demanda en inversion de proyectos verdes, estamos
complacidos de presentar “Oportunidades para la inversion privada en proyectos de
infraestructura sostenible en ciudades de América Latina”, un analisis desarrollado
por CDP Cities con base en las respuestas y los puntos de vista de 10 paises en la
region. Esperamos que éste reporte cumpla su objetivo de fortalecer la colaboracién
entre los gobiernos locales y los inversionistas por una accion climatica mejor

Dr. Christian Hiibner
Chefe de EKLA - KAS



Resumen

El cambio climatico representa una oportunidad
para la transformacion econémica en
infraestructura a través de la generacién de
instrumentos financieros y modelos de negocio
que estén en linea con criterios ambientales y
desarrollo sostenible.

Integrar estos criterios en la planificacién de
infraestructura y en la toma de decisiones de
inversion es crucial, porque habra cambios
significativos en el clima durante la vida util de la
infraestructura. Se espera que el derretimiento
de los glaciares, tormentas intensas y otros
fendmenos que estan relacionados con el clima,
aumenten la presion sobre la infraestructura

en América Latina. Por lo tanto, convertir la
infraestructura a una mas verde y resiliente
podria ayudar a reducir la inequidad, sacar

la poblacién de la pobreza y promover el
desarrollo (World Bank, 2017).

Hay una oportunidad para abordar los vacios
actuales en la infraestructura de América
Latina al integrar la resiliencia climatica en la
planificacién; hay nuevas y diversas fuentes
de capital que pueden ser utilizadas para este
proposito.

Una evaluacién actual de los flujos
internacionales revela que las finanzas
climaticas representan un mercado de US$714
billones. En 2009, los paises desarrollados se
comprometieron a movilizar US$100 billones por
afio para el 2020 de fuentes publicas y privadas,
y acordaron establecer nuevas y mas altas metas
financieras para el 2025 (UNFCCC 2015: Decision
1/CP. 21, parrafo 114 y 53). Recientemente,

se ha anunciado una distribucion de capital
adicional cuando el Banco Mundial revelo

una cifra de $200 billones para la inversién en
accion climatica para el 2012-2025, adicionando

ésta cantidad a la duplicacion de su actual
financiamiento de cinco afios (AFP, 2018).

Con el fin de identificar las oportunidades
principales al igual que los obstaculos para
atraer el capital privado a proyectos de
infraestructura verde en ciudades de América
Latina, CDP preparo este informe con el apoyo
de la fundacion KAS.

Este informe incluye una revision extensiva de
estudios actuales, al igual que las respuestas
al cuestionario de CDP Cities sobre el cambio
climatico que proporcionaron 184 gobiernos
municipales en América Latina en 2018. Estos
datos, que incluye megaciudades como Buenos
Aires, Bogot3, Ciudad de México y Lima, como
también otras ciudades medianas y pequefias,
presentan una vision hacia la demanda para

la financiacion de proyectos de infraestructura
sostenible en las ciudades, al igual que los
obstaculos para obtener dicho financiamiento.

También fue posible analizar informacién
adicional de 86 ciudades que respondieron
una encuesta con preguntas especificas

sobre proyectos de infraestructura verde

para los cuales estan buscando inversion.
Adicionalmente, incluye datos de una encuesta
enviada a 600 inversionistas de CDP y de la
red del Programa de Iniciativa Financiera de
las Naciones Unidas (UNEP-FI por sus siglas

en inglés), que tenia el objetivo de identificar

y cuantificar la demanda para la inversién

en infraestructura sostenible en las ciudades
de América Latina. Con base en el andlisis de
estos diversos datos, también realizamos unas
recomendaciones para superar los actuales
obstaculos de atraer capital privado a gran
escala a los proyectos de infraestructura
sostenible.



Nuestra encuesta a los inversionistas confirmo
gue hay una demanda para la inversion por
parte del sector privado en proyectos de
infraestructura verde y resiliente en América
Latina; 48% de los que respondieron indicaron
gue estan invirtiendo actualmente en proyectos
de infraestructura sostenible en ciudades de
Ameérica Latina, mientras que 19% pretende
invertir. Solo 34% de los que respondieron

no son inversionistas en América Latina, lo

qgue confirma un interés de los inversionistas
internacionales en proyectos de infraestructura
verde en la region.

30% ... P %
E2 ) B

Local production of energy Energy efficiency Waste management
and renewable energy and retrofit and recycling

16%

La produccidn local de energia y energia
renovable fueron los temas de proyectos que
mayor interés obtuvo de los inversionistas
(30%), seguido de eficiencia energéticay
readaptacién (16%) y manejo de residuos y
reciclaje (16%).

La encuesta a nuestras ciudades en América
Latina revelo que los principales obstaculos
para acceder a este capital incluyen una
serie de diversos problemas, desde cambio
de gobierno hasta falta de apoyo politico en
proyectos verdes. Las ciudades de América
Latina también resaltaron la dificultad para
cumplir los requisitos de los inversionistas
privados.

Segun la encuesta a las ciudades de América
Latina, los mecanismos que mas utilizan

las ciudades para financiar sus proyectos
climaticos son los subsidios multilaterales y
bilaterales, que son fondos no reembolsables
gue generalmente estan encaminados a
actividades no econoémicas. Los créditos
concesionales y no concesionales también
son comunes, normalmente propuestos por
Instituciones de Desarrollo Financiero a través
del financiamiento de proyectos. Instituciones

Resumen

financieras privadas también participan en

la Financiacién de Proyectos a través de
instrumentos de seguros, como también
garantias que estan relacionadas con el manejo
de riesgo e inversiones relacionadas con el clima
o incluso desastres naturales. Estas garantias las
pueden hacer los gobiernos para mitigar riesgos
y para atraer inversion para un proyecto/politica
publica, o pueden ser aseguradas por una
institucién financiera a través de la garantia de
cumplimiento para la financiacion de proyectos.

Las PPPs son muy comunes en la regién,
aunque los esquemas entre el sector privado

y las ciudades es menos comun. Las PPPs
pueden conectar a los actores del sector privado
y motivarlos a desarrollar infraestructura
publica y a proveer estrategias que movilizaran
recursos financieros y tecnolégicos a una escala
necesaria.

El tema de bonos para proyectos relacionados
con el clima es otra prometedora opcion, debido
a su flexibilidad y potencial para movilizar
capital de fuentes mas diversas a largo plazo,
por ejemplo, fondos de pensién, fondos de
cobertura, gobiernos y otros inversionistas.

Nosotros identificamos bonos emitidos por
Bancos Comerciales en América Latina que
también puede beneficiar infraestructura
urbana sostenible, debido a que los recursos
estan enfocados en proyectos como energias
renovables y eficiencia energética, al igual que
transporte limpio, uso sostenible del suelo,
manejo de recursos hidricos, construcciones
sostenibles y conservacion de la biodiversidad.

Algunas ciudades en América Latina estan
legalmente autorizadas para emitir bonos. Por
ejemplo, hay ciudades en la region que han
emitido de manera exitosa bonos desde el
2007, incluyendo aquellos sin titulo, y estan en
paises con calificaciones crediticias de grado
de inversién como es el caso de México y
Colombia. El potencial de convertir la emisiéon
de bonos existentes en verdes en estos paises
es particularmente bueno.



Resumen

Si las ciudades no pueden emitir sus propios siguientes paginas se dara mas detalle sobre
bonos verdes, entonces debe aprovecharse las oportunidades y se estableceran algunas
opciones como el modelo de “use de estrategias para superar los obstaculos
proceeds” de los bonos verdes al asociarse existentes para atraer la inversién privada.

con otras entidades del sector privado como
bancos comerciales y corporaciones.

Las entrevistas con expertos en temas de
infraestructura y finanzas también revelaron
que al crear es ambiente apto para movilizar
el capital privado para proyectos de
infraestructura verde requiere estrategias

de titulizacion y reduccion de riego. Los
Bancos de Desarrollo juegan un papel crucial
en la titulizacién, y junto a los ministerios y
departamentos de hacienda (finanzas), deben
actuar sobre las estrategias de reducciéon de
riesgo para redirigir las inversiones del sector
privado a la inversién verde.

Los hallazgos de ésta investigacion indican
que Colombia es el pais en América Latina con
el ambiente mas favorable para la inversion
privada en infraestructura sostenible,
combinando un marco politico innovador de
Alianzas PUblico-Privadas (PPPs) innovadoras,
indicadores macroeconémicos positivos

(ver Anexo 1), al igual que una comunidad
financiera que esta tomando acciones hacia
inversiones socialmente responsables. Como
ejemplo, las instituciones financieras de
Colombia fueron pioneras en la emision de
bonos verdes, recursos financieros que estan
siendo canalizados en proyectos verdes que
incluyen la infraestructura sostenible.

Ademas, capturamos oportunidades en

toda la regién y resumimos el panorama
regulatorio y econémico relevante de los cinco
paises seleccionados en este estudio en la
seccion final de los casos de estudio. En los
cinco paises que estudiamos, los gobiernos
subnacionales pueden emitir bonos, aunque
esta no una practica comun debido a la pobre
capacidad crediticia de las ciudades. En las
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2.1 El caso de inversion en
infraestructura sostenible

Desde su aparicion hace mas de 5000 afios, las
ciudades han sido el centro del conocimiento

e innovacion, pero solo es en los ultimos 250

afos, con el fenémeno de la urbanizacion,

es que han asumido las caracteristicas de las
ciudades modernas que conocemos hoy. Luego

de la Revolucion Industrial, la primera ola de
urbanizacion estuvo acompafiada por innovacion
tecnolégica basada en el uso intensivo de
combustibles fésiles, lo que aceler6 eventos de
clima extremos y contaminacién. Para el afio 1950,
mas del 50% de la poblacién en las regiones/paises
mas desarrollados (Europa, Japdn y Estados Unidos)
vivia en ciudades grandes. La segunda ola de
urbanizacién esta ocurriendo ahora en los paises en
desarrollo con una velocidad mas alta (Mills et al.,
2010).

Mas de la mitad de la poblacién mundial ahora vive
en areas urbanas. En América Latina y el Caribe,

el 80% de la poblacién vive en ciudades, y las
proyecciones indican que para el 2025 ésta cifra
sera del 83% y para el 2050, del 88% (UN, 2014).

Mas del 70% de la demanda en infraestructura
durante los préximos 15 afios se espera que
esté en areas urbanas, lo que significa que
cémo las ciudades se desarrollen es importante
para el crecimiento y para el cambio climatico.
Los Objetivos de Desarrollo Sostenible reconocen
la importancia del desarrollo urbano futuro para
alcanzar metas sostenibles, especificamente frente
al Objetivo 11 para hacer de las ciudades mas
inclusivas, resilientes y sostenibles.

Dada la velocidad de la urbanizacién y la larga

vida de infraestructura urbana, las decisiones
hechas hoy por los actores politicos nacionales y de
ciudades, como de compafiias y de inversionistas,
determinaran nuestra seguridad climatica y
financiera para la segunda mitad del siglo. La
infraestructura tiene un impacto prdeundo en los
objetivos del clima, con la reserva existente y uso
de infraestructura asociado a mas del 60% de las
emisiones de gases efecto invernadero (GEI) del

mundo. Por lo tanto, las decisiones que se tomen
en los proximos cinco afios respecto a la inversion
en infraestructura urbana, determinard hasta un
tercio del presupuesto global de carbono restante
que limite el incremento de la temperatura global
por debajo de los 2°C, cuyo fin es evadir el peligroso
cambio climatico que puede conducir la economia
global a una crisis financiera y humanitaria sin
precedentes (Global Commission on the Economy
and Climate, 2016).

Sin embargo, solo 1 de cada 10 ddlares del total
de las finanzas climaticas fue asignado a las
ciudades entre el 2010y el 2014 (Bernard, 2015).
Un estimado de US$57 trillones es requerido para
ser invertido en actividades e infraestructura bajas
en carbono en los préximos 15 afios, con el fin de
limitar el incremento de la temperatura global a
menos de dos grados centigrados (Gold Standard,
2015).

Una evaluacién del actual flujo internacional

de capitales asegura que las finanzas climaticas
representan en el mercado US$714 billones (ver
Figura 1). Algunos de los obstaculos para liberar
mas capital en infraestructura sostenible es la falta
de capacidad institucional que habilitaria a los
gobiernos subnacionales a desarrollar proyectos
bancables. Aumentar la transparencia y gobernanza
también son cruciales para avanzar en asociaciones
publico-privadas con el objetivo de cambiar la
inversion, revertir el cambio climatico y conducir

a las economias a un futuro mas sostenible, que
asegure una estabilidad financiera y climatica (De
Bouer, 2015).

According to the Standing Committee on Finance
de the United Nations Framework Convention on
Climate Change - UNFCCC - total global climate
finance has increased by almost 15%, from

US$650 billion in 2011 to US$741 billion in 2014.
The private sector accounts for more than 60% de
global climate finance, investment mostly driven by
renewable energy and energy efficiency, an already
consolidated market, which thus requires less
publica support to further mobilize private capital.

However, most de the investment coming from
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Figure 1: Flujo global de capital

Economic losses from
natural catastrophes

$181 bn

(year)

Swiss Re 2016

Total Assets Under
Management in 2014

$75 tn

(total value)

Boston Consulting
Group 2015

Fuente: Adaptada de UNFCCC, 2016

private capital is in fact in the form regrants
from Development Financial Institutions and
Multilateral Financial Institutions. Therefore,
regular publica investment continues to provide
the foundation for private investment year after
year.

El flujo global de las finanzas climaticas
monitoreado de manera anual incluye: (1)
inversiones publicas y privadas en energia
renovable; (2) financiacién climatica internacional
proveniente de gobiernos y entidades publicas
(incluyendo Instituciones de Desarrollo
Financieras [DFls por sus siglas en inglés]
multilaterales y bilaterales y fondos del clima);
(3) financiamiento climatico proporcionado por
un numero de DFIs nacionales. Estas inversiones
incluyen donaciones, préstamos concesionales
y no concesionales por parte del sector publico,
al igual que inversiones a tasa de mercado. El
volumen de la financiacién refleja el valor total de
las principales transacciones financieras y costos
de inversién de las medidas de adaptaciony
mitigacion (ej. el coto total de una turbina edlica)
y - donde esta informacién sea especificada- en
actividades que contribuyan directamente en
adaptacién y/o mitigacion, mas en gastos del
marco publico (CPI, 2017).

.— 2013/2014 (avg/year)

Costs of Energy
Actions in the INDCs

$1.1tn

Real Estate Assets
at Risk in 2070

$35 tn

Investment
in Fossil Energy

$1.6 tn

(total value) (year)

JEA 2014

UNEP F/ 2016

Global Total
Climate Finance

Infrastructure
finance needs
2015-30

$6 tn

(year)

$714 bn

New Climate
Economy 2014

(year)

JEA 2015

Las estimaciones relacionadas con el flujo
global de las finanzas climaticas no incluyen
ingresos inducidos por politicas u otros subsidios
publicos (ej. tarifas de alimentacion e incentivos
fiscales), transacciones de mercado secundario
(ej. fusiones y adquisiciones) o instrumentos

de manejo de riesgo (ej. garantias). Las
estimaciones se basan en datos de distintas
fuentes, incluyendo reportes del Comité de
Asistencia de Desarrollo de la Organizaciéon
para la Cooperaciény el Desarrollo Econdmicos
(OECD-DAC, por sus siglas en inglés), Bancos de
Desarrollo Multilaterales (MDBs, por sus siglas
en inglés) y el Club Internacional de Desarrollo
Financiero (IDFC, por sus siglas en inglés), con el
esfuerzo de crear figuras consistentes y evitar
doble conteo.

Parte de la solucion para desbloquear las finanzas
climaticas puede ser un cambio de inversiones
existentes en actividades tradicionales de
combustibles fosiles a actividades que son
compatibles con el clima. La inversién total

de exploracion, produccion y refinacion en el
2016 fue de $825 billones indica que se podrian
asignar inversiones potencialmente significativas
para cumplir con las necesidades de inversiones
bajas en carbono (IEA, 2017a).

11
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Los mercados de carbono también pueden
jugar un papel importante en impulsar la
financiacion de infraestructura verde y resiliente,
ya que muestran una clara sefial del precio

de emisiones hacia los agentes econémicos y
generan nuevos ingresos a través de un nuevo
ambiente de mercado, al establecer limites en las
emisiones y permitir innovacion en el mercado
de emisiones y carbono, derechos de emision,
compensaciones de carbono, entre otros (Neves
& Prata, 2018).

Las ciudades juegan un papel crucial en el
cambio de inversion de actividades intensas
de carbono a tecnologias limpias (como por
ejemplo la infraestructura sostenible), debido
a que sus densidades y grandes economias
permiten que los costos se reduzcan y que

los beneficios en reducciones de carbono
aumenten (UNEP, 2014).

La red global de las ciudades que participaron en
las iniciativas del 2017 de CDP representan un
portafolio de proyectos climaticos de ciudades de
US$57.89 billones para los inversionistas. Estos
proyectos son trazados usando la plataforma

de Matchmaker, que fue lanzada en el 2016

con el apoyo de Climate-KIC, con el objetivo

de posicionar mejor a las ciudades para atraer
financiacion para sus proyectos relacionados

con el clima. Esta plataforma es un puente de
comunicacion entre las ciudades con proyectos de
infraestructura que necesitan financiamiento y los
miembros de la comunidad financiera que buscan
oportunidades relacionadas con el clima. Las
ciudades con proyectos relacionados con el clima
que requieren inversion son identificadas a través
de sus respuestas al cuestionario de CDP Cities.

Portfolio of city climate projects

US$57

billion

for investors
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Figure 2: Composicion del total global de las finanzas
climdticas
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Fuente: Adaptada de UNFCCC, 2016

2.2 Finanzas Climaticas

Durante las reuniones internacionales sobre

el clima en afios recientes, los paises han
comprometido recursos para financiar la
mitigacion y adaptacion al cambio climatico.

De acuerdo al principio de “en comun pero

con diferentes responsabilidades y respectivas
capacidades” la Convencion del Marco de la
Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico
(UNFCCQ) estipula que los paises desarrollados
deben “proveer recursos financieros nuevos

y adicionales” para apoyar a los paises en
desarrollo a alcanzar sus metas/objetivos/
compromisos. Aunque no haya una sola
definicion sobre finanzas climaticas, la UNFCCC
la describe como “finanzas que tienen el objetivo
de reducir emisiones, aumentar los sumideros
de los gases efecto invernadero, reducir la
vulnerabilidad e incrementar la resiliencia de los
humanos y los sistemas ecolégicos a impactos
negativos del cambio climatico.” (UNFCCC, 2014).



Este conjunto de recursos incluye principalmente
los recursos publicos, pero también los privados
que se enfocan en limitar el aumento de la
temperatura global por debajo de los 2°C. La
principal meta de las finanzas climaticas es
incrementar la efectividad y la justicia de las
respuestas hacia el cambio climatico, al asistir

a los paises en desarrollo hacer la transicion

a sociedades bajas en carbono y apoyar a las
naciones mas vulnerables en su esfuerzo para
adaptarse (Pickering, Betzold & Skogaard, 2017).

El flujo de las finanzas climaticas alcanzo un

alto récord de US$437 billones en el 2015,
seguido de una baja del 12% en 2016 de US$383
billones, aunque ésta cifra sigue siendo mas alta
que el 2012y el 2013. Si se tiene en cuenta las
fluctuaciones anuales, el flujo promedio durante
el 2015/2016 fue un 12% mas alto que durante el
2013/2014 (CPI, 2017).

Segun la Iniciativa de Politica Climatica, en el 2015
y 2016 los actores/inversionistas de las finanzas
publicas y los intermediarios comprometieron en
promedio US$139 billones por afio 0 34% del total
de las finanzas climaticas. Las finanzas climaticas
privadas alcanzaron un promedio de $270 billones
por afio durante el 2015y el 2016, lo cual fue un
23% mas alto que en periodos anteriores (2013

y 2014). Un alto récord de US$299 billones fue
registrado en el 2015, seguido por un declive de
19% en el 2016, aunque el 2016 sigui6 siendo mas
alto que los afios anteriores al 2015.

Figure 3: Composicion de las finanzas climdticas
globales por actores publicos y privados 2012-2016
(US$hn)

437

388 383 — Total Climate

Finance

Private actors

Public actors

147 138
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Fuente: CPI, 2017

2015 2016
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Segun el Panorama Global de Finanzas
Climaticas 2017, los flujos de finanzas privadas
incluyen compromisos financieros hechos por
corporaciones e implementadores desarrollando
nuevos proyectos de energias renovables, al igual
gue préstamos de proyectos de parte de bancos
comerciales, inversion directa de infraestructura
por parte de inversionistas institucionales, y
hogares que invierten ahorros.

Los implementadores de proyectos hacen parte

de la porcidbn mas grande de las finanzas privadas,
con US$148 billones invertidos en el 2015 y US$125
billones en el 2016. Las corporaciones y los hogares
representan el 10% y 15% respectivamente del
total de las finanzas privadas. Las Instituciones
Financieras Comerciales también han asumido un
rol grande. La participacion de los prestamistas
mas tradicionales en las finanzas climaticas sefiala
un mercado de tecnologia que esta madurando en
ciertas areas.

La Iniciativa de Politica Climatica reporta un
analisis de datos a nivel de proyecto, enfocandose
principalmente en la financiacion especifica de los
resultados asociados al clima, y excluye actividades
gue son Mas comunes para inversionistas
institucionales, como por ejemplo refinanciar o
inversiones de implementadores de proyectos.
Sin embargo, ésta exclusion no minimiza el rol de
los inversionistas institucionales, ejemplificado
por el hecho de que el reporte captura mayores
inversiones directas en finanzas climaticas hechas
por inversionistas institucionales y fondos de
infraestructura por $2 billones.

Segun los “Principios Comunes para el Seguimiento
Financiero de Mitigacion Climatica”, la lista de
actividades que pueden ser financiadas a través de
las finanzas climaticas incluyen: energia renovable,
generacion de energia baja en carbono (que

utiliza menos combustibles fésiles y mas recursos
alternativos) y eficiencia energética. Otro grupo
adicional de actividades considera plantacion de
bosques y uso del suelo, eficiencia energética en
agricultura y tratamiento de aguas/residuos. El
transporte y las tecnologias bajas en carbono,

al igual que la reduccién de emisiones que no
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se relacionan con la energia como produccion
industrial limpia y captura y almacenamiento de
carbono, también pueden recibir fondos a través
de las finanzas climaticas. Finalmente, temas
transversales como el apoyo y desarrollo de
mercados de carbono, politicas y regulaciones,
como sistemas para el monitoreo de emisiones

(World Bank, 2015).

Figure 4: Sources and intermediaries de private climate

finance
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2.3 Infraestructura verdey

resiliente al clima

Los estudios que determinan los flujos
financieros demuestran que la infraestructura
sostenible es uno de los principales focos en
el sector de las finanzas climaticas (Clark, Reed
& Sunderland, 2018). Hay varias definiciones
de infraestructura sostenible, por lo que para

14

el propésito de éste informe hemos adoptado

el concepto que incluye los dos tipos de
infraestructura tradicional, desde energia

hasta transporte publico, suministro de agua

y saneamiento, ya que estas pueden reducir
emisiones y/o incrementar la resiliencia frente
al cambio climatico. El concepto también incluye
infraestructura natural como paisajes forestales,
humedales y proteccion de cuencas (Global
Commission on the Economy and Climate,
2016). Para complementar el anterior concepto,
la infraestructura verde también puede ser
definida como natural o seminatural lo cual
puede proveer beneficios adicionales cuando se
compara con la infraestructura tradicional gris
(TNC, 2013).

En efecto, invertir en infraestructura verde
es una manera de sobrepasar tres retos
diferentes de una sola forma: estimula el
crecimiento, cumpliendo asi los Objetivos

de Desarrollo Sostenible y reduce el riesgo
de cambios de clima peligrosos. Se necesita
aproximadamente US$90 trillones para los
proximos 15 afios, lo cual es mayor a el valor
de toda la infraestructura existente. Dos tercios
de la inversion global en infraestructura es
necesitada en el hemisferio sur, donde la
mayoria de la infraestructura es nueva y hay
una oportunidad de “saltar por encima” del
decaido y contaminado sistema del pasado
(Global Commission on the Economy and
Climate, 2016).

Incluso, esta fue una de las conclusiones

que obtuvo La Nueva Economia del Clima,

un proyecto financiado por los gobiernos de
Colombia, Etiopia, Indonesia, Noruega, Corea
del Sur y Reino Unido para La Comision Global
sobre Economia y Clima.

Expertos del proyecto de La Nueva Economia
del Clima advierten que la ventana de
oportunidad para éste cambio de inversion
es estrecho, por lo que es crucial que haya un
cambio de direccién fundamental entre hoy y
el 2020. Ellos hacen un énfasis de: “Podemos



construir ciudades donde podamos movernos,
respirar y ser productivos, podemos fomentar
ecosistemas que sean robustos y resilientes, y
podemos evitar el desplazamiento potencial de
millones de personas”. Desde su punto de vista,
el tiempo de actuar es ahora, debido al récord
de bajos intereses, grandes grupos de finanzas
disponibles y cambios rapidos de tecnologia.

El sentido de urgencia de integrar riesgo y
oportunidades asociadas con el cambio climatico
hacia los procesos de toma de decisiones

fue la principal motivacion de los lideres del
sector financiero para tomar acciones a través
del Grupo de Trabajo sobre las Revelaciones
Financieras Relacionadas con el Clima (TCFD, por
sus siglas en inglés), liderado por el Consejo de
Estabilidad Financiera, una entidad internacional
gue monitoreay realiza recomendaciones

sobre el sistema financiero global. La TCFD

tiene 32 miembros, incluyendo grandes bancos,
compafiias aseguradoras, gestores de activos,
fondos de pensién, firmas de contabilidad y
consultoria, y agencias de calificacion crediticia,
todas seleccionadas por el Consejo de
Estabilidad Financiera.

La TCFD representa un importante hito, ya que
ambas comunidades financieras y ambientales
llegaron a un consenso sobre los riesgos del
calentamiento global y la urgente necesidad
de manejar y colocar un precio a los riesgos y
oportunidades relacionadas con el clima.

El reporte del 2017 de la TCFD resalta la
infraestructura como un area de gran
potencial para el sector financiero,
tanto en términos de mercado como
de resiliencia; oportunidades como

el acceso a nuevos activos y lugares
necesitando cobertura de seguros,
resultan, por ejemplo, en un aumento
de la diversificacion de los activos con
bonos verdes e infraestructura.

En términos de construir resiliencia en el sector
financiero, la TCFD recomienda participacion en
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programas de energia renovable y en adoptar
medidas de eficiencia energética - un area con
gran potencial para colaborar con el sector
publico -, diversificacion de activos financieros
con bonos verdes y aumentar la valoracion del
mercado a través de la planeacion resiliente
por ejemplo, al igual que incrementar el ingreso
a través de nuevos productos y servicios
relacionados con asegurar la resiliencia.

Otro movimiento interesante proviene

de inversionistas institucionales en hacer
compromisos para desinvertir en activos de
alta intensidad, como fue evidenciado por la
Coalicion de Descarbonizacién de Portafolios
(PDC, por sus siglas en inglés), una iniciativa de
multiples partes interesadas que impulsaran
una reduccién en emisiones de GEIl al movilizar
una masa critica de inversionistas institucionales
comprometidos con descarbonizar de manera
gradual sus portafolios. Una iniciativa conjunta
entre la UNEP-Fl y CDP, los 32 inversionistas
de la PDC prevén una descarbonizacién de
US$800bn en su compromiso.

Con el fin de complementar éste esfuerzo, el
Compromiso de Carbono de Montreal, una
iniciativa liderada por los Principios para la
Inversion Responsable (PRI) - que también lo
apoya la PDC - ha alcanzado mas de US$10
trillones en activos bajo gestion, con mas de

120 inversionistas comprometidos en medir y
reportar de manera publica la huella de carbono
de sus portafolios de inversion de manera anual.

2.4 Los principales obstaculos que
se deben superar

Segun el Panorama de las Finanzas Climaticas

del 2017, una parte del aumento en las finanzas
climaticas puede ser por el cambio de las
inversiones actuales de actividades tradicionales
de combustibles fosiles a actividades que son
compatibles con el clima. La inversion total

de la exploracion, produccion y refinacion de
combustibles fosiles de US$825 billones en el 2016
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es una indicacion del potencial significativo hacia
ésta transiciéon (CPI, 2017).

Los proyectos relacionados con infraestructura
verde y resiliente pueden ser el principal enfoque
de éste cambio en el capital. Sin embargo, hay
obstaculos que deben ser abordados con el fin
de atraer inversién privada hacia éstos proyectos,
incluyendo la falta de capacidad y conocimiento
para desarrollar y reportar proyectos bancables
gue sean competitivos con proyectos que no
mitiguen en términos de atraccién financiera;

la falta de un mandato electoral o incluso
conocimiento, de que los proyectos de mitigacion
del clima pueden reducir y evitar costos, dan como
resultado poca voluntad politica en la ciudad para
impulsar la agenda del cambio climatico.

El reporte de La nueva Economia del Clima
también resalta cuatro impedimentos que deben
ser abordados con el objetivo de aumentar la
cantidad y calidad de inversién en infraestructura.
Lo primero es enfrentar las principales
distorsiones de precios, como los subsidios

para combustibles fosiles y activos de carbono
intenso, al igual que proveer mas incentivos para
la innovacién que, por ejemplo, pueda reducir la
contaminacién y la congestion o incluso generar
ingresos que puedan ser dirigidos para aliviar la
pobreza o beneficiar a la poblacién de escasos
recursos. Segundo, reforzar los marcos de
politicas y las capacidades de las instituciones, y
asi mejorar las condiciones de inversion. Tercero,
transformar el sistema financiero para permitir la
calidad y escala de la inversion requerida, como
también incrementar la inversion en investigacion
y desarrollo en tecnologias limpias con el fin de
reducir los costos y mejorar la accesibilidad a las
tecnologias sostenibles.

Otros obstaculos incluyen las dificultades en
definir estandares, la falta de transparencia y
responsabilidad, baja frecuencia en el monitoreo,
rastrear y evaluar procesos, al igual que la
superposicion y el doble conteo.

Los expertos argumentan que algunas de éstas
barreras pueden ser superadas por tecnologias

actuales como Blockchain, “que se basa en la
criptografia para mantener una base de datos de
registro en continuo crecimiento, protegiendo toda
la informacion ingresada para no ser alterada,
incluso por sus operadores” (Neves & Prata, 2018).
Segun algunos autores, no hay intermediarios
responsables para asegurar la integridad y
seguridad de los datos, ya que es regulada de
manera voluntaria por parte de los usuarios del
sdetware. Estas caracteristicas del Blockchain
representan avances en areas como la promocion
de transparencia, seguridad y responsabilidad,
reduciendo el fraude y la corrupcion, al igual que
mejora la trazabilidad

2.5 Formas de inversién privada en
infraestructura

Los expertos recomiendan una inversiéon en
infraestructura del 5% del PIB de América

Latina. Sin embargo, debido a las restricciones
del presupuesto y la capacidad limitada del
sector publico para desarrollar sistemas de
infraestructura, la tasa promedio es de hecho
mas baja que la recomendada (Ruiz, Arboleda

& Botero, 2016). Los autores argumentan a

favor de un nuevo modelo que combine las
finanzas climaticas, los mercados de capital y las
asociaciones publico-privadas (PPPs), con el fin de
catalizar la inversion en infraestructura sostenible
para el beneficio de la comunidad. La creacion

de un nuevo modelo de negocio para desarrollar
infraestructura sostenible por lo tanto provee una
oportunidad para establecer un mercado para los
derivados del clima.

La inversion en infraestructura puede ser
canalizada a través de finanzas climaticas
internacionales, aunque el acceso al capital puede
resultar dificil debido a la naturaleza fragmentada
de éste sistema debido a la gobernanza del

clima global en varias instituciones nacionales

e internacionales, en vez de estar fuertemente
centralizada a nivel multilateral (Pickering, Betzold
& Jakob Skovgaard, 2017).



El sistema de finanzas climaticas incluye varios
actores, como Bancos de Desarrollo Multilaterales,
Instituciones Financieras de Desarrollo, Bonos

de Clima, Fondos Multilaterales y Bilaterales y
Fondos Nacionales, entre otros. En el presente,
uno de los principales vehiculos de las finanzas
climaticas consiste en los Fondos Fiduciarios
Multilaterales, los cuales representan el mayor
numero de recursos movilizados a través de
procesos intergubernamentales. Los Fondos
Multilaterales mas grandes relacionados con el
clima son: A) El Fondo para el Medio Ambiente
Mundial (GEF, por sus siglas en inglés), creado en
la Cumbre de Rio en 1992 para apoyar a los paises
en desarrollo a alcanzar sus metas definidas por
los tratados ambientales internacionales. B) Los
Fondos de Inversién en el Clima (CIFs, por sus
siglas en inglés), creado por bancos multilaterales
como el Banco Mundial, que incluye dos tipos de
fondos, ambos para paises en desarrollo: Fondo
de tecnologias Limpias, el cual financia proyectos
relacionados con tecnologias bajas en carbono,
como el transporte limpio, energias renovables 'y
eficiencia energética, y el Fondo Estratégico para
el Clima, que abarca la resiliencia al clima y amplia
la cobertura de energia renovable y el manejo
forestal. C) Fondo Verde del Clima (GCF, por sus
siglas en inglés) (Neves & Prata, 2018).

Segun los autores (Transparency International,
2017), los principales instrumentos financieros
son: A) Subsidios Multilaterales y Bilaterales, que
son dirigidos normalmente hacia actividades

no econdémicas, B) Préstamos Concesionales

y no concesionales, que son principalmente
proporcionados por el sector privado e
instituciones financieras de desarrollo; C)
Instrumentos de Seguro, que se relaciona a
menudo con manejo de riesgo de inversiones
relacionadas con el clima o incluso con desastres
naturales, y D) Garantias hechas por el gobierno
para mitigar riesgos y para atraer inversion para
proyectos publicos o politicas.

Sin embargo, las finanzas climaticas no estan
limitada a estas fuentes tradicionales. Fondos
de capital, por ejemplo, representan una opcién
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para proyectos pequefios que usualmente no

son elegibles para los fondos tradicionales del
clima. Adicionalmente, los fondos de capital
habilitan inversiones mas diversas abarcando

una gama mas amplia de clases de activos. Eco-
Enterprises y Davos Timberland son ejemplos

de fondos de capital del clima. El tema de bonos
para proyectos relacionados con el clima es otra
prometedora opcion debido a su flexibilidad y
potencial de movilizar capital a largo plazo de
diversas fuentes, como fondos de pension, fondos
de cobertura, gobiernos y otros inversionistas. Los
bonos del clima ya representan un mercado de
US$389 billones. Aunque, el alcance de los bonos
alineados al clima es mas grande: US$1.4 trillones,
incluyendo bonos sobresalientes que estan
alineados, en otras palabras, al tener en cuenta los
activos que tienen caracteristicas que deben ser
abarcadas como bonos del clima, pero no han sido
emitidos (Climate Bonds, 2018).

Proyectos sostenibles de infraestructura pueden
atraer recursos financieros de varios inversionistas
privados, como fondos de pension, bancos
multilaterales y fondos de inversion que estan
dedicados a incentivar el desarrollo de proyectos
sostenibles. Segun Ruiz, Arboleda y Botero (2016),
demostrar un riesgo satisfactorio y relacién de
retorno no debe ser un problema, debido a que
la mayor parte de la evidencia empirica en la
literatura demuestra una correlacion positiva
entre inversion en infraestuctura y crecimiento
econdémico. Por ésta razdn, es crucial conectar

la creacién de infraestructura y crecimiento
econdémico con el desarrollo sostenible.

De acuerdo con los autores, el cambio

climatico representa una oportunidad para la
transformacion econdmica de infraestructura

a través de la generacion de instrumentos
financieros y modelos de negocios en linea con los
criterios de desarrollo sostenible. Este cambio en
la inversién puede ser alcanzada al crear nuevas
reglas de mercado que apuntan a establecer una
visién a largo plazo que al mismo tiempo puede
reducir las emisiones de gases efecto invernadero
y mejorar la calidad de vida. El esquema de PPP
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que vinculan a los actores en el sector privado y los
incentivan/motivan a desarrollar infraestructura
publica y proveer estrategias financieras es

una manera de movilizar recursos financieros y
tecnoldgicos a la escala requerida.

Gobiernos locales y subnacionales han venido
incrementando los ingresos de manera
independiente y han - en un nimero de instancias
- emitido de manera exitosa bonos verdes o

de infraestructura. En este caso, los actores
principales son tipicamente aquellos en el sector
privado, por ejemplo, corporaciones publicas

0 empresas de servicios publicos municipales/
estatales. Los ingresos publicos también pueden
ser utilizados para financiar concesiones
privadas como operadores de infraestructura u
otras entidades privadas, por ejemplo, utilizar
mecanismos de adquisicén o PPPs.

Los bonos verdes pueden ser una fuente esencial
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Figure 5: Breakdown de green bond market flows from
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para la inversién de ciudades en paises en
desarrollo, para invertir en infraestructura baja en
carbono y resiliente al clima para cumplir con las
demandas de agua, energia, hogares y transporte
e sus poblaciones urbanas en expansion. No
tante, en la actualidad menos del 20% de las
cludades en paises en desarrollo pueden emitir
bonos a inversionistas locales, y solo el 4% son
lo suficientemente solventes para acceder a los
mercados de capital internacionales (CPI, 2016).

Razones para adoptar una meta
a largo plazo para atraer capital a
proyectos verdes en ciudades:

Apoyar mejoras en la credabilidad de
las ciudades al aumentar los usos de
finanzas transparentes a través del
reporte de requisitos y coordinacion
administrativa interna entre los
departamentos de la ciudad.

+ Alinear los proyectos en las ciudades
con los marcos de bonos verdes de

los emisores puede asegurar que

la infraestructura urbana siga los
requisitos nacionales o internacionales
de desempefio verde.

* Visibilidad entre comunidades de
inversores domésticos e internacionales
con respecto a como las ciudades

se estan urbanizando de manera
sostenible y respaldar flujos de
inversién mas amplios y aumentar/
fortalecer la confianza entre la
administracién y planeacion de la
ciudad.

+ Utilizar métricas de reporte de
bonos verdes especificos de la ciudad
para mejorar salud, calidad de aire y
condiciones sociales puede hacer mas
atractivo la inversion en proyectos
especificos, particularmente para los
inversionistas que buscan hacer el
mayor impacto social y ambiental.
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Figure 6: Decision tree to develop green bond market access strategy
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Source: CPI, 2016

En afios recientes, los bonos verdes emitidos por
las Instituciones de Desarrollo Financieras (DFls)
como el Banco Mundial o el Banco Asiatico de
Desarrollo han movilizado capital para proyectos
en paises en desarrollo, como para sistemas de
transporte de carga, calefaccion urbana y redes

de distribucion hidrica, todas las cuales fueron
financiadas directamente por bonos verdes. Hoy
en dia, las ciudades también tienen opciones

de terceros como los bancos comerciales y las
corporaciones (ej. servicios publicos de energia), las
cuales estan fluyendo hacia los mercados de bonos
verdes

Algunas ciudades en América Latina que estan
legalmente autorizadas para emitir bonos pueden
seguir el ejemplo de los 35 gobiernos municipales
o de ciudades de los Estados Unidos, Europay
Sudafrica al utilizar sus propios bonos verdes. En
las ciudades o regiones de 16 paises en desarrollo
gue han emitido bonos no etiquetados desde el
2007, cinco son paises con calificaciones crediticias
de grado de inversion, México y Colombia entre
ellos. El potencial de hacer verdes los bonos
emitidos existentes en éstos paises es por lo tanto
particularmente alto (Bloomberg, 2016).

Segun Bonos Verde para Ciudades: la Guia
Estratégica a nivel de Ciudad para los formuladores

Explore PPP or project
bond issuance with

Explore how to align and
engage with green bond
portfolios of issuers e.g.
DFls, municipal finance

Financiacion de proyectos

La financiacion de proyectos utiliza
una estructura financiera de recursos
limitados (una entidad separada,

a veces llamada un “vehiculo para
fines especiales” o SPV por sus siglas
en inglés) para prestar dinero a un
proyecto, y se basa en el flujo de
efectivo generado por el proyecto para
pagar la deuda y el capital utilizado
para financiarlo. Este proyecto es una
entidad independiente que puede ser
entonces una forma para mantener la

deuda del proyecto fuera de la empresa
u otros balances del inversionista (1).

Para proyectos de infraestructura,
tanto las finanzas corporativas y de
proyectos dependen en parte de la
financiacién de la deuda a través de
préstamos bancarios sindicados (ver a
continuacién). En todas las instancias,
la recuperacion de costos es esencial
para hacer un proyecto bancable, y la
credibilidad creara o cortara el acceso a
la financiacion de la deuda.
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de politica para Paises en Desarrollo, es si las
ciudades ya pueden emitir sus propios bonos
verdes, las opciones que pueden explorar son:
A) Mejora crediticia a través de estructuracion o

afiliadas a las ciudades o entidades; B) Agencias
de Desarrollo Nacional o bancos, C) Entidades
del sector privado como bancos comerciales

o corporaciones, D) Agencia de desarrollo

garantias; B) Instituciones publicas actuando como multilaterales o bancos.
los inversores base para facilitar la demostracion i i ) ,
(CPL, 2016). Segun la guia del CPI, independientemente de

la opcion que es seleccionada en el corto plazo,
Si las ciudades no pueden emitir sus propios bonos ellos deben apoyar las metas a largo plazo al
verdes, algunas opciones pueden ser aprovechar incrementar la conciencia en los planes de inversién
los bonos verdes del modelo de “use de proceeds” verde de las ciudades entre las comunidades de

al asociarce con otros participantes del mercado inversionistas domeésticos e internacionales.
de bonos con el apoyo de proyectos verdes en la

ciudades y planes de inversion como: A) Agencias

Capitales

Los bonos corporativos y los nuevos capitales
hacen parte de las finanzas privadas,

pero son menos comunes en el area de
infraestructura. Los capitales tienen un
potencial particular para jugar un rol grande
en financiar las etapas tempranas de los
proyectos, con empresas de servicio publicos,
con desarrolladores, bancos comerciales

y otros grupos de inversionistas privados

que dirigen las decisiones en inversién de
infraestructura.

Los bancos comerciales, los individuos y
hogares, las organizaciones filantropicas y los
inversionistas de impacto también pueden
proporcionar financiacion de proyectos.

Las formas alternativas de la financiacion

de capitales como “crowdfunding” también
estan comenzando a emerger, permitiendo
pequefas contribuciones de un gran

ndmero de individuos, que a menudo

utilizan registros hechos en internet, para

ser canalizados en proyectos que requieren
de grandes inversiones (2). En el Reino

Unido, por ejemplo, mas de £10 millones
(US13 millones) ha sido recaudado y
subsecuentemente invertido en 14 proyectos
diferentes de energia, con dos de sus grandes
proyectos siendo financiados cada uno por
650 inversionistas (Global Commission on the
Economy and Climate, 2016).

PPP

Una alianza publico-privada (PPP) es “un
contrato a largo plazo entre una entidad
privada y una gubernamental, para
proveer un servicio o activo publico, en
donde la entidad privada tiene un riesgo
significativo y responsabilidad de gestion,
y la remuneracion esta enlazada al
desempefio” (World Bank, 2017).

Las PPPs son un instrumento financiero
como resultado de los esquemas de

la Financiacién de Proyectos (Project
Finance [PF] por sus siglas en inglés) y los
mecanismos establecidos para el sector
privado para participar en el desarrollo de

infraestructura publica, y para mantener
y operar la infraestructura existente (Ruiz,
Arboleda & Botero, 2016).

Las PPPs para los proyectos de
infraestructura puede involucrar la
participacién del sector privado en todas
las fases de desarrollo y operacion del
proyecto - desarrollo, financiacion,
operacién, mantenimiento, transferencia,
desconstruccién o redisefio - de la
infraestructura publica (Kennedy &
Corfee-Morlot, 2012).
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Préstamos bancarios sindicados

Un préstamo derecido por un grupo de prestamistas - referenciado como un sindicato - trabajan
en conjunto para proporcionar fondos a un Unico prestatario que puede ser una corporacién, un
proyecto grande o una soberania, como un gobierno. El préstamo puede involucrar una cantidad
fija de fondos, una linea de crédito o una combinaciéon de ambas (3).

Este es el instrumento preferido de la financiacion de infraestructura privada porque permite un
monitoreo mas cercano por parte de los bancos con experiencia sectorial o especializada. Este
puede ser particularmente critico durante el complejo y riesgoso primer paso en la planeacién

y construcciéon del proyecto, en donde se necesita mas flexibilidad e intervenciones de tiempo
limitado, como desembolsos graduales por parte de los fondos o renegociaciones de préstamos
como respuesta a acontecimientos no previstos (Global Commission on the Economy and
Climate, 2016)

Bonos verdes

Un bono es una forma de seguridad de la deuda que es un contrato legal por dinero adeudado
gue puede ser adquirido o vendido entre partes. Un bono verde es una forma de seguridad

de deuda que es emitido para incrementar el capital especialmente para apoyar proyectos
ambientales relacionados con el clima.

Este uso especifico de los fondos recaudados - para apoyar el financiamiento de proyectos
especificos - distingue los bonos verdes de los bonos regulares. Por lo tanto, en adicion a la
evaluacion de las caracteristicas financieras estandar (como madurez, cupén, precio y calidad de
crédito del emisor). Los inversionistas también evaltan el propésito especifico ambiental de los
proyectos que los bonos pretenden apoyar (World bank, 2015).

2.6 El rol del gobierno y la politica reporte de riesgos financieros relacionados con
el clima; y D) Mayor uso de nuevos e innovadores

Mientras que la financiacion esta por debajo de vehiculos financieros combinados (CPI, 2017).

lo estimado de lo que realmente se requiere,

el Panorama Global de Finanzas del Clima del El Acuerdo de Paris es considerado como un

CPI resalta algunas tendencias positivas que hito porque por primera vez la mayoria de las
pueden mejorar las perspectivas para ampliar naciones han hecho acuerdos a través de sus

la escala de las finanzas climaticas en el futuro. NDCs para reducir emisiones con el fin de limitar
Las oportunidades incluyen: A) Los planes de las el aumento de la temperatura por debajo de los
Contribuciones Determinadas a Nivel Nacional 2°C comparado con patrones preindustriales.
(NDC, por sus siglas en inglés) estan siendo Adicionalmente, puede fomentar un mercado
elaborados para proveer claridad con respecto al creciente para soluciones e inversiones en
potencial de las oportunidades de inversién; B) infraestructura verde y resiliente al clima (CDP &
Los flujos publicos financieros verdes existentes; C40, 2018).

C) Discusiones de toda la industria sobre el uso de o i )
La Comision Global sobre Economiay Clima
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estima que mas de US$1 trillon en inversiones en
éste tipo de proyectos es necesario para el 2050.
Considerando los recursos de los NDCs necesarios
para cumplir con las metas de los paises para
alcanzar US$4 trillones, una inversion anual de
US$350 billones. En América Laina, una inversion
de aproximadamente US$51 billones es necesaria
(Weischer et al., 2016).

En el 2009, los paises desarrollados se
comprometieron a movilizar US$100 billones por
afio para el 2020 de fuentes publicos y privadas,
y acordaron establecer nuevas y mas altas metas
para el 2025 (UNFCCC 2015: Decision 1/CP.21,
parrafos 114y 53).

Los gobiernos solos no pueden alcanzar éste
cambio masivo en inversion, por lo cual el privado
juega un papel importante en dirigir la inversion

a la mitigacion y adaptacion. Las instituciones
financieras y los prdeesionales pueden ayudar con
enfoques innovadores para recaudar capital con
el fin de limitar el aumento de la temperatura por
debajo de los 2°C, al igual que acelerar la transicion
hacia sociedades y economias resilientes al clima.
Por su parte, los gobiernos pueden incentivar

la inversién privada a través de politicas,
subsidios, donaciones, préstamos concesionales

y mecanismos de mitigacién de riesgo incluyendo
seguros y garantias de gobierno (Clark, Reed &
Sunderland, 2018).

Un buen ejemplo seria un enfoque verde en
finanzas urbanas a través de impuestos de
propiedad que estimulen la densidad, tarifas

de transporte que reduzcan el trafico vehicular,

y tarifas que estimulen simultaneamente el
consumo del agua. Las finanzas publicas también
pueden ser utilizadas para obtener financiaciéon de
actores privados a través de préstamos, bonosy
mercados de carbono; para crear incentivos para
que ellos inviertan en infraestructura sostenible
que se relacione con el nuevo desarrollo; y

para involucrarlos en asociaciones para que los
gobiernos puedan beneficiarse del conocimiento
del sector privado y en experiencia para convertir
la infraestructura verde (Merk et., 2012).

Recursos para la infraestructura sostenible
también pueden provenir de reformas a las
estructuras de impuestos, al igual que la remocion
de subsidios hacia los combustibles fosiles que
son altos a pesar de sus negativas consecuencias
ambientales, fiscales, macroeconémicas y sociales
(UNFCCC, 2016). Desde el 2001 hasta el 2013, los
subsidios globales para los combustibles fésiles
en prpmedio estan por encima de US$500 billones
al aflo. Sin embargo, desde entonces, estos han
declinado por un tercio, principalmente debido a
la caida mundial de los precios del petréleo y gas
natural. Histéricamente, el petréleo represent6
alrededor del 50% de los subsidios en total,

pero se redujo al 40% en el 2015. La electricidad
representd aproximadamente el 30% y el gas
natural el 20%.

En el 2009, el G20 se comprometi6 a eliminar
gradualmente los subsidios no eficientes de
combustibles fésiles. Algunos avances se han
ido realizado, particularmente en paises como
Indonesia, pero en varios paises el progreso ha
sido lento. La Agencia Internacional de la Energia
(EIA, por sus siglas en inglés) estima que las
reformas adoptadas desde el 2009 redujeron

el valor de los subsidios de los combustibles
fosiles en el 2014 en un 24% (US$117 billones).
En la Cumbre del G7 en Japdn en Mayo 2016,

los gobiernos del Reino unidos, Estados Unidos,
Canada, Francia, Alemania, Italia, Japén y otros
paises miembros de la EU, se comprometieron a
“eliminar los subsidios ineficientes de combustibles
fésiles” (UNFCCC, 2016).

Este compromiso también fue reforzado por

390 inversores institucionales a largo plazo,
representando mas de US$22 trillones en activos,
quienes escribieron a los lideres del G20 instando
a los gobiernos a permanecer firmes frente a sus
compromisos del Acuerdo de Paris en su préxima
Cumbre en Hamburgo en Julio 2017.

Esta carta fue el resultado del compromiso de

las redes de los inversionistas como el Grupo

de Inversores sobre Cambio Climatico de Asia,
CDP, Ceres, Grupo de Inversores sobre el Cambio



Climatico en Australia y Nueva Zelanda, Grupo
Europeo de Inversores Institucionales sobre el
Cambio Climatico (IIGCC, por sus siglas en inglés) y
los Principios para la Inversién Responsable (PRI).

En su anuncio sobre el lanzamiento de ésta carta
de los Inversores Globales, Stephanie Pfeifer,

CEO de IIGCCC, argument6 que los inversores
reconocen que la transicién global hacia una
economia baja en carbono y con energia limpia
esta en camino. Desde su punto de vista, los
inversores quieren tomar decisiones bien
informadas, por lo que es la razén para que hayan
solicitado a los paises del G20 “adoptar politicas
que conduzcan a una mejor divulgacion sobre el
riesgo climatico, reprimir los subsidios para los
combustibles fosiles y poner en su lugar sefiales
de precio fuertes para catalizar la importante
inversion del sector privado en soluciones bajas en
carbono” (IIGCC, 2017).

También hay mucho que hacer en éste aspecto
por los gobiernos subnacionales que estan
liderando el camino junto con el sector privado en
tomar acciones para acelerar la nueva economia
del clima.

Mas de 570 ciudades ahora reportan a
través de CDP - un total de 650 millones de
persona -. Casi 100 de los cuales operan en
casi su totalidad con energias renovables,
sin mencionar aquellos que han adoptado
medidas de transporte limpio, eficiencia
energética e infraestructura verde.

Otro valioso ejemplo viene de los Estados
Unidos, donde los actores de mas de 3500
ciudades, Estados y tribus, al igual que empresas,
universidades y otros actores no estatales,
firmaron la declaracién “We Are Still In"y
establecieron la coalicion nacional mas grande
para apoyar las acciones del clima.

Representando mas de 160 millones de
norteamericanos y $6.2 trillones de la economia
estadunidense, los signatarios de la declaracién
“We Are Still In” reconocieron el Acuerdo de Paris
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como un acuerdo histérico. Como lo indica la
declaracion, “naciones -inspiradas por las acciones
de gobiernos locales y regionales, junto con
empresas - reconocieron que enfrentar el cambio
climatico conlleva a beneficios econémicos y de
salud publica significativos” (We Are Still In, 2017).

2.7 Rol del Desarrollo Multilateral y los DFIs

El Rol de los Bancos de Desarrollo Multilaterales
va mas alla de intermediarios financieros, dado
que ayudan a construir la capacidad institucional
de los paises receptores de financiamiento

al proporcionar conocimiento e informacién
relevante sobre experiencias regionales, replicar
las mejores practicas, proveer asistencia

en planes sectoriales nacionales y crear
mecanismos de financiamiento, entre otros
(Neves & Prata, 2018).

En cuanto a las fuentes publicas de
financiamiento, las Instituciones de Desarrollo
Financiero (DFIs) contintan elevando, gestionado
y distribuyendo la mayor parte de las finanzas
publicas. Los DFls nacionales han reducido

su compromiso en 13% durante el 2015/2016
comparado con el 2013/2014, parcialmente
debido a la volatilidad econémica en algunos

de los mercados. Los DFIs multilaterales y
bilaterales ya van mas de tres cuartos de
camino para cumplir sus metas para el 2020.
También se les unen nueves instituciones como
el Fondo Verde del Clima, al igual que otras
instituciones lideradas por el mercado, como el
Banco Asiatico de Inversion en Infraestructuray
el Nuevo Banco de Desarrollo, proporcionando
una nueva inversion combinada de $2.5 billones
en el 2016 (CPI, 2017).
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Dado que el tema de investigacion de éste
informe comprende una variedad de disciplinas,
un enfoque exploratorio fue preferido, basado
en la combinacién de investigacién bibliografica,
encuestas e investigacion de documentos.

La investigacion bibliografica esta caracterizada
por la coleccién de referencias tedricas analizadas
y publicaadas por medios electrénicos o escritos,
como libros, articulos cientificos o paginas de
internet. Este procedimiento fue considerado
apropiado para los objetivos de ésta investigacion,
debido a que garantiza la recoleccion de
informacién o conocimiento previo sobre el
problema estudiado (FONSECA, 2002, p. 32).

Desde las observaciones iniciales sobre la revision
de la literatura, algunos vacios de informacion
fueron identificados con respecto a los obstaculos

y oportunidades de inversion en infraestructura
verde que fueron abordados por la implementacién
de las encuestas.

Este procedimiento de investigacion demostrd ser
adecuado, debido a que recolecta informacién
directamente de un grupo de interés con respecto
a los datos que se obtendran (SANTOS, 1999). La
encuesta de investigacion proporciona datos o
informacion sobre caracteristicas u opiniones de
un grupo particular de personas, se recomienda
para presentar la poblacién objetivo, utilizando

el cuestionario como una herramienta de
investigacion (FONSECA, 2002, p.33).

La primera encuesta fue dirigida a deiciales del
sector publico con el objetivo de identificar y
calificar proyectos de infraestructura verde, al igual
que la capacidad institucional de ciudades para
colaborar con el sector privado. Esta encuesta fue
enviada a 184 ciudades de América Latina que
respondieron al cuestionario de CDP en el 2018.

La muestra de las ciudades que respondieron

al cuestionario de CDP fue seleccionada por su
representatividad y también para proveer una
base de datos publicos, el cual puede ser accedido
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por instituciones y otras partes interesadas.
Adicionalmente, estos datos fueron recolectados
segun estandares de reporte reconocidos
internacionalmente, permitiendo la comparabilidad
de indicadores clave de ciudades en relacion con la
gestion del cambio climatico.

La segunda encuesta fue dirigida a inversores
institucionales con el objetivo de identificary
calificar la demanda de proyectos de infraestructura
sostenible en ciudades, y fue enviada a 600
inversionistas signatarios de CDP, al igual que
miembros de la UNEP-FI de América Latina.

Las preguntas para ambas encuestas fueron
desarrolladas segun los principales obstaculos
y oportunidades de inversion en infraestructura
verde para ciudades identificadas en la revision
de literatura. Los cuestionarios pueden ser
encontrados en anexos.

Estos resultados fueron complementados con
informes de investigacion que demostraron ser
apropiados al seguir los mismos métodos de
investigacion bibliografica, pero utilizando fuentes
mas diversas sin tratamiento analitico (FONSECA,
2002, p. 32). Para éste caso, nos enfocamos en la
base de datos de CDP que analizé las respuestas de
184 ciudades en América Latina que participaron en
el ciclo de reporte de la organizacion.

Como América Latina es un término que abarca
todo, cinco paises fueron seleccionados para el
analisis como parte del informe de investigacion:
Argentina, Bolivia, Chile, Colombia y Peru. Fueron
seleccionados con la intencion de establecer una
muestra con diferentes situaciones econémicas

y también para representar el mayor nimero

de ciudades encuestadas en la version 2018 del
cuestionario de CDP, a excepcién de Brasil, quien
registro él solo 96 ciudades encuestadas y que por
lo tanto puede indicar una tendencia en la muestra.
Este resultado en la muestra de 88 ciudades,
representando 29% de los encuestados de CDP en
América Latina en el 2018.
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Figura Muestra de ciudades participantes por pais
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El cuestionario de CDP es muy exhaustivo,
debido a que tiene el objetivo de identificar los
principales impactos, riesgos y oportunidades
asociadas al cambio climatico que esta
expuesto la ciudad. El acto de reportar
también proporciona una guia para desarrollar
estrategias y para tomar acciones para
reforzar la resiliencia hacia el cambio climatico.
Adicionalmente, utiliza una metodologia para
evaluar las etapas de desarrollo de resiliencia
para enfrentar el cambio climatico de Aala D
(A: Liderazgo, B: Gestién, C: Concientizacion, D:
Divulgacion). La légica es igual que un sistema
de clasificacion y tiene el objetivo de evaluar

la gobernanza climatica de las ciudades. Por

lo tanto, es un indicador que es importante
tanto para guiar las acciones de las ciudades
en la busqueda de una mejora continua, como
también para los inversionistas que derecen
subsidios para evaluar la gobernanza climatica
de las ciudades.

El cuestionario de ciudades de CDP también
incluye una pregunta especifica sobre si la
municipalidad tiene proyectos climaticos para
los cuales estan buscando financiacién, y las
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respuestas de las ciudades hacia ésta pregunta
fue el tema principal de éste analisis.

Esta informacién se buscé con mayor detalle
en entrevistas semiestructuradas con expertos
y representantes del sector financiero,

que pretendia clasificar la demanda de los
inversores para proyectos de infraestructura
urbana sostenible en América Latina, al igual
que identificar los obstaculos que todavia se
necesitan superar con el fin de movilizar capital
privado a la escala requerida.

Las entrevistas semiestructuradas comenzaron
seleccionando representantes de las
instituciones financieras que respondieron a

la encuesta, como los bancos de desarrollo,
bancos comerciales y administradores de
activos, entre otros. Al primer grupo se le pidio
dar sugerencias a los nuevos entrevistados
que recibian recomendaciones de expertos
con respecto al tema utilizando el método
“snowball”. En consecuencia, se realizé un total
de ocho entrevistas las cuales proporcionaron
informacién sobre las alternativas para
movilizar el capital privado en proyectos de
infraestructura sostenible en las ciudades.

Los resultados pueden ser observados a
continuacion.
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4.1 Encuesta de ciudades

La encuesta fue elaborada con base en los vacios de
informacion que fueron identificados in la revisién de
literatura. Fue aplicada a través de un cuestionario
en linea enviado a 88 ciudades que reportaron a CDP
América Latina en el 2018, excluyendo las ciudades
de Brasil (que representaron 96 de las 184 ciudades
de la region) con el fin de no influenciar la muestra.

La encuesta en linea fue enviada por correo a 88
ciudades, de las cuales obtuvimos 39 respuestas
de una variedad de paises, cuyos detalles pueden
observados en la siguiente figura a continuacion.
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Figure 8: Cities participating in the survey
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Segun el analisis de las respuestas provenientes
de las ciudades que participaron en la encuesta,
se observo que la forma mas citada para financiar
proyectos fueron los acuerdos de cooperacion
con agencias nacionales y multilaterales

Figure 9: Sources de funding for Cidade projects

@ Cooperation agreements with national
and international agencies

@ Public/Private Partnerships (PPPs)
@ Donations
® Environmental compensation
® NAMAS
Consortium
Other

Las respuestas también resaltaron el predominio de
las PPPs, las cuales han crecido significativamente

en la economia de América Latina. Dadas las
restricciones del presupuesto y la baja capacidad

de inversién por parte de los gobiernos regionales,
las PPPs representan una alternativa para movilizar
las inversiones a areas estratégicas como lo es

la infraestructura. La l6gica es similar a la de un
acuerdo de financiacion, debido a que permite a

las municipalidades disgregar el impacto financiero
durante unos afios, debido al hecho de que las PPPs
pueden permanecer entre 5 a 35 afios. Lo anterior es
una opcidén atractiva para las municipalidades, porque
la mayoria no tienen la capacidad para invertir a gran
escala en proyectos de infraestructura. Por lo tanto,
al adoptar una PPP, los gobiernos pueden movilizar
recursos del sector privado, pagando por ésta
inversion a medio o largo plazo (EACH - USP, 2017).

Las reglas para la adopcién de estas PPPs varian de
acuerdo a la legislacién de cada pais, aunque si tienen
algunas caracteristicas en comun ya que éste modelo
fue inspirado por la Iniciativa de Financiacion Privada
(PFI, por sus siglas en inglés). Una iniciativa pionera por



parte de los gobiernos de Australia y Reino Unido a
principio de los 90, la PFl inici6 ésta forma de alianzas
publico-privadas.

En el sentido amplio del término las PPPs consisten en
colaboraciones a largo plazo entre el sector privado
y publico para financiar la construccidon o mejora de
un activo de infraestructura que esta conectado con
la provision de un servicio. No obstante, en el sentido
estrecho, el termino abarca concesiones que pueden
ser de dos tipos: a) concesiones administrativas,

las cuales solo son factibles con la recoleccién de
aranceles, y b) concesiones patrocinadas, las cuales
necesitan un tipo de contribucion publica, una
contraparte pagada por el gobierno.

Otro mecanismo de financiacién citado por el 20%

de los encuestados fue las donaciones, las cuales
incluyen transferencias de recursos tanto del sector
privado como de instituciones multilaterales que
asignan recursos a subvenciones no reembolsables.
Las compensaciones ambientales también tienen

un porcentaje significativo (11%), y corresponde a la
inversion del sector privado como una compensacion a
los impactos ambientales generados por una actividad.
Algunas municipalidades tienen fondos especificos

con recursos obtenidos de éstas compensaciones, las
cuales han sido parcialmente utilizadas para financiar
proyectos climaticos. Unos ejemplos incluyen el fondo
en Colombia manejado por la Financiera de Desarollo
Territorial (Findeter), un banco de desarrollo local, otro
en Argentina - de un fondo colectivo de gobiernos
subnacionales manejado por el Banco Galicia - ambos
de los cuales seran examinados con mayor detalle en
el andlisis de las entrevistas.

Otra opcion que fue resaltada por algunas de las
ciudades que participaron de la encuesta fue en la
forma de consorcios, cuyas reglas varian para cada
pais, aunque en general son caracterizadas por
contratos firmados entre las diferentes areas del
gobierno (nacional, estatal y municipal) para llevar

a cabo objetivos de interés comun. La unién de
éstas diferentes areas del gobierno en un consorcio
puede resultar en una escala necesaria para hacer
una asociacién econémicamente viable con el sector
privado. La opcidon menos citada fueron las Acciones
Nacionales Apropiadas de Mitigacion (NAMAS, por sus
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siglas en inglés) que también pueden ser utilizadas
Ccomo mecanismos para acceder a una financiacion.
Por ejemplo, una NAMA con la participacion del sector
privado enfocada en los proyectos de adaptacion

en las ciudades de Colombia fue identificada, cuyos
detalles pueden ser encontrados en el analisis de los
resultados de la entrevista.

La recaudacion de fondos a través mercados de
capitales no fue mencionada por ninguna ciudad, cuyo
resultado puede ser explicado por los impedimentos
legales de la emision de titulos de deuda por parte

de los gobiernos subnacionales en varios paises por
cuestiones de responsabilidad fiscal. No obstante, una
alternativa puede ser la emision de obligaciones de
proyectos en asociacion con el sector privado, aunque
ésta opcion no fue registrada en la investigacion a
pesar de que ésta opcion fue derecida como una

de las alternativas. Las limitaciones legales y las
complicaciones administrativas fueron dos de los
principales problemas identificados por las ciudades
como obstaculos presentes hacia la inversion privada
hacia la infraestructura sostenible de ciudades, como
se observa en la Figura 10 a continuacion.

Figura 10: Obstdculos para la inversién del sector
privado en proyectos de ciudades

Lack of political support for
green projects

Legal restrictions and
administrative obestacles

Change of Management

Difficulty on meeting the
needs of private investors

Lack of specific subsidiary
financing for local
governments

Restricted debt capacity
of local governments

Lack of technical capacity
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Las respuestas fueron muy variadas, lo cual

nos permitié inferir que varias de las preguntas
estan interrelacionadas y por lo tanto, necesitan
ser abordadas por un conjunto de acciones
coordinadas. Por ejemplo, los problemas
relacionados con los cambios de gestion y la falta
de apoyo politico para proyectos verdes estan
relacionados con el ciclo natural de la gestion, lo
que a menudo hace dificil priorizar problemas
como la infraestructura verde, ya que son vistos a
largo plazo. Estas cuestiones requieren estrategias
estatales y politicas, lo que significa que ya no
serian un tema de discontinuidad de cambios en la
gestion. Con respecto a la agenda de infraestructura
verde, ciertos factores pueden ayudar a
sobrepasar éstos obstaculos, por ejemplo, mayor
concientizacion entre los funcionarios publicos y la
sociedad civil hacia las oportunidades econémicas,
seguridad y bienestar de la poblacion que puede
ser el resultado de las inversiones en ésta area.

Es importante recalcar que uno de los
obstaculos reportados por las ciudades

fue la dificultad para cumplir con los
requisitos de los inversionistas privados,
mas que todo en la cuestion de retornar

la inversion. Lo anterior se debe a que los
proyectos de infraestructura a menudo
tienen riesgos altos y retornos a largo plazo,
una relacién riesgo-retorno que la mayoria
de los inversionistas no estan dispuestos

a aceptar todavia sin una garantia. Estas
garantias pueden ser proporcionadas

en forma de acuerdos con los bancos de
desarrollo y las instituciones multilaterales,
como es el caso de Project Finance. Sin
embargo, todavia hay mucho espacio para
la innovacién, comenzando con el desarrollo
de nuevos productos financieros y acciones
coordinadas entre los diferentes actores en
el sistema financiero.

Estos retos y oportunidades son discutidos mas
adelante en las entrevistas, cuyos resultados van a
ser analizados en la seccion 5.4.

4.2 Encuesta de inversores

La encuesta para los inversores también fue
preparada con base en las observaciones de la
revision de literatura. Fue implementada a través de
un cuestionario en linea enviado a 600 inversores,
incluyendo los signatarios de CDP y los asociados

a la UNEP-FI. Se realizé un webinar para presentar
los objetivos de la investigacién, y los inversores
invitados fueron contactados via teléfono; como
resultado de éstos esfuerzos, un total de 21
respuestas por parte de los inversores fueron
obtenidas. De los encuestados, 34% representan
inversionistas de paises fuera de América Latina, en
donde Estados Unidos fue el pais mas significativo
con un 19%. Es importante anotar que un 10% no
indico el pais de origen.

Figura 11: Inversores que participaron en la encuesta
por pais

@ United States Not identify
@ Argentina Bolivia

@ Brazil Canada

® Mexico ® Sweden

® Colombia UK

El 48% de los encuestados indicaron que

estan actualmente invirtiendo en proyectos

de infraestructura sostenible en ciudades de
América Latina. Por el otro lado, el 19% indicd
que tiene intencion de invertir y el 38% indic6 que
no pretendia invertir.



Figura 12: Inversion del sector privado en América
Latina

@ Intendto @No ® Yes

Sin embargo, entre aquellos que ya estan
invirtiendo en infraestructura verde en las ciudades
de América Latina, todos representan instituciones
financieras en América Latina. Los paises que los
inversores identificaron como el mejor lugar
para invertir son Argentina y México, seguido de
Colombia.

Figure 13: Interest in investment by country

@ Argentina @ Colombia

® Mexico @ Brazil

La opcién de temas de proyectos siguio la no-
menclatura del cuestionario de CDP Cities, que se
utilizé para proporcionar un analisis mas detalla-
do de los proyectos en una etapa posterior.

Las areas de mayor interés reportadas por los
inversores fueron produccion local de energia
y energia renovable (30%), eficiencia energética
y readaptacion (16%), y manejo de residuos y
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reciclaje (16%). Los otros temas tienen un rango
de porcentaje similar, representando un 5-9%
aproximado de las respuestas en total.

Entre los inversionistas que estan buscando
invertir en proyectos de infraestructura verde en
América Latina, el 75% son instituciones interna-
cionales de paises fuera de América Latina.

Figure 13: Interest in investment by topic

® On-site and Local renewable energy
@ Energy efficiency / retrofit
@® Waste management and reciclying
® Outdoor lighting
@ Sustainable Transport
Potable water management
Building automated systems (dashboards)
Green roofs and Bioswales, raingardens,
and planter boxes
Algunos de éstos inversionistas también destacan
los obstaculos presentes, incluyendo barreras
regulatorias, riesgos politicos y macroeconémicos
(como por ejemplo fluctuaciones cambiarias e

inflacién).

La investigacion también cuestiond algunas de las
restricciones en invertir en América Latinay las
respuestas de los inversionistas incluyen pro-
blemas de garantias de retorno e inhabilidad de
proveer préstamos en todas las monedas locales,
requiriendo préstamos sintéticos a traves de
bancos locales.

En la mayoria de los casos, los inversionistas que
declinaron a invertir en proyectos de infraestruc-
tura verde en América Latina no mencionaron
sus razones, por lo que no fue posible hacer un
analisis significativo al respecto.
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4.3 Investigacién documental - base de datos
de CDP

Para poder abarcar algunos de los vacios que
fueron dejados en la encuesta, también se
realizd un analisis documental con base en

la seleccion de preguntas del cuestionario de
CDP Cities relacionadas a infraestructura y la
colaboracion con el sector privado.

Para los propésitos de éste analisis detallado,
delimitamos el alcance de la investigacidon

a cinco paises: Argentina, Bolivia, Chile,
Colombiay Peru, los cuales representan los
paises con la mayor cantidad de ciudades
encuestados por CDP. Se excluyo Brasil para
no distorsionar los resultados, debido a que
éste pais por si solo representa 96 de las 184
ciudades que participaron en la versién 2018
del cuestionario de CDP Cities en América
Latina.

Una muestra de 53 ciudades fue por lo tanto

seleccionada para la investigacion documental,

distribuida por pais como se muestra a
continuacion.

La colaboracion con el sector privado es una
practica resaltada por las ciudades en un
48%, mientras que un 14% todavia no tiene
asociaciones con el sector privado, pero
pretenden hacerlo.

Entre las areas de colaboracién con el sector
privado, las mas citadas son con el manejo
de residuos (30%) y energia (26%). Se puede
encontrar mas detalles en la Figura 14 a
continuacion.
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Tabla 2: Ciudades seleccionadas por pais para la
investigacion documental

COUNTRY CITIES

Colombia 24
Chile 9
Peru 9
Argentina 8
Bolivia 3
TOTAL 53

Analizando las respuestas de las ciudades
como un todo, se observo que el 75% ya
enfrentaba impactos negativos frente al
cambio climatico, que afecto el acceso a
servicios basicos en areas (11%) hasta en
condiciones de capacidad e infraestructura
(4%).

Figura 14: Areas de colaboracion con el sector privado

® Waste ® Water
® Energy @ Buildings
@® Other Transport

El cuestionario de CDP Cities tiene una
pregunta en especifico sobre proyectos de
cambio climatico para los cuales las ciudades
estan buscando financiacion, la cual abarca
iniciativas relacionadas con reduccion de
emisiones, adaptacion, agua o resiliencia. Esta
pregunta fue el tema en especifico del analisis
de las 53 respuestas de las ciudades que
reportaron proyectos de ésta naturaleza en
los cincos paises.

Es importante resaltar el hecho de que
América Latina es la region con el mayor
numero de proyectos climaticos reportado

a nivel global con CDP, y el acceso a la
financiacion es la principal dificultad para
enfrentar el cambio climatico en las ciudades
de la region.



Las 53 ciudades incluidas en éste
estudio reportaron 104 proyectos
gue en conjunto estan buscando una
financiacion de US$1.6 billones.

A modo de comparacion, el Fondo Verde del
Clima por si solo ha asignado $4.6 billones
desde su inicio en el 2015. Los gobiernos
subnacionales pueden aplicar para ser una
organizacion acreditada y asi poder presentar
proyectos para competir por recursos. Los
criterios de acreditacion, incluye temas como
responsabilidad fiduciaria, social, ambiental
y politicas/pautas de género, al igual que
proveer evidencia de la implementacion de
estas politicas.

Los proyectos relacionados con energia
renovable, transporte, agua y manejo de
residuos representan mas de la mitad
reportados. También hay un porcentaje
significativo de proyectos que han sido
incorporados a otros proyectos, incluyendo
en iniciativas tan variadas como areas verdes,
proyectos de irrigacion para reducir el
consumo de agua y estaciones de monitoreo
de calidad de aire.

Con respecto a la etapa de desarrollo, la
mayoria de los proyectos reportados estan en
la fase de alcance (33%) y etapa de estudios
de prefactibilidad (32%), por lo cual requieren
una inversion inicial para desarrollarse, y
estan sujetos a mayores riesgos.

También hay un numero significativo de
proyectos en etapas de pre-implementacién
(9%) e implementacion (13%); a partir de ésta
etapa, la participacion del sector privado es
cada vez mas factible, debido principalmente
al crecimiento de las finanzas combinadas.
Lo anterior consiste en el uso estratégico de
la financiacion del desarrollo y los fondos
filantrépicos para movilizar el capital privado
a mercados emergentes y fronterizos,
resultando en soluciones positivas tanto para
los inversores como para las comunidades.
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Figura 15: Proyectos por tema

@ Renewable energy Waste recycling
@® Transport Energy efficiency / retrofit

@® Water management ® Outdoor lighting
® Other Infraestruture improvement

® Waste management

Figura 16: Proyectos por etapa
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4.4 Analisis de las entrevistas

Se realizaron ocho entrevistas
semiestructuradas con expertos de mercados
financieros y de infraestructura, al igual

que con representantes de instituciones
financieras (dos bancos comerciales, un
banco de desarrollo, un gerente de activos,
dos expertos en inversion internacional, y un
consultor de inversion en infraestructura).

Uno de los primeros puntos planteados en las
entrevistas fue que los retos que se enfrentan
al tratar de movilizar el capital del sector
privado, no son exclusivos de los proyectos de
infraestructura sostenible, ni siquiera son una
caracteristica particular de América Latina. La
brecha de financiamiento existe, los gobiernos
no tienen los recursos financieros para pagar
el desarrollo de infraestructura, y tienen
deudas y no pueden incrementar el porcentaje
de inversion en infraestructura con relacion al
PIB.

La necesidad de inversion en infraestructura
puede ser vista desde diferentes sectores de
la economia alrededor del mundo, desde el
transporte publico, hasta la infraestructura
requerida para asegurar la cantidad y
calidad de suministro de agua. Sin embargo,
ésta inversion necesita ser redirigida de

los combustibles fésiles hacia la fuentes
renovables, y varios paises en América
Latina tienen ventajas comparativas en ésta
transicion dadas sus reservas estratégicas de
recursos naturales.

“Necesitamos dejar de pensar en América
Latina como algo especial comparado con
otros mercados. Cada economia enfrenta

de manera virtual los mismos retos en
infraestructura. Si tuviéramos que ver donde

estd una singularidad en América Latina en
comparacion con el resto del mundo, seria

en la base de los recursos naturales que la

mayoria de los paises no tienen” (experto

en inversion internacional)

Lo que a menudo los gobiernos en América
Latina carecen es en un perfil crediticio que
les permite recaudar fondos de inversionistas
internacionales. Adicionalmente, hay desafios
relacionados con el tamafio de los proyectos
en las ciudades, a veces son muy pequefios
para los inversionistas institucionales que
buscan inversiones por encima de los

$100 millones. Con base en las entrevistas
realizadas, éstos obstaculos pueden ser
superados con estrategias de reduccién de
riesgos y titulizacién.

La titulizacion es una practica financiera que
consiste en agrupar a varios tipos de activos
financieros, para luego convertirlos en titulos
negociables estandarizados en los mercados
domésticos y de capital externo. Por lo

que la deuda es luego transferida a varios
inversionistas en la forma de titulos.

Los bancos de desarrollo juegan un papel
importante en la titulizacién (a parte de

su papel mas convencional de transferir
recursos via préstamos), permitiendo la
participacion de inversores institucionales en
el mercado de infraestructura sostenible. De
la misma forma, los ministerios de hacienda
(finanzas) y las secretarias también necesitan
pensar sobre las medidas de mitigaciéon de
riesgo y promover productos financieros

que atraigan una mayor participacién de
inversores institucionales en proyectos de
infraestructura urbana verde.

La titulizacion permite el desarrollo de
productos financieros como fondos que no
hacen mas que juntar bonos de deuda de
proyectos de infraestructura en un producto
de inversion con la capacidad de convertirse
en uno de gran escala. Por lo que es posible
junatr proyectos pequefos para crear uno
lo suficientemente grande para atraer a los
inversores institucionales.



4.4.1 Financiacién de Proyectos

Proyect Finance es un modelo financiero que
utiliza el flujo de dinero de los proyectos para
pagar la deuda acordada entre los inversio-
nistas y los financieros. Algunas garantias son
requeridas por parte de los aseguradores,
como politicas de seguro que cubran el monto
financiado.

“Necesitamos asegurar mds centralizacion
alrededor de los proyectos de Proyect
Finance con el fin de proveer fondos en una
etapa temprana, y necesitamos tener éstos
mecanismos de reduccién de riesgo (de-
risking). Los Bancos de Desarrollo juegan

un papel importante en esto, ya que ellos
derecen las garantias. Si el proyecto entra en
incumplimiento - es decir, no es ejecutado de la
manera esperada - las garantias son invocadas
con el objetivo de pagar la deuda” (Experto de
inversion internacional).

Representa un modelo financiero viable para
las asociaciones privadas y publico-privadas
(PPPs) y las concesiones, siempre y cuando el
proyecto tenga unas caracteristicas basicas
como la existencia de una inversién econémica
separada, preferiblemente una Entidad de Pro-
posito Especial (SPE, por sus siglas en inglés)

- utilizada de manera global en proyectos de
infraestructura que demandan una inversion
grande con retornos a largo plazo.

Los proyectos de Project Finance son financia-
dos en su mayoria por bancos de desarrollo e
instituciones multilaterales. Los bancos comer-
ciales en ésta area derecen garantias, también
conocidas como garantias de cumplimiento.
Los prestatarios estan obligados a proveer
éstas garantias por los bancos de desarrolloy
las instituciones multilaterales.

Resultados

“Al otorgar ésta garantia, el banco asume la
responsabilidad por la deuda si el proyecto
entra en incumplimiento. En este caso, los
prestamistas pueden invocar la garantia del

banco si el proyecto no se realiza de la manera
apropiada o no genera los retornos financieros
esperados”. (Representante de un banco
comercial).

Las instituciones financieras privadas partici-
pan cada vez mas en el area de las Finanzas
Corporativas, en donde el flujo de dinero de

la compafiia es utilizado para pagar la deuda,
entonces el riesgo es menor que en Proyect Fi-
nance, en donde el pago de la deuda es garan-
tizado solo por el flujo de dinero del proyecto.

Las compafiias responsables en implementar
estos proyectos de infraestructura, cuando
aparecen en la bolsa de valores, también pue-
den emitir titulos a través de titulos de crédito
en el mercado. En general, los inversionistas
tienen un buen apetito para los bonos emiti-
dos por empresas implementado proyectos de
infraestructura, siempre y cuando tengan un
buen crédito.

4.4.2 Bonos verdes

Una de las alternativas con gran potencial para
recaudar fondos a través del mercado de capita-
les para proyectos de infraestructura urbana es la
emision de bonos verdes.

Son muy similares a los titulos de deuda ordina-
rios, con la excepcion de que solo pueden ser
utilizados para financiar inversiones que son
consideradas sostenibles - como la infraestructu-
ra de energia renovable y limpia, transporte verde
y proyectos con la capacidad de reducir emisiones
0 consumo de agua, energia y materia prima.

Es como una promesa entre el emisor del titulo -
el cual puede ser una empresa o un gobierno -y
aquellos que invierten en el proyecto. Cuando
se compra un bono verde, el inversionista esta
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prestando dinero por un determinado periodo de
tiempo, y éste dinero es utilizado para el proyecto
y retornado al inversor con intereses.

El mercado de bonos del clima tiene un valor de
$1.45 trillones. Internacionalmente, los bonos
que crecen mas rapidos son los bonos municipa-
les, representando un instrumento importante
para financiar los proyectos en las ciudades que
ayudan a alcanzar sus metas del clima. En solo los
Estados Unidos, los bonos municipales ya gene-
ran $250 billones por afo. Sin embargo, en varias
economias de América Latina, a los gobiernos
subnacionales no se les permite emitir titulos de
deuda de ningun tipo debido a sus responsabili-
dades fiscales.

Sin embargo, éste obstaculo no reduce el rol de
los bonos del clima, que estan creciendo en de-
manda en los mercados internacionales y a me-
nudo ayudan a acelerar el paso para el cambio.

La emision de bonos del clima no siempre consis-
te en un instrumento apropiado para atraer a los
inversores a un estado temprano en las economi-
as emergentes, en donde vemos el mayor poten-
cial para emitir tales bonos, incluyendo América
Latina. Pero tienen una gran narrativa que debe
ser utilizada para movilizar a los inversionistas
institucionales y acelerar la inversion en infraes-
tructura urbana vede.

La Ciudad de México fue la primera ciudad en
América Latina en emitir bonos verdes por un
valor de $50 millons para el cambio climatico

y proyectos de infraestructura de transporte
resiliente. Después de eso, la municipalidad inicié
otras dos emisiones de bonos verdes, y también
vendi6 reservas de carbono forestales en el mer-
cado de carbono de California.

Con base en experiencias previas de la emision
de bonos verdes por parte de los bancos
comerciales en América Latina, la IFC adquirié
todos los titulos colocados en el mercado del
Banco Galicia y Bancolombia. La recaudacion

de fondos esta siendo utilizados para financiar
proyectos del Banco Galicia en el area de energia

renovable y eficiencia energética. Los bonos
recaudados por Bancolombia estan destinados
a no solo éstas areas, pero también para
financiar transporte limpio, uso sostenible del
suelo, manejo de agua y residuos, construccion
sostenible y conservacion de la biodiversidad
(Bancolombia, 2018).

Algunos bancos de la region trabajaron en
estructuracion de bonos verdes para la emision
por parte de sus clientes, como Itad-Unibanco,
quien coordind la primera emisiéon de bonos
verdes en Brasil por Suzano Papel e Celulose,
vendido por R$ 1 billén y que en la actualidad es
negociado en el mercado por Itad-Unibanco.

“La inversién en bonos verdes es una manera de
diversificar los portafolios. Todavia hay pocos
productos financieros verdes en el mercado por
lo que la demanda es alta, por lo tanto, la tase

de interés de aquellos que colocan éste tipo de
instrumento en el mercado tiende a ser baja”
(representante de un banco comercial).

En Argentina, los gobiernos subnacionales

pueden emitir titulos de deuda para

financiarse a ellos mismos, y también

tienen la autorizacién de pedir préstamos a

instituciones multilaterales y bancos privados.

Sin embargo, lo anterior depende del tamafio
la capacidad administrativa de la ciudad.

“El Banco Central es muy demandante cuando
presta al sector publico porque en el pasado ésta
drea no era muy disciplinada, gastaba por encima
de su capacidad, haciendo que las regulaciones

fueran altamente estrictas. Las regulaciones son
antiguas y tienes varios requisitos que necesitan ser
cumplidos y no incluyen los aspectos ambientales,
porque en ese tiempo esos temas no eran discutidos
(representante de un banco comercial).

”

Por lo tanto, una alternativa seria transferir
los recursos a los proyectos liderados por el



sector privado, otra seria juntar una serie de
proyectos de ciudades en un fondo, operado
por una institucién financiera publica o
privada. Este ya es el caso de Argentina, por
medio de un producto llamado préstamo
sindicado, en donde los gobiernos municipales
y estatales colocan sus recursos en un fondo
comun manejado por un banco. Los objetivos
son definidos por los gobiernos al igual que
el tiempo de liquidacién, en donde cada uno
recibe su cuota correspondiente.

Otra experiencia en ésta area fue identificada
en Colombia, donde Findeter trazé las
empresas, que como resultado de las
restricciones de licencias, deben invertir para
compensar los impactos ambientales de

sus actividades. A través de éste programa,
Findeter ha desarrollado planes de accién
para 23 ciudades con mas de 200,000
habitantes y para 27 ciudades mas pequefias,
con el fin de ejecutar proyectos relacionados
con el desarrollos sostenible.

Las Acciones Nacionales Apropiadas de
Mitigacion (NAMAS) también han sido
utilizadas como una herramienta para
financiar proyectos urbanos y para facilitar la
participacion del sector privado.

En Colombia, la NAMA de Desarrollo
Orientado al Transporte (TOD, por sus siglas
en inglés), tiene como objetivo dirigir las
inversiones estratégicas hacia vecindarios
ejemplares que estan planificados para
priorizar el transporte publico. <por lo

tanto, éstas inversiones tienen el objetivo de
transformar el desarrollo urbano en el pais,
cambiando la formay los lugares en donde
la inverison se hace para incrementar el
retorno no solo en términos econémicos, pero
también ambientales y sociales (CCAP, 2013).

Findeter también esta trabajando en el disefio
de una NAMA para la movilidad eléctrica, en
donde la participacion del sector privado ha
sido predicha desde su inicio.
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“Nosotros buscamos identificar las prioridades
de las ciudades sobre cémo el sector privado
puede intervenir. Para poder lograr esto,
hemos organizado mesas de trabajo con ellos y
analizado las sefiales necesarias del gobierno,

ya sea en la forma de politicas nacionales o
incentivos para movilizar los recursos del sector
privado hacia la implementacidn y ejecucion de
éstos proyectos.” (representante de un banco
de desarrollo)

A través de las entrevistas con los
inversionistas, ejemplos de inversion de
capital también han sido identificados: la
participacion de empresas que derecen
soluciones con tecnologias de gestién

en cascada, por ejemplo, permitiendo la
mitigacion de eventos climaticos extremos

como lluvias fuerte o inundaciones a través

del manejo publico de reservas de agua.

En este caso, segun los entrevistados,
dos puntos son fundamentales para

aprovechar las inversiones de capital: mayor

transparencia por parte de los gobiernosy
disponibilidad de soluciones y/o proyectos

que ya hayan sido evaluados en el mercado.
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El panorama regulatorio
y economico de cada pais




Colombia

Segun el prondstico econdmico de la OCDE para
Colombia, la economia en el pais esta proyecta-
da a subir como resultado de los proyectos de
infraestructura. Sin embargo, hay ciertos riesgos
relacionados a retrasos adicionales que puede
presentarse en la planeacion de grandes proyec-
tos de infraestructura, incrementando el protec-
cionismo global, incertidumbre en la politica de
la region y volatilidad financiera en economias
de mercados emergentes. El pais también debe
mejorar los indicadores sociales, debido a que el
nivel de informalidad en la economia se mantiene
alto (OCDE, 2018b).

En los ultimos seis afios, Colombia ha concentra-
do sus esfuerzos en promover PPPs - incluyendo
el desarrollo de Fourth Generation (4G) Toll Road
program - para estimular el capital privado en la
inversion de infraestructura. El pais también for-
talecié su marco regulatorio, incluyendo nuevas
y mejoradas PPP, y reglas de infraestructura, al
igual que contratos y procesos estandarizados.
Adicionalmente, Colombia creo instituciones
financieras y de infraestructura independientes y
altamente especializadas, como la Financiera de
Desarrollo Nacional (FDN) y la Agencia Nacional
de Infraestructura (ANI), donde se enfocan en el
desarrollo de infraestructura y estan protegidos
de los ciclos de politica y corrupcion.

Todos estos cambios han resultado en transi-
ciones exitosas. Por ejemplo, el Programa 4G ha
liderado 32 proyectos con una inversion total de
$18 billones, incluyendo una emision de bonos
innovadora. La ANI esta planeado una inversion
de $33.9 billones para el 2025 en solo el sector de
transporte. Esta exitosa experiencia de emision
de bonos puede ser utilizada para incentivar la
infraestructura sostenible.

En términos de politica climatica, el pais comenzo
sus iniciativas en el 2011 con la Estrategia Colom-
biana de Desarrollo Bajo en Carbono (ECDBC), el
Plan Nacional de Adaptacion al Cambio Climatico
(PNACQ)y la Estrategia Nacional REED+, entre
otros. En el 2014, estas iniciativas fueron unifica-
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das por la Politica Nacional de Cambio Climatico,
el cual trajo nuevos elementos con el fin de guiar
el cumplimiento de los acuerdos del clima hechos
por Colombia durante el Acuerdo de Paris. El
objetivo es reducir los gases efecto invernadero
en un 20% con respecto al escenario Business as
Usual (BAU) para el 2030 (UNFCCC, 2018).

La Politica Nacional de Cambio Climatico de
Colombia tiene cinco estrategias especificas, in-
cluyendo el “desarrollo urbano resiliente al clima
y bajo en carbono”y el “desarrollo de infraestruc-
tura resiliente al climay baja en carbono”. Las
ciudades también juegan un papel importante
en otros temas de prioridad, que son definidos
por la politica como el uso de suelo, desarrollo
minero y energético, al igual que la conservacion
del ecosistema, dadas su posicién como grandes
centros de consumo e innovacion.

Adicionalmente, como parte de la reforma tribu-
taria en Colombia, el impuesto al carbono vino a
ser efectivo en Enero 11 del 2017, aplicando una
tarifa de COP15,0000/tCO2 (US$5/tCO2) en com-
bustibles fésiles ya sean liquidos o gaseosos, utili-
zados en la combustion. La exencion al impuesto
aplica a los consumidores de gas natural que no
estan en los sectores de refineria de petroqui-
micos, y consumidores de combustibles fésiles
que estan certificados como carbono neutral.

Los emisores pueden alcanzar neutralidad del
carbono a través del uso de créditos de compen-
sacion generados en proyectos en Colombia.

Los créditos deben ser verificados por auditores
acreditados por la UNFCCC (la entidad nacional
de acreditacion en Colombia), o un miembro del
Foro Internacional de Acreditacién. Hasta finales
del 2017, los créditos generados por proyectos
fuera de Colombia que no sean CDM, también
eran elegibles. Se espera que el impuesto al car-
bono recaude COP660 billones (US$229 millones)
al afio en ingresos para el gobierno, ganancia que
esta destinada al Fondo para la Paz en Colombia,
el cual va a apoyar actividades como la conserva-
cién de cuencas, proteccion de ecosistemas y el
manejo de erosion costera (World Bank, 2017¢).
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Argentina

Segun las Perspectivas Econdmicas de la OCDE, la
inflacion y el actual déficit presupuestario estan
proyectados a reducirse en Argentina, lo cual
dejara a la economia con bases macroeconomicas
mas solidas y reduciria la vulnerabilidad. Bajar

las barreras hacia el emprendimiento también
fortaleceria la productividad y estimularia la
generacion de empleo. Mejorar el acceso a

una buena educacién y capacitacion, ayudaria

a los trabajadores a prepararse a nuevas

oportunidades, mientas que seguros mas efectivos

frente al desempleo proveeria a los trabajadores
un apoyo a sus ingresos en la medida que
desplazan su trabajo entre firmas y sectores. El
desarrollo del capital de mercados diversificaria
los recursos para los fondos para la inversion y la
deuda publica (ODCE, 2018c).

Después del incumplimiento soberano en el
2014, Argentina ha ido enfocando su retorno al
mercado financiero internacional. El gobierno ha
removido capital y restricciones de reparticion,
implementado un esquema de amnistia fiscal,

y ha creado la Agencia Argentina de Inversiones
y Comercio Internacional. El gobierno también
establecioé un consenso politico de todos los
partidos para fortalecer el marco legislativo,

con una nueva ley de PPP (2016) y un decreto

de acompafamiento regulatorio (2017). Este
marco crea una unidad centralizada de PPP
dentro del Ministerio de Finanzas. El oleoducto de
Argentina incluye una inversion de $169 billones
en infraestructura, incluyendo $48 billones en
carreteras y $34 billones en el sector de energia
(World Bank, 2017).

Con respecto a las politicas del clima, Argentina
estableci6 su Contribucion Determinada a Nivel
Nacional (NDC, por sus siglas en inglés), en donde
para el 2030 el pais no excederia una emision
neta de 483 millones de toneladas de didxido de
carbono (tCO2) (UNFCCC, 2018b).

Argentina es uno de los pocos paises que han
incrementado sus metas de NDC mejorando el
contenido y la reflexién de las politicas nacionales.

Sin embargo, las politicas sectoriales de Argentina
no son consistentes con el limite de temperatura
de 2°C estipulado en el Acuerdo de Paris,
especialmente frente a los combustibles fésiles,
agricultura y transporte, aunque Argentina esta
demostrando un poco de progreso en el area de
energia renovable (Climate Transparency, 2018).

En el 2016, el gobierno lanzé un programa de
inversion de US5.7 billones para incentivar las
energias renovables, y recibié fondos del Fondo
Verde del Clima para garantizar la inversion a
través del Banco Mundial (Climate Transparency,
2018).

En Diciembre 28 del 2017, el impuesto al carbono
fue adoptado en Argentina como resultado

de una reforma de impuestos integrales y una
racionalizacion fiscal. La tarifa total del impuesto
es basada en la moneda local que es equivalente
a US$10/tCO2e. A partir del primero de Enero del
2019, se planea que el impuesto aplique la tasa
completa para la mayoria de los combustibles
liquidos. Para petréleo, mineria de carbdn y coque
de petroleo, la tasa del impuesto comenzara en
un 10% del total de la tarifa, incrementando de
manera anual en un 10% hasta que alcance el
100% en el 2028. El impuesto al carbono esta
estimado que cubra el 20% de las emisiones de
GEl, y se espera que recaude aproximadamente
ARS11.5 billones (US$571 millones) al afio en
ingresos cuando los productores de petroleo,
mineria de carbdn y coque de petréleo paguen

la tasa completa. Se espera que los ingresos
beneficien a multiples organizaciones, incluyendo
el Fondo Nacional de la Vivienda y el Fondo de
Infraestructura de Transporte, el sistema de
seguridad social y los programas que promueven
energias renovables y eficiencia energética.

Las exenciones de impuestos aplican a la
aviacion y envios internacionales, exportacion

de combustibles cubiertos, el contenido de
biocombustible en combustibles liquidos y el uso
de combustibles fosiles como materia prima para
procesos quimicos (World Bank, 2017c).
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Pera

La economia deberia seguir expandiéndose a un
ritmo solido, liderado por la robusta demanda
domeéstica y las ventas internacionales de los
commodities. El gasto del consumidor beneficiara
al sano crecimiento de la tasa de empleo y
mejorara la confianza del consumidor, mientras
que la inversion fija se vera estimulada por

un sélido crecimiento del crédito, la confianza
sostenida de los inversores y el aumento del gasto
en infraestructura (Focus Economics, 2019).

Con un ndmero récord de 76 PPP entre el 2004 y
el 2016, Per( ha actualizado su marco institucional
y legal frente a las PPP para estimular proyectos
de mayor calidad. Significativamente, estos
cambios incluyen fortalecer la independencia

de Proinversion, la agencia que promueve la
inversion privada en servicios publicos y de
infraestructura a través de PPPs. Miembros de

la junta directiva son apuntados de manera
independiente; el rol del Ministerio de Economia
y Finanzas (MEF) en el ciclo de las PPP es definido
de manera mas clara; se incluyen disposiciones
anticorrupcion; y las capacidades del sectory

las agencias subnacionales de las PPP han sido
expandidas. También, por primea vez en Perd,
los planes de infraestructura incluiran planeacion
explicita a medio plazo. La planeacion a dos afios
de los portafolios de las PPP incluyen inversiones
de $14.6 billones, principalmente enfocados en
trasporte ($9.6 billones) y energia ($1.1 billones)
(World Bank, 2017).

Con respecto a las politicas del clima, Pert ha
hecho progreso con su agenda desde que el

pais fue patrocinador de las Conferencias de las
Partes (COP) de la UNFCCC en el 2014. En su NDC,
Peru ha establecido una meta de reduccién de
emisiones de Gases Efecto Invernadero (GEl) del
30% con relacion a su escenario de Business as
Usual (BAU) para el 2030. EI NDC de Pert es uno
de los poco que hace referencia a la importancia
de las ciudades en alcanzar sus metas, teniendo
en cuenta que el 76% de la poblacién vive en
areas urbanas, y resalta la importancia de la
vulnerabilidad de las ciudades, al igual que la
promocion del concepto de “Ciudades Resilientes
como unidad de gestion del riesgo climatico
(UNFCCC, 2016).

"

Chile

Se proyecta que el crecimiento se mantendra
fuerte en los préximos dos afios. Con un ambiente
incierto, la sélida demanda doméstica sustentara
el crecimiento, aunque estos efectos negativos
pueden ser minimizados por una tasa de inflacién
estable, proyectos de infraestructura publica y una
reforma tributaria. Aunque la desigualdad esté
decreciendo, se mantiene alta mientras que la
informalidad y el desempleo se mantengan altos y
las transferencias sociales bajas (OCDE, 2018d).

Atraveés de la Contribucion Determinada a Nivel
Nacional, Chile se ha comprometido a reducir sus
emisiones de CO2 por unidad de PIB en un 30%
por debajo de sus niveles del 2007 para el 2030,
teniendo en cuenta el crecimiento econdmico a
futuro que permita la implementaciéon de medidas
adecuadas para cumplir con el acuerdo (UNFCCC,
2017).

En el 2016, la tasa al carbono fue introducida en
Chile como parte de un paquete ambiental de
impuestos, para reducir los impactos negativos
sobre el medio ambiente y la salud por cause del
uso de combustibles fésiles. Esto ha probado ser
efectivo en conducir las inversiones de recursos
que tienen grandes bases de impuestos debido
a la gran contaminacién atmosférica local. Otras
jurisdicciones han destinado los ingresos de

los precios al carbono para financiar politicas
ambientales y sociales mas grandes.

El impuesto al carbono chileno entro a ser efectivo
el primero de Enero del 2017, y aplica a todas las
fuentes estacionarias con una capacidad térmica
mayor a 50 mega watts. La tasa del impuesto en

la moneda local equivale a US$5/tCO2e, lo que
significa que los pasivos fiscales en la moneda local
van a depender de la prevalencia de la tasa de
cambio en el dia del pago.

Chile recaudo un equivalente a US$193 millones en
impuestos verdes en el 2017, que fue recolectado
de 94 establecimientos (fuentes fijas) que tienen
calderas o turbinas con una potencia térmica de 50
mega watts o mas (MWt).

Afinales de Enero del 2018, los cuatro proveedores
de electricidad de Chile anunciaron un acuerdo
con el gobierno en donde se comprometian a

no invertir en plantas a base de carbén, a no

ser que la planta tenga un sistema de capturay

41



Casos de estudio

almacenamiento de carbono.

Adicionalmente, Chile ha liderado discusiones

entre los gobiernos de la Alianza del Pacifico

para desarrollar iniciativas de precios de carbono
vinculados, incluyendo el enlace existente entre

los ETs en California, Ontario y Quebec, y el

enlace programado entre la Unién Europeay

Suiza. Miembros de la Alianza del Pacifico estan
explorando las posibilidades para un mecanismo de
mercado regional.

La Declaracion de Paris sobre el Precio al

Carbono en las Américas, lanzada en la Cumbre
One Planet que fue celebrada en Diciembre del
2017, afirmd mayor desarrollo en los precios al
carbono en esa region. Con esta declaracion, 12
naciones y gobiernos subnacionales en América

se comprometieron a implementar precios de
carbono como un instrumento politico central para
la accidn frente al cambio climatico, y a intensificar
la integracion regional en instrumentos de precios
de carbono. Lo anterior fue establecido inicialmente
por una declaracion presidencial en Cali, Colombia,
en donde los lideres de la Alianza del Pacifico se
comprometieron a construir un marco transparente
en comun como la base para un mercado
voluntario de carbono para el futuro.

Bolivia

Entre el 2004 y el 2014, la economia de Bolivia creci6
en una tasa promedio anual del 4.9%, impulsada por
los altos precios de los commodities, la expansion

en las exportaciones de gas natural y politicas
macroeconémicas prudentes. Recientemente, el
crecimiento del PIB decreci6 de 6.8% en el 2013 a
4.2% en el 2017, debido a una reduccién temporal de
la demanda externa del gas (World Bank, 2018).

La poco favorable situacion actual internacional atrae
retos estructurales, como: reducir de manera gradual
los desequilibrios macroecondmicos, optimizar

la eficiencia y progresividad del gasto publico,

y asegurar los retornos suficientes de parte de
grandes proyectos de inversion. La situacién también
acentua la importancia de unir fuerzas con el sector
privado para seguir desarrollando el potencial del
pais en el sector energético. Adicionalmente, esta

el reto de movilizar el capital hacia los sectores que
tradicionalmente han sido menos atractivos para
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los inversores privados, incluyendo las mineria,
agricultura y manufactura (World Bank, 2018).

El Plan de Desarrollo Econdmico y Social (PDES)
2016-2020 fue aprobado en el 2016 con el objetivo
de mantener un crecimiento alto, continuar
reduciendo pobreza y mejorar el acceso a los
servicios basicos. El plan incluye un programa amplio
de inversion publica financiado por amortiguadores
macroecondmicos, financiacion externa y préstamos
del Banco Central. Entre otras areas, la inversion

en infraestructuras, exploracién de hidrocarburo,
industrializacién de gas natural, y generacion de
energia térmica e hidroeléctrica son consideras.

El plan también hace un llamado para un mayor
dinamismo del sector privado y para la inversion
extranjera directa.

EI PDES incluye metas relacionadas a la resiliencia
al climay a infraestructura sostenible, como la
innovacion en la produccion de alimentos que
apuntan a desarrollar alimentos mas nutricionales
mientras que se tiene en cuenta la gestion del
cambio climaticoy la irrigacion de agua.

La Contribucion Determinada a Nivel Nacional

de Bolivia define tres conjuntos tematicos con
objetivos relacionados a agua, energia y bosques.
Con respecto al agua, el enfoque de la accion esta

en la adaptacion al cambio climatico y riesgo de
gestion, que incluye algunas medidas relacionadas al
desarrollo de infraestructura sostenible. El desarrollo
de infraestructura resiliente para la producciényy el
sector de servicios, y la construccion de la cobertura
de redes para agua potable y alcantarillado son dos
ejemplos (UNFCCC, 2016c).

Con respecto a la energia, la meta de Bolivia es
incrementar la proporcion de energia renovable

del 39% en el 2010 a 79% en el 2030. Este

conjunto de metas en el sector de bosques incluye
incrementar la contribucion de éste sector en 5.4%
en el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB),
impulsando la produccion forestal y de agricultura,
aunque complementaria a la conservacion, por
ejemplo, sistemas de produccion agraria, forestal

y agroforestal. También se enfoca en fortalecer las
funciones ambientales (captura y almacenamiento
de carbono, materia organica y fertilidad del suelo,
conservacion de la biodiversidad y oferta de agua) en
aproximadamente 29 millones de hectareas para el
2030. Tales metas pueden estimular las inversiones
en infraestructura verde, particularmente soluciones
basadas en la naturaleza.
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Hay potencial para aumentar el flujo de

capital por medio de mecanismos financieros
presentados en éste informe, pero hay un
mayor potencial en combinar productos
financieros y los actores. Los resultados

de éste informe demuestran que con el fin

de catalizar la inversion en infraestructura
sostenible, un modelo financiero que combina
las inversiones publicas, filantrépicas y privadas
es necesario. La movilizacién de capital para
éste tipo de proyectos también puede venir de
la combinacion de finanzas climaticas, mercados
de capital y Alianzas Publico-Privadas (PPPs).

Esta tendencia es conocida internacionalmente
como finanzas combinadas, y ha sido fomentada
por instituciones multilaterales como el BID y la
OCDE para superar los obstaculos actuales para
movilizar el capital privado para el desarrollo
sostenible.

Las finanzas combinadas deben tener tres
caracteristicas claves: 1. Proporcionar un
retorno financiero; 2. Enfocarse en Objetivos
de Desarrollo Sostenible (ODSs) o desafios de
desarrollo claves como el cambio climatico; 3.
Atraer financiacion filantropica.

La OCDE present6 pautas con relacion a las
finanzas combinadas que pueden conducir las
acciones para construir un portafolio atractivo
de proyectos de infraestructura sostenible en
ciudades de América Latina. Los proyectos
deben: a) estar arraigado en una logica de
desarrollo; b) movilizar capital privado; c)

tener en cuenta el contexto local; d) derecer
asociaciones efectivas; e) monitorear efectividad
y transparencia.

Estos enfoques innovadores seran cruciales
para promover la transformacién del cambio
de inversion, dado que las mayores decisiones
con respecto a inversiones en infraestructura
han ignorado de manera tradicional el cambio
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climatico. Por ejemplo, un estudio del Banco
Mundial demuestra que la resiliencia climatica
no esta siendo considerada en los marcos
politicos de las alianzas publico-privadas (PPP)
para el tema de infraestructura, a pesar del
hecho que se han hecho avances significativos
por parte de los gobiernos y bancos de
desarrollo multilaterales (MDBs) para desarrollar
marcos de politica, procesos, herramientas

y conocimiento que promueve la resiliencia
climatica. Entre la muestra de los 16 marcos de
politica de PPPs examinados, no se encontré
que alguno mencionara el cambio climatico,
resiliencia climatica o adaptacién. Este informe
enfatiza la oportunidad perdida, y el riesgo que
ésta omision representa (World Bank, 2016).

El cambio en la inversion puede ser alcanzado

al crear nuevas reglas del mercado que apunten
a establecer una vision a largo plazo que puede
simultdneamente ayudar a reducir las emisiones
de gases efecto invernadero y mejorar la calidad
de vida.

Lo anterior refuerza la urgente necesidad de
desarrollar la capacidad institucional y técnica
de los gobiernos locales para establecer
estrategias a largo plazo que tengan origen

en el desarrollo sostenible. Estas estrategias
deben ser traducidas a en politicas, incentivos

y proyectos para guiar y estimular la inversion
del sector privado. La transparencia también
juega un papel clave en crear las condiciones
necesarias para movilizar mas capital privado
hacia la infraestructura sostenible, ya que
varios inversionistas privados internacionales

y domésticos estan extremadamente
preocupados con los riesgos involucrados con la
corrupcion y el gobierno. Reportar datos - tanto
financiero como ambiental - también permitiria
que los inversionistas monitorearan de manera
continua el desempefio de los gobiernos
subnacionales, al igual que el impacto de los
proyectos climaticos, lo cual haria la inversion en



ésta area mas confiable.

Las plataformas de didlogo permanente con
grupos de trabajo son deseables, ya que
abarcan los obstaculos identificados en éste
informe. Estas plataformas pueden ayudar a
juntar los actores claves para perseguir una
agenda en comun para crear un entorno
propicio para la inversion privada en
infraestructura verde.

Algunas ideas inspiradoras para plataformas
de éste tipo incluyen: Los Laboratorios de
innovacioén Financiera dirigido por el BID en
varios paises de América Latina, que tienen
el objetivo de avanzar en la agenda de
mecanismos financieros para promover el
desarrollo sostenible.

Como una area para futuras investigaciones,
también sugerimos investigar oportunidades
de inversion en soluciones basadas en la
naturaleza para proyectos de infraestructura
verde. Algunos casos de estudio de negocios
desarrollados por The Nature Conservancy (TNC,
por sus siglas en inglés) sobre la colaboracién
del sector privado y los gobiernos locales,
demuestra soluciones basadas en la naturaleza
en proyectos de infraestructura sostenible

que han probado un retorno positivo en la
inversion. Los casos incluyen varios ejemplos
desde entidades privadas resolviendo desafios
de tratamiento de agua con instalaciones,
hasta una organizacién de multiples partes
interesadas trabajando juntas con gobiernosy
comunidades en el control de erosion costera.

Estos casos de estudio han demostrado

que las soluciones basadas en la naturaleza
son un elemento esencial para incrementar

la resiliencia de los negocios industriales.

Las inversiones en ésta area también

han demostrado ventajas financieras en
comparacién con la infraestructura gris, debido
a la reduccion de los costos iniciales de capital
y gastos corrientes de operacion, éstos ahorros
financieros pueden ser utilizados para renovar
activos antiguos. Adicionalmente, debido a los
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procesos regenerativos, las soluciones basadas
en la naturaleza consumen menos energiay, por
lo tanto, son menos sensibles a las fluctuaciones
de los precios de energia en comparacion con la
infraestructura gris.

Dadas las comparaciones de ventajas en los
paises de América Latina cuando se habla de
recursos naturales, casos de estudios como
éstos pueden representar oportunidades

de inversion interesantes para empresas e
inversores, trabajando en asociaciones con
gobiernos locales para reducir la contaminacién,
mejorar la salud de las ciudades y aumentar la
resiliencia hacia eventos de clima extremos.

Con base en estas conclusiones, nosotros
proponemos las siguientes recomendaciones
para abordar los obstaculos y oportunidades
identificadas en éste estudio:

Facilitadores para atraer inversién privada a
inversion sostenible:

1. Transparencia

Los inversores privados deben depender en
datos para tomar sus decisiones, por lo que la
transparencia con respecto a las emisiones de
las ciudades y las estrategias del clima es clave
para aprovechar la inversién privada para la
infraestructura sostenible. El ejercicio de reporte
también es Util para identificar tanto los vacios
como las mejores oportunidades para reducir
emisiones, y construir resiliencia hacia el cambio
climatico. Las plataformas internacionales de
datos que involucran tanto el sector privado como
el publico, como CDP, contribuyen en mejorar la
transparencia y la gobernanza de las ciudades.

2. Construyendo capacidad y conocimiento
para desarrollar proyectos

Esta investigacion indica que acceder y atraer
finanzas son unos de los obstaculos mas
significativos que las ciudades enfrentan cuando
se implementan sus planes de cambio climatico,
mientras que los servicios de la industria financiera
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reportan una falta de conocimiento de proyectos
climaticos desplegados y experiencia en financiar
modelos utilizados por parte de las ciudades para
financiar proyectos de infraestructura. Por lo
tanto, hay una urgente necesidad para construir
capacidad con las ciudades al igual que con los
inversionistas, compartir el conocimiento entre
estos actores y el mercado financiero puede
ayudar a incrementar la capacidad de desarrollo,
reporte y proyectos de infraestructura sostenible
bancables en el mercado.

3.Colaborar con otras ciudades

Una colaboracidon mas cercana con otras

ciudades puede ayudar a incrementar el flujo

de inversion, al agrupar proyectos con el fin de
hacerlos mas atractivos hacia los inversores
privados. Esta colaboracion entre ciudades puede
funcionar como una herramienta que permite
emitir bonos verdes y diversificar la deerta de
proyectos climaticos que derecen un riesgoy
retorno atractivo para inversionistas privados.

CDP también proporciona una herramienta de
“benchmarking” con una red de mas de 600
ciudades a nivel mundial, al igual que proyectos
climaticos actuales a los 600 inversionistas de la
red liderada por la organizacion. Este intercambio
puede atraer ideas hacia las oportunidades de
proyecto y asociaciones. Debido a que las ciudades
son puntuadas, también hay un claro incentivo
para que los gobiernos locales hagan mejoras
continuas en su gestion de cambio climatico. Las
mejores practicas también son identificadas y
reconocidas, las cuales pueden contribuir a superar
los obstaculos identificados en éste informe con
respecto a la falta de apoyo politico para proyectos
climaticos, mediante una mayor participacion del
gobierno local a través del reconocimiento.

4. Matchmaking facility

Una vez haya una diversa deerta de buenos
proyectos, los programas de emparejamiento
(matchmaker) pueden construir puentes entre las
ciudades y el sector privado, y asi ayudar a mejorar
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la comunicacion, reporte, agregacion y mercadeo
de los proyectos en aumentar la colaboracion de
las ciudades con las empresas y los inversionistas.
Estos programas pueden ser organizados en
diferentes niveles, como en los consorcios
intermunicipales, o incluso a nivel nacional e
internacional
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Anexo | - Evaluacion de ambiente

para la inversion privada em cinco

paises de América Latina

Bolivia Chile Colombia  Peru

S&P Credit Rating BB- A+ BBB- BBB+
Fitch Credit Ratina BB- A BBB BBB+
Moody's Credit Rating Ba3 A1 Baa2 A3
Issuing of subnational Yes (only in 5 4 s
bonds allowed La Paz)? V&S VES e
GDP gl'OWth (annual percentage) 4.2 3.4 3.6 4.1
Inflation rate (annual percentage) 4.2 3 34 2
Ease of doing business 152/190 55190  59/190  58/190
ranking
Corruption perceptions
index 2017 112/180 26/180 96/180 96/180
Global Competitiveness Not score due
Report 2017-2018 Ranking 61/138 to insu fficient  33/138 61/138 67/138
(which include an data
Infrastructure score)
Credit rating for reference:

Grade Moody’s S&P Fitch

Prime

High grade

Upper medium grade

A2 A A
A3 A- A
Baa1 BBB+ BBB+
Lower medium grade | g0 BBB BBB
Baa3 BBB- BBB-
Ba1 BB+ BB+
Non-investment
grade, speculative Ba2 BB BB
Ba3 BB BB-
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Anexo Il - Lista de ciudades de América La-
tina que reportan con CDP

Ciudad Pais Respuesta
Aipromades Lago de Chapala Mexico publica
Alcaldia de Barrancabermeja Colombia publica
Alcaldia de Cartago Colombia publica
Alcaldia de Cuenca Ecuador publica
Alcaldia de Floridablanca Colombia no publicaa
Alcaldia de Ibagué Colombia publica
Alcaldia de Leticia Colombia publica
Alcaldia de Madrid Colombia no publicaa
Alcaldia de Monteria Colombia publica
Alcaldia de Mosquera Colombia no publicaa
Alcaldia de Palmira Colombia publica
Alcaldia de Panama Panama publica
Alcaldia de Rionegro Colombia publica
Alcaldia de Sopo Colombia publica
Alcaldia de Tegucigalpa Honduras publica
Alcaldia de Tulua Colombia publica
Alcaldia de Tunja Colombia no publicaa
Alcaldia Distrital de Barranquilla Colombia no publicaa
Alcaldia Distrital de Cartagena de Indias Colombia publica
Alcaldia Distrital de Santa Marta Colombia no publicaa
Alcaldia Municipal La Paz Honduras no publicaa
Alcaldiade Sincelejo Colombia publica
Ayuntamiento de Chihuahua Mexico publica
Ayuntamiento de Casimiro Castillo Mexico no publicaa
Ayuntamiento de Degollado Mexico publica
Ayuntamiento de Ixtlahuacan del Rio Mexico no publicaa
Ayuntamiento de La Barca Mexico publica
Ayuntamiento de Naucalpan de Juarez Mexico publica
Ayuntamiento de Tuxcueca Mexico publica
Ayuntamiento de Xalapa Mexico publica
Bogota Distrito Capital Colombia publica
CIOESTE Brasill publica
Ciudad de Brasilia Brasil no publicaa

Ciudad deBuenos Aires Argentina publica




Ciudad de Goiania Brasil publica
Ciudad de Guadalajara Mexico publica
Ciudad de Salvador Brasil no publicaa
Ciudad de Asuncion Paraguay publica
Ciudad de Juarez Mexico publica
Ciudad de Mendoza Argentina publica
Comuna de Ataliva Argentina publica
Distrito Metropolitano de Quito Ecuador publica
Gobiernacion del Archipiélago de San Andrés Colombia publica
Gobierno Autonomo de Cochabamba Bolivia no publicaa
Gobierno Auténomo Municipal de Tarija Bolivia publica

Guatemala

Guatemala Cidade no publicaa

Intendencia de Montevideo Uruguay

J. I. de Medio Ambiente de la Costa Sur (JICOSUR)  Mexico publica

no publicaa

J. |. de Medio Ambiente de Sierra Occidental y Costa Mexico
J. I. de Medio Ambiente Region Valles (JIMAV) Mexico publica

no publicaa

Metropolitan Municipality de Lima Peru publica

Mexico Cidade Mexico

publica

Municipalidad de Concepcion
Municipalidad de Tampico
Municipalidad de Cordoba
Municipalidad de Belén
Municipalidad de Colina

Municipalidad de Comas

Municipalidad de General Alvear (Mendoza)

Municipalidad de Independencia
Municipalidad de La Paz
Municipalidad de La Serena
Municipalidad de La Unién
Municipalidad de Magdalena del Mar
Municipalidad de Miraflores
Municipalidad de Pefialolén
Municipalidad de Pica

Municipalidad de Providencia
Municipalidad de Provincial de Arequipa
Municipalidad de Puerto Barrios
Municipalidad de Rio Grande
Municipalidad de San Borja

Chile
Mexico
Argentina
Costa Rica
Chile

Peru
Argentina
Chile
Bolivia
Chile
Costa Rica
Peru

Peru

Chile

Chile

Chile

Peru
Guatemala
Argentina

Peru

no publicaa
no publicaa
publica
no publicaa
publica
publica
publica
publica
no publicaa
no publicaa
no publicaa
publica
publica
no publicaa
no publicaa
publica
publica
publica
publica

no publicaa




Municipalidad de San Isidro (Argentina) Argentina publica

Municipalidad de San Isidro (Lima) Peru publica
Municipalidad de San José Costa Rica publica
Municipalidad de Santiago Chile publica
Municipalidad de Santiago de Surco Peru publica
Municipalidad de Vicente Lépez Argentina publica
Municipalidad de Zacatecoluca El Salvador no publicaa
Municipality de Belém Brasil publica
Municipality de Belo Horizonte Brasil publica
Municipality de Campinas Brasil publica
Municipality de Curitiba Brasil publica
Municipality de Fortaleza Brasil publica
Municipality de Medellin Colombia publica
Municipality de Porto Alegre Brasil publica
Municipality de Recife Brasil publica
Municipio de Aparecida Brasil publica
Municipio de Arboletes Colombia no publicaa
Municipio de Bucaramanga Colombia publica
Municipio de Chorrera Panama publica
Municipio de Loja Ecuador no publicaa
Municipio de Mérida Mexico publica
Municipio de San Pedro de Uraba Colombia publica
Municipio de Torreén Mexico publica
Municipio Distrital del Rimac Peru publica
Prefeitura da Estancia Climatica de Sao Bento do Sapucai Brasil publica
Prefeitura da Estancia Turistica de Sdo Roque Brasil publica
Prefeitura de Angra dos Reis Brasil publica
Prefeitura de Aracaju Brasil publica
Prefeitura de Bayeux Brasil publica
Prefeitura de Bertioga Brasil publica
Prefeitura de Betim Brasil publica
Prefeitura de Blumenau Brasil no publicaa
Prefeitura de Bonito Brasil publica
Prefeitura de Botucatu Brasil publica
Prefeitura de Brotas Brasil publica
Prefeitura de Brumadinho Brasil publica
Prefeitura de Brusque Brasil publica

Prefeitura de Cajamar Brasil publica




Prefeitura de Campina Grande
Prefeitura de Campo Grande
Prefeitura de Campos de Goytacazes
Prefeitura de Cruzeiro do Sul
Prefeitura de Cuiaba

Prefeitura de Extrema

Prefeitura de Feira de Santana
Prefeitura de Fernandépolis
Prefeitura de Florianépolis
Prefeitura de Guaruja

Prefeitura de Guarulhos
Prefeitura de Itatiba

Prefeitura de Jahu

Prefeitura de Jundiai

Prefeitura de Limeira

Prefeitura de Londrina

Prefeitura de Lorena

Prefeitura de Macei6

Prefeitura de Manaus

Prefeitura de Morungaba
Prefeitura de Natal

Prefeitura de Osasco

Prefeitura de Palmas

Prefeitura de Pirendpolis
Prefeitura de Porto Velho
Prefeitura de Presidente Prudente
Prefeitura de Rio Branco
Prefeitura de Rio Verde

Prefeitura de Santa Barbara d'Oeste
Prefeitura de Santo André
Prefeitura de Sdo Jodo da Boa Vista
Prefeitura de Sao Leopoldo
Prefeitura de Sao Luis

Prefeitura de Sao Paulo

Prefeitura de Sdo Sebastido

Prefeitura de Sorocaba

Prefeitura de Tangara da Serra

Prefeitura de Tatui

Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil

Brasil

publica
no publicaa
no publicaa
publica
no publicaa
publica
no publicaa
no publicaa
publica
publica
no publicaa
no publicaa
publica
no publicaa
publica
publica
publica
publica
no publicaa
no publicaa
publica
publica
no publicaa
publica
publica
publica
publica
publica
no publicaa
no publicaa
no publicaa
publica
no publicaa
publica
publica
publica
publica

publica




Prefeitura de Tremembé

Prefeitura de Tupa

Prefeitura de Vinhedo

Prefeitura de Vitoria

Prefeitura do Municipio de Maringa

Prefeitura do Rio de Janeiro

Prefeitura Municipal da Estancia Turistica de Olimpia

Prefeitura Municipal de Aparecida de Goiania
Prefeitura Municipal de Aragatuba
Prefeitura Municipal de Araraquara
Prefeitura Municipal de Bauru

Prefeitura Municipal de Boa Vista
Prefeitura Municipal de Cabrelva
Prefeitura Municipal de Caieiras
Prefeitura Municipal de Canoas
Prefeitura Municipal de Cascavel
Prefeitura Municipal de Cerquilho
Prefeitura Municipal de Cotriguagu
Prefeitura Municipal de Cubatao
Prefeitura Municipal de Franco da Rocha
Prefeitura Municipal de Jodo Pessoa
Prefeitura Municipal de Juruena
Prefeitura Municipal de Macapa
Prefeitura Municipal de Mairipora
Prefeitura Municipal de Petrolina
Prefeitura Municipal de Porto Feliz
Prefeitura Municipal de Santos
Prefeitura Municipal de Sao José dos Campos
Prefeitura Municipal de Sao Vicente
Prefeitura Municipal de Sertaozinho
Prefeitura Municipal de Sumaré
Prefeitura Niteroi

Region Metropolitana de Santiago

Santa Cruz de Galapagos

Santiago de Cali

Santiago de Guayaquil

Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Chile
Ecuador
Colombia

Ecuador

non publica
publica
publica
publica
non publica
publica
publica
publica
publica
publica
non publica
publica
non publica
publica
publica
non publica
non publica
publica
non publica
publica
publica
publica
non publica
non publica
non publica
non publica
publica
publica
publica
publica
non publica
publica
publica
non publica
publica

publica




Anexo

AneXxo lll - Encuesta enviada a las ciudades

1. ¢En qué areas de su ciudad esta bus-
cando financiamiento ?

a. Eficiencia energética; retrofi
* Alcance
* Estudio de pre-factibilidad
* Pre-implementacion/ Implementacion
* Operacién
* Implementacion completada
* Monitoreo y reporte

b. lluminacién publica/ lluminacion
semaforica

c. Energias renovables (solar, edlica)

d. Transporte publico de bajas emisiones
e. Eficiencia energética

f. Bus rapid transit (BRT)

g. Soluciones de transporte no motorizado
y/o movilidad activa

h. Gestion de residuos

i. Gestidn de aguas pluviales

j. Gestion y abastecimiento de agua potable
k. Soluciones verdes para confort térmico

|. Pavimentos permeables

m. Gestion de cuencas hidrograficas urbanas
n. Arborizacién urbana

0. _Es)pacio publico (parques, plazas, areas de
ocio

p. Obras de infraestructura en areas de riesgo
geoldgico

g. Eliminacién de poblaciéon en zonas de
riesgo geoldgico

r. Construccion de viviendas sociales de bajas
emisiones

s. Otro (por favor especifique)

2. ;:De qué forma su ciudad recibe una
inversion privada?

a) Alianzas Publico-Privadas (PPPs’)
b) Consorcio
¢) Mercado de capitales via emision de

debentures (solo si aplica al contexto juridico
del pais)

d) Acuerdos de cooperacion con agencias
nacionales e internacionales

e) Programas de Asociacion de Inversionistas
(PPI's)

f) NAMAS - Nationally Appropriate Mitigation
Action

g) Donaciones
h) Compensaciones ambientales
i) Otro (por favor especifique)

3. ¢Su ciudad posee alguna Alianza Publico-
Privada (PPP) o consorcio u otros arreglos
activos con el sector privado?

a. Si: por favor especifique

b. No

4. ;Cuales son las principales barreras
encontradas para la inversion del sector
privado?

a. Falta de capacidad técnica e institucional

b. Falta de apoyo politico para proyectos ver-
des

c. Dificultad en atender los requisitos de los
inversionistas privados (estructura de gobier-
no, documentos, informacion técnica y econoé-
mica-financiera)

d. Cambio de gestién

e. Falta de integracion / didlogo entre las se-
cretarias

f. Restricciones legales y barreras administra-
tivas

g. Insuficiencia de lineas especificas de finan-
ciamiento subsidiado para gobiernos locales

h. Baja capacidad de endeudamiento de los
gobiernos locales

i. Barreras estatales para el acceso de gobier-
nos locales a la financiacién internacional

j. Otro
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Anexo |V - Encuesta para inversionistas

Proyectos de infraestructura
resilientes al clima

Informacion de contacto

1. Nombre de la organizacion
2. Pais

3. Primer nombre, Apellido
4. Correo

5. Numero telefénico

Preguntas de la encuesta

1. ¢Usted invierte en infraestructura
verde, sostenible o baja en carbono en
América Latina?

a. No
b. Pienso hacerlo
c. Si

Si respondi6 no:

2. ;Cuales son las principales barreas/
limites para invertir en infraestructura
verde en América Latina?

a. Las ciudades a menudo les falta
capacidad o conocimiento para desar-
rollar y reportar proyectos bancables

b. No esta claro la contraparte muni-
cipal

c. Dificultad en determinar financia-
cidn concesionaria, régimen de impuestos
0 opciones de garantia de préstamo

d. Falta de un historial de seguimien-
to basado en el rendimiento con proyec-
tos pasados, presentes y futuros

e. Incierto, poco claro o baja solven-
Cia crediticia

f. Preocupacién sobre la clasificacion
crediticia a nivel de pais

g. Riesgo de interferencia politica

h. Falta de cooperacion entre secto-
res, proyectos y actores publicos y priva-
dos

i. Los costos son mayores que los
retornos

j. Insuficientes nUmeros o escala de
proyectos

k. Insuficientes o inadecuados vehi-
culos de inversién para financiar proyec-
tos

l. Los proyectos son iliquidos sin una
estrategia aparente

m. Gestidn de riesgo cambiario a
largo plazo

n. Otro: por favor especifique

Comentarios:

Si respondio si:
3. Cual categoria de areas/productos:
a. Eficiencia energética/retrofit
b. lluminacion exterior
c. Energia renovable in-situ
d. Energia renovable local
e. Sistemas de transporte bajo en



carbono
f. Bus rapid transit

g. Sistemas de manejo de demanda
de trafico

h. Sistemas de bicicletas compartidas
i. Gestion de residuos

j- Reciclaje de residuos

k. Gestidn de agua pluvial

|. Gestion de agua potable

m. Construyendo sistemas automati-
zados (panel de control)

n. Techos verdes
0. Pavimentos de calle permeables

p. Drenajes sostenibles, jardines de
lluvia y jardineras

g. Arbolado urbano

r. Humedales construidos

s. Gestion de cuenca urbana
t. Biofilia

u. Otro: por favor especifique

4. ;Cuantos fondos invierte en éstas
categorias de areas/productos?

a.o0

b.1-3
C.4-6

d. Mas de 6

Comentarios:

5. ;Qué porcentaje de su portafolio de
inversién aborda éstas categorias de
areas/productos?

a.o
b. 0-5
c. 5-10

Anexo

d.10-20
e. 20-30
f. Mas de 30

Comentarios:

6. ;Qué paises y ciudades le intere-
san?

6.1 Argentina
a. Buenos Aires
b. Cérdoba
c. Mendoza

d. Otro: por favor especifique

6.2 Bolivia
a. La Paz
b. Cochabamba

c. Otro: por favor especifique

6.3 Brasil
a. Sao Paulo
b. Rio de Janeiro
c. Belo Horizonte
d. Campinas
e. Fortaleza
f. Sorocaba
g. Recife
h. Brasilia

i. Otro: por favor especifique

6.4 Chile

a. Region Metropolitana de
Santiago

b. Otro: por favor especifique
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6.5 Colombia
a. Medellin
b. Cali
c. Barranquilla
d. Bogota
e. Cartagena
f. Monteria
g. Otro: por favor especifique

6.6 Peru

a. Region Metropolitana de
Lima

b. Arequipa
c. Cajamarca
d. Otro: por favor especifique

6.7 México
a. Ciudad de México
b. Guadalajara
c. Mérida
d. Puebla
e. Otro: por favor especifique

6.8 Otra ciudad en América Latina:
por favor especifique el nombre de la ciu-
dady el pais

Si pretende invertir:

1. ¢Cuales son los objetivos claves
para invertir en infraestructura verde
en América Latina?

a. Retorno especifico de inversion
b. Expansion del/en éste mercado

c. Cumplir ESG o requisitos de porta-
folio

d. Construir relaciones con empresas

o gobiernos en especifico
e. Otro (por favor especifique)

2. ;Qué criterios de inversion considera
para invertir en municipalidades?

a. Disponibilidad de obtener finanzas con-
cesionarias ( ej. bonos verdes, garantias
de préstamo, estado favorable de impues-
tos, etc.)

b. Historial de desarrollo de proyectos
similares

c. Historial de calificacidon crediticia

d. Riesgos: Geopolitico, econémico, politi-
co (por favor especifique)

e. Otro: por favor especifique

3. En su opinidn, cuales de las siguien-
tes puede ayudar a redireccionar el
capital del sector privado hacia proyec-
tos de infraestructura verde en las
ciudades?

a. Bonos municipales
b. Bonos verdes

c. Financiacién en proyectos de infra-
estructura

d. Alianzas Publico-Privadas

e. Patrimonio PRIVADO local neto
alto o inversores institucionales que bus-
can inversores locales

f. Otro: por favor especifique

4. ;Cuales son los principales limites/
obstaculos para invertir en América
Latina?

a. Riesgo de liquidez a nivel de porta-
folio

b. Legal / regulatorio
C. Limites de tiempo
d. Impuestos



e. Riesgo macroecondémico en gene-
ral (régimen cambiario, inflacién...)

f. Riesgo politico en general
g. Otro: por favor especifique

5. ¢Cuales son los limites particulares

en su portafolio para invertir en Améri-

ca Latina?
a. Problemas de género
b. ODS
c. Mitigacién de cambio climatico
d. Garantias de retorno

e. Riesgo de propiedad (debe tener
propiedad sobre la mayoria o minoria del
proyecto)

f. Otro: por favor especifique

6. ;Qué paises o ciudades le interesan?

6.1 Argentina
a. Buenos Aires
b. Cérdoba
c. Mendoza
d. Otro: por favor especifique

6.2 Bolivia
a. La Paz
b. Cochabamba
c. Otro: por favor especifique

6.3 Brasil
a. Sao Paulo
b. Rio de Janeiro
c. Belo Horizonte
d. Campinas
e. Fortaleza
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f. Sorocaba

g. Recife

h. Brasilia

i. Otro: por favor especifique

6.4 Chile

a. Region Metropolitana de
Santiago

b. Otro: por favor especifique

6.5 Colombia
a. Medellin
b. Cali
c. Barranquilla
d. Bogota
e. Cartagena
f. Monteria
g. Otro: por favor especifique

6.6 Peru

a. Region Metropolitana de
Lima

b. Arequipa
c. Cajamarca
d. Otro: por favor especifique

6.7 México
a. Ciudad de México
b. Guadalajara
c. Mérida
d. Puebla

e. Otro: por favor especifique

6.8 Otra ciudad en América Latina:
por favor especifique el nombre de la
ciudady el pais
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