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UN RETO Y UNA OPORTUNIDAD PARA LA ECONOMIA Y LA INFRAESTRUCTURA
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El mercado de
bonos verdes
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de iniciativas, a fin de que el mercado de bonos
verdes peruano logre una mayor promocion y
posterior consolidacion.
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que resultan siendo oportunidades reales para
que el mercado financiero también se involucre
yapoye en el logro de compromisos de la Confe-
rencia de las Partes 212, conocida también como
la COP2L. [1].
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EL MERCADO DE
BONOS VERDES EN
EL PERU ES UNA
REALIDAD, POR
MUY PEQUENO
QUE ESTE SEA.

En esa linea, resulta particularmente rele-
vante mencionar el esfuerzo realizado por la
Bolsa de Valores de Lima, la Embajada Britanica
en el Pert, México2 [2] y A2G[3] en la elabo-
racion de la Guia de bonos verdes para el Peril,
presentada el 30 de abril del 2018, documento
que constituye un primer esfuerzo, a fin de
poner a disposicion del ptiblico una guia que
oriente alas empresas e instituciones que deseen
emitir este tipo de instrumentos.

é¢Qué son los bonos verdes?
Elbono verde es definido por el Banco Mundial
como “un titulo de deuda que se emite para
recoger capital con el objetivo especifico de
financiar proyectos relacionados con el medio
ambiente y el cambio climético” [4].

En otras palabras, los bonos verdes son ins-
trumentos representativos de deuda mayoraun
ao, es decir, es igual a un bono convencional
respecto a su estructura financiera, pero con la
caracteristica esencial de que sus recursos son
aplicados exclusivamente al financiamiento o
refinanciamiento, en parte o en su totalidad,
de proyectos nuevos y/o existentes que generen
impactos ambientales positivos. De ahi que se
denominen “verdes”, ya que el fin que persiguen
es de caracter medioambiental.

Regulacion existente
sExiste algun tipo de regulacién respecto a la
emisién de bonos verdes? Hoy, no existe un re-
conocimiento legal expreso a esta clase de bonos
ni tampoco un marco normativo especial que
regule su colocacion y/o emisién en el mercado
peruano. Por ello, cuando describimos a los bo-
nos verdes, en realidad estamos refiriéndonos a
los bonos comunes, tal y como se definenla Ley
del Mercado de Valores, Decreto Legislativo N°
861 (LMV), pero adicionando la tag o etiqueta
de “verde”, es decir, con la caracteristica de que
sus recursos sean aplicados exclusivamente al
financiamiento o refinanciamiento, en parte o
ensu totalidad, de proyectos nuevos y/o existen-
tes que generen impactos ambientales positivos.
En consecuencia, siuna empresa quiere emi-
tir bonos verdes, lo primero que debe hacer es
revisar si tiene en su cartera de proyectos uno
de naturaleza ambiental con efectos positivos y
medibles que pueda ser elegible. Si no lo tiene,
también puede formular unoy cuidar el cumpli-
miento delas caracteristicas antes mencionadas.
+Qué tipo de proyectos son elegibles?
Con el objetivo de alinear el uso de los re-
cursos de los bonos verdes, el Banco Mundial,
en coordinacién con otros bancos, propuso
ciertos criterios de elegibilidad de los proyectos
financiados por estos bonos, conocidos como
The Green Bond Principles o Principios de los
Bonos Verdes. De estos se desprende que existen

La estrategia de consolidacion

Con la emision de bonos
verdes efectuada la Inter-
national Finance Corpo-
ration hace tres afios y la
realizada por la Corpora-
cion Andina de Fomento
en el presente afio, asi
como por la existencia de
inversionistas como Rimac
Seguros y Reaseguros, el
mercado de bonos verdes
en el Pert es una realidad,
por muy pequefio que este
sea.

En tal sentido, su consoli-
dacién constituye un reto
y una oportunidad para
impulsar el crecimiento
econdmico y mejorar la
infraestructura en nuestro
pais, asi como para contri-
buir simultineamente con
la mitigacién de los efectos
del cambio climatico.
Sibien en el mundo las
emisiones de bonos verdes

han sido hechas inicial-
mente por los bancos de
desarrollo, se espera que

el impulso provenga de las
corporaciones o empresas,
asi como de todo partici-
pante que pueda emitir
valores mobiliarios, como
los patrimonios en fideico-
miso de titulizacion.

Por el lado de los inversio-
nistas, se cree que el apetito
por estos instrumentos de
deuda vendra principal-
mente de institucionales
como las AFP [6],1a ONP
[7] y los seguros; sin em-
bargo, estamos convenci-
dos de que los fondos de
inversion, fondos mutuos,
patrimonios en fideicomi-
sos de titulizaciéon también
pueden constituirse en
actores principales de este
mercado. Para el caso espe-
cial de los inversionistas

socialmente responsables
(por sus siglas en inglés,
SRI [8]), es decir, aquellos
que para invertir no solo
toman en cuenta los retor-
nos financieros, sino tam-
bién criterios ambientales,
sociales y empresariales,
ademas del impacto social
positivo que su inversion
pueda acarrear, la creacion
de un mercado de “bonos
verdes” significa tener
mayores oportunidades

de inversion a mediano y
largo plazo.

Con la promocion
adecuada y la sujecion a
estandares internacionales
de aquellos que oferten ins-
trumentos de deuda en el
mercado, estamos seguros
de que nuestro mercado
de bonos verdes peruano
puede consolidarse, y hacia
ello debemos apuntar.

dos criterios minimos para que un bono pueda
denominarse bono verde, que son:

** El emisor declara que el bono es verde y
predetermina el uso de sus réditos y/o rentas al
financiamiento o refinanciamiento de bienes o
proyectos “verdes”.

** El emisor se compromete a cierto nivel
de transparencia y rendicién de cuentas sobre
el uso de dichos réditos y/o rentas.

Teniendo en cuenta lo anterior, algunas
iniciativas, como las de Climate Bonds Initia-
tive [5], la Guia de Bonos Verdes para el Perti
muestra el siguiente cuadro, que sintetiza los
sectores en los cuales pueden ubicarse los
proyectos elegibles. (Ver cuadro)

Algunos ejemplos concretos que calificarian
como proyectos elegibles podrian ser: la conver-
sién a gas natural de un sistema de transporte
que utiliza diésel, la implementacién de un
sistema de manejo de residuos o captura de
metano, un proyecto de forestacion de zonas
agricolas, la implementacién de procesos de
reciclaje en una empresa, entre otros.

Los ejemplos seftalados en el cuadro no ago-
tan las posibilidades de proyectos de inversion
que puedan ser elegibles, por lo que si un emisor
considera que la emision de sus instrumentos
de deuda debe tener la tag o etiqueta de “verde”,
podra senalarlo en el prospecto informativo
y dar informacién suficiente, a fin de que el

inversionista pueda convencerse de la natura-
leza del proyecto ylas razones para etiquetarlo
como “verde”.

Una vez identificado el proyecto, se abre
la posibilidad de emitir bonos verdes con el
objetivo de financiarlo.

Oferta publica o privada

sLaemision delos bonos verdes se hace median-
te oferta publica o privada? Como en todo pro-
ceso de emision, dependera del emisor decidir
si su oferta de instrumentos de deuda la harg,
mediante oferta publica o privada, atendiendo
alo sefialado enla LMV.

Independientemente de su eleccion, no se
debe perder de vista que el principal aliado
del inversionista que desee invertir en bonos
verdes serd, como siempre, la informacién que
proporcione la empresa emisora mediante el
prospecto informativo, documento esencial de
toda emision, en el cual podra encontrar una
descripcion detallada del destino que tendran
los fondos que la empresa obtendra, luego de
la emision de los bonos verdes.

En caso se haga mediante oferta privada, se
espera que el emisor provea, de conformidad
con los The Green Bond Principles, de infor-
macion periédica a sus inversionistas, por lo
menos una vez al afio, a fin de que estos hagan
el seguimiento de los proyectos en los que han
invertido.

Sila oferta fuera publica, por su naturaleza
misma, el emisor se encontrara bajo la super-
visién de la Superintendencia del Mercado de
Valores (SMV) y sujeto al cumplimiento de
todas las obligaciones sefialadas en la LMV
y sus reglamentos respectivos; por lo tanto,
se encontrara obligado, como todo emisor, a
presentar informacion periddica (entre las que
se encuentra presentar estados financieros en
forma trimestral y anual) e informacién even-
tual (hechos de importancia).

[1] Conference of Parties 212 (por sus siglas en inglés,
COP 212), la XXI Conferencia Internacional sobre Cam-
bio Climatico o la Conferencia de las Naciones Unidas so-
bre Cambio Climético 2015 se celebro en Paris (Francia)
y resulta particularmente importante porque se logré

la firma del Acuerdo de Paris, en el que se establecen
medidas de reduccion de las emisiones de gases de efecto
invernadero (GEI) por medio de la mitigacion, adapta-
cion y resiliencia de los ecosistemas como consecuencia
del calentamiento global. [2] MEXICO2 es una empresa
subsidiaria del Grupo Bolsa Mexicana de Valores. Funda-
daen el 2013, es la plataforma de mercados ambientales
del Grupo Bolsa Mexicana de Valores y su mision es
apoyar a las empresas de México y la region a transitar
hacia una economia mas baja en carbono y resiliente al
cambio climdtico mediante el desarrollo de mercados
ambientales. [3]A2G Climate Partners es una empresa
privada especializada en colaborar con las empresas en
sus estrategias empresariales de sostenibilidad, reporte

y reduccién de emisiones de gases de efecto invernadero
(GEI) y en procesos de ecoeficiencia y compensacion
climatica por medio de créditos de carbono. [4] http://do-
cuments.worldbank.org/curated/en/400251468187810398/
pdf/99662-REVISED-WB-Green-Bond-Box393208B-
PUBLIC.pdf[5] Organizacion internacional que trabaja
con el objetivo de movilizar el mercado de bonos para
soluciones de cambio climatico. [JAdministradoras de
Fondos de Pensiones.

[7] Oficina de Normalizacién Previsional. (8] Socially
Responsible Investment-SRI.




