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MENSAJE DE LA ADMINI

El objetivo fundamental de la Bolsa
de Valores de Quito es generar mas
mercado, es decir, que haya mas
oferta y demanda de valores en el
Ecuador, para lo cual nos alineamos
a las practicas de las bolsas de
valores alrededor del mundo.

La tendencia actual gira entorno a
las Finanzas Sostenibles, por ello, la
BVQ se encuentra participando
activamente en las mesas ODS 4
(Educacién de calidad), mesa ODS
16 (Anticorrupcién) y mesa ODS 7
energia exequible y no
contaminante. También es parte del
programa de Sustainable Stock
Exchange de las Naciones Unidas y
es miembro observador de los Green
Bond Principles del ICMA. A nivel
local, es miembro del comité
ampliado de sostenibilidad de la
ASOBANCA.
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TRACION

Con estos antecedentes, vimos la
necesidad de introducir al mercado
ecuatoriano productos bursatiles
que se alineen con la tendencia de

sostenibilidad actual llamados
Bonos Verdes, Sociales y
Sostenibles.

A través de este medio de
financiamiento, las empresas
ecuatorianas pueden obtener
recursos para Ssus proyectos

sostenibles. Por otra parte, al ser
instrumentos financieros altamente
apetecidos en los mercados
internacionales, consideramos que
estos instrumentos pueden atraer
inversion  extranjera directa al
Ecuador y de esta manera, contribuir
al fortalecimiento de la dolarizacion.
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| BONOS VERDES

@ Definicion y origen

Un Bono Verde es un instrumento de deuda de renta fija con 2
particularidades:

1. Los recursos obtenidos mediante la emision del Bono Verde se deben
destinar a actividades que contribuyan a la mitigacién o adaptacion del cambio
climatico.

Esta definicion es amplia y se basa en los lineamientos descritos en los
Principios de Bonos Verdes (Green Bond Principles) emitidos por el International
Capital Markets Association (ICMA). Los lineamientos se explican en el Literal 5
del presente Capitulo. La guia completa se puede encontrar en todos los
idiomas en la pagina web del ICMA www.icmagroup.org

2. El destino de los recursos y su posterior uso debe ser verificado por un
tercero autorizado para que los inversionistas del papel tengan la seguridad que
su inversion esta siendo empleada para fines sostenibles.

Hay varios tipos de observacién para los Bonos Verdes tales como la
Verificacién, la Segunda Opinion, la Certificacion, la Calificacion, entre otras.

Los Bonos Verdes son instrumentos de deuda normalmente emitidos en plazos
mayores a un (1) aio, cuyos recursos son utilizados en parte o en su totalidad
exclusivamente al financiamiento o refinanciamiento de proyectos verdes
nuevos y/o existentes que generen impactos positivos ambientales.

Este tipo de instrumento financiero se origina debido a la necesidad de dar una
respuesta a aquellos inversionistas que creen en la inversion sostenible en
productos verdes y les preocupa los riesgos climaticos.

Este tipo de bono puede ser emitido tanto por entidades del sector privado,
como por quienes conforman el sector publico (gobierno central, gobiernos
auténomos descentralizados, etc.)

BVQ
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A continuacién, se muestra el origen y cronologia de los Bonos Verdes.

N\

2018

ORIGEN Y _ ACUERDO DE PARIS

BONOS VERDES SON

CRONOLOGIA Expectativa  UNA GPORTUNDAD

PARA MOVILIZAR

DE LOS Primeras emisiones Credmiento Positiva de EELI:?ESS:?) ENPRO

BONQOS Sostenible Credmiento  AMBIENTE ¥ LA

INVERSION

VERDES Mundial ; 3 el SOSTENIBLE

>

El mercado de Bonos Verdes ha experimentado un crecimiento considerable
desde su aparicion en el afio 2007, convirtiéndose en un mercado importante
que comenzo a despegar en el afio 2014 con un monto de emisién global de
USD 37 mil millones.

En Latinoamérica, el primer Bono Verde estructurado y emitido estuvo a cargo
del Banco de Desarrollo de América Latina (CAF - por sus siglas en inglés). Se
colocd por un monto de COP 150.000 millones (USD 52,2 millones) a un plazo
de 10 afios y un cupon de 6,75%, con J.P. Morgan como el banco encargado de
la colocacion.

Evolucién trimestral Comparativa
Montos negociados
Bonos Verdes
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Algunos estudios indican que la emision de Bonos Verdes surge de la necesidad
de financiar el 1% que representa el costo del PIB mundial, con el fin de evitar
impactos ambientales negativos. Este porcentaje dio como resultado la emision
de titulos valores denominados Bonos Verdes para el financiamiento y
contribucién con proyectos de fin verde.

COSTO PARA
) EVITARLO
— COSTO DEL

CAMBIO
EL COSTO DEL CLIMATICO
CAMBIO CLIMATICO Y DAL

EL PIB

El Banco Mundial estima que a nivel global, entre 2015 y 2030, sera necesario
invertir USD 93 billones en infraestructura resiliente al clima y baja en carbono,
principalmente en paises en desarrollo y de ingreso medio, con el fin de atenuar
los problemas ambientales y hacer frente a las consecuencias sociales y
economicas del cambio climatico.

@ Estiandares establecidos en Ecuador

La Bolsa de Valores de Quito ha establecido como su standard que las
emisiones de Bonos Verdes deben estar, como minimo, dentro del marco de
referencia de los Principios de Bonos Verdes (GBP).

Ademas, debe contener, por lo menos una Verificacion emitida por una empresa
autorizada por el Climate Bond Initiative (CBI).

Para conocer mas sobre los verificadores aprobados por la BVQ, por favor
dirigirse al capitulo V numeral 3 de la presente guia o a la pagina web del CBI
www.climatebonds.net

BVQ

BOLSA DE VALORES DE QUITO 7

BONOS i@?
SOSTENIBLES



© Tipos de instrumentos verdes segln su uso

Emision de

Genera una obligacién de pago de deuda estandar
@ con recurso al emisor (esta respaldado con los
Con uso verde

; activos del emisor). Este instrumento es el méas Obligaciones
de sus créditos utilizado

Este tipo de instrumento genera una obligacion de . .
pago de deuda estandar sin recurso al emisor, en T'tUI_ar'Zac'én de
@ la cual la exposicién crediticia del bono es el flujo flujos futuros
Con uso verde e efectivo prometido de los flujos de ingresos,
tasas, impuestos, que se espera recaudar, por
ejemplo, via la tarifa de un servicio o una tasa fija

de sus ingresos

estos bonos esté delimitado para uno o varios proyectos
: proyectos, en los cuales los inversionistas estan
de sus créditosen  g,pyestos directamente al riesgo asociado a los
proyectos proyectos con o sin potencial de recurso al emisor

El uso de los recursos generados por la ventade  Titularizacion de
@ Con uso verde

Este tipo de bono, usado en proyectos

@ fotovoltaicos en techos y/o activos asociados a Titularizacién de
Instrumento de

eficiencia energética, esta respaldado por uno o cartora

. M mas proyectos verdes, incluyendo derivados como
titulacion de uso los MBS (Mortage-Backed Security), ABS (Asset-
verde Backed Security), entre otros. La primera fuente de

repago es generalmente el flujo de caja de activos

Elaboracién BVQ . Fuente: USAID - programa pilotos de innovacion financiera.

BVQ
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@ Bono supranacional, cuasi-soberano y de agencia (SSA):

Bonos emitidos por instituciones financieras internacionales como el Banco
Mundial y el Banco Europeo de Inversiones (es decir, “emisores
supranacionales”). Los bonos SSA tienen caracteristicas similares a los bonos
corporativos. Los bonos de agencia se incluyen en esta categoria (por ejemplo,
los emitidos por bancos de exportacién e importacién), al igual que los bancos
nacionales de desarrollo cuasi-soberanos.

@ Bono municipal:
Bonos emitidos por un municipio, gobierno, region o ciudad.

@ Bono soberano:

Bonos emitidos por un banco nacional o gobierno. Como el emitido por Francia
en 2016, cuyos ingresos estan destinados a cumplir sus obligaciones en virtud
del acuerdo de Paris sobre el clima, proteger la biodiversidad y luchar contra la
contaminacién.

O Ejemplos de proyectos verdes:

Las categorias eligibles de Proyectos Verdes, enumeradas sin ningun orden especifico,
incluyen, pero no se limitan a:

Energias renovables (incluyendo produccion, transmision, dispositivos y productos

Eficiencia energética (almacenamiento de energia, calefaccion urbana, redes
inteligentes, dispositivos y productos)

La prevencion y el control de la contaminacion (reduccion de emisiones atmosféri-
cas, control de gases de efecto invernadero, descontaminacién de los suelos; preven-
cion, reduccidn, reciclaje y transformacion eficiente de residuos a energia)

Gestion sostenible de los recursos naturales y el uso de la tierra (agricultura y cria
de animales sostenible, aportes agricolas inteligentes para el clima, la pesca y la
acuicultura, la actividad forestal sostenible)

Conservacion de la biodiversidad terrestre y acuatica (incluyendo la proteccién de
ambientes costeros, marinos y de cuencas)

Transporte limpio (como transporte eléctrico, hibrido, publico, ferroviario, no
motorizado, multimodal, infraestructura para vehiculos de energia limpia y reduccioén de
emisiones nocivas)

7
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Gestion sostenible del agua y aguas residuales (infraestructura sostenible
para el agua potable y limpia, tratamiento de aguas residuales, sistemas de
drenaje urbano, capacitaciéon fluvial y otras formas de mitigracion de
inundaciones)

Adaptacioén al cambio climatico (sistemas de apoyo a la informacién, como la
observacién del clima y los sistemas de alerta temprana)

Productos adaptados a la economia ecolégica y / o circular, tecnologias y
procesos de produccion (como el desarrollo y la introduccién de productos
respetuosos con el medio ambiente, con una ecoetiqueta o certificacion
medioambiental y un embalaje y distribucidn eficientes con sus recursos)

Edificios ecoldgicos que cumplan con las normas o certificaciones
reconocidas regional, nacional o internacionalmente

© Estandares y Certificaciones

Las directrices aceptadas a nivel internacional para verificar los Bonos Verdes
son los Green Bond Principles de la Asociacion Internacional de Mercado de
Capitales (ICMA, por sus siglas en inglés). En el evento de querer ir un paso mas
adelante, un emisor puede Etiquetar/Certificar su emisidon a través del Climate
Bond Standard de la organizacion Climate Bonds Initiative (CBI), quienes a su
vez emiten criterios dentro del marco de los GBP.

@ Green Bond Principles

Los principios creados por la ICMA constituyen guias de procedimientos para la
emision de Bonos Verdes, cuyo objetivo es fomentar la transparencia vy
divulgacion de la informacidn, promoviendo la integridad en el desarrollo del
mercado de c:apitales.1

Los Green Bonds 2Principles GBP tienen cuatro componentes o pilares
principales que son:

# Uso de los fondos

Consiste en la utilizacién de los fondos del bono para proyectos verdes, que
deberan describirse adecuadamente en el proceso de emision.

De manera general un proyecto es verde siempre y cuando genere beneficios
ambientales demostrables; por ejemplo: en energias renovables, eficiencia
energética, la prevencion y control de la contaminacion, gestién sostenible de los

BVQ
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recursos naturales y el uso de la tierra, conservaciéon de la biodiversidad
terrestre y acuatica, transporte limpio, gestion sostenible del agua y de las
aguas residuales, adaptacién al cambio climatico, productos adaptados a la
economia ecoldgica y/o circular, tecnologias y procesos de produccion,
edificios ecoldgicos, entre otros.

Actualmente existen varias iniciativas internacionales que proporcionan
taxonomias que permiten dar una mayor orientacion de lo que puede ser
considerado como ecoldgico y elegible.

@ Evaluacion y seleccion de proyectos elegibles

Este principio esta relacionado con la comunicacion a los inversionistas por
parte del emisor de Bonos Verdes de los siguientes puntos:

Los objetivos de sostenibilidad ambiental.

Parametros en los que incursion6 la empresa emisora para considerar
proyectos verdes.

Los criterios de elegibilidad relacionados, incluyendo, si procede, los criterios
de exclusién o cualquier otro proceso aplicado para identificar y gestionar
riesgos ambientales y sociales potencialmente materiales asociados a los
proyectos.

Los GBP fomentan un alto grado de transparencia y recomiendan que el
proceso de evaluacion y seleccién se complemente con una revisién externa.

# Gestion de los fondos

Lineamientos para el correcto manejo, por parte del emisor, de los fondos
obtenidos. Entre ellos se incluye, complementar el ejercicio con la participacion
de un auditor o una tercera parte que verifique los procesos internos que
permiten la asignacion y el uso de los recursos.

Los fondos netos obtenidos del Bono Verde deben ser gestionados de manera
apropiada y transparente.

@ Presentacion de reportes y comunicacion

Anualmente se debe realizar un reporte sobre el uso y destino que se ha dado
a los recursos obtenidos mediante este mecanismo de financiamiento,
pudiendo la periodicidad de elaboracién del reporte variar en caso de
situaciones o hechos extraordinarios.

Dichos informes deben contar con una serie de indicadores e informacion que
le permita entender al inversor el uso que se le dio a sus recursos y el impacto
ambiental generado o esperado.

7
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Los emisores deben tener y mantener informacidon actualizada facilmente
disponible sobre el uso de los fondos, que se actualizara anualmente hasta su
redencion total.

(® Climate Bonds Standard

Por su parte, los Climate Bonds Standard consisten en un proceso de
Certificacion que incluye cumplimiento de requisi’gos previos a la emisién vy
cumplimiento de requisitos posteriores a la emision:

@ Requisitos previos a la emision

Proceso de seleccion de proyectos y activos que seran financiados a través de
los recursos del bono. Por otra parte, los recursos captados deberan ser
almacenados por el emisor en una subcuenta o traspasados a un
sub-portafolio, con el fin de mantenerlos identificados en todo momento.

A su vez, el emisor debera establecer procesos y controles internos que le
permitan gestionar dichos recursos e informar en qué areas seran invertidos, al
tiempo de indicar el verificador autorizado con quien trabajara tanto en la etapa
previa como posterior a la emision del bono.

@ Requisitos posteriores a la emision

El emisor debe mantener de forma continua el destino al cual estan enfocados
los recursos a ser captados del publico inversionista. De la misma manera,
debe asignar recursos a los proyectos y activos seleccionados dentro de los 24
meses posteriores a la emision de un Bono Verde. En caso de que dentro de
este plazo el total de los recursos no haya sido asignado, el emisor debera
informar en la reporteria posterior, el timeline estimado para realizar dicha
asignacion final.

Por otra parte, los recursos netos deberan ser identificados en todo momento
por el emisor de manera adecuada y documentada.

Con respecto a la informacién a entregar de cara a los inversionistas y a Climate
Bonds Standard Secretariat, el emisor debera informar al menos anualmente, a
través de un reporte, el listado de proyectos y activos a los cuales se le
asignaran (o reasignaran) los recursos del bono, incorporando los montos
asignados a cada uno de éstos, junto con el impacto esperado de dichos
proyectos.

Al igual que los Green Bond Principles, los Climate Bonds Standards solicitan a
los emisores incluir indicadores cualitativos de desempefno de los proyectos
financiados, junto con, cuando sea posible, indicadores cuantitativos con
respecto al impacto esperado.

3 https://www.climatebonds.net/files/files/Climate%20Bonds%20Standard%20v2_1%20-%20January_2017.pdf

7
BV

BOLSA DE VALORES DE QUITO 1 2

BONOS i@?
SOSTENIBLES



Para obtener la Certificacion de Bonos Verdes al amparo de estas directrices,

las emisiones deben ser evaluadas y certificadas por un verificador externo.*

Segun la Asociacion Internacional del Mercado de Capitales (IMCA) 2018

establece el siguiente cuadro como comparativo entre estandares:

ASPECTOS

COMPARATIVO DE ESTANDARES

PRINCIPIOS DE BONOS
VERDES (GBP)

INICIATIVA DE BONOS
CLIMATICOS (CBI)

DEFINICION VERDE

Proporciona solo orientacion de
alto nivel sobre lo denominado
como verde a través de sus
categorias de proyectos elegibles.

Guia detallada a través de una
taxonomia verde.

DIRIGIDO A

Proyectos de baja emision de
carbono.

Gama mds amplia de proyectos.

RECONOCIMIENTO

Referencia de autorregulacién
global para el mercado
internacional de Bonos Verdes.

El estandar y la taxonomia del CBI
son ampliamente considerados por
el sector oficial y el mercado.

Reconocido y reflejade en los
mercados que tienen o estan
considerando la posibilidad de
reglamentar, por ejemplo: China, la
UE, India y los paises de la
ASEAN.

El CBlI ha desempefiado un papel
clave en asesorar a China en la
creacion de su mercado de Bonos
Verdes y es miembro en pleno
derecho del Grupo de Expertos de
Alto nivel de la UE de Finanzas
Sostenibles.

RESULTADO

La GBP proporciona principios de
alto nivel para los emisores de
Bonos Verdes centrados en la
transparencia y la informacién.

El CBI produce (i) un estandar para
la certificacion de Bonos Verdes, (ii)
una taxonomia verde y (iii) una lista
de Bonos Verdes.

REPRESENTATIVIDAD

Representa una opinion
consensuada basada en las
aportaciones de todo el mercado a
través de los principios de los
Bonos Verdes y sus cerca de 250
miembros y observadores.

El CBI representa, en particular, un
punto de vista favorable, tal y coma
se refleja en la composicion de su
Climate Bond Standard Board
(CBSB)

ORIENTACION AL
MERCADO

Los Principios de Bonos Verdes no
estan involucrados en la
investigacion de emisiones de
Bonos Verdes individuales.

CBl gestiona un sistema de
cerificacion de bonos que puede
ser renovado después de la emision
y utiliza "verificadores acreditados”
independientes.

Ofrece una amplia orientacion de
mercado a través de sus preguntas
¥ respuestas en linea.

La lista de Bonos Verdes del CBl es
ampliamente  utilizada por el
mercado y es un punto de
referencia para los proveedores de
indices y bases de datos.

4
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(© Climate Bonds Taxonomy

La Taxonomia de Climate Bonds Initiative es una herramienta para emisores,
inversionistas, gobiernos y municipios que les sirve como una guia que
identifica si los activos y proyectos se encuentran alineados con el clima y son
elegibles para la financiacion verde o climatica.

Tiene el objetivo de ser un recurso importante para las definiciones verdes
comunes en los mercados a nivel mundial, de forma que respalde el
crecimiento de un mercado de bonos que ofrezca una economia baja en
carbono.

Para ello se adopté un sistema de semaforo que permite identificar si los
activos y proyectos identificados se consideran como compatibles
automaticamente con una trayectoria de descarbonizacion.

Cuando se ha realizado un analisis detallado de un sector y se han desarrollado
criterios de elegibilidad, los bonos se pueden certificar como Bonos Climaticos;
por lo contrario, cuando los criterios aun se encuentran en desarrollo, los bonos
de ese sector aun no se podrian certificar conforme a los estandares de Climate
Bonds Standard.

Los sectores establecidos dentro de la Taxonomia de Climate Bonds Initiative
son los siguientes:

@ Energia

@ Transporte

@ Agua

@ Construccion

@ Uso de la tierra y recursos marinos

@ Industria

@ Residuos

@ Tecnologia de la informacién y comunicaciones

N/
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Fuente: Climate Bonds Iniciative

Evolutivo de las emisiones en Bonos Verdes a nivel mundial

La emisién de Bonos Verdes alcanzé cifras récord en el afio 2019, registrandose
emisiones por un valor de USD 254 mil millones, lo que representa un aumento
de alrededor del 50 por ciento respecto del afio 2018 con un valor de USD 171

mil millones.
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Al analizar las cifras mensuales del 2019, en el mes de diciembre se registré una emision
total de USD 13 mil millones, siendo un monto superior al registrado en el mes de
diciembre del 2018 con un valor de USD 11 mil millones.

En el siguiente grafico podemos observar que los meses con un mayor monto de
emisién en 2019 fueron los meses de mayo y octubre con montos de emisién
que alcanzaron valores de USD 29 mil millones y USD 28 mil millones
respectivamente.

usD Billion

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

Fuente: Climate Bonds Iniciative

Por otra parte, diferentes son los tipos de emisores que han estructurado y
colocado estos instrumentos en el mercado durante el 2019, como por ejemplo:
bancos multilaterales de desarrollo, instituciones financieras, empresas,
municipios, comparias de servicios publicos, entre otras, como se puede
observar el siguiente grafico:

35
30 W Loan
25 . B Sovereign
20 I = Govermment-backed entity
. . ® Local government
15 Development bank
=
10 . ® Non-financial corporate
S
é 5 . ® Financial corporate
g ABS
S o
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

Fuente: Climate Bonds Iniciative
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En el siguiente gréafico se puede evidenciar la recuperacion que ha existido en
los montos emitidos en bonos verdes, debido principalmente a la pandemia por
COVID-19 que enfrentan los mercados a nivel mundial, lo que ha conllevado a
que varias organizaciones participen activamente con nuevas emisiones de
instrumentos con fines sociales relacionados con el combate a los estragos
ocasionados por la pandemia.

Para el mes de abril de 2020 se emitieron bonos verdes por un valor de USD 16
mil millones, lo que representa una ligera disminucion en comparacion con el
mismo mes del afio 2019; pero en comparacién con el mes de marzo de 2020,
se presenta un incremento del 395% con emisiones que alcanzaron los USD
3.3 mil millones.
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Fuente: Climate Bonds Iniciative

Segun el Climate Bonds Initiative los bonos en circulacion en miles de millones
de ddlares se refleja en el siguiente grafico:
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Fuente: Climate Bonds Iniciative

Por otra parte, se presentan las estadisticas de los rendimientos de los Bonos
Verdes versus los bonos globales en ddlares y en euros:
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Rendimiento (US$ Cubiertos, en %)

Rendimiento (EUR Cubiertos, en %)

P Gobales | Glables Oterencis | Ol | clobotes Dferencle
105 1.02 003 0.75 0.68 0.07
3.44 3.95 -0.51 195 244 049
3.98 3.04 0.94 199 1.06 0.93
083 0.93 0.1 -122 -133 011

(*) hasta marzo.
Fuente: Allianz Global Investors (2018)

Finalmente, a continuacion se detalla el evolutivo de emisiones por mercados:

Green and Sustainability Bond Issuance
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Fuente: IFC Global Macro & Market Research — Bloomberg Dealogic Environmente Finance, Climate Bonds Iniative
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Montos negociados y Emisores de Bonos Verdes por paises ALC — Acuerdo
Libre Comercio.

Peri, USD664m @
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Fuente: Climate Bonds Initiative (CBI). Elaborado: Bolsa de Valores de Quito

La emision de bonos verdes en ALC se ha recuperado con fuerza en 2019,
impulsada por los dos bonos verdes soberanos de Chile. Cabe sefalar que
solamente 9 de los 33 paises de ALC han tenido emisiones de bonos verdes, en
este 2019 se suma a la emision de bonos verdes el Ecuador, donde gracias a la
Bolsa de Valores de Quito y a diferentes actores los emisores pueden ahora
negociar este tipo de titulos.
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| BONOS SOCIALES

© Definicién y origen

Los Bonos Sociales son aquellos instrumentos financieros de deuda que estan
destinados a financiar o refinanciar, total o parcialmente, proyectos nuevos o en
marcha que mejoren el entorno social y generen resultados sociales positivos,
promoviendo de esta forma el desarrollo sostenible.

Estos instrumentos son considerados como un valor de renta fija (Deuda), al
igual que las obligaciones corporativas o los bonos del Estado.

Este tipo de bonos deben cumplir con los principios internacionales
publicados por el ICMA, una asociacion sin fines de lucro compuesta a partir de
marzo de 2020 por alrededor de 600 miembros de 62 paises distintos, cuya
finalidad consiste en promover la transparencia, la divulgacién de la informacion
y la integridad en el mercado de los Bonos Sociales. Esta es la misma
asociacion que emite los principios de Bonos Verdes.

@ Estandares establecidos por la Bolsa de Valores de Quito

La Bolsa de Valores de Quito ha establecido como standard para el mercado
ecuatoriano que las emisiones de Bonos Sociales deben estar, como minimo,
dentro del marco de referencia de los Principios de Bonos Sociales (SBP)
descritos en el Literal 5 del presente Capitulo, o a la pagina web del ICMA.

Ademaés, debe contener, por lo menos, una Verificacion emitida por una
empresa autorizada por el Climate Bond Initiative (CBI).

Para conocer mas sobre los verificadores aprobados por la BVQ, por favor
dirigirse al capitulo V numeral 3 de la presente guia, o a la pagina web del CBI
www.climatebonds.net

© Tipos de Instrumentos Sociales segun su uso
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Tipos de
Bonos
Sociales

» Social
estandar

» Social de
proyectos

» Social
titulizado

Caracteristicas

Generan una obligacion de deuda estandar con recursos al
emisor, que estara ligado a las operaciones de inversién y
préstamo del emisor para proyectos y activos elegibles sociales.

Son los recursos generados por un bono emitido hacia uno o
multiples proyectos sociales, en los cuales los inversionistas se
encuentran relacionados directamente al riesgo con o sin
potencial recurso al emisor.

Es un bono garantizado por uno o mas proyectos sociales
especificos, con procedimientos de la ABS (Asset-Backed
Security, MBS (Mortage-Backed Security); y alineado con los
SBP (Social Bonds Principles). La primera fuente de pago son
generalmente los flujos de caja de activos.

@O Ejemplos de Proyectos Sociales

Instrumento
Aplicable en
Ecuador

Emision de

Obligaciones

Titularizacion
de Proyectos

Titularizacion
de cartera

Acorde con su objeto de emision, la finalidad de los Bonos Sociales o los
ejemplos aplicables a este tipo de instrumento financiero son:

@ Ser un instrumento para dar cumplimiento a los objetivos de la Agenda 2030
para el Desarrollo Sostenible que hace parte del programa de las Naciones

Unidas.

Resolver o mitigar un determinado problema de una poblacion, propiciar la
igualdad, satisfacer las necesidades basicas insatisfechas y contribuir al
desarrollo social humano.

Los proyectos estan enfocados a satisfacer necesidades de poblaciones o
sujetos que incurran en uno o mas de los criterios ejemplificados a

continuacion:

Vivir por debajo de la linea de pobreza
Poblaciones y / 0 comunidades excluidas y / 0 marginadas

Grupos vulnerables, incluso como resultado de desastres naturales
Personas con discapacidad

Personas migrantes y / o desplazadas
Poblaciones con bajos niveles de educaciéon
Poblaciones desatendidas, debido a la falta de acceso de calidad a

bienes y servicios esenciales
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© Estandares y Certificaciones

Los Social Bond Principles (SBP), creados por la International Capital Markets
Association (ICMA), apoyada por el Banco Mundial, son una serie de
estandares y procesos que tienen como objetivo fomentar la transparencia,
difusién e integridad en el desarrollo del mercado de Bonos Sociales, y
corresponden a la hoja de ruta que debiesen seguir los emisores ante la emision
de un Bono Social.

Estan disefiados para orientar a los emisores sobre los componentes clave
necesarios para emitir Bonos Sociales, como también proporcionar
informacioén para ayudar a los inversionistas a evaluar el impacto social de las
inversiones que realizan en este tipo de bonos.

Entre los principales aspectos se encuentra:

(@ Uso de recursos

La caracteristica primordial de un Bono Social es la utilizacion de sus recursos
para proyectos sociales, los cuales deberan estar debidamente descritos en la
documentacion del valor.

En caso de que estos recursos fuesen a ser utilizados para refinanciar
proyectos, se recomienda que el emisor indique una proporcion estimada entre
lo que financiara y lo que refinanciara con los recursos provenientes del bono.

® Proceso para evaluaciéon y seleccién de proyectos

El emisor de un Bono Social debe comunicar claramente a los
inversionistas lo siguiente:

@ Los objetivos sociales.

@ El proceso mediante el cual el emisor determina como los proyectos encajan
dentro de las categorias de Proyectos Sociales.

@ Los criterios de elegibilidad relacionados, incluyendo, si procede, los criterios
de exclusién o cualquier otro proceso aplicado para identificar y gestionar
riesgos ambientales y sociales potencialmente materiales asociados a los
proyectos.

(© Gestion de recursos

Los recursos netos obtenidos por el Bono Social, 0 un monto igual a estos
recursos deben ser acreditados, por ejemplo, en wuna sub-cuenta,
administrados en un portafolio o ser identificados por el emisor de una manera
adecuada, quedando en todo momento clara la trazabilidad de los recursos.
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@ Reportes

Los emisores deben generar y mantener informacién disponible y actualizada
en todo momento sobre el uso de los recursos, la cual se renovara anualmente
hasta la total asignacion de los recursos del bono.

Esta informacién debera incluir la lista de proyectos sobre los cuales los
recursos del Bono Social seran asignados, asi como una breve descripcion de
cada proyecto y el impacto esperado, junto con los montos asignados para
cada uno de ellos.

Con el fin de mantener la transparencia hacia los inversionistas sobre el
impacto esperado de los proyectos, los SBP recomiendan el uso de
indicadores cualitativos, asi como, cuando sea factible, medidas cuantitativas
(por ejemplo, numero de beneficiarios dentro del segmento de la poblacién
objetivo), y la publicacion de la metodologia asociada y/o los supuestos
utilizados en la determinacion cuantitativa los cuales debiesen ser
incorporados en los reportes regulares a los inversionistas.

@ Informe previo a la emision

a. Indicar el contexto de la emision y desempeiio ESG del emisor:

El informe debera contener en primer lugar una descripcion del contexto en el
cual se enmarca la emision del Bono Social, en donde se haga alusion al
desempefio ESG°que posea el emisor, junto con las motivaciones que
impulsaron la emision.

b. Indicar el nivel de apego del emisor a los Social Bond Principles:

El informe debera reflejar, en base a la opinién del Tercero Verificador, el nivel
de apego del emisor a cada uno de los 4 Social Bond Principles.

c. Entregar informacion general de los proyectos a financiar:

El informe debera contener toda informaciéon general de los proyectos a
financiar a través de la emision.

d. Indicar el impacto esperado en la sociedad de los proyectos
financiados:

El informe debera estipular, en lineas generales, el impacto esperado que tendra
en la sociedad, cada uno de los proyectos financiados a través de la emisiéon

ESG: Enviroment Social and Governance, representan criterios que toman como referencia factores ambientales, sociales y de gobierno

corporativo.
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como, por ejemplo, empleos generados a través de potenciar el financiamiento
de pequefas y medianas empresas, entre otros.

e. Medidas cualitativas y cuantitativas:

El impacto social esperado que tendra cada uno de los proyectos a financiar,
debera ser complementado con la declaracion de las medidas cualitativas v,
cuando sea factible, las medidas cuantitativas que seran utilizadas para su
medicién, como por ejemplo a través de KPIs; ademds de las metodologias y
supuestos utilizados en la preparacion de estos indicadores.

@ Informe posterior a la emision

El reporte debera contener lo siguiente:

a. Entregar informacion general de los proyectos a financiar:

El informe debera contener toda informacién general de los proyectos a
financiar a través de la emision.

b. Indicar monto y distribucion porcentual de los ingresos provenientes de
la emision:

El informe debera indicar la asignacion de los ingresos provenientes de la
emision para cada uno de los proyectos seleccionados de forma previa a la
emision, con el fin de que inversionistas, y el mercado en general, cuenten con
la claridad suficiente sobre el uso que ha dado el emisor a dichos ingresos.
Junto con lo anterior, y cuando sea factible, se debera hacer alusién al uso que
se le dara a los ingresos que aun no sean asignados a los proyectos
seleccionados inicialmente por el emisor.

c. Resultados de medidas cualitativas y cuantitativas:

Incorporar el impacto real que han tenido los proyectos seleccionados a ser
financiados por la emisién una vez implementados a través de las medidas
cualitativas y cuantitativas declaradas por el emisor de forma previa a la emisién, en
caso de que éstos ya hayan finalizado y aun existan fondos del bono por asignar,
como también el impacto esperado de éstos, en caso de que aun se estén
implementando.

d. Listado de Bonos Sociales emitidos a la fecha por el emisor:

El informe deberd incorporar el listado de Bonos Sociales emitidos a la fecha por el
emisor, si los hubiere.

6 KPI: Key Performance Indicators / Indicadores Claves de Gestion
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| BONOS SOSTENIBLES

© Definicién y origen

En base a los objetivos del proyecto, se pueden definir al producto como un
Bono Social o Bono Verde, pero si los objetivos del proyecto tienen fines tanto
sociales como medioambientales (verdes), se denominan Bonos Sostenibles.

s ha The The
( Green Bond + m Social Bond mm _ gur'stﬂinﬂhim? Bond

V' Principles Principles Guidelines

El emisor podra escoger y combinar un portafolio de proyectos que califiquen
dentro de los GBP y los SBP para emitir un bono sostenible.

@ Estandares establecidos por la Bolsa de Valores de Quito

La Bolsa de Valores de Quito ha establecido como standard para el mercado
ecuatoriano que las emisiones de Bonos Sostenibles deben estar, como
minimo, dentro del marco de referencia de los Principios de Bonos Sociales y
los Principios de Bonos Verdes mencionados en los capitulos previos.

Ademas, debe contener, por lo menos, una Verificacion emitida por una
empresa autorizada por el Climate Bond Initiative (CBI). Para conocer mas
sobre los verificadores aprobados por la BVQ, por favor dirigirse al capitulo V
numeral 3 de la presente guia, o a la pagina web del CBI:
www.climatebonds.net
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Un Bono Verde, Social o Sostenible posee la misma estructura financiera y legal
que un bono corporativo tradicional y, dependiendo de la jurisdiccién, debe
seguir el mismo proceso para su inscripcion y negociacion en el mercado de
valores.

En la legislacion ecuatoriana los conceptos de “Bono Verde” y “Bono Social”
son asimilables a la “Obligacién Corporativa”, teniendo ambos instrumentos la
misma estructura de emisién y el mismo procedimiento para su estructuracion
y aprobacion.

Sin perjuicio de que el Bono Verde y Social, y la “obligacién corporativa”, tienen
la misma estructura y requerimientos de admisién, existen dos diferencias
fundamentales:

(@ Destino de los recursos

Acorde con la regulacion ecuatoriana, la obligacion corporativa, de manera
general, tiene dos limitantes en cuanto al destino de los recursos a ser
captados. Por una parte el destino esta circunscrito a lo que la compania
emisora determina en el prospecto de oferta publica al momento de la
emision; y, por otra parte la regulacion determina que “Los recursos que se
capten a través de una emision de obligaciones, no podran destinarse para la
adquisicion de acciones u obligaciones emitidas por integrantes de: grupos
financieros o econdmicos, companias de seguros privados o sociedades o
empresas mercantiles, que estén vinculadas con el emisor de las obligaciones;
ni destinarse a cancelar pasivos con personas naturales o juridicas vinculadas
en los términos de la Ley de Mercado de Valores y en la presente codificacion”.

En los Bonos Verdes u obligaciones corporativas verdes/sociales, aparte de las
dos restricciones antes mencionadas, prima que los recursos captados por este
medio de financiamiento deben ser destinados a actividades o proyectos que
contribuyan a la mitigacién o adaptacion al cambio climatico.

Por su parte, en el caso de los Bonos Sociales, los mismos deben estar
destinados a financiar o refinanciar, total o parcialmente, proyectos nuevos o en
marcha que mejoren el entorno social y generen resultados sociales positivos,
promoviendo de esta forma el desarrollo sostenible.

(® Verificacion

Acorde con el estandar interno de la BVQ, se requiere de un tercero externo para
verificar que el uso de fondos esté alineado con los Principios de Bonos Verdes,
Sociales y Sostenibles

7 Codificacion de Resoluciones de la JPRMF
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|1l. BENEFICIOS DE EMITIR E INVERTIR EN BONOS VERDES / SOCIALES EN ECUADOR

La emision de Bonos Verdes, Sociales y Sostenibles trae consigo las siguientes
ventajas fundamentales frente a la emisidén de otro tipo de instrumentos o
mecanismos de financiamiento:

@ Diversificacion de fuentes de financiamiento: los Bonos Verdes o Sociales son
apetecidos por inversionistas locales y extranjeros. Por ejemplo, organismos
multilaterales como el BID y el IFC del Banco Mundial han demostrado su interés
en firme de invertir en estos tipos de bonos de emisores ecuatorianos. A estos
inversionistas se suman los fondos de inversion internacionales
especializados, (Green Funds) que buscan esta clase de inversion.

@ Consolidacion de la institucion emisora o inversora como socialmente
responsable: el uso de fuentes de financiamiento e inversion verdes confirman
el compromiso de sostenibilidad, tanto de los emisores como de los
inversionistas.

@ Gran visibilidad local e internacional (emisién publica): los emisores de Bonos
Verdes o Sociales en el Ecuador se beneficiaran de una difusion amplia de la
emisién, gracias a los aliados de la Bolsa de Valores de Quito alrededor del
mundo.

@ Atrae la fuerte demanda de los inversionistas, lo que puede conducir a una alta
sobresuscripcién y beneficios de fijacion de precios.

@ Apoya a los emisores con la gestion del riesgo ambiental.

@ Dota a las entidades del sector privado y especialmente a las entidades del
sector publico de una alternativa para el financiamiento de obra de
infraestructura publica.

@ Negociacion transfronteriza (AMERCA): En julio de 2018, la Bolsa de Valores de
Quito fue aceptada como miembro de la Asociacion de Mercados de Capitales
de las Américas (AMERCA), que incorpora a las Bolsas de Republica
Dominicana, Panamd, Costa Rica, Nicaragua, Honduras, El Salvador y
Guatemala, y cuyo objetivo es la negociacion e intercambio de valores entre los
paises de la asociacién, de forma que las emisiones de Bonos Verdes o Sociales
en el mercado de valores ecuatoriano podrian negociarse de manera agil y
eficaz en las bolsas de los paises mencionados.

@ Beneficios potenciales para inversionistas:

® Rendimientos financieros comparables con la suma de los beneficios
ambientales.
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e Rendimientos financieros comparables con la suma de los beneficios
ambientales.

® Satisfacer los requisitos ambientales, sociales y de gobernanza (ESG)
para los mandatos de inversion sostenible, es decir, cuando los
estandares ESG se aplican a proyectos verdes.

® Permitir la inversion directa en la “ecologizacidn” de los sectores
marrones y las actividades de impacto social.

e Aumento de la transparencia y rendicion de cuentas sobre el uso y la
gestion de los ingresos.

@ Incentivos tributarios para inversionistas

Impuesto a la Renta

Todo ingreso percibido por personas naturales,

Regla General sucesiones indivisas y sociedades, nacionales o
extranjeras, esta sujeto a declaracion y pago de Impuesto
a la Renta.

Estan exentos de impuesto a la renta los rendimientos
obtenidos por los inversionistas personas naturales y
Incentivo sociedades, residentes o no en el pais, por inversiones en
valores en renta fija que se negocien a través de las
bolsas de valores del pais o del Registro Especial Bursatil,
emitidos a un plazo de 360 dias o mas, se encuentran
exentos de pago de Impuesto a la Renta.

Impuesto a la Salida de Divisas

Regla General Toda transferencia o traslado de divisas al exterior en
efectivo o a través del giro de cheques, transferencias,
envios, retiros o pagos de cualquier naturaleza esta sujeto
a declaracion y pago de Impuesto a la Salida de Divisas.
Estan exentos de pago de ISD:

e Los pagos efectuados al exterior por rendimientos
financieros, ganancias de capital y capital de
aquellas inversiones provenientes del exterior,
ingresadas al mercado de valores del Ecuador.
Estas inversiones podran efectuarse en valores de
renta variable o en los titulos de renta fija.

Incentivo e Los pagos realizados al exterior, provenientes de
rendimientos financieros, ganancias de capital, y
capital, en valores emitidos por sociedades
domiciliadas en el Ecuador, que hubieran sido
adquiridos en el exterior, destinadas al
financiamiento de vivienda, de microcrédito o de
las inversiones productivas.

Adicionalmente, tomar en cuenta que los servicios bursatiles estan gravados con IVA
tarifa cero.
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IV. MARCO NORMATIVO APLICADO AL ECUADOR

Considerando que tanto los Bonos Verdes, Sociales y Sostenibles poseen la
misma estructura financiera y legal que un bono corporativo tradicional, y que
debe seguir el mismo proceso para su inscripcion y negociacion en mercado de
valores, la legislacion y normativa ecuatoriana que permitira la emision,
inscripcion y negociacion de estos instrumentos se encuentra vigente y es
aplicada a diario.

Los principales cuerpos legales que regulan el mercado de valores son:

a. Cédigo Organico Monetario y Financiero, Libro Il (también denominada
“Ley de Mercado de Valores”) que contiene la normativa primaria que rige
al mercado;

b. Codificacion de Resoluciones emitidas por la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera (6rgano regulador del mercado de
valores ecuatoriano); y,

c. Normas de autorregulacion emitidas por las Bolsas de Valores de Quito
y Guayaquil.

El proceso de negociaciéon en mercado bursatil sera el mismo que el aplicado a
toda emision de deuda.
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V. ACTORES Y ROLES

@ ;Quién puede emitir?
BONOS VERDES

Pueden emitir Bonos Verdes cualquier tipo de empresa de cualquier sector
econdmico, tanto publicas como privadas, ya sean estas grandes, medianas o
pequenas; siempre y cuando haya el compromiso para que exista una
tendencia hacia inversiones ambientalmente responsables, es decir, exista un
claro objetivo estratégico sostenible, mediante proyectos que inicien desde cero
o proyectos ya avanzados en esta materia. De igual manera, el Gobierno
Central, Gobiernos Autonomos Desentralizados y Municipios pueden acceder al
financiamiento.

Posibles sectores de la economia - Emisores:

Automotriz Carros hibridos

Oro reciclado o considerado de
Metalurgia comercio justo / contaminacion por
Mercurio.

Valoracién calidad ambiental de destinos

Cultivos hidroponicos

Cemento CO2 5% mundial / gas
invernadero

Valoracién de empaguetados — Plasticos,
Ervases

Acabades y construccidn con materia
prima no de plomo
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A nivel mundial, segun el Climate Bonds Iniative desde el 2005 al 2019 los Bonos
Verdes se han destinado a los siguientes sectores:

BVQ
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Fuente: Climate Bonds Iniciative
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BONOS SOCIALES

Pueden emitir Bonos Sociales cualquier tipo de empresa de cualquier sector
econdmico, tanto publicas como privadas, ya sean estas grandes, medianas o
pequenas; siempre y cuando haya el compromiso para que exista una
tendencia hacia inversiones socialemente responsables, es decir, exista un
claro objetivo estratégico sostenible, mediante proyectos que inicien desde
cero o proyectos ya avanzados en esta materia.

De igual manera, el Gobierno Central, Gobiernos Autonomos Desentralizados y
Municipios pueden acceder al financiamiento.

Los fondos son destinados a proyectos sociales como:

Infraestructura basica: agua potable,
alcantarillado, saneamiento, transporte.

Servicios, esenciales: salud,
educacion y formacion profesional,
asistencia sanitaria, financiacion

y servicios financieros.

Vivienda asequible.

Generacion de empleo a través de
potenciar la financiacion de la
pequeia y mediana empresa.

Seguridad alimenticia.

Fortalecimiento y avance
socioeconémico.
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® ;Quiénes pueden estructurar ofertas publicas de bonos Verdes y
Sociales?

Los Unicos actores autorizados a estructurar Bonos Verdes y Sociales en el
mercado de valores ecuatoriano son las Casas de Valores / Bancas de
Inversion.

Estos actores asesoraran en el proceso de emision en los siguientes términos
generales:

a. Estructuracion de la oferta publica.
b. Recopilacion de la informacién requerida dentro del proceso de aprobacion.

c. Coordinacién con el resto de las entidades participantes en un proceso de
oferta publica, incluido el verificador.

d. Estructuracién de documentos (Contratos, prospecto, etc.) necesarios para
la aprobacion de la Oferta.

e. Coordinacién de aprobacién ante entes controladores como la
Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros y Bolsas de Valores.

© ;Quiénes emiten criterios a la emision de Bonos Verdes o
Sociales?

Tanto, bajo la directriz de los Green Bond Principles, como de los Climate Bonds
Standard, cuando se lleve a cabo la emision de un Bono Verde o Bono Social,
los emisores podran contactar a un Verificador Externo que revise y confirme la
alineacion de su bono o programa con estandares definidos por el ICMA.

Un emisor puede solicitar asesoramiento de consultores o instituciones con
experiencia en aspectos como el establecimiento del marco de un Bono Verde
0 a su vez en la elaboracion de los informes de emision.

Las evaluaciones externas se agrupan en los siguientes tipos y algunos
consultores o instituciones ofrecen mas de un tipo de servicio, ya sea por
separado o combinado:

a. Segunda opinion

Los emisores pueden solicitar el asesoramiento de instituciones independientes
con experiencia en medioambiente.

Normalmente, el proceso implica una evaluacion de la alineacion con los Green
Bond Principles; puede incluir una evaluacion de los objetivos globales, la
estrategia, la politica y/o los procesos del emisor.
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b. Verificacion

Los emisores pueden obtener una verificacion independiente en base a un
conjunto de criterios designados, que generalmente se relacionan con procesos
de negocios y/o criterios medioambientales.

La verificacibn puede centrarse en la alineacién con las normas internas,
externas o las declaraciones hechas por el emisor. Ademas, la evaluacién de las
caracteristicas ambientalmente sostenibles de los activos subyacentes puede
denominarse verificacién y pueden hacer referencia a criterios externos.

La garantia o certificacion del método de seguimiento interno de los ingresos, la
asignacion de fondos de dichos ingresos producto de la emision de los Bonos
Verdes, la declaracion de impacto ambiental o la alineacion de los informes con
los Green Bond Principles, también pueden denominarse verificacion.

c. Certificacion

Los emisores pueden certificar su Bono Verde, el marco de Bonos Verdes o el
Uso de los Ingresos, de acuerdo con un estandar o etiqueta verde.

Un estandar o etiqueta de evaluacion define los criterios especificos, y la
alineacién con dichos criterios es normalmente revisada por terceras partes o
certificadores acreditados, que pueden verificar la consistencia con los criterios
de certificacion.

d. Puntuacion de Bonos Verdes

Los emisores pueden hacer que su Bono Verde o el marco de Bonos Verdes o
el Uso de los Ingresos sea evaluado o valorado por terceras partes
acreditadas, de acuerdo con una metodologia de rating/puntuacion
establecida.

El resultado puede incluir un enfoque en los datos de desempefo
medioambiental, el proceso relativo a los Green Bond Principles u otro punto de
referencia, esta evaluacion externa puede ser parcial, cubriendo solamente
ciertos aspectos del Bono Verde o del marco de Bonos Verdes o a su vez puede
ser una evaluacién completa, en la cual se incluye la evaluacion de la alineacién
con los cuatro componentes o pilares de los Green Bond Principles.

El Verificador Externo encargado del analisis antes descrito, debera ser uno de
los aprobados por la Climate Bonds Initiative, algunos de los cuales se
muestran en el siguiente cuadro:

/;
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VERIFICADOR

VISION GENERAL

ALCANCE
GEOGRAFICO

COBERTURA DE
CRITERIOS
SECTORIALES

Creado en 1828, Bureu Veritas es un lider global
en Pruebas, Inspeccion y Certificacion (TIC) que
brinda servicios de alta calidad para ayudar a
los clientes a enfrentar los crecientes desafios
de calidad, seguridad, protecciéon ambiental y
responsabilidad social.

En todo el mundo

Energia solar/ Energia
edlica / Infraestructura de
agua / Edificios bajos en
carbono / Transporte bajo

en carbono / Energias

Renovables Marinas

DNV:-GL

DNV - GL es la principal sociedad de
clasificacion de buques y plataformas marinas
del mundo, el principal asesor técnico de la
industria mundial del petréleo y el gas, y un
experto lider en la cadena de valor de la energia,
que incluye energias renovables y eficiencia
energética. También han tomado una posicion
como uno de los tres organismos de
certificacion mas importantes del mundo.

En todo el mundo

Todos los sectores

EPIC sustainiilif\})

Sostenibilidad EPIC es un importante verificador
independiente de gases de efecto invemadero,
proveedor de garantia de sostenibilidad y auditor
extemo que opera a nivel mundial. EPIC es una
organizacioén ganadora de dos premios
intermacionales en dos afos a partir de las
operaciones iniciales, la primera en la historia
de los negocios de mercados ambientales.

En todo el mundo

Todos los sectores

EY Building a better
working world

EY es un lider global en servicios de
aseguramiento, impuestos, transacciones y
asesoria. EY se refiere a la organizacion global
y puede referirse a una o mas de las firmas
miembro de Emst & Young Global Limited, una
compaifiia del Reino Unido limitada por garantia,
cada una de las cuales es una entidad legal
independiente. Hay 231,000 personas de EY en
todo el mundo y oficinas de EY en mas de 150
paises.

Las firnas miembros
individuales son el
Verificador. Sujeto a la
ubicacion del emisor, el
emisor puede ser remitido a
la firma individual
apropiada para proporcionar
servicios de verificacion.

Todos los sectores

KPMG opera como una red de firmas miembro
independientes que ofrecen servicios de
auditoria, impuestos y asesoria. Opera en 155
paises y emplea a mas de 155,000 personas en
una variedad de disciplinas. Los clientes de
KPMG incluyen comporaciones comerciales,
gobiemos y agencias del sector publico y
organizaciones sin fines de lucro.

Las finas miembros
independientes
individuales son el
verificador. Sujeto a la
ubicacion del emisor, éste
puede ser referido a la
empresa individual
apropiada para proporcionar
el servicio de Verificacion.

Todos los sectores

Sostenibilidad es una fira global de
investigacion y analisis sobre el medio
ambiente, la sociedad y la gobemanza (ESG) y
el gobiemo comporativo. Ayuda a los clientes a

: SUSTAINALYTICS En todo el mundo Todos los sectores
convertir vastas cantidades de informacién
ambiental, social y de gobiemo en analisis
perspicaces y de valor agregado para permitir
decisiones de inversiéon mas informadas.
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TGV NORD

TUV NORD CERT es un proveedor de
servicios para pruebas y certificados
exhaustivas sobre la base de especificaciones
y estandares nacionales e internacionales para
productos, servicios y sistemas de gestién.

En todo el mundo

Todos los sectores

FRST
ENV:RONMENT

Primer ambiente es una empresa de
consultoria ambiental que brinda servicios de
verificacion de productos y certificacion
ambiental, asi como servicios de remediacion
de sitios, cumplimiento normativo, sistemas de|
gestion ambiental, adaptacion en cambio
climético y servicios de asistencia de litigios.
Esta acreditado por el Instituto Nacional de
Normas Americanas y tiene el reconocimiento
de Enviromental Finance como la Mejor
Compafiia de Verificacion para los mercados
voluntarios y obligatorios en América del
Norte.

En todo el mundo

Todos los sectores

. o8
VIOCQiris

Vigeo Eiris es un proveedor global
independiente de investigacién y servicios de
ESG para inversores, organizaciones publicas
y privadas y ONG.

En todo el mundo

Todos los sectores

,‘P‘\

CARBON
TRUST

Carbon Trust trabaja con cientos de
organizaciones en todo el mundo, ayudandoles
acomprender mejor sus impactos ambientales
y demostrar los logros de sostenibilidad. Sus
certificaciones se centran en la reduccién de
las emisiones de carbono y la mejora de la
eficiencia de los recursos, incluido el uso del
agua y la produccion de residuos.

En todo el mundo

Energia solar / Energia
edlica/ Edificios bajos en
carbono / Edificios bajos
en carbono / Transporte

bajo en carbono /

Infraestructura de agua

Sustalnable
Selutions
for the
Planet

EVi

Emergent Ventures India (EVI) proporciona
servicios de consultoria y aseguramiento del
sector publico y privado en todo el espectro de
temas de desarrollo sostenible en la India 'y el
sudeste asiatico.

En todo el mundo excepto
EE.UU.y Canada

Energia solar / Energia
edlica/ Transporte bajo en
carbono / Silvicultura

-

pwc

PwC El propésito es construir confianza en la
sociedad y resolver problemas importantes. Es
una red de firmas en 157 paises con mas de
223,000 personas que estan comprometidas a
brindar servicios de garantia, asesoria e
impuestos de calidad.

Las firmas miembros de
lared individual son el
Verificador, sujeto a la

ubicacién del emisor, el

emisor puede ser referido
alafirmaindividual
apropiada para
proporcionar el servicio de|
Verificacion.

Todos los sectores

Certificacion NSF, LLC es una organizacion
sin fines de lucro, respetada por su experiencia
cientifica y técnica. Sus oficinas en todo el
mundo brindan certificacion de productos y
sistemas de gestion y servicios climaticos.
Estan acreditados por el American National
Standards Institute como organismo de
validacion y verificacion de gases de efecto
invernadero.

En todo el mundo

Energia solar / Energia
edlica/ Edificios bajos en
carbono / Transporte bajo

en carbono /

Infraestructura de agua
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Deloitte.

Deloitte francia, Deloitte Luxemburgo y
Deloitte Espafa son firmas miembro de

Deloitte Touche Tohmatsu Limited, limitada
por garantia ("DTTL"). Mas de 900 socios y
profesionales de la firma miembro de Deloitte
brindan servicios relacionados con la
sostenibilidad a clientes en mas de 50 paises.
Estos profesionales colaboran a través de las

de riesgos, Auditoria, Fiscal y Legal,
Consultoria y Asesoria Financiera) para
ayudar alos clientes a hacer la transicién a
modelos y practicas de negocios sostenibles
que brindaran un crecimiento superior e
inferior a largo plazo.

lineas de negocios de la red Deloitte (Asesoria

Las firmas miembros
individuales son el
Verificador. Sujeto ala
ubicacién del emisor, el
emisor puede ser referido
alafirmaindividual
apropiada para
proporcionar el servicio de
Verificacion.

Todos los sectores

KESTREL

VERIFIERS

Verificadores de cernicalo es una empresa
estadounidense con amplia experiencia en los
sectores del agua, la energiay el uso del suelo.
Apoyamos las finanzas verdes con servicios
de verificacion profesional. Estamos
comprometidos con la calidad, el servicio al
cliente y la transicién a una economia baja en
carbono.

En todo el mundo

Energia solar / Energia

edlica/ Infraestructura de

agua / Edificios bajos en
carbono / Silvicultura

Multiconsult

Multiconsult ASA es la consultoria de
ingenieria lider de Noruega, con conocimiento
global y experiencia local en mdltiples
mercados en Europa, Africa y Asia.
MULTICONSULT proporciona servicios de
asesoria técnica y comercial dentro de toda la
cadena de valor de energia renovable desde la
produccion, transmisién y distribucion hasta el
consumo y la eficiencia energética /
tecnologias de construccion. Pueden verificar
los bonos verdes enfocados en inversiones en
energia solar y edlica y biomasa; Redes
eléctricas, mini redes y soluciones conectadas
alared de hasta 600 kV; también trabajamos
con almacenamiento de baterias, edificios
energéticamente eficientes y transporte
eléctrico.

En todo el mundo excepto
EE.UU.

Energia solar / Energia

edlica / Edificios bajos en
carbono / Transporte bajo
en carbono

ERMC\@

Servicios de certificacion y verificacion
ERM (ERM CVS) es una subsidiaria de
propiedad absoluta del Grupo ERM, lider

mundial en servicios de sostenibilidad.
Operando en mas de 50 paises, ofrecen
servicios de certificacion, verificacion y

aseguramiento independientes, acreditados y
centrados en el rendimiento. Su equipo redne

experiencia en validacion y verificacion de

proyectos relacionados con el clima,

verificacion de datos, contabilidad financiera y

aseguramiento; con amplia experiencia técnica

en toda la gama de sectores incluidos en la
iniciativa de Bonos Climaticos.

En todo el mundo

Edificios bajos en carbono

Energia solar / Energia
edlica/ Energia
geométrica / Energias
Renovables Marinas /

/ Trasporte bajo en
carbono / Infraestructura
de agua
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Agencia de Garantia de Calidad de Hong
Kong es una organizacién publica sin fines de
lucro, comprometida a introducir estandares de|
gestion internacionales, promover buenas
practicas de gestion y sostenibilidad. Como
una de las principales organizaciones de
evaluacion de la conformidad de la region,
desarroll6 diversos servicios y obtuvo una
amplia experiencia en responsabilidad social,
proteccion del medio ambiente, sostenibilidad e
inversion responsable. Estos servicios
incluyen el Esquema de Certificacion de
Finanzas Verdes, la Serie de indices de RSE,
los servicios de evaluacién y calificacion para
la Serie de indices de Sostenibilidad
Corporativa de Hang Seng, asi como los
proyectos de Validacion y Verificacion para
Mecanismos de Desarrollo Limpio.

En todo el mundo excepto

EE.UU.y Canada

Energia solar / Energia
edlica / Edificios bajos en
carbono/ Infraestructura
de agua

Indufor

Indufor Oy es una empresa internacional de
consultoria independiente que brinda servicios
de asesoramiento de primera clase a una
amplia gama de clientes de los sectores
publico y privado de todo el mundo en materia
de gestion de recursos naturales,
asesoramiento en inversiones y desarrollo
industrial estratégico. Indufor ha completado
mas de 900 tareas de consultoria en més de
100 paises en todo el mundo desde 1980.

En todo el mundo

Silvicultura

reensolver

sting valus

Creado en 2008, Greensolver es un experto
técnico independiente dedicado a los activos
edlicos y solares. Desde construccion y
operaciones (TCM) hasta servicios de
asesoria, se dedican s a crear valor y brindar

servicios de alto valor a sus clientes. Tiene

oficinas en Paria, Londres y Groningen y estan

certificados con ISO 9001, ISO 14001, ISO
55001 y OHSAS 18001.

En todo el mundo

Energia edlica / Energia
solar

B

ISS >

ISS ESG es el brazo de inversion responsable
de Institutional Shareholder Services Inc., el
proveedor lider mundial de soluciones
ambientales, sociales y de gobernabilidad para
propietarios de activos, administradores de
activos, fondos de cobertura y proveedores de
servicios de activos. Bajo el paraguas de ISS
ESG hay tres unidades discretas que se basan
en la experiencia histérica y de la industria, que
incluyen: ISS-ethix, ISS-climay ISS-oekom.
Estos tres ayudan a integrar politicas y
précticas de inversion responsable en
estrategias y decisiones de voto de accionistas.

En todo el mundo

Energia solar / Energia

edlica /Energia
geométrica / Energias
Renovables Marinas /
Edificios bajos en carbono
/ Trasporte bajo en
carbono/ Infraestructura
de agua
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PCR!

PACIFIC
CREDIT
RATING

Pacific Credit Rating (PCR) es el
unico grupo calificador con real y
directa presencia en Latinoamérica
desde el afio 1993. Actualmente tiene
oficinas en 11 paises de América
Latina y el Caribe. La empresa Pacific
Corporate Sustainability (PCS) es la
unidad de negocio del grupo PCR
dedicada a brindar asesoria en
finanzas sostenibles, gobierno
corporativo y sostenibilidad. Bajo el
liderazgo de PCS, el Grupo PCR ha
sido un activo promotor de las
inversiones responsables en la
region.

Todos los paises de
América Latinay el
Caribe

Transporte bajo en
carbono/
Infraestructura de
agua/ Energia marina
renovable/
Energia solar/
Energia edlica/
Geotermia/
Gestion de residuos/
Edificios bajos en
carbono/
Verificacion bonos
sociales y sostenible
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@® ;Cual es el canal para tranzar Bonos Verdes y Sociales?

La normativa de mercado de valores ecuatoriana indica que todos los valores de
oferta publica - incluyendo la emisidon de obligaciones y por tanto de Bonos
Verdes y Sociales — deben estar inscritos en el Catastro Publico del Mercado de
Valores y negociarse en el mercado bursatil, es decir, a través de las bolsas de
valores.

La Bolsa de Valores de Quito es la Unica bolsa del pais que posee
estandares para este tipo de emision y es miembro observador de los
Principios de Bonos Verdes del ICMA.

La Bolsa provee la infraestructura para la negociacion de las emisiones vy
establece la normativa que deben seguir casas de valores y emisores a través de
la autorregulacion, tanto para la inscripcidn de los instrumentos financieros,
Como para su negociacion.

Para la inscripcion de Bonos Verdes y Sociales, la Bolsa de Valores de Quito
solicitara la informacion que entregan los emisores de las emisiones de bonos
tradicionales, y la constancia de la Verificacién de que el bono sea “Verde, Social
o Sostenible” al amparo de las directrices internacionales y los estandares
propios de la Bolsa.

La Bolsa de Valores de Quito cuenta con amplia experiencia en el desarrollo de
Bonos Verdes o Sociales a emitirse en el mercado ecuatoriano, trabajando en la
factibilidad de este instrumento desde mediados de 2017, y manteniendo
diversas reuniones y alianzas con organismos multilaterales que han apoyado
esta iniciativa, como la International Finance Corporation (IFC) del Banco
Mundial, el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), entre otros.

En febrero de 2018, la Bolsa de Valores de Quito realizo el lanzamiento oficial del
producto Bonos Verdes junto a Casas de Valores y el BID, y posteriormente ha
mantenido reuniones con potenciales emisores corporativos y financieros con el
objeto de ofrecerles capacitacidn y asistencia para convertirse en los primeros
emisores de Bonos Verdes del Ecuador.®

En diciembre de 2019 la Superintendencia de Compainias, Valores y Seguros
autorizé la primera Emision de Obligaciones de Largo Plazo — Bonos Verdes del
Ecuador, del emisor Banco Pichincha C.A., por un monto de hasta USD 250
millones a 5 afos plazo. El destino de los recursos producto de la emision seran
destinados al financiamiento de operaciones y/o proyectos con beneficios
ambientales y climaticos tales como: subproyectos elegibles de energia
renovable, subproyectos elegibles de eficiencia energética, fabricantes de
equipos de tecnologia de energia renovable y eficiencia energética, subproyecto
elegible de eficiencia de agua, subproyecto elegible de edificios verdes,
subproyecto elegible para financiamiento de vehiculos eléctricos, hibridos y
carros flexi-fuel, subproyecto elegible de agricultura sostenible y demas

& https://www.bolsadequito.com/index.php/component/content/article/79-noticias-blog/blog/226-bonos-verdes?Itemid=437
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actividades que cuenten con el soporte técnico para proveer evaluaciéon e
informacion para definir su elegibilidad.

Climate Bonds Initiative en una de sus publicaciones afirma que “La
incorporacién de Ecuador a la lista de paises con mercados de bonos verdes es
un hecho positivo: eso que ocurre a través de un banco nacional es aun mas
positivo. Las empresas financieras tienen una capacidad mejorada para
aumentar la visibilidad de la inversidn verde mientras se financian proyectos en
diversos sectores.”

© ;Qué otros actores participan en este proceso?

a. Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros

La Superintendencia de Companias, Valores y Seguros es el organismo
técnico, con autonomia administrativa y econdémica, que vigila y controla la
organizacion, actividades, funcionamiento, disolucién y liquidacion de las
companias y otras entidades en las circunstancias y condiciones establecidas
por la Ley.

Su papel es primordial, ya que juega el rol de autorizador de las ofertas
publicas de Bonos Verdes y Sociales, tras haber concluido todo el proceso de
estructuracion por parte de las casas de valores.’

b. Depositos Centralizados de Compensacion y Liquidacion de Valores

Los Depésitos Centralizados de Compensacion y Liquidacion de Valores son las
instituciones publicas o compafias andénimas, cuyo funcionamiento esta
autorizado por la Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros,
encargadas de recibir en depdsitos los valores inscritos en el Catastro Publico
del Mercado de Valores, mantener los valores en custodia y encargarse de su
conservacion, brindar los servicios de liquidacién y de registro de transferencias
y operar como camara de compensacion de valores.

En el Ecuador existen actualmente dos Depdsitos Centralizados de
Compensacion y Liquidacion de Valores: uno de caracter publico, el “Depésito
Centralizado de Compensacion y Liquidacidon de Valores del Banco Central del
Ecuador” (DCV-BCE); y, uno de caracter privado, “Depdsito Centralizado de
Compensacion y Liquidacion de Valores S.A.” (DECEVALE).

9 Art. 60 Cadigo Organico Monetario y Financiero, Libro Il (Ley de Mercado de Valores)
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VI. PROCESO DE EMISION DE BONOS VERDES Y SOCIALES

Marco previo a la emisiéon de Bonos Verdes

1. Determinar cudles son las de metas y objetivos de la
emision.

|

N

2. Seleccionar qué proyectos o activos requieren ser
financiados.

=

N

3. Establecer cémo se van a seleccionar los proyectos o
activos a invertir.

=~

4. Como se van a manejar los procesos, canalizacion, N
seguimiento, contabilizacién y gufa para el uso de los
recursos.

e |

N

5. Identificar qué informes se entregaran a los
inversionistas, con qué periodiciad y cual es la informacién
contenida.

El futuro emisor debe identificar y definir las actividades o proyectos a los cuales
se encontraran destinados los recursos generados por la colocacion del Bono
Verde. Considerara los criterios de los Green and Social Bond Principles y/o
Climate Bonds Standard.

Proceso para la emisidon de Bonos Verdes

esolucién de la Junta General de Accionistas o Socios sobre la emision.

Resolucion de la J G | de Accioni Soci bre |

PARA LA

EMISION DE

UN BONO Contratacién de participes para estructuracion (casa de valores, representante
de obligacionistas, depdsito centralizado de compensacion y liquidacion de

REGULAR valores, calificadora de riesgos).

Otorgamiento de escritura plblica de emisién, junto con documentacion
habilitante (acta de junta que resuelve la emision, convenio con representante
de obligacionistas, contrato con depdsito de compensacion y liquidacion, etc.).

Aprobacién de prospecto de oferta pablica por parte de la Superintendencia de
Compafiias, Valores y Seguros.

Presentacion de prospecto de oferta pablica sellado y documentacion
habilitante a la Bolsa de Valores de Quito para su aprobacion.

Aprobacion por parte del Directorio de la Bolsa de Valores de Quito
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PASOS Definir marco del Bono Verde o Social.
ADICIONALES
PARA EMITIR Identificar proyectos y activos asociados con el Bono Verde o Social.
UN BONO
VERDE Poner en marcha un proceso de seleccion de proyectos y seleccionar
aquellos que sean proyectos elegibles.
Establecer mecanismos de asignacion de los ingresos.
Obtener revision externa previo a la emision.
Preparar documentacion requerida para obtener la etiqueta de bono verde.
PASQOS Incluir los atributos verdes en los documentos destinados a los inversores y
en el marketing.
ADICIONALES &
PARA EL Asignar ingresos a los proyectos
LANZAMIENTO '
DE UN BONO
VERDE Seguimiento de la asignacidn.
Publicar informes de uso de ingresos.
Verificacidn posterior a la emisidn en caso de requerirlo.

Proceso de estructuracion

El proceso de estructuracién de un bono verde o de un bono social comprende
los siguientes pasos:
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Obligaciones Informativas

La inscripcion en el Catastro Publico del Mercado de Valores y en Bolsa genera
a los emisores obligaciones informativas para con el mercado, es decir la
obligacién de proveer tanto informacién de mantenimiento de inscripcién, como
el notificar todo hecho o acontecimiento relevante.

En el siguiente cuadro se detalla la informacién de mantenimiento que los
emisores de Bonos Verdes y Sociales deben proveer, tanto a la
Superintendencia de Companias Valores y Seguros como a la Bolsa:
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Py
Vil. PREGUNTAS FRECUENTES

iLos Bonos Verdes son iguales a los Bonos de Carbono?

No, los Bonos Verdes son instrumentos de deuda que se emiten en el mercado
de valores. Los Bonos de Carbono son instrumentos que representan
derechos para contaminar emitiendo una tonelada de diéxido de carbono, y son
emitidos por empresas que reducen su huella de carbono. Los Bonos de
Carbono no se negocian en la Bolsa de Valores de Quito.

iDesde qué y hasta qué monto puedo financiarme a través de
emision de Bonos Verdes o Sociales?
Los montos dependen del financiamiento de los proyectos que la empresa

requiere, no existen minimos ni maximos; sin embargo, debera considerar hasta
el 80% de sus activos libres de gravamenes y las garantias del caso.

iTengo en el mercado de valores local algun tipo de etiqueta
especial por contribuir positivamente al cambio climatico?

Los emisores que emitan Bonos Verdes se encontraran dentro del Listado Verde
de la Bolsa de Valores de Quito.

¢Quién asegura la deuda de un Bono Verde o Social?

El mismo emisor con su rendicidén de cuentas y las diferentes revisiones a las
cuales se encuentra sujeto.

:Qué costos adicionales tiene el Bono Verde o Social, frente a los
costos de los bonos corporativos ordinarios?

El Unico costo adicional es el de la verificacion emitida por la entidad
especializada que verificara el uso y destino de los recursos en los proyectos
verdes o sociales.

iDe necesitar mas informacion, con quién me contacto?

De requerir mas informacion sobre este tipo de productos, favor contactarse con
la Bolsa de Valores de Quito a la siguiente direccion de correo electrénico:
comercial@bolsadequito.com
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VIIi. PUNTO DE CONTACTO

Para iniciar tu proceso de Emisién de Bonos Verdes o Sociales contactate con:

comercial@bolsadequito.com / (593-2) 3988500
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Cddigo Organico Monetario y Financiero, Libro Il (Ley de Mercado de Valores)

Climate Bonds Initiative

http://sedici.unlp.edu.ar/bitstream/handle/10915/72307/Documento_completo.
pdf-PDFA.pdf?sequence=1&isAllowed=y

https://www.bolsadequito.com/index.php/component/content/article/79-notici
as-blog/blog/226-bonos-verdes?ltemid=437

International Capital Market Association ICMA
Guia para el Segmento de Bonos Verdes y Sociales en la Bolsa de Santiago
Documento Técnico Mercado de Bonos Verdes: ;Quiénes Son Sus

Protagonistas emitido por la Asociacion Latinoamericana de Instituciones
Financieras Para el Desarrollo
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CRANDES DECISIONES, GRANDES RESULIADUS

MAS INVERSION
MAS FINANCIAMIENTO
PARA EL ECUADOR
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