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Sobre el Proyecto

Lo agenda de finanzas verdes es una
prioridad para el Gobierno de Chile.
Uno de los hitos de esta agenda fue la
creacién de la “Mesa Pdblico-Privada de
Finanzas Verdes” (La Mesa), liderada por
el Ministerio de Hacienda e integrada
por reguladores financieros, la industria
financiera local y el Gobierno de Chile,
la cual es apoyada por organismos
internacionales. La Mesa tiene como
objetivo principal establecer un espacio
de cooperacién entre actores publicos y
privados paralapromociéndelasfinanzas
verdes y la gestién del riesgo climatico.
Los principales hitos alcanzados durante
el 2019 fueron la suscripcion del Acuerdo
Verde, la emision de una Declaraciéon
de las Autoridades Financieras sobre
Cambio Climdtico y Estabilidad Financiera
y un Informe de Encuesta sobre el
grado de incorporacién de los riesgos
y oportunidades asociados al cambio
climdtico en la toma de decisiones por
parte del sector financiero local. El avance
logrado desde que se establecié La Mesa
puede atribuirse al apoyo continuo de sus
miembros: el Ministerio de Hacienda (MH),
la Comisién para el Mercado Financiero
(CMF), el Banco Central de Chile (BCCh),
la Superintendencia de Pensiones (SP), el
Banco del Estado de Chile (BE), el Ministerio
del Medio Ambiente (MMA), la Bolsa de
Santiago (BS), la Bolsa Electrénica de Chile
(BEC), la Asociacién de Administracién de
Fondos de Pensiones (AAFP), la Asociacién
de Bancos e Instituciones Financieras

(ABIF), la Asociacién de Aseguradores de
Chile (AACH), la Asociacién Chilena de
Administraciéon de Fondos de Inversion
(ACAFI) y la Asociacién Administradora
de Fondos Mutuos (AAFM), el Banco
Interamericano de Desarrollo  (BID),
Iniciativa Financiera del Programa de las
Naciones Unidas (UNEP Fl), la Embajada del
Reino Unido en Chiley, mds recientemente,
el Grupo del Banco Mundial. Los miembros
tienen el compromiso de contribuir
con sus conocimientos y esfuerzos a la
implementacién voluntaria del Acuerdo
Verde como parte del objetivo del
Gobierno de lograr la neutralidad de
emisiones de gases de efecto invernadero
(GEI) para el afo 2050.

La Mesa establecid una Hoja de Ruta
2020+ la cual es el plan de trabajo
ejecutado por sus integrantes a partir de
2020 y coordinado por el Ministerio de
Hacienda. El objetivo es implementar los
compromisosdel AcuerdoVerdemediante
una adecuada identificacion y gestion de
los riesgos y oportunidades asociados al
cambio climdatico en el sector financiero,
promocién de cooperacion internacional
y generaciébn de capacidades. Para
cumplir con lo anterior, La Mesa ha
dividido sus actividades en dos Grupos de
Trabajo (GT). El Grupo de Trabajo 1 (GT1), el
cual incluye a las autoridades financieras,
se encuentra generando varias acciones
como el presente Informe sobre la Hoja
de Ruta para una Taxonomia local que
servir@ de guia para el Gobierno de Chile
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con respecto al desarrollo futuro de dicha
herramienta.

Bajo este contexto, el Ministerio de
Hacienda solicitdé al BID y a CBI apoyar
en el desarrollo de una Hoja de Ruta para
una Taxonomia en Chile, cuyo principal
propésitoescontribuiralapromociondelas
finanzas verdes al realizar una evaluaciéon
preliminar del enfoque adequado
para desarrollar potencialmente una
taxonomia a nivel local. El Informe
explica los aspectos conceptuales para
el desarrollo de una taxonomia, los
avances internacionales relacionados y
sus potenciales implicancias para Chile
y los pasos necesarios para desarrollar
una taxonomia nacional que sirva como
herramienta para elimpulso de mercados
y sectores alineados a los compromisos
climdticos y a la neutralidad de GEl
Asimismo, el documento describe la

metodologia, los objetivos y la aplicacion
de otras taxonomias internacionales
como la de la Unién Europea (UE), CBI,
China y otras iniciativas similares que se
estdn llevando a cabo actualmente en
Colombia y Canadd, las cuales pueden
servir como referente para el potencial
desarrollo de la taxonomia local. Durante
la elaboracién de este Informe, el equipo
de Climate Bonds se reunié con diversos
ministerios y entidades pudblicas” de
Chile para revisar las politicas y los
planes nacionales y realizdé un taller para
las instituciones de gobierno y el sector
financiero como parte del desarrollo de
capacidades.

CBI fue comisionada para desarrollar
la Hoja de Ruta para una Taxonomia en
Chile en conjunto con el Ministerio de
Hacienda, con el apoyo de las autoridades
financieras chilenas (GT1) y del BID.

01 Ministerio de Hacienda, Ministerio de Energia, Ministerio de Transporte y Telecomunicaciones, Ministerio
de Vivienda y Urbanismo, Comisién para el Mercado Financiero (CMF) y la Agencia Chilena de Eficiencia

Energética.
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Las emisiones de gases de efecto
invernadero (GEIl) globales contintan
aumentando  significativamente  a
pesar de los esfuerzos internacionales
para  mitigarlas. Los compromisos
actuales de los paises por medio de sus
Contribuciones Determinadas a Nivel
Nacional (NDC) en el marco del Acuerdo
de Paris de 2015, no son suficientes para
limitar el calentamiento global a 1,5°C.
Es por ello que los gobiernos deben
aumentar su ambicion para lograr este
objetivo (WRI, 2020).

Mediante sus compromisos
internacionales y nacionales, Chile ha
demostrado un excelente liderazgo para
enfrentar el cambio climético. En 2020, el
pais actualizd su NDC estableciendo un
objetivo ambicioso y claro: neutralidad
de emisiones para el ano 2050, y
se encuentra implementado varias
politicas, planes y leyes nacionales para
lograrlo, como el Proyecto de Ley Marco
de Cambio Climatico, actualmente en
discusion en el Congreso Nacional.

Elaumentodelatemperaturaglobaltiene
efectos adversos en los ecosistemas
y la poblacién de Chile, lo cual ha
significado cambios en los patrones
de precipitacion, sequias y eventos
climéticos extremos en diferentes
regiones del pais, con impactos
en todos los sectores econdmicos
(Ministerio del Medio Ambiente, 2014). En
2020, el Foro Econémico Mundial (Foro

Econémico Mundial, 2020) reconocié
al cambio climatico como uno de los
mayores riesgos globales. Asi mismo,
la incertidumbre climatica esta
vinculada a riesgos financieros para
lo cual se han establecido plataformas
que facilitan la toma de acciones frente
a los potenciales efectos asociados,
como la Red para Enverdecer el Sistema
Financiero (NGFS) de la cual la CMF, el
regulador financiero de Chile y el Banco
Central de Chile son miembros.

Bajo este escenario y para cumplir con
los compromisos climaticos y adaptarse
a los efectos del calentamiento global,
se requiere movilizar sustancialmente
las inversiones hacia una economia
de cero emisiones neta y resiliente,
desde diversas fuentes, incluyendo
organizaciones publicas, privadas y
multilaterales, entre otras. Un sistema
de clasificacion  sostenible/verde
puede facilitar la asignacion de
flujos de capital hacia actividades
y proyectos que contribuyan a un
desarrollo capaz de integrar variables
ambientales, econémicas y sociales,
actuando a la vez como guia para
inversiones alineadas con el clima. Una
taxonomia nacional es un sistema de
clasificacién multifuncional que sirve
como herramienta para enverdecer
la economia de Chile que puede ser
utilizado tanto por el sector financiero
como por los sectores de la economia
real.
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Esta Hoja de Ruta para una Taxonomia
en Chile:

» Describe diferentes rutas que el
Gobierno de Chile puede considerar
al desarrollar una taxonomia
nacional.

» Proporciona una
general de las
existentes.

descripcion
taxonomias

» Describe las posibles aplicaciones
y usuarios de esta herramienta.

» Da una idea de los beneficios
y desafios de desarrollar una
taxonomia nacional.

» Destacacadauno de los elementos
clave que se requieren en la
creacion de una taxonomia.

» Proporciona recomendaciones
para el Gobierno chileno con el fin
de desarrollar una taxonomia.

Establecer  definiciones claras vy
estdndares en torno a las actividades
econdmicas categorizadas como
verdes, podria brindarle a Chile una
ventaja en comparacidn con otros
paises de la regidén, para aumentar
los flujos de capital hacia proyectos
sostenibles. Igualmente, las definiciones
armonizadas con las
internacionales podrian facilitar el flujo
de capital verde internacional hacia
Chile. Esto es importante, principalmente
debido a las relaciones comerciales y
de inversion con socios internacionales
como la Unién Europea (UE) y Ching,
quienes se encuentran implementando

taxonomias

taxonomias y donde existe una creciente
demanda por inversiones verdes. Las
taxonomias nacionales nivelardn las
diferencias y eliminardn los obstdculos
al financiamiento preferencial de los
mercados locales e internacionales.
Asimismo, una taxonomia nacional se
puede utilizar como herramienta para
identificar y etiquetar actividades y
proyectos del sector real que aporten a
la mitigacién y adaptacion al cambio
climéatico y que contribuyan a transitar
hacia una economia baja en carbono.

La hoja de ruta recomendada para
Chile es: adoptar, adaptar y liderar. Se
recomienda que el camino para que Chile
desarrolle potencialmente una taxonomia
nacional seq, en primer lugar, adoptar
taxonomias internacionales cuando sea
posible, en segundo lugar, adaptar vy
modificar las taxonomias existentes a las
circunstancias locales y, en tercer lugar,
ejercer liderazgo global en el desarrollo de
nuevos criterios en dreas subdesarrolladas
como, por ejemplo, la mineria. La
razbn para adoptar este enfoque es
dual: comparacion y credibilidad. Los
inversionistas internacionales y los agentes
del mercado deben tener la capacidad
de comparar féacilmente productos
financieros sostenibles. En este sentido,
las taxonomias en armonizacién con los
avances globales, como la de la UE, la
de China o la de Climate Bonds Initiative,
también proporcionan mayor credibilidad.
La labor debe considerar todos los planes,
politicas y otros avances nacionales
en el pais y los criterios deben basarse
en la informacion cientifica disponible.
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En el presente Informe, se describen las
opciones para desarrollar una taxonomia.

El cambio climético y otros indicadores
ambientales se recomiendan como
objetivos generales de una taxonomia
chilena. Esto se basa en la evaluacion
de las NDCs y de los compromisos de
las entidades bajo el Acuerdo Verde de
Chile, asi como en un mapeo de actores
que se realizd durante los debates con
los miembros de La Mesa para identificar
potenciales entidades que pudiesen ser
parte del proceso de la taxonomia del pais.

El andlisis indica que los sectores
prioritarios en mitigacion debiesen ser
Energia, Transporte, Construccion e
Industria (mineria). Esto se deriva de
una evaluacion de la relevancia de cada
uno de estos sectores para la economia
chileng, sus emisiones y otros factores.
Independientemente de la priorizacion del
sector, se deben desarrollar las actividades
relacionadas con la adaptacién y la
mitigacién en paralelo, ya que ambas son
componentes igualmente relevantes para
hacer frente a los desafios que nos impone
el cambio climdtico y la transicién hacia
una economia con cero emisiones netas.

Para la priorizacion de sectores, se llevé a
cabo una evaluaciéninicial de las brechas
para cada uno de los mencionados
anteriormente; construccion, energiq,
transporte y mineria, basdndose en
andlisis realizados con expertos de los
ministeriosy la evaluacidén de documentos
de politicas clave que podrian guiar las
discusiones técnicas durante el desarrollo

de la taxonomia. La evaluacion identificod
instrumentos de referencia y estdndares
clave que podrian utilizarse para la
seleccion de actividades y el desarrollo
de criterios de seleccion de las mismas.
La metodologia puede servir de guia para
el andlisis de otros sectores durante el
desarrollo de la taxonomia.

La inclusidon en la taxonomia nacional
de la transicion para el sector minero,
un sector crucial para la economia de
Chile, probablemente requerird especial
atencion ya que, este es un sector que no
cuenta con un precedente internacional
disponible en las taxonomias
internacionales existentes. Por ende,
liderar la iniciativa de desarrollo de
criterios de elegibilidad para actividades
relacionadas ala mineria, en conjunto con
grupos como la Plataforma Internacional
de Finanzas Sostenibles (IPSF) y otras
acciones mundiales, se convierte en una
oportunidad para Chile. Se sugiere que
el enfoque principal de este sector sea la
extraccionde minerales estratégicamente
relevantes que se requieren para una
transicién baja en carbono (por ejempilo,
litio, cobre, etc.) lo que debe lograrse sin
considerar ningn dano significativo a los
objetivos ambientales definidos para la
Taxonomia.

Finalmente, ademds de la mitigacion, la
taxonomia también se beneficiaria de la
identificacién de actividades y desarrollo
de criterios de adaptacién y resiliencia,
considerando los riesgos climaticos e
impactos adversos en varios sectores
en el pais. Chile ha identificado estos
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riesgos y vulnerabilidades intersectoriales
en diferentes planes nacionales, como el
Plan Nacional de Adaptacion (Ministerio
del Medio Ambiente, 2014), la Politica
Nacional de Reduccion del Riesgo de
Desastres 2020-2030 y los planes de
resiliencia sectorial desarrollados por
varios ministerios.

Se sugiere comenzar por establecer
objetivos climdaticos y ambientales para
la Taxonomia. Luego se recomienda, una
expansién hacia aspectos sociales que
pueden ser utilizados, por ejemplo, bonos
de Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS).

El andlisis contenido en este Informe,
revela que una taxonomia puede ser
aplicada a un rango amplio de usuarios
e instrumentos financieros. Sin embargo,
se recomienda enfocarse inicialmente
en instrumentos de deuda verde vy
luego expandirse a otros instrumentos
financieros, productos y entidades. Los
principales usuarios de las taxonomias
verdes existentes han sido emisores e
inversionistas de bonos verdes, pero
también pueden ser utilizados por otras
entidades en instrumentos financieros y no
financieros.

Por otra parte, los actores involucrados en
el desarrollo de la taxonomia pueden ser
asignados en tres niveles de gobernanza.
Los siguientes ejemplos de instituciones se
basan en conversaciones con entidades
publicas® y en la experiencia de otros
desarrollos de taxonomias:

» Nivel 1. Lideres/Encargados de la
taxonomia (por ejemplo, Ministerio
de Hacienda, Ministerio del
Medioambiente, Oficina Nacional
de Emergencia del Ministerio del
Interior (ONEMI), Banco Central y
reguladores financieros)

» Nivel 2: Coordinadores, asesores y
secretaria ejecutiva (por ejemplo,
Comité Cientifico COP25 dentro del
Ministerio de Ciencia e Innovacion,
el BID y CBI)

» Nivel 3: Expertos técnicos (por
ejemplo, Ministerio de Ciencia e
Innovacién, Centro de Ciencia del
Clima y la Resiliencia (CR)2, Centro
UC, ACERA, ASIPLA, ACAFi, ABIF, AAFP,
Bolsa Santiago y CORFO).

En conclusién, la taxonomia nacional de
Chile ayudar& a establecer una hoja de
ruta de inversion verde y actuard como una
herramienta para latransicion del pais hacia
una economia resiliente de cero emisiones
netas. Si se dlinea con las taxonomias
internacionales, contribuird a aumentar los
flujos de capital de fuentes internacionales
hacia proyectos verdes a nivel local. Este
Informe evalla las taxonomias existentes
al tiempo que propone una ruta para Chile
donde el siguiente paso serd decidir qué
sectores y actividades econémicas deberdn
adaptarse o desarrollarse para avanzar
con criterios e indicadores especificos
y, de esta forma, redlizar evaluaciones
técnicas exhaustivas para su viabilidad e
implementacion.

02 Ministerio de Hacienda, Ministerio de Energia, Ministerio de Vivienda y Urbanismo y la Comisién para

el Mercado Financiero.
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1. Introduccion: Conceptos basicos de

Taxonomia

El mundo requiere descarbonizarse
rapidamente

Las emisiones de GEl globales aumentan
progresivamente y han causado un
calentamiento  global  significativo.  Las
temperaturas a nivel mundial se han
incrementado en alrededor de 11°C en
comparacion con los niveles preindustriales
(OMM, 2019). Las concentraciones de CO,
han superado las 400 partes por Millon
(ppm) y la combinacién del aumento
del nivel del mar, la acidificacion de los
océanos Y los fendbmenos meteorologicos
extrenos han provocado una pérdida
significativa de ecosistemas, un aumento
de desplazamientos y grandes perdidas
econdmicas. Chile, es un pais altamente
vulnerable al cambio climdtico y se
encuentra  readlizando  esfuerzos  para
minimizar los efectos adversos provocados
por los desastres socio-naturales en el
pais y la seguridad hidrica. Se espera que
las temperaturas en el norte de Chile y en
la region de los Andes aumenten entre 15y
2°C por sobre el promedio histérico y que
las lluvias disminuyan, especialmente entre
las regiones de Atacama y Los Lagos, lo cual
podria afectar la productividad agricola en
lasproximastresdécadas (GobiernodeChile,
2020). Por tanto, la adaptacionyy la mitigacion
deben considerarse como estrategias
complementarias para gestionar y reducir
los riesgos del cambio climatico mediante
politicas pUblicas eficaces. Las reducciones

sustanciales de las emisiones de GEl en las
proximas décadas pueden minimizar los
riesgos climaticos en el futuro y contribuir
a una mayor resiliencia hacia un desarrollo
sostenible.

La incertidumbre climdatica también
se relaciona con riesgos financieros
y en este contexto las autoridades
financieras chilenas emitieron una
declaracion publica al respecto a través
de la “Declaracion de las Autoridades
Financieras sobre Cambio Climatico vy
estabilidad financiera”. (Min. Hacienda,
CMF, Banco Central, SP, 2019). Por otra
parte el Informe de Riesgos Globales de
2020 publicado por el Foro Econdmico
Mundial ha identificado el fracaso de la
accioén climatica como el riesgo nUmero
uno por impacto y el riesgo nimero dos
por probabilidad durante la proxima
década (Foro Econémico Mundial,
2020). La NGFS también reconocié los
riesgos financieros asociados con el
cambio climdtico en su informe sobre
la Descripcidn general del andlisis de
riesgos ambientales (NGFS, 2020). El
informe recomienda especificamente la
adopcion de taxonomias que incluyan
definiciones verdes y marrones para
aumentar la transparencia de los riesgos
e implicancias ambientales, sociales vy
de gobierno corporativo (ASG) en torno
a las actividades econdmicas.
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Las taxonomias pueden facilitar
flujos de capital hacia inversiones
sostenibles

Se requieren rdpidamente inversiones
sustanciales de diferentes fuentes,
incluidas  organizaciones  privadas,
publicas y multilaterales, especialmente
en paises en desarrollo que se
encuentren  expuestos, en mayor
medida, a riesgos climdticos vy, por
ende, requieren estrategias soélidas de
adaptacion. Para movilizar el capital
necesario y orientar las inversiones hacia
la mitigacion y resiliencia, es importante
disminuir las asimetrias de informacion
y los costos de transaccion, por lo que
un sistema de clasificacion puede servir
como referencia para aportar claridad y
orientacion sobrelo que se considerauna
inversion alineada con los objetivos del
Acuerdo de Paris y carbono neutralidad.

Las taxonomias aportan claridad vy
transparencia a los participantes del
mercado financiero y a otros grupos de
interés (stakeholders) en lo que respecta
a las inversiones que se requieren
para cumplir con las metas climaticas.
Dependiendo delos objetivos especificos
(por ejemplo, ambientales, climdticos,
sociales), las taxonomias contribuyen a
alinearlasinversiones alos compromisos
globales y nacionales (como reducir
las emisiones de GEl) permitiendo, al
mismo tiempo, que los inversionistas
tomen decisiones informadas y eviten el
greenwashing o lavado verde®.

Una taxonomia también puede catalizar
el flujo de capital hacia proyectos verdes
acelerando el desarrollo de nuevos
sectores econdmicos. Al ser respaldada
por el gobierno, proporcionard a Chile
una ventaja competitiva regional al
vincularse con marcos financieros
sostenibles de socios comerciales
estratégicos, como la UE y China.

El objetivo de esta Hoja de Ruta para
una Taxonomia en Chile es orientar
sobre diferentes rutas a seguir, como
adoptar una taxonomia internacional
o desarrollar una taxonomia local que
permita acelerar lainversion de capital
para financiar una economia baja en
carbono. En el Capitulo 3 se describen
distintas opciones para la elaboracion
de una taxonomia en Chile. Asi mismo,
este Informe presenta desarrollos de
taxonomias internacionales basadas
en la experiencia de Climate Bonds
Initiative, quiénes desarrollaron
la primera taxonomia global y se
encuentran apoyando el desarrollo de
otras taxonomias alrededor del mundo.
No es la intencion de este Informe ser
un borrador de taxonomia.

Taxonomias ya disponibles y en
desarrollo

Climate Bonds Initiative lanzé su primera
taxonomia en 2014 como una guia para
ayudar en el proceso de desarrollo de
criterios de certificacion para sectores
y actividades en la economia global.
A medida que el mercado de bonos

03 La descripcion de actividades y financiamiento como amigables con el medio ambiente cuando en

realidad no lo son.
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verdes crece, surge la necesidad de
contar con una taxonomia para evitar
el greenwashing en dicho mercado. El
primer pais en adoptar una taxonomia
verde fue China. En 2015, el Banco
Popular de China publicd la primera
version del Catdlogo de Proyectos para
Bonos Verdes. Para los propdsitos de este
Informe, a este Catdlogo de Proyectos
(actualmente en su version del afo

2020) se le denomina Taxonomia verde
de China.

Por su parte, la UE inicid su proceso de
desarrollo de taxonomias a finales de
2016, lo que ha catalizado el avance
en este tipo de herramientas en todo
el mundo. En el “Anexo 2: Prdacticas
internacionales” se
alcance de las diferentes taxonomias
internacionales.

describe el

Figura 1: Taxonomias, Bonos verdes
soberanos y NGFS a nivel mundial
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2. ;Por qué desarrollar una taxonomia verde

local?

2.1 Las taxonomias: una hoja de ruta
hacia una economia verde

En un contexto financiero, la taxonomia
es una herramienta de clasificacion

utilizada para identificar faciimente
actividades, activos y  proyectos
industriales  verdes en  diferentes

sectores econdmicos. Una taxonomia
verde podria contener varios objetivos
ambientales, incluyendo la adaptacion 'y
mitigacion del cambio climatico, control
de la contaminacion,
de recursos hidricos, biodiversidad y
proteccidon de recursos naturales.

conservacion

Las taxonomias nacieron para que
los participantes del mercado tracen,
identifiquen vy
actividades, activos y proyectos verdes,
utilizando para ello diversas estrategias.
Por ejemplo, la Taxonomia de CBI
proporciona una descripcidn general
de todos los sectores y actividades vy
emplea un sistema de semdaforo para
demostrar qué actividades | activos
| proyectos son automdticamente
compatibles con la taxonomia, cudles
lo podrian ser si cumplen con criterios
especificos o cudles no son compatibles.
La taxonomia de la UE adopta un
enfoque similar, aunque utiliza métricas
cuantitativas y criterios de seleccion
(por ejemplo, umbrales de elegibilidad
de 100 g de CO,/kwWh para actividades
de produccion de electricidad). La

evallen claramente

Taxonomia Verde de China adopta un
enfoque diferente y proporciona una
‘lista blanca” detalloda de todas
actividades vy tipos de activos que se
consideran verdes.

las

Llas taxonomias han evolucionado
para incorporar otros aspectos como
criterios, estdndares y métricas sociales
para ampliar su espectro a un Marco
sostenible. La taxonomia de la UE, por
ejemplo, incluye normas sociales y
salvaguardas minimas. Sin embargo,
las métricas sociales aln no han sido
desarrolladas pero se tiene previsto

hacerlo en el corto-mediano plazo.

Dado lo anterior, este documento se
referira principalmente a taxonomias
verdes ya que son las que se utilizan
actualmente en el sector financiero a
nivel mundial y sobre las que existen
mayores referencias. Sin  embargo,
recomienda salvaguardas
sociales minimas y luego desarrollar
criterios, estdndares y métricas sociales
progresivamente.

se incluir

2.2 Una taxonomia contribuye a
enverdecer la economia

El propésito de una taxonomia es
actuar como guia para enverdecer
la economia. Puede que los actores

financieros no sean expertos en
evaluar inversiones alineadas con
objetivos climdticos o ambientales.
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Para garantizar que el sector financiero
pueda enfrentar la urgencia climatica
global y responder las  mayores
exigencias de inversionistas a nivel
mundial, es importante brindar una guia
clara para la seleccidon de actividades,
activos y criterios de elegibilidad que
determinen si una actividad econdmica
es verde. En el contexto chileno, la CMF, ha
destacado la necesidad de avanzar en
la elaboracidon de una taxonomia como
una prioridad para apoyar el desarrollo
del mercado, evitar el greenwashing,
facilitar la gestion de riesgos y promover
las inversiones (CMF, 2020).

a

Unas  definiciones claras  también
permiten a los participantes del mercado
financiero mejorar sus métodos vy
estdndares de presentacion de reportes
o sus stakeholders. En esta linea, cabe
mencionar que el regulador de fondos
de pensiones en Chile (SP) publico una
nueva normativa que incorpora la gestion
de los riesgos climaticos y factores
ASG y requiere la integracion de dichos
andlisis en los procesos de inversion
de las administradoras de fondos de
pensiones y fondos de cesantia, norma
que entrard en vigor el 3 de mayo de 2021
(Superintendencia de Pensiones, 2020).

LaCMFtambién publicéunamodificacion
a la Norma de Cardcter General 386 que
actualmente se encuentra en consulta
pUblica. La modificacion busca ampliar
y perfeccionar la informaciéon requerida
en el Informe de Responsabilidad Social
y Desarrollo Sostenible que los emisores
de valores deben incluir anualmente en

sus informes. (CMF, 2019), incorporando
explicitamente requerimientos de
cambio climatico.

En este sentido, una taxonomia puede
apoyar laimplementacion de normativas
como las mencionadas anteriormente.

2.3 Una taxonomia es una
herramienta para la transicion de
sectores intensivos en emisiones
hacia sectores alineados con los
objetivos del Acuerdo de Paris

Si bien los bonos verdes y sostenibles
y otros tipos de deuda han tenido un
impacto positivo en la movilizacion
de capital hacia proyectos verdes, los
altos emisores de GEl todavia estan en
gran medida ausentes del mercado
de deuda verde. Sin embargo, dichos
actores tienen un papel vital en la
reduccién de las emisiones globales y, a
menudo, son componentes clave en las
carteras de
Bajo este contexto, han surgido bonos de
transicion, pero es necesario contar con
una orientacion clara sobre o que esto
significa para los productos financieros y
las entidades y sectores en su conjunto.

inversibn convencionales.

Una taxonomia verde también puede
ser una herramienta de transiciéon para
las industrias, empresas y carteras de
altas emisiones a medida que migran
hacia una estrategia baja en carbono
y cumplen los objetivos del Acuerdo de
Paris.

CBI realizd una investigacion global
detallada con stakeholders del mercado

financiero y con los responsables
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de la formulacion de politicas para
comprender sus puntos de vista sobre
la transicion. A continuacion se listan las
conclusiones (CBI, 2020f):

» La ambicién es esencial para una
definiciobn de transicion: deberia
traducirse en una reduccion
significativa de emisiones de GEl y
alineacién con el Acuerdo de Paris.

» Laemisibndedeudasostenibledebe
ir acompanada de una estrategia
de reduccion de carbono a nivel de
entidad consistente con el Acuerdo
de Paris.

» La transicion deberia ser aplicable
a sectores intensivos en carbono
como el hierro y el acero.

» Se requiere una mejor
orientacion sobre las posibles
rutas de transicion, idealmente
con umbrales de emisiones,
particularmente  para  algunos
sectores y actividades.

Para respaldar transiciones fiables, CBI
recomienda ciertos principios rectores
que garanticen la transparencia y
eviten el greenwashing (CBI, 2020f) para
actividades de transicion, cercanas d
cero y cero neto. Se recomienda tener
en cuenta estos principios al formular
taxonomias verdes. A continuacion
se describen los principios clave para
desarrollar taxonomias orientadas hacia
una transicion fiable:

1. Los objetivos y rutas de transicion
se deben alinear con el limite de

calentamiento global de 1,5°C:
El objetivo del Acuerdo de Paris
es limitar el calentamiento global
en 2°C e idealmente en 15°C. El
Informe especial del IPCC sobre
el calentamiento global de 15°C
presentd opciones que incluyen
la reduccidn de las emisiones
globales en un 45% para 2030 en
comparacion con los niveles de
2010 y cero neto para 2050 (IPCC,
2018).

La comunidad cientifica establece
objetivos y rutas de transicion
fiables y transversales: Alcanzar
la meta de 15°C y asignar
presupuestos de GEl para paises y
sectores econdmicos es un desafio
complejo.Abordarestacomplejidad
requiere una comprension de
las potenciales rutas de emision
mediante andlisis de escenarios
de modelos climdaticos basados
en el perfil de emisidon vy las
opciones tecnoldgicas. Por tanto,
las trayectorias no deben ser
determinadas por instituciones
o paises individuales (las NDCs
actuales no son suficientes), sino
que deben armonizarse a nivel
mundial sobre la base de datos
cientificos (CBI, 2020f).

Los objetivos y las rutas de
transicion no deben considerar
los sistemas de compensaciones
de emisiones, pero si contabilizar
las emisiones de alcance 3
(por ejemplo, de la cadena de
suministro de materias primas)
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tanto como sea posible: Se sugiere
no considerar las compensaciones
a través de otras actividades como
la compra de créditos de carbono,
compensaciones a través de la
captura natural de carbono vy
almacenamiento, la agricultura,
la silvicultura o la captura vy
almacenamiento  de  carbono
artificial a través de la captura
directa de aire.Las compensaciones
pueden reducir la transparencia vy
desvian la atencién de la reduccion
de las emisiones de GEl inherentes.
Ademds, es importante considerar
las emisiones de alcance ],
alcance 2 y alcance 3 en funcion
de expectativas razonables y su
trazabilidad. (CBI, 2020f).%4

4. Los objetivos y rutas de
transicion tienen en cuenta la
viabilidad tecnolégica, pero no
la competitividad econdomica: los
caminos y los objetivos deben ser
tecnoldégicamente neutrales para
reducir las emisiones y fomentar la
innovacion. La evaluacion no debe

descartar el uso de tecnologias
viables, incluso si en la actualidad
estas no son rentables. (CBI, 2020f).

5. Una transicion fiable significa
contarconindicadoresintermedios
medibles; los compromisos y las
politicas no son suficientes: Los
compromisos y las politicas son
solo intenciones y no son suficientes
para lograr los objetivos climdaticos
globales. El enfoque debe centrarse
en los impactos actuales o
durante el periodo de inversion vy
el desempeno debe basarse en
métricas operativas reales, en lugar
de evaluar la efectividad futura
unicamente a través de politicas.
(CBI, 2020f).

En el “Anexo 5: Ejemplos de actividades
en el marco de la transicion” se
detallan ejemplos de actividades bajo el
marco de la transicién. A continuacion,
se muestra una descripciéon general
de los principios rectores descritos
anteriormente:

04 Las emisiones de Alcance 1 son emisiones directas de fuentes propias o controladas. Las emisiones
de Alcance 2 son emisiones indirectas de la generacién de energia utilizada. Las emisiones de Alcance
3 son todas las emisiones indirectas (no incluidas en el Alcance 2) que ocurren en la cadena de valor de
la empresa informante, incluidas las emisiones tanto aguas arriba como aguas abajo. Para mds detalles
revisar ghgprotocol.org/sites/default/files/standards_supporting/FAQ.pdf.
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Figura 2: Principios rectores para el desarrollo de
taxonomias que permitan una transicion

En linea con la
trayectoria de 1,5°C
Todos los objetivos vy
trayectorias deben
alinearse con cero
emisiones de carbono para
2050 y reducir casi a la
mitad las emisiones para
2030.

Establecidos por la ciencia
Todos los objetivos vy
trayectorias  deben  ser
respaldados por expertos
cientificos y armonizados
entre paises.

Las compensuciones
no cuentan

Los objetivos y
oportunidades de transicién
creibles no consideran las
compensaciones, pero
deben contabilizar las
emisiones de alcance 3.

Fuente: Climate Bonds Initiative, 2020f °°

2.4 La necesidad de una taxonomia
nacional para guiar al mercado

Una potencial taxonomia nacional para
Chile seria beneficiosa de las siguientes
maneras:

» Direccionar el mercado, aportar
orientacion y aumentar los flujos de
capital para proyectos verdes.

4. La viabilidad tecnologica
triunfa sobre la
ogo competitividad econémica
Las vias deben incluir
una evaluacién de las
tecnologios  actuales vy
esperadascuandoexistauna
tecnologia viable. incluso si
es relativamente cara, debe
utilizarse para determinar la
via de descarbonizacion de
esa actividad econdmica.

. Acciones, no promesas
Una transicion creible estd
respaldada por métricas
operativas en lugar de un
compromiso/promesa  de
seguirunaruta de transicidn
en algn momento en el
futuro. En otras palabras,
esta NO es una transicién a
una transicion.

» Obtener mayor acceso a flujos de
capital europeos e internacionales
y mejorarlasrelaciones comerciales
mundiales alinedndose con las
definiciones internacionales de
"verde”.

» Liderar la iniciativa global de
desarrollo de criterios para sectores
como la mineria para los cuales

05 Las compensaciones reducen la transparencia y no abordan las emisiones inherentes. Las emisiones
de alcance 1,2 y 3 deben abordarse mediante las rutas definidas.
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actualmente no existe un referente
internacional.

Identificar actividades, activos y
proyectos del sector productivo
para lograr una economia baja en
carbono y resiliente.

» Apoyar la implementacion de las
NDCsdeChiley facilitar elmonitoreo
por parte del gobierno.

la necesidad de contar con una
nacional puede  surgir
mediante la participacién de varios
stakeholders a través de mecanismos
como encuestas formales, entrevistas,
un comité independiente o un andlisis
de las necesidades del mercado
por parte de un tercero. En la UE, el
desarrollo de su taxonomia fue una de
las recomendaciones especificas del
Grupo de expertos de alto nivel (HLEG,
por sus siglas en inglés) sobre finanzas
sostenibles que se encargd de identificar
los instrumentos de politica necesarios
para cumplir los objetivos del Pacto
Verde Europeo y del Acuerdo de Paris.
(EU HLEG on Sustainable Finance, 2018).
En Colombia, por ejemplo, el regulador
financiero realizd una encuesta entre
entidades clave del sector financiero
para evaluar la necesidad de mitigar
los riesgos relacionados con el clima y
promover el desarrollo de las finanzas
verdes (SFC Colombia, 2019). En esta
encuesta, el sector financiero sefald
la necesidad de contar con una
taxonomia verde y una clasificacion y
orientacidn claras para la identificacion

taxonomia

de actividades econémicas y proyectos
verdes.

En Chile, la CMF publicé la “Estrategia
de la Comision para el Mercado
Financiero para enfrentar el Cambio
Climatico” que identifico el desarrollo
de una taxonomia como prioridad
para el desarrollo del mercado (CMF,
2020). La CMF, al ser parte de NGFS, se
encuentra contribuyendo activamente a
enverdecer el sistemafinancierodel pais.
El NGFS ha identificado ciertos desafios,
que también son relevantes para
Chile, como la integracién de riesgos
ambientales y aquellos relacionados
con el clima en los requisitos de capital
y otros andlisis de riesgos. Ademadas,
informaciéon  estandarizada, el
andlisis de riesgos en el pais no serd
confiable y, por lo tanto, el cdlculo de la
exposicion a riesgos climaticos podria
ser inadecuado. (NGFS, 2020).

sin

En este sentido, taxonomia
nacional es (til, especialmente para los
reguladores financieros y el gobierno,
para cumplir con su misidon de proteger
a los inversionistas y la estabilidad del
sistema financiero y al mismo tiempo

cumplir con metas climaticas.

una

2.4.1 La importancia de
armonizarse con directrices
internacionales

Para permitir que el capital fluya sin
fricciones y contar con acceso a capital
internacional preferencial, es esencial
garantizar que las definiciones verdes
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se encuentren alineadas con las ten-
dencias internacionales y, al mismo
tiempo, asegurar su coherencia con el
contexto nacional. Asi lo demuestra la
emision de Bonos Verdes Soberanos
desde 2019, en los que el Ministerio de
Hacienda de Chile logré captar fondos
con rentabilidad favorable en los mer-
cados internacionales al alinear el uso
de los fondos con proyectos certificados
bajo estdndares verdes internacionales.
Los bonos verdes también han visto una
mayor participacién de inversionistas
con mandatos ASG especificos. En 2019,
aproximadamente el 76% de los inver-
sionistas de transacciones en euros y
el 35% de los inversionistas de transac-
ciones en doélares eran inversionistas
ASG (Ministerio de Hacienda, 2019). En
2021, estas cifras aumentaron a 80%
y 50%, respectivamente (Ministerio de
Hacienda, 2021).

Los inversionistas internacionales requi-
eren herramientas que les brinden cer-
tezas de que las inversiones que realizan
apoyen los objetivos del Acuerdo de
Paris. Por lo tanto, las taxonomias nacio-
nales que se establezcan deben estar
en consonancia con esto. Ademads, en el
caso de inversionistas europeos, cuan-
do las regulaciones de taxonomia de la
UE entren en vigor, deberdn divulgar el
porcentaje de inversiones (tanto dentro
como fuera de la UE) que se encuentra
en linea con dicha taxonomia. Para junio
de 2021, la Comisidn Europea adoptard
unaley para determinarlaforma que es-
tas obligaciones deben implementarse

en la prdctica. Asi, las directrices que
estén alineadas con la taxonomia de la
UE reducirdn fricciones en el mercado,
lo que le permitird a los inversionistas
europeos identificar facilmente instru-
mentos financieros verdes.

Una armonizacién no significa que
deban ser idénticos, pero deben ser
funcionalmente equivalentes para que
el espiritu y la direccidn general de las
taxonomias se encuentren en linea con
sus equivalentes internacionales.

Este punto es fundamental: no
podemos cumplir con los objetivos
del Acuerdo de Paris si se establecen
cientos de taxonomias distintos,
cada una con objetivos y horizontes
temporales diferentes.

Con esto en mente, la IPSF ha anunciado
el inicio de un grupo de trabajo que estd
desarrollando una “Taxonomia base”
que destacard los puntos en comdn
entre las taxonomias existentes, incluida
la Taxonomia de la UE y la de China.

Cuando se publique esta "Taxonomia
base’, servird como un buen punto
de partida para el desarrollo de otras
taxonomias nacionales.

2.4.2 Pros y contras de una
Taxonomia Nacional

El desarrollo de una taxonomia nacional
tiene varias potenciales implicancias
para Chile. Los beneficios se muestran a
continuacion:
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Figura 3: Beneficios de una taxonomia

» Orientacion para los emisores

de Chile; hace crecer el mercado
financiero verde de Chile, ayuda a
evitar el greenwashing, orienta a los
inversionistas del sector privado.

Orientacion para el sector no
financiero y los reguladores;
ayuda a identificar proyectos
y activos verdes en todos los
sectores.

Acceso a capital preferencial
para cumplir con los objetivos
climaticos de Chile, en particular,
el creciente grupo internacional
de capital con mandatos verdes
gue estdn alineados con la UE y/u
otras taxonomnias. Una taxonomia
nacional que esté alineada con
las internacionales
reducird la friccion en el mercado
y permitird el flujo de capital verde
internacional hacia Chile.

taxonomias

Identificar el universo de
inversiones de menor riesgo;
ayuda a identificar proyectos de
bajo riesgo climatico/sostenible
para inversores centrados en
factores ASG y actia como una
herramienta para la getién de
riesgos.

Conjunto de reglas para
proporcionar incentivos y acceso
a fondos verdes, mientras
ayuda al CMF y al Ministerio de
Hacienda a evaluar y monitorear

Fuente: Climate Bonds Initiative

eficientemente los

verdes.

proyectos

Cumplir con los estandares de
socios comerciales: China y UE.
Una taxonomia nacional tiene
posibles impactos positivos en
el comercio internacional con
socios como la UE y China, ya
que garantiza el cumplimiento
de sus criterios para inversiones
sostenibles. Por ejemplo, la UE es
el tercer socio comercial de Chile,
representando aproximadamente
el 12% en 2019. Las mayores
exportaciones a la UE fueron
productos minerales, productos
vegetales y metales bdsicos,
mientras que las importaciones
fueron de maquinaria, transporte y
productos quimicos.

Los socios comerciales
internacionales que adopten una
taxonomia tendran efectos en
las relaciones comerciales. Una
taxonomia para Chile serd una
ventaja competitiva en la region
y una oportunidad para que el
pais esté preparado frente a
restricciones y permita inversiones
sostenibles.

Incrementar los flujos de mercado
reorientando las inversiones hacia
proyectos sostenibles y verdes
alineados con los objetivos del
Acuerdo de Paris.
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Los desafios contenidos en el desarrollo
y mantenimiento de una taxonomia
nacional se describen a continuacion:

Figura 4: Desafios para desarrollar y establecer una taxonomia

Proceso de desarrollo

Tiempo consumido. UE
(aproximadamente 2 afos),
Colombia (aproximadamente 1
afio - adn en desarrollo) El proceso
puede requerir amplios recursos y
tiempo, ya que es un compromiso
de mudltiples partes interesadas
que incluye actores publicos y
privados.

Recursos. El proceso requiere
de expertos Yy colaboradores
internacionales o bancos
multilaterales que estardn
Involucrados en varios comités
de gobernanza; sin  embargo,
algunos de ellos podrian participar
de forma gratuita. Los recursos
podrian gestionarse colaborando

Manteniendo una taxonomia

Costos de monitoreo y reporte. Se
debe crear un comité a cargo del
desarrollo de la taxonomia que
supervisard las actualizaciones y
modificaciones de las versiones
posteriores y la implementacién de
la misma.

Fuente: Climate Bonds Initiative

con agencias internacionales o
consultores.

Facilidaddeadopcién/adaptacion
de actividades o criterios de una
taxonomia internacional debido
a la falta de datos de referenciaq,
estdndaresy brechas tecnoldgicas.

Desarrollar nueva informacion de
datos donde no esté disponible.
Para algunos sectores, como
la mineria y la aviacidon, que no
tienen estdndares internacionales
en otras taxonomias, podria
ser necesario crear un grupo
de enfoque internacional para
desarrollar los criterios para las
actividades en el sector.

Actualizaciones y novedades. Una
vez desarrollada la taxonomia,
es importante para la adopcién
e implementacion exitosa la
construccién de capacidades de
varias partes interesados en el
mercado tanto del sector publico
como del privado.
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Los beneficios de contar con una
taxonomia estdn claros tanto en este
Informe como en las experiencias
practicas en la UE y China, donde
el establecimiento de taxonomias
nacionales ha cambiado por completo
el panorama de las finanzas verdes. Sin
embargo, los desafios se encuentran
relacionados en gran medida con los
recursos y el tiempo que se necesitan
para ensamblar y mantener este tipo de
herramientas. No obstante, estos desafios
parecen ser excedidos por los beneficios
a pesar de que aun no se ha demostrado
empiricamente si los beneficios superan
los costos dado el reciente desarrollo de
las taxonomias.

A medida que las taxonomias se
vuelven comunes en todo el mundo y se
espera, particularmente en Europa, que
los inversionistas demuestren su grado
de sostenibilidad en relacién a estas
herramientas, la alineacion del emisor
con las taxonomias internacionales
se convertird en un requisito minimo
para atraer capital. Esto significa que
aquellas entidades chilenas que desean
atraer capital internacional deberdn
comprender como alinearse con estas

herramientas en el corto plazo. Cudnto
antes se desarrolle una taxonomia
nacional, Chile puede mantenerse a
la vanguardia en el desarrollo de las
finanzas verdes y estar preparados
ante las nuevas exigencias. China, por
ejemplo, ha catalizado inversiones
verdes como resultado, en gran parte, de
sus politicas de finanzas y bonos verdes.
La taxonomia en China ha servido
como pauta para industrias y proyectos
verdes. Existe una correlacidn positiva
entre las politicas financieras verdes
locales y la emisidon de bonos verdes,
ya que el mercado de bonos verdes en
China ha crecido exponencialmente
desde que su Taxonomia Verde entrd
en vigor en 2015, aumentando el apetito
de los inversionistas
en los mercados de bonos verdes de
China. El nGmero total de bonos verdes
ha aumentado en aproximadamente
un 60% en comparacién con 2016 y
dicho pais fue el mayor emisor de bonos
verdes a nivel mundial en 2019, con
aproximadamente 259 mil millones de
délares que cumplenconlasdefiniciones
de Climate Bonds. (CBI, 2020g).

internacionales
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3. Opciones para desarrollar una Taxonomia

Nacional

Existen varias opciones disponibles
para que Chile desarrolle su propia
taxonomia con diversos grados de
apoyo de distintos actores. Dichas
opciones incluyen:

» Opcion 1: Adoptar las actividades
y los criterios de una taxonomia
internacional como la Taxonomia
de la UE o la “Taxonomia base”. Esto
garantizaria una armonizacion 'y
reduciria el tiempo y los recursos
requeridos, pero también implicaria
desafios importantes para la
adopcidon de umbrales  que
podrian ser dificiles de alcanzar
en el mercado interno y en el
tratamiento de sectores que no se
encuentranincluidos en taxonomias
internacionales.

Opcion 2: Adaptar y modificar
las taxonomias internacionales
para adecuarlas al contexto local.
Esto garantizaria su armonizacion
taxonomias internacionales,
asi las
necesidades y condiciones locales,
mientras se trata de minimizar los
riesgosde adoptarumbralesdificiles
de gestionar. Sin embargo, este
enfoque deberia ir acompanado
de iniciativas para desarrollar e
integrar sectores importantes de la
economia nacional bajo el modelo

con
como su alineacidn con

de la taxonomia internacional
adaptada.

» Opcion 3: Desarrollar una
taxonomia completamente
nueva. Esto implicaria  definir

objetivos desde cero, evaluacion
de sectores, actividades iddneas,
criterios y otros componentes que
se describen mds adelante en este
Informe.

Opcion 4: Colaborar con otros
paises de la region para desarrollar
taxonomia regional. Este
enfoquerequeririaunacoordinacion
entre los paises de la region con
el fin de establecer un marco y
objetivos comunes para desarrollar
taxonomia compartida.
Sin  embargo, la adopcidn de
una taxonomia regional podria
presentar dificultades para los
paises debido a posibles diferencias
de marcos regulatorios y realidades
econdomicas.

und

und

Recomendacion 1: Para el caso de
Chile, se sugiere implementar Ila
Opcion 2, esto es, comenzar con una
taxonomia internacional (por ejemplo,
la taxonomia de la UE o una taxonomia
base que como se mencioné se
encuentra en desarrollo por la IPSF)
como referente y adaptarla a las
necesidades locales segun se necesite.
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Se recomienda la Opcién 2 como un
buen equilibrio entre aprovechar el
progreso existente en esta dreq, pero a
la vez tener en cuenta las circunstancias
locales. Muchas de las discusiones sobre
el desarrollo de taxonomias nacionales
que se estdn llevando a cabo en todo
el mundo buscan seguir este camino,
aunque de diferentes maneras. En la
region, Colombia también ha optado
por esta via, donde el modelo de la
UE ha sido la base del desarrollo de
su taxonomia nacional para luego
incorporar adaptaciones cuando se
estimd necesario.

La colaboracion con otros paises
también es una posibilidad, aunque su
organizacion dentro de los plazos con
que trabaja cada pais podria ser dificil.
Cabe notar que a la fecha no existen

desarrollos regionales en América
Latina.
No se recomiendan las otras dos

opciones (1y 3) para Chile. Por ejemplo,
la Opcién 1, es decir la adopcion de una
taxonomia existente, podria implicar
que sectores relevantes de la economia
chilena se vean excluidos o no sean
evaluados adecuadamente con base
en sus caracteristicas locales. Por su
parte, la Opcidon de desarrollar una
taxonomia completamente nueva sin
considerar los ejemplos existentes, es
poco probable que resulte rentable, ya
gue a) se requieren significativamente
mads recursos para llegar a conclusiones
similares para la mayoria de los sectores
o b) si difiere significativamente de
otras taxonomias internacionales (por
ejemplo, por ser demasiado acotada

a un pais), los emisores chilenos y
los actores del mercado podrian
verse enfrentados a dificultades para
insertarse en el mercado global de
las finanzas verdes y viceversa. Por
otro lado, los costos de transaccion
podrian aumentar por el andlisis que
tendrian que hacer los inversionistas
para entender las diferencias entre las
taxonomias.

Proceso para implementar la
Opcion 2

El primer paso para desarrollar una
taxonomia es analizar las taxonomias
internacionales como la taxonomia
de la UE, China y CBI. La evaluacién
deberia dar como resultado una lista
de actividades en todos los sectores
que contribuyen sustancialmente a
la mitigacion y adaptacion al cambio
climdtico. Posteriormente, se deben
identificar las actividades de fast-track o
que puedan ser adelantadas facilmente.
Estas actividades son aquellas que
pueden adoptarse directamente de
las taxonomias internacionales (por
ejemplo, seleccidn directa para la
produccidon de electricidad a partir de
energia solar fotovoltaica) o adaptarse
para que los criterios se adeclUen al
contexto local (por ejemplo, el uso de
normativas de construccidnlocales para
establecer criterios de elegibilidad en el
sector de la construcciéon). Finalmente,
para sectores y actividades donde no
existen referencias internacionales, Chile
puede tomar el liderazgo y desarrollar
criterios (por ejemplo, actividades del
sector minero).
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1. Evaluar

Evaluar
taxonomias
existentes para
comprender su
aplicabilidad en
Chile. Se puede
utilizar las
taxonomias de la
UE, Chinay CBlo
la futura
Taxonomia Base.

2. Adoptar

Chile podria
cumpliry
adoptar

requisitos
menos estrictos
en
comparacion
con otras
taxonomias en
linea con su

nivel de
desarrollo.

Fuente: Climate Bonds Initiative

Recomendacion 2: El trabajo de
desarrollo de la taxonomia en Chile
debe comenzar evaluando las
taxonomias locales e internacionales
existentes.

Esto podria realizarse  mediante
didlogos nacionales técnicos posodos/
presentes, como el Comité Cientifico
(COP) 25 Chile de la Conferencia de las
Partes ya que no solo ahorraria tiempo y
recursos, sino que también garantizaria
la comprensidon técnica local de las
normas internacionales.

La alineacién de las actividades con las
taxonomias internacionales se pueden
dividir en dos categorias:

3. Adaptar

Modificar los
criterios
internacionales

para tener en
cuenta la
legislacion

local, marco
regulatorio y
circunstancias
locales.

Figura 5: Pasos para desarrollar una taxonomia nacional para Chile

4. liderar

Asumir el

liderazgo en el
desarrollo de
criterios de
elegibilidad
para sectores
donde adn no

existen.

Esto podria
incluir la
adopcion de
salvaguardas
sociales
minimas
equivalentes a
nivel local, etc.

1. Fast-track:

» Metas mas asequibles (Adoptar):
actividades para las cuales los
criterios de elegibilidad podrian
adoptarse  directomente  para
satisfacer las necesidades locales.

» Modificaciones requeridas (Adaptar):
actividades  para
una evaluacion de brechas ha
demostrado que se requieren
modificaciones para alinearse con
los estGndares internacionales.

las  cuales

2. Exclusivo para Chile: algunos
sectoresyactividades sonexclusivos
de Chile o no existen criterios
disponibles en otras taxonomias.
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En el “Anexo 4: Evaluacion de brechas
sectoriales: ejemplos de revision
técnica” se describen madas ejemplos
de una evaluacién inicial de brechas
para los sectores principales de Chile. La
evaluaciéon proporciona una descripcion
general de las politicas y estdndares
clave que deben considerarse durante
la elaboracidon de los criterios de
elegibilidad. Esto también sirve como
pauta para realizar evaluaciones para
otros sectores. La estimacién técnica
granular de métricas y umbrales para
todas las actividades debe ser realizada
por expertos técnicos durante el
desarrollo de la taxonomia.

Recomendacion 3: iniciar el proceso
seleccionando actividades fast-track
lo que permitird que el proceso sea

mas facil y rapido. La selecciéon de
dichas actividades para la taxonomia
chilena no estd dentro del alcance de
este reporte. Sin embargo, mds adelante
se describe una metodologia para
seleccionar estas actividades.

Recomendacion 4: para actividades

exclusivas de Chile, podria ser
beneficioso utilizar alianzas
y colaboraciones con  grupos
internacionales como el IPSF o

didalogos de adaptacion y resiliencia
(por ejemplo, en mineria y aviacién).
Alternativamente, se podrian crear
subgrupos especificos para elaborar las
actividades y criterios de elegibilidad
comenzando con sectores y actividades
mds complejos.
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4. Establecer los objetivos generales

Los objetivos de la taxonomia pueden
cubrir una variedad de metas climaticas
y objetivos ambientales mds amplios. Los
objetivos climdaticos estdn relacionados
con la mitigacion mediante la reduccion
de emisiones de GEl o la adaptacién a
los efectos del cambio climatico. Los
objetivos ambientales mdas amplios
incluyen la biodiversidad y la proteccion
de ecosistemas, recursos hidricos
y economia circular, entre otros.
Por su parte, se pueden incorporar
los objetivos sociales mediante
el cumplimiento de estdndares vy
salvaguardas de desempeno social

disponibles internacionalmente (por
ejemplo, las Lineas Directrices de la
OCDE para Empresas Multinacionales) o
nacionalmente como se menciond con
anterioridad.

La taxonomia debe ser coherente con
el contexto y las politicas nacionales y
compromisos con convenios y acuerdos
internacionales, pero deberia ser mas
ambiciosa en comparacion con ellos
y basada en informacién cientifica.
Los objetivos de una taxonomia deben
considerar lo siguiente:

Figura 6: Consideracién para objetivos de una taxonomia

Metas: Metas claras para los objetivos
seleccionados de la taxonomia gverde,
climdtica, sostenible, etc.) que sean
medibles o se puedan evaluar
fadcilmente. Por ejemplo, logro de
objetivos de mitigaciébn para 2030,
objetivos de neutralidad de carbono o
neto cero, etc. para una taxonomia
basada en el clima.

Fuerte ambicién: mayor ambicién que
algunas NDCs, planes y politicas
nacionales, pero en linea con los
objetivos climaticos anteriores.

Base cientifica: enfoque cientifico que
garantice criterios de seleccién claros
para varios sectores y actividades.

Fuente: Climate Bonds Initiative

Alineacién internacional: La
coherencia con normas y taxonomias
internacionales (por ejemplo,
taxonomia de la UE) facilitard las
entradas y salidas de capital
internacional. Esto debe evaluarse
durante el desarrollo de la taxonomia,
ya que las oportunidades de transicion
pueden diferir de las taxonomias de la

UE/internacionales para ciertos
sectores.

Alineaciéon de los ODS: alineacion
con los Objetivos de Desarrollo
Sostenible y los objetivos de cambio
climdtico global.
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4.1 Establecimiento de los objetivos
de una taxonomia nacional

El primer paso del proceso para elaborar
una taxonomia es definir elflos objetivo(s)
principal(es), como el clima y el medio
ambiente. Estos objetivos generales
podrian seleccionarse en funcion de las
aspiraciones mundiales o de las prioridades
del pais. Posteriormente, se pueden definir
los objetivos especificos.

Una mayor cantidad de objetivos significa
que la taxonomia puede alinearse con
metas sociales y ambientales mas
generales dentro de la economia nacional.
Sin embargo, la seleccion de varios
objetivos dificulta o enlentece el desarrollo
de los criterios de elegibilidad asociados
a cada uno de los objetivos. A menudo se

requiere de una estrategia escalonada
para cumplir con maltiples objetivos.

Puede existir mas de un objetivo princi-
pal. La Taxonomia de la UE tiene seis obje-
tivos principales, todos igualmente impor-
tantes para la seleccion de actividades;
mientras que la Taxonomia de China
cuenta con tres objetivos principales.

Una taxonomia no necesita
necesariamente abordar todos
los objetivos a la vez: El proceso
de la taxonomia de la UE comenzd
abordando, en primer lugar, los objetivos
de mitigacion y adaptacién climatica.
En octubre de 2020 se inicid el proceso
de abordar los demds objetivos. A
continuacion se muestran los objetivos
de las taxonomias internacionales:

Tabla 1: Objetivos de taxonomias internacionales

Taxonomia . Borrador de
. . China: Borrador 2
. Taxonomia de de finanzas a Taxonomia
Objetivos " . del Catalogo de n
Climate Bonds sostenibles de Colombiana (en
Proyectos de 2020
la UE desarrollo)
Mitigacion dgl . Si Si Si Si
cambio climatico
Adoptqc.lon y re:s[llencm Si Adaptacion Si ((_:ontrlbuc]on ala Adaptacion
al cambio climatico mejora ambiental)
Lograr la conservacion Proteccion -
I o . Proteccion de
y utilizacién eficiente de recursos Si P
P recursos hidricos
de los recursos hidricos
*No

especificamente,
pero se cubre,
parcialmente,
mediante criterios
de Residuos.

Transicién a una

L Si
economia circular

Si

Prevencion y control

- . Si
de la contaminacion

Si Si

Proteccion de

. Si
ecosistemas saludables

Si (no especificado) Si

Fuente: Climate Bonds Initiative, 2020q, 2020c; EU TEG on Sustainable Finance, 2020; SFC, 2020a

Nota: Actualmente se estd desarrollando la Taxonomia Colombiana. La informacién mencionada
anteriormente se basa en el progreso actual y su version oficial final podria diferir.
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Tabla 2: Comparacion entre los objetivos ambientales de
la taxonomia de la UE y de la taxonomia de China

Objetivos UE Objetivos China

Mitigacion del cambio climatico

Adaptacién al cambio climético

Respuesta al cambio climatico

Uso sostenible y proteccion de
recursos hidricos y marinos

Transicion a una economia circular

Mejora ambiental

Prevencién y control de la contaminacion

Proteccidn y restauraciéon de la
biodiversidad y ecosistemas

Eficiencia de recursos: economia
circular, reciclaje de residuos y

prevenciéon de la contaminacion

Fuente: Basado en informacion de IPSF secretariat, 2020

4.2 Objetivos para Chile: enfoque en
el clima y medio ambiente

Para identificar objetivos potenciales
para una taxonomia en Chile y
comprender el enfoque y las metas
de las diferentes entidades locales
que deben participar en el proceso, se
requiere analizar varias iniciativas y
politicas tales como los compromisos
bajo el Acuerdo Verde y la NDC
actualizada en 2020.

A modo de contexto, en julio de 2019,
el Ministerio de Hacienda de Chile
constituyé La Mesa con el apoyo del BID,
la Embajada Britdnica y UNEP-FI. Esta
iniciativa convoco a todos los actores del
sector financiero local - inversionistas,
bancos, aseguradoras y fondos de
pensiones - y reguladores financieros
con el objetivo de definir un marco
comun para evaluar las oportunidades

de la transicién hacia una economia
baja en carbono y la gestion de riesgos
climaticos mediante la suscripcion de
un Acuerdo Verde. Este Acuerdo se lanzd
en diciembre de 2019 como el primer
paso de la implementacién voluntaria
de una agenda publico-privada mas
amplia.

El Acuerdo define ciertos principios
alineados con las recomendaciones del
Grupo de Trabajo sobre Declaraciones
Financieras Relacionadas con el Clima
(TCFD) y compromisos especificos de la
industriac  que incluyen principalmente
el clima, pero que también consideran
compromisos ASG, tal como se muestra
en la Figura 7.

Por otra parte, la NDC actualizada
de Chile, adoptada en abril de 2020,
compromete una accién climatica
mdas ambiciosa con el fin de limitar
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el objetivo de calentamiento global
a 15°C como lo requiere el Acuerdo
de Paris e incrementar la resiliencia.
Los compromisos climaticos
internacionales de Chile también se
encuentran alineados con los planes
nacionales a través del Proyecto de Ley
Marco de Cambio Climético, (Gobierno
de Chile, 2020) cuya meta principal
es la neutralidad de emisiones. Bajo
este escenario, para los objetivos de
mitigaciéon, la NDC ha adoptado una
meta de intensidad de emisiones
absolutas incondicionales de 95 MtCO2
para 2030 con emisiones en su punto
maximo en 2025 y un presupuesto de
carbono de 1.100 MtCO2 para el periodo
2020-2030 como meta intermedia hacia
el objetivo de neutralidad de emisiones
al 2050. En términos de adaptacion y
resiliencia, Chile ha establecido metas
para la gestién y seguridad hidrica y
saneamiento, asi como también para la
gestion del riesgo de desastres. Ademads,
se han incorporado objetivos ligados
a la contencidn de la contaminacion
local y a la mejora de la calidad del
aire. Para construir un pais resiliente, la
NDC también reconoce la importancia
de la conservacién y restauracién de la
biodiversidad. (Gobierno de Chile, 2020).

éComo se integra la adaptacion?
Lo adaptacion es un objetivo
clave que puede incluirse en la
taxonomiaamedida que seavanza
en la identificacion de estandares
y criterios de elegibilidad y se

conversa con los expertos de cada
sector. Aunque la medicidn de la
adaptacion es aun compleja, este
fue uno de los primeros objetivos
establecidos en la Taxonomia de
la UE.

Recomendacion 5: alinear los
objetivos generales locales a los de
otras taxonomias internacionales
para garantizar una armonizacion, es
decir, mitigacion del cambio climatico,
conservacion del recurso hidrico,
contencién de la contaminacién y
proteccion de los ecosistemas.

Los objetivos elegidos podrian
seleccionarse de una vez para el primer
borrador o podrian agregarse en versiones
posteriores. Esto se puede decidir en
funcion de las prioridades de los objetivos,
plazos y recursos disponibles para el
proceso.

A continuacion se muestra un resumen
del andlisis:
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Figura 7: Andlisis de metas y prioridades de la NDC y
entidades que forman parte del Acuerdo Verde en Chile

é¢Como puede Chile identificar los Objetivos de la Taxonomia?

Objetivos de cambio climético, ambientales globales y locales

Conservacion

Contaminacion y restauracion Conservacion

Adaptacion y
Resiliencia
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« Sostenibilidad
(incluido social)

Fuente: Basado en informacion provista por Gobierno de Chile, 2020 y Ministerio de Hacienda, 2019
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4.3 Asegurarse de que un objetivo
no comprometa a otro

Un desafio asociado al cumplimiento
de mdltiples objetivos climaticos
y dambientales es garantizar que
las actividades que  contribuyen
sustancialmente a un objetivo, no
perjudiquen a otro.

Para resolver este problema, la
Taxonomia de la UE aplica el principio de
"'no hacer daro significativo’ (DNSH por
sus siglas en inglés). Esto significa que,
para ser elegible bajo la taxonomia de
la UE, una actividad no debe hacer dano

a ninguno de los otros cinco objetivos.

Por cada actividad de mitigacion se
definen DNSH para cadauno delos cinco
objetivos:adaptacion,economiacircular,
agua, contaminacion y ecosistemas. Por
ejemplo, un proyecto hidroeléctrico debe
cumplir con los criterios de elegibilidad
de una densidad de potencia de 5 W/
m? y debe ademds cumplir con los
requisitos de DNSH, asegurando para
ello, la implementacion de un plan
de gestibn de cuenca hidrogrdéfica,
cumplimiento de las regulaciones de la
UE y evaluaciones de impacto ambiental
de acuerdo con las directivas de la UE,
entre otros.

Las consideraciones sociales también
se estdn incorporando cada vez mds en
las taxonomias de todo el mundo.

En la taxonomia de la UE, las actividades
deben cumplir con garantias sociales
minimas, asi como con todas las
regulaciones locales correspondientes.
Las salvaguardas sociales minimas
incluyen las Directrices de la OCDE para
Empresas Multinacionalesylos Principios
Rectores de las Naciones Unidas sobre
las Empresas y los Derechos Humanos.
En caso de ser necesario se aplica
regulaciones estrictas adicionales (EU
TEG on Sustainable Finance, 2020).

Recomendacion 6: Para los aspectos
sociales, Chile puede utilizar
la legislacion nacional y otras
salvaguardas sociales como las Lineas
Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales, los Principios Rectores
de las Naciones Unidas sobre las
Empresasylos Derechos Humanosenlo
que serefiere alos Convenios Laborales
Basicos de la OIT, etc. Con el tiempo,
podria desarrollarse un andalisis mas
profundo de otros objetivos sociales
para la Taxonomia.
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5. Seleccion de sectores y actividades

prioritarios

La taxonomia deberia incluir todos
los sectores clave de la economiq,
principalmenteentérminosdeemisiones,
pero también deben enumerar
aquellos sectores | actividades que
estdan excluidos por no ser compatibles
con el Acuerdo de Paris (por ejemplo,
extraccién de combustibles fésiles).
La seleccion de sectores
priorizacion prdactica y podria estar
determinada por su relevancia para la
economia local, el empleo e impacto en
los objetivos ambientales, climaticos y
sociales seleccionados. En esta seccion
se describe con mds detalle una
evaluacioén inicial de la priorizacién de
sectores para Chile.

es una

A modo de ejemplo, la Taxonomia de
la UE identificd inicialmente 21 sectores
basados en cbédigos NACE, siendo
NACE la nomenclatura estadistica de
actividades econdmicas utilizada en

la UE. Posteriormente, esto se redujo a
ocho sectores utilizando el
de emisiones de Eurostat de 2016.
Estos sectores y actividades fueron
responsables de aproximadamente el
93,5% de las emisiones de GEl en la UE
(EU TEG on Sustainable Finance, 2020).

inventario

5.1 Actividades y sectores

En los mercados financieros,
generalmente las “actividades” no se
utilizan para categorizar a las empresas,
sino que son los sectores los que se
emplean con mds frecuencia.

Las actividades, al ser subgrupos de los
sectores y por ende mds granulares, se
utilizan en la taxonomia de la UE para
proporcionar una orientacibn mdas
precisa para la aplicacion de criterios y
umbrales de elegibilidad. Esto se debe a
que los sectores son demasiado amplios
para asignarles criterios.
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Figura 8: Ejemplo de la relacién entre sectores y actividades

Sector
Ej. Generacidén de electricidad

El sector es una clasificacion atil en los mercados financieros, pero es demasiado amplia
para aplicarles los umbrales y criterios de GEl u otros criterios medioambientales.

Entidad
Ej. Engie

Las entidades dentro de cada sector son muy diferentes en funcion de las

actividades que operan.

Actividad 1

Ej. Generacion de

energia solar

Actividad 2

Ej. Generacion de
energia hidroeléctrica

Cada entidad dentro de un sector opera una serie de actividades
diferentes, estas "actividades” son @reas operativas granulares donde
se pueden aplicar umbrales/criterios ambientales y climaticos.

Fuente: Climate Bonds Initiative

5.2 Andlisis de sectores y
actividades en Chile

La seleccidn de sectores iniciales para la
taxonomia podria realizarse evaluando
pardmetros como, por ejemplo, flujos de
capital, emision de bonos y uso de fondos,
emisiones de GEl o prioridades de planes
nacionales de mitigacién y adaptacién al
cambio climético.

Al la Taxonomia de la UE, la
consideracion principal que se utilizd
durante la fase inicial fue seleccionar
sectores y actividades en funcién de su
potencial para hacer una contribucion

crear

sustancial a la mitigacién y adaptacion al
cambio climdético.

La Taxonomia Colombiana priorizd los
sectores basado en el uso de los fondos
de los bonos verdes locales, el potencial de
mitigacion de GEl, las metas del Acuerdo de
Paris, los flujos de capital y un pardmetro
cualitativo de viabilidad | efectividad y
facilidad de implementacion de medidas
para ayudar a los sectores en la transicion
hacia las metas climdticas.

Para cada sector seleccionado, las
actividadesrelevantes deben elegirse en
funcién delacontribucién delaactividad
al objetivo elegido. Se podria adoptar/




5. Seleccion de sectores y actividades prioritarios

adaptar actividades de las taxonomias
internacionales o se podria incorporar
nuevas actividades exclusivas del pais.

El mapeo de las actividades
seleccionadas con cédigos de actividad
internacionales o locales podria ayudar
con el monitoreo y seguimiento de los
flujos de inversidn y vincularse con otros
sistemas de clasificacion existentes
para evitar duplicidades durante la
implementacién de la taxonomia.
Por ejemplo, se puede utilizar los

codigos establecidos por el Servicio de
Impuestos Internos (SlI) o la Clasificacién
Internacional Industrial Uniforme (CIIU)
en Chile para mapear las actividades
econdmicas en todos los sectores.

Finalmente, para todas las actividades
seleccionadas es importante desarrollar
criterios y umbrales de seleccion claros,
binarios y faciimente medibles que se
basen en la ciencia y ayuden a alinearse
con los objetivos de 1,5°C del Acuerdo de
Paris.

Figura 9: Consideraciones para la seleccién
de sectores, actividades y criterios

Seleccion de Sectores

Idealmente la
Taxonomia debe Flujo de Bonos
Capital, PIB

cubrir todos los
sectores, pero puede
priorizarse en fases

Seleccion de Actividades

Contribucién Evaluar
hacia objetivos Taxonomias

definidos Internacionales

Criterios de Elegibilidad

Dar cuenta de los 1.5°C

impactos en el ciclo basados en
de vida del activo la ciencia

Fuente: Climate Bonds Initiative
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Basdndose enlos objetivos elegidosdela o todos los sectores relevantes pueden
taxonomiaq, los sectores que contribuyen desarrollarse simultdneamente.
significativamente a estos pueden

priorizarse para su desarrollo por etapas Los siguientes datos fueron considerados

para priorizar los sectores para Chile:

Tabla 3: Criterios para andlisis de sectores

Silvicul-
Parametros Agricultura  turay uso
del suelo

Construc- Trans-

Residuo

e Industria porte

Asignacion
de crédito
bancario en
Millones de 3.069.659 533.021 9.900.276 3.542.234 1.069.253 7.849.200 4.013.089 Sin Datos
Pesos Chilenos
($) hasta

Dic 2019

Parte de
Energia

Inversion
extranjera
directa (IED) 281 Sin Datos 301 17.804 1.381 14.340 1.794 Sin Datos
(millones
de USD)

Sin
Datos

Actividad
econdémica
relacionada . ) sin
con el PIB 8.246 Sin Datos 19.453 8.526 5.899 28.366 14130 Sin Datos Datos
(millones
de USD)

Sin
Datos

Emisiones de

GEI (tcO2/ano) 11.789.416 -63.991.903 7.936.420 50.403.176 N/D 6.611.329 28.614.668 8.143.844

Uso de fondos,
bonos verdes
(udF) (millones
de USD)

- 200 547 456 - - 5.743 100 -

Fuente: Informacion proveniente de los Ministerios de Hacienda y del Medioambiente, la CMF y
el Banco Central de Chile, 2020

Nota: Consideraciones clave de la informacién proporcionada por el Ministerio del Medioambiente, el
Banco Central de Chile y la CMF: Los datos de emisiones fueron proporcionados por el Ministerio del
Medioambiente. El sector de Construccion incluye usos residenciales, comerciales, publicos y otros. El
sector de Energia considera las emisiones derivadas del uso de combustibles fosiles en varios sectores
que incluyen generacion de electricidad, industria, mineria y emisiones fugitivas. Las emisiones de la
industria consideran las emisiones de todos los procesos industriales. El sector de Residuos incluye las
emisiones de residuos soélidos y liquidos. Los datos de la Inversion Extranjera Directa (IED) y del Producto
Interno Bruto (PIB) fueron proporcionados por el Banco Central. La IED para el sector Agricultura incluye la
Silvicultura. El sector Industria incluye alimentos y bebidas, textiles, madera, papel, quimicos, minerales no
metdlicos y metales bdsicos y maquinaria y equipos, entre otros. Los datos utilizados en el andlisis fueron
de diferentes fuentes y para ciertos paré@metros y sectores, no habia datos disponibles al momento del
andlisis. Por tanto, el andlisis puede potencialmente tener discrepancias.

La evaluacion de los datos anteriores
tuvo como resultado la siguiente
clasificacién para priorizar sectores:



http://www.iigcc.org/
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Tabla 4: Priorizacion de sectores en funcion de
pard@metros financieros y datos de emisiones

Clasificacion

H Emisiones GEl Crédito bancario IED _

1 Construccién Industria Transporte
2 Transporte Industria Industria Construccién  Construccién
3 Agricultura Transporte Transporte Transporte
D vosicos  [ERCIGIANMN 1

. : » : Silvicultura y
5 Construccion Agricultura Construccion Agricultura

uso del suelo
6 Industria CTI Agricultura CTI Residuos
Silvicultura y Silvicultura y Silvicultura y :

7 CTIl Industria

uso del suelo uso del suelo uso del suelo

Silvicultura y : : : .
8 Residuos Residuos Residuos Agricultura
uso del suelo

9 Hidrico Hidrico Hidrico Hidrico

Nota: Disponibilidad parcial de datos para sectores Hidrico, Silvicultura y Residuos y, por tanto, cuentan
con clasificaciones comparativamente mds bajas.

Basdndose en las clasificaciones 3: Priorizacion de sectores segun
anteriores, se puede observar que ELECTRE":

Energia, Industria, Transporte vy
Construcciéon parecen ser los sectores
prioritarios a ser considerados si la

» Se ordenaron los datos brutos
descritos en la Tabla 4 para su

taxonomia se desarrolla por etapas. andlisis.

Estos sectores también son los mdas » Se normalizaron los valores para
relevantes en las estimaciones de obtenerdatos sinunidadesbasados
neutralidad de carbono por parte del en valores ideales y criticos.
Ministerio de Energia. Para verificar > Luego, se asignaron las

matemdaticamente los resultados
anteriores, los datos también se
analizaron utilizando un método de
toma de decisiones multicriterio

ponderaciones equitativamente
a los valores normalizados para
simplificar el andlisis. (Asignacién

. - de crédito bancario - 0,2; emisiones
llomado ELECTRE. A continuacidon se GEl - 0,2; IED - 0,2 PIB - 0,2 y UdF -

describe brevemente la metodologia

0,2). Sin embargo, estos son valores
y los cdlculos se incluyen en el “Anexo

subjetivos.
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> valores

Se compararon los
normalizados por ponderaciones de
los sectores entre si para desarrollar
matrices de concordancia,

discordancia y credibilidad.

» Luego se obtuvo la clasificacién final.

A continuacidbn se muestran los

resultados del andlisis:

Tabla 5: Clasificacion de relevancia de sectores basada en
una metodologia de toma de decisiones multicriterio

Orden de clasificacion

Transporte
Construccion
Industria
Agricultura
Residuos

CTI

Silvicultura y uso del suelo

Recomendacion 7: Los sectores de
energia, transporte, construccion
e industria deben priorizarse si la
taxonomia se desarrolla por etapas.

Es relevante senalar que, aunque
el sector hidrico parece tener una
clasificacién mas baja en comparacion
con otros sectores, podria priorizarse
utilizdndose una clasificacién subjetiva
basada en la importancia del sector
para el pais, especificamente debido
a su rol en cuanto a adaptacion y la
resiliencia.

Por otra parte, el subsector de la mineria es
de suma importancia para la economia
de Chile. Los minerales estratégicamente
relevantes para el pais, como el litio o
el cobre, permiten la descarbonizacion
de otros sectores contribuyendo asi
sustancialmentealamitigaciondelcambio
climatico a través de las actividades
habilitadoras (por ejemplo, fabricacién de
vehiculos eléctricos).Su descarbonizacion
es una prioridad secundaria (CBI, 2020f). Por
tanto, paralelamente se debe desarrollar
criterios para la extraccién de minerales, lo
cual es relevante para la transicién. Dado
que, como fue mencionado, no existen
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referencias en taxonomias internacionales,
el trabajo podria desarrollarse con un
focus group o una red internacional como
el IPSF del que Chile es parte. Esto requerird
mas tiempo y recursos en comparacion
con otros sectores.

Independientemente de la priorizacién
delossectoresycdmosehamencionado
a lo largo del Informe, las actividades
relacionadas con la adaptacion deben
desarrollarse en paralelo, ya que tanto
la mitigacion como la adaptacidon son
componentes igualmente importantes
para hacer frente a los desafios del
cambio climdatico.

5.3 Actividades: comenzar con
actividades de fast-track en todos
los sectores

Aligual que los sectores, laseleccionde
actividades elegibles dentro de cada
sector debe determinarse en funcién
de su contribuciéon al logro de los
objetivos definidos para la Taxonomia.

La Taxonomia de la UE, por ejemplo,
considera que una actividad contribuye
sustancialmente a la mitigacion si “la
actividad favorece a la estabilizacion
de las concentraciones de GEl en
la atmésfera a un nivel que impida
interferencias antropogénicas
peligrosas en el sistema climatico o
reduzca emisiones de GEI o mejore
la eliminacién de estos a través de
cualquiera de los siguientes medios,
incluso mediante la innovacidn de
procesos o productos, en conformidad

con el objetivo de temperatura a largo
plazo del Acuerdo de Paris.”

de actividades
prioritarias, es importante considerar que:

Para la seleccion

1. Contribuyan sustancialmente a elf
los objetivo(s) en funcién de su propio
desempefio (por ejemplo, movilidad
baja en carbono), y

2. Permitan que otras actividades
contribuyan sustancialmente (por
ejemplo, la fabricacion de paneles
solares fotovoltaicos, la no
contribuye por si sola a la mitigacion
de GEl, sino que la implementacion de
la energia solar fotovoltaica ayudard a
reducir las emisiones en el sector de la
energia al reemplazar los combustibles
fosiles. De igual forma, la fabricacion de
vehiculos eléctricos permitird al sector
del transporte reducir las emisiones
al sustituir el transporte basado en
combustibles fosiles, por lo que se trata
de actividades habilitadoras).

cual

Esto permite abarcar toda la economia.

Recomendacion 8: Chile debe comenzar
con actividades fast-track (es decir,
actividades para las cuales los criterios
de elegibilidad se pueden adoptar [
adaptar faciimente de una taxonomia
internacional sin la necesidad de una
revision técnica detallada) en todos
los sectores simultGneamente. Esto
ahorrard tiempo y recursos y ayudard a
definir actividades rGpidamente en todos
los sectores.
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Recomendacion 9: Se recomienda
mapear las actividades seleccionadas
con un coédigo de clasificacion utilizado
en el pais, como el CIIU (como se sefiald
anteriormente, la Taxonomia de la UE
utiliza coédigos NACE para su sistema de
clasificacion) o la clasificacion del Sll.

El sistema de clasificacion elegido y el
cédigo correspondiente se utilizardn
para un mejor mapeo y evaluacién de
los sectores y actividades. Este enfoque

garantiza que las agencias nacionales
puedan rastrear las inversiones publicas y
privadas. Sin embargo, la disponibilidad o
ausencia de un cédigo para una actividad
no debe limitar la seleccion de actividades.
Pueden existir actividades econémicas
relevantes para las cuales no existan
codigos asociados. Asimismo, algunas
actividades, como el almacenamiento de
hidrégeno o la captura permanente de GE|,
adn no cuentan con codigos de actividad.

Tabla 6: Criterios de elegibilidad en taxonomias internacionales

Criterios de

elegibilidad

Taxonomia de
Climate Bonds

Taxonomia

de finanzas
sostenibles de
la UE

China:
Borrador del
Catdlogo de
Proyectos de

Borrador de
Taxonomia
Colombiano
(en desarrolio)

Criterios especificos
y cuantitativos
basados en Si Si
emisiones de
carbono

2020

Si

Requisitos
adicionales
necesarios (por
ejemplo, andlisis del Si
ciclo de vida o PCF)
para determinadas
actividades

Si

Criterios cualitativos
basados en
emisiones de
carbono

Si

Si

Incluye componentes
de adaptacién Si
y resiliencia

Se utilizaron
sustitutos (puntos

de referencia
nacionales, sistemas
de certificacion) para
algunas actividades.

Si

Si Si

Fuente: Climate Bonds Initiative, 2020ad, 2020c; EU TEG on Sustainable Finance, 2020; SFC, 2020a

Nota: Actualmente la Taxonomia Colombiana se encuentra en desarrollo. La informacion mencionada
anteriormente se basa en el desarrollo actual y su versiéon oficial podria diferir.
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5.4 Ejemplos de evaluacion de
brechas sectoriales para Chile

Se realizd una evaluacién de brechas
sectoriales basada en conversaciones
con diferentes entidades publicas®y en
el andlisis de estdndares, certificaciones,
planes de accidn vy legislaciones
presentes en el pais, tal como se describe
en el “Anexo 4: Evaluacion de brechas
sectoriales: ejemplos de revision
técnica”. La evaluacion proporciona
una descripcidn general de las politicas,
referencias y estdndares clave que se
deben considerar durante el desarrollo
de criterios.

A continuacién, se describen las
principales sugerencias para Chile
basadas en esta evaluacion:

Construccion:

» Los criterios de elegibilidad deben
establecerse basados en los
est@ndares existentes de eficiencia
energética y regulaciéon térmica.
las actividades deben incluir
nuevas construcciones, asi como
larenovacion de edificios existentes
para todo tipo de edificaciones.
Las certificaciones existentes,
como la certificacion de vivienda
sostenible del Ministerio de Vivienda
y Urbanismo, deben evaluarse para
SU USO COMO un Proxy.

Energia:

» Llas actividades de  energia
renovable como la fotovoltaica
solar, la Concentracion Solar de
Potencia (CSP) y la edlica deberian
ser directamente elegibles, es
decir, no habria umbrales o
criterios que deban cumplirse. Se
deberia requerir que la energia
geotérmica, la biomasa vy la
energia hidroeléctrica cumplan
con criterios adicionales, como
evaluaciones de impacto
ambiental o estudios del ciclo
de vida. El hidréogeno verde es
fundamental para la transicidon
energética de Chile y, por tanto,
se debe incluir las actividades
relacionadas con su produccion
y almacenamiento. Finalmente, la
taxonomia debe incluir actividades
que permitan que los sistemas
energéticos sean resilientes.

Transporte:

» Lo micromobilidad de cero
emisiones, el transporte eléctrico y
el transporte basado en hidrogeno
verde deberian ser directamente
elegibles debido a su importancia
para la transicion del sector. Deben
establecerse umbrales de emision
especificos para el transporte no
eléctrico, de hidrogeno no verde e
hibrido. Asimismo, estas actividades
deben tener controles adicionales,
como el cumplimiento de las

06 Ministerio de Energia, Ministerio de Transporte y Telecomunicaciones, Ministerio de Vivienda y Urbanismo

y la Agencia Chilena de Eficiencia Energética
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legislaciones de contencion de la
contaminacién, para no perjudicar
cualquier otro objetivo ambiental
seleccionado.

Mineria:

>

La inclusiéon de este subsector en la
taxonomia nacional es relevante
para Chile.

El objetivo principal de este sector
debe ser la extraccion de minerales
estratégicamente importantes
requeridos para la transicion (por
ejemplo, litio y cobre). Esto se debe
lograr sin un perjuicio significativo
paralos otros objetivos ambientales.
Las actividades deben priorizarse

en funcion de su importancia para
la economia y para la transicion.

Adaptacion:

» Ademds de desarrollar los criterios

de mitigacion que permitan definir
las actividades en varios sectores,
tal como se indicé anteriormente,
la taxonomia también debe incluir
criterios para las actividades
relacionadas con la adaptaciony la
resiliencia. Esto ayudard a reducir
vulnerabilidades y riesgos para
los ecosistemas y la poblacion
derivados del cambio climatico vy
riesgosambientales.Lasactividades
de adaptacion son intersectoriales
y, por tanto, los criterios de
elegibilidad deben ser aplicables a
todas las actividades econdmicas.
Los criterios de elegibilidad
deben incluir la evaluacion de
dichas  actividades  mediante
una estimacion de riesgos de
vulnerabilidad que considere los
planes de adaptacion locales y
regionales del pais.
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6. Definicion de contribucion sustancial

Los criterios y umbrales de seleccién
definen, cuantitativamente, lo que
significa contribuir sustancialmente alos
objetivos generales de una taxonomia
que, a su vez, definen si una actividad
califica para inversiones catalogadas
como verdes. Los criterios de elegibilidad
estdn en el centro de lo que permite que
una taxonomia sea plausible y genere
confianza en sus potenciales usuarios.

6.1 Criterios de elegibilidad: deben
ser binarios, cuantificables y
basados en la ciencia.

Los criterios de elegibilidad son una
forma de cuantificar si una actividad
califica bajo una taxonomia.

Un ejemplo de un criterio de seleccién
segun la taxonomia de la UE (borrador
de acto delegado) es que todas las
instalaciones de generacion de energia
deben operar durante su ciclo de vida
con emisiones inferiores a 100g CO,e/
kWh. Este es un umbral decreciente que
se reduce a cero para 2050.

Los criterios de elegibilidad para las
actividades en la taxonomia chilena
podrian ser:

» Maétricas binarias y cuantificables:
Es decir, debe existir un umbral
que sirva para definir claramente
Si
deberia poder medir faciimente
en funcidbn de las meétricas
establecidas para ese sector. (Por

una actividad califica. Esto se

ejemplo, los criterios de mitigacion
de la taxonomia de la UE para el
transporte publico establecen un
limite para las emisiones del tubo
de escape de los vehiculos de
50 gCO,/km. Por tanto, cualquier
transporte publico con emisiones
del tubo de escape por encima del
umbral, independientemente de la
tecnologia, no califica).

Basados en la ciencia: Los criterios
técnicos deben estar dirigidos
principalmente alograr los objetivos
globales mas que a las prioridades
de las politicas nacionales. Por
ejemplo, los objetivos de mitigacion
deben alinearse primero con el
Acuerdo deParisenlugarde lasNDC
(la mayoria de las NDC de los paises
no son suficientes para cumplir con
el Acuerdo de Paris). Por ejemplo,
los criterios de elegibilidad del
transporte deben estar alineados
con las reducciones de emisiones
del sector del transporte incluidas
en los modelos de movilidad de la
Agencia Internacional de Energia
(AIE) basados en un escenario de
2°C.

Sujetos a revisiones periddicas:
especialmente para las actividades
de transicibn con el objetivo de
lograr la meta de neutralidad
de carbono durante un periodo
definido.
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Figura 10: Criterios de 100g para la generacion de
electricidad segun la taxonomia de la UE

significativa al presupuesto de
carbono de la UE durante la vida
el proyecto.
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Fuente: Climate Bonds Initiative

Ejemplo de criterios de elegibilidad:

Los criterios para los vehiculos de
pasajeros de la taxonomia de la UE
establecen un limite binario para las
emisiones del tubo de escape de 50
gCo,/km. Todo lo que excede el umbral,
independientemente de la tecnologia, no
cumple con los requisitos de la taxonomia
de la UE. Como contexto adicional, las
emisiones promedio de tubo de escape

de los automoviles de pasajeros nuevos en
Europa en 2018 fue 120,8 gCO,/km, muy por
encima del umbral. El umbral de 50 g esta
en linea con el objetivo del Acuerdo de Paris
de reducir a la mitad las emisiones para
2030 porque: a) el objetivo estd al menos
un 50% por debajo del promedio actual y
b) disminuye rapidamente a 0 g para 2026,
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de modo que solo los vehiculos con cero
emisiones calificardn desde ese instante.

Sin embargo, puede que este enfoque
no siempre sea posible debido a las
siguientes limitaciones:

Figura 11: Limitaciones de los criterios de elegibilidad

Limitaciones de los Criterios de Otras consideraciones

Elegibilidad .
Adicionalmente, puede ser

importante considerar los
siguientes puntos clave para la
elaboracion de criterios:

1. Los criterios pueden ser
demasiado inflexibles
(por ejemplo: los criterios de

eficiencia energética para la . .
renovacion de edificios pueden ser 1. Considerar los impactos sobre
estrictos y pueden no ser los objetivos establecidos

précticamente viables). durante todo el ciclo de vida del
activo/actividad.
. Es posible que los datos de

referencia no estén disponibles

para establecer los criterios (por

ejemplo: no disponibilidad de
datos de referencia de consumo
de energia para construcciones en
el pais).

Puede que no sea adecuado para
un objetivo en particular (por
ejemplo: un proyecto
hidroeléctrico puede cumplir con
los umbrales de mitigacién, pero
no con los criterios para la
proteccion del ecosistema).

Fuente: Climate Bonds Initiative

. Impactos aguas arriba y aguas
abajo en las cadenas de
suministro.

. Los criterios deben ser faciles de
usar y de evaluar (verificacién
del desempeiio) utilizando
estandares de cumplimiento.

para la construccién), andlisis del ciclo
de vida y evaluaciones de impacto
ambiental, entre otros.

En caso de que no se pueda establecer
criterios de elegibilidad cuantitativos
y binarios, se podria utilizar opciones
alternativas como el uso de proxys (por
ejemplo, estandares de certificacion
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Las inversiones pudblicas no son
suficientes para cumplir con los recursos
necesarios para limitar el calentamiento
globalal,5°C.Eneste contexto, elroldelos
inversionistas privados e institucionales
en movilizar capitales para cubrir
estas brechas financieras ha tomado
preponderancia durante los dltimos
anos, especialmente considerando las
mdultiples oportunidades de inversion
en el sector alineadas con la carbono
neutralidad al 2050. Por otra parte, y
para facilitar la asignacion de capital a
proyectos en mitigacion y adaptacion,
los desarrolladores deben contar con
informacién idénea sobre los sectores y
actividades contenidos en la taxonomia,
junto con sus criterios, para identificar y
revisar la alineacidn de sus proyectos
con estos objetivos. Las taxonomias
pueden ayudar a incrementar los flujos
de capital y guiar a los mercados para
lograr los objetivos climaticos y mitigar
los riesgos. Mds adelante se describe la
variedad de aplicaciones y usuarios de
taxonomias.

7.1 Aplicaciones: una amplia gama
de funciones e instrumentos
financieros

Lastaxonomiaspuedenutilizarseparauna
extensa gama de aplicaciones -como
la emisiébn de bonos, préstamos, uso
de fondos, divulgacion de informacion,

revisiones de cartera, desarrollo de
regulaciones,  implementacion  de
TCFD- dirigidas a incrementar los flujos
de capital para sectores, actividades y
proyectos ambientales.

Si bien las aplicaciones son amplias,
desde una perspectiva regulatoria
existen varias estrategias que se han
utilizado en todo el mundo.

La taxonomia de China (Green Bond
Catalogue) se aplica solo a los emisores
de bonos verdes, por lo que estos deben
tener un uso de fondos alineados con la
taxonomia. Si bien la taxonomia de China
puede tener aplicaciones no oficiales
mdas amplias en toda la economia (por
ejemplo, elgobierno puede utilizarla para
desarrollar incentivos o los inversionistas
para definir sus mandatos), su uso
previsto es para el mercado de bonos
verdes.

La Taxonomia de la UE es mds amplia.
Se aplica a:

» Estados miembrosyUniénEuropea
cuando  establecen  medidas,
estndares, etiquetas y acciones
de politica publica.

» Participantes del mercado
financiero®” que ponen a
disposicidn productos financieros; y

07 Los participantes del mercado financiero incluyen: bancos, companias de seguros que brindan
productos de inversion basados en seguros (IBIP), administradores de fondos de inversion alternativos,
compafias de administracion de inversiones que brindan administracién de carteras, organizaciones

que proveen productos de jubilacién o fondos dsiones, companias de administraciéon de fondos
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» Grandes empresas® (mds de 500
empleados) bajo la Directiva sobre
Informes no Financieros —NFRD.

Especificamente, segun el Reglamento
delataxonomiadelaUE,losinversionistas
institucionales y las instituciones de
gestion de activos que etiquetan y
venden productos de inversion como
ambientalmente  sostenibles deben
explicar si se aplica la taxonomia de la
UE, asi como el método y que se aplica.
La Taxonomia de la UE y sus requisitos
de divulgacion adn no son obligatorios
para los emisores de bonos verdes.
Sin embargo, la Comisidon Europea se
encuentra explorando la posibilidad
de una iniciativa legislativa para un
Estdndar de Bonos Verdes de la UE que
se basard en su Taxonomia.

Recomendacion 10: centrarse
inicialmente en la aplicacion de una
taxonomia nacional a los instrumentos
de deuda verde (bonos, préstamos,
valores respaldados por activos (ABS)
y otros productos estructurados de
deuda). Una vez establecido, el alcance
se puede expandir a otros instrumentos
financieros, productos e incluso a nivel
de entidad para las grandes empresas..

La deuda verde presenta un mercado
potencialenormey serd particularmente
importante en infraestructura, dado que
normalmente la deuda [incluidos bonos
y préstamos] representa la mayor fuente
de financiamiento asociado a dicha
categoria. La deuda externa total®® en
Chile, pUblica y privada, se situd en 212
mil millones de ddélares a enero de 2021

(Banco Central de Chile, 2021).

de capital riesgo y capital privado, sociedades de gestion de fondos de empresas sociales calificadas,
empresas de inversiéon colectiva en valores mobiliarios (o1cvm) y fondos indexados.

08 Se define como gran empresa a aquellas con mas de 500 empleados que ya deben proporcionar un
estado no financiero segun la Directiva de informes no Financieros de la UE (NFRD). Cualquier empresa,
financiera o no financiera, que esté sujeta a la obligacién de publicar informacién no financiera bajo la
NFRD deberd divulgar cémo y en qué medida sus actividades estdn alineadas con la Taxonomia de la UE
a partir del 1 de enero de 2022.

09 La deuda externa corresponde a las acciones en circulacién, en un momento dado, de los pasivos
asumidos por agentes residentes de una economia frente al resto del mundo (no residentes), con el
compromiso de realizar pagos futuros de capital, interés o ambos. Por tanto, se excluyen acciones y otras
participaciones de capital, derivados financieros y pasivos contingentes (como lineas de crédito), que
no tienen obligacién de pagar capital o intereses. La deuda en Chile se presenta a valor de mercado, es
decir, incluyendo las variaciones de precio de los instrumentos negociables, especificamente los bonos.
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Figura 12: Aplicaciones de las taxonomias

% Aplicaciones

Bonos, préstamos, productos
estructurados y financiacion de
proyectos han sido los principa-
les instrumentos de apoyo al cre-
cimiento del mercado financiero
verde.

Uso de fondos e instrumentos
vinculados a la sostenibilidad
mediante la identificacion y veri-
ficacion de fondos que contri-
buyan a la mitigacién y adapta-
cién al cambio climatico.

Se puede desarrollar reglas para
los incentivos para promover
una convergencia de criterios y
educar al mercado local.

Linea de base para desarrollar
politicas nacionales y regiona-
les. Regulaciones de referencia
para mitigar una exposicion
financiera a los riesgos relacio-
nados con el clima en sus balan-
ces y fomentar el desarrollo de
productos verdes en los merca-
dos locales.

Sefnales para reducir el riesgo de
transicion y de politicas me-
diante la identificacién de poten-
ciales inversiones expuestas a
riesgos fisicos y de transicion.

Implementacion de TCFD en
proceso de ser utilizado para
divulgaciones estndar de em-
presas y activos de inversiones
sostenibles y reducciones de
carbono en cumplimiento de la
Taxonomia.

Fuente: Climate Bonds Initiative

Se ha recomendado incluir
Capex-Opex para identificar vy
delimitar actividades e ingresos
asociados con una actividad.

Planes climaticos nacionales a
ser regulados cumpliendo con la
Taxonomia.

Desarrollo de mercados
financieros alineando las inversio-
nes del sector publico y privado.

Desarrollar nuevos productos
que puedan etiquetarse como
verdes al hacer coincidir los
requisitos y umbrales de taxono-
mia.

Canalizar las inversiones hacia
actividades ambientales, dado
que los criterios para la seleccién
de actividades verdes en las
taxonomias se basan en la cien-
cia y en datos comprobados,
evitar el greenwashing y una
mala interpretacién de las
etiquetas.

Financiar o refinanciar proyec-
tos y activos que permitan una
verificacién transparente y sen-
cilla de proyectos ecologicos.

Ayuda a evitar el greenwashing
y la mala interpretacion de
etiquetas.
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A continuacién se resume los
diversos usos de las taxonomias para

instrumentos financieros y el “Anexo

1: Aplicaciones de una taxonomia”
incluye una descripcién detallada de las
aplicaciones e instrumentos.

Figura 13: Usos de la taxonomias para instrumentos financieros

@ Instrumentos

e Bonos Yy

préstamos de
utilizacion de fondos asignados
solo para proyectos con
beneficios ambientales %
aquellos que contribuyen a la
mitigacidbn 'y adaptaciéon  al
cambio climdatico.

los Bonos y préstamos
Vinculados a la Sostenibilidad
(SBL o SLL) son instrumentos
generales de deuda con un
compromiso del prestatario con
actividades relacionadas con la
sostenibilidad,  especialmente
para actividades de transicion,
ya que se pueden utilizarse para
definir y establecer puntos de
referencia e indicadores de
desempeno medibles basados
en informacion cientifica.

El Capital Social invertido en una
empresa mediante la compra
de acciones de esa empresa en
el mercado de valores puede
contribuir a los objetivos am-
bientales cuando su volumen
de negocios en actividades
relacionadas con el medioam-
biente corresponde a un por-
centaje minimo del volumen de
negocio total.

Fuente: Climate Bonds Initiative

Los Valores con Respaldo de
Activos (ABS) son valores de
inversién que consiste en un grupo
de activos como préstamos,
arrendamientos, etc. evaluados
para alineacidn de activos vy
divulgacién de inversiones

subyacentes dalineadas con la
taxonomia (por ejemplo, valores
respaldados por hipotecas).

Portafolios verdes: los fondos de
inversion pueden identificar la rela-
ciébn de activos verdes en funciéon de
las actividades/sectores econémi-
cos dlineados con la taxonomia
sobre los activos totales.

Subsidios y otros incentivos
financieros: las  taxonomias
también podrian potencialmente
usarse para el desarrollo de poli-
ticas para implementar subsi-
dios u otros beneficios fiscales.

Anadlisis de Riesgos y Pruebas de
Resistencia: las taxonomias
podrian ser Utiles para identificar
actividoades o proyectos con
altos o bajos riesgos climaticos.

Politicas Monetarias: los Bancos
Centrales estdn actualmente
estudiando los temas relaciona-
dos con el clima en la politica
monetaria.
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7.2 Usuarios: Pablicos, privados,
multilaterales y otros

Una taxonomia puede ser utilizada por
todo el sistema financiero, es decir,
empresas privadas,gobiernos,fondosde

pensiones, inversionistas, instituciones
no financieras y desarrolladores de
proyectos. A continuacion se resume los
usuarios potenciales de una taxonomia:

Figura 14: Usuarios de taxonomias

m Usuarios

Instituciones financieras para
ofrecer productos financieros
como inversiones ambientales
sostenibles o como inversiones
con caracteristicas similares.

Emisores de bonos tematicos
para ofrecer productos financieros
como inversiones ambientales
sostenibles o como inversiones
con caracteristicas similares.

Los formuladores de politicas
deben regular si los fondos
resultantes se comercializan
como verdes para inversiones en
capital privado, fondos
inmobiliarios y préstamos
privados titulizados.

Empresas multinacionales para
ayudar en decisiones de inversion o
estrategia o informes corporativos.

Entidades respaldadas por el
Estado para participar en
actividades comerciales
“ambientalmente sostenibles” y
estar sujetas a regulaciones
gubernamentales

Instituciones no financieras que
tratan los criterios como un punto
de referencia para comparar las
actividades locales con altos
estdndares medioambientales,
informando adecuadamente las
decisiones de inversion.

Fuente: Climate Bonds Initiative

¢ Inversionistas y administradores de
activos para ayudar a garantizar que
sus inversiones de renta fija tengan un
impacto  significativo, en particular
para las inversiones basadas en renta
fijo, y cumplir con sus obligaciones de
divulgacion e  informar  sus
contribuciones positivas hacia una
economia baja en carbono y
ambientalmente  sostenible como
parte de sus compromisos de
transparencia (por ejemplo, ESG y
otros fondos de inversién).

Desarrolladores de proyectos
para desarrollar proyectos
alineados con la taxonomia vy
realizar la debida diligencia para
evitar cualquier violacién a las
salvaguardas sociales minimas.

Gobiernos nacionales y locales ue
utilizan la taxonomia como guia para
identificar actividades que cumplen
con los criterios ambientales vy
fomentan los mercados locales.

Los prestadores de servicios
publicos y fabricantes de equipos
pueden utilizarse de forma voluntaria
para  estructurar proyectos cuyo
financiamiento de proyectos podria
etiquetarse como sostenible.

Reguladores  sectoriales  para
identificar y revisar los activos y
proyectos verdes.
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8. Gobernanza de la taxonomia: funciones y

responsabilidades

El desarrollo de una taxonomia requiere
varios roles de gobernanza que deben
cumplirse. Las diferentes funciones se

pueden clasificar en tres niveles y se
describen en la siguiente figura:

Figura 15: Estructura de gobernanza para
el desarrollo de la taxonomia

Dueﬁo/Encorgcdo de la Taxonomia
Establecimiento de objetivos

Supervision de los procesos de Desarrollo
Revision y aprobacion

Coordinacion del Proyecto
Organizacion de la discusion técnica

e Elaboraciéon del borrador de Taxonomia

Discusioén técnica
e Trabajo en documentos sectoriales
Revision

Fuente: Climate Bonds Initiative

Se podrion elegir varios 6rganos Yy
entidades existentes para desempenar las
funciones de gobernanza mencionadas
anteriormente (por ejemplo, un Comité
Supervisor para determinar los objetivos
y recomendar la aplicabilidad de la
taxonomia).

El desarrollo de una taxonomia requiere
la definicibn de una metodologia, de
sectores, de actividades y de criterios
de elegibilidad, lo que implica Ia
coordinacién y consulta entre muchos
stakeholders, incluidas las autoridades

publicas y los ministerios, las empresas
privadas, las instituciones financieras
y los expertos técnicos. Por tanto, se
recomienda organizar el proceso bajo
una jerarquia estructurada con roles
y responsabilidades claros asignados
antes del inicio del proceso.

A continuacién se muestra la estructura
de gobernanza de diferentes taxonomias
internacionales, y el “Anexo 2: Practicas
internacionales” incluye ejemplos
detallados.
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Figura 16: Estructura de gobernanza para diferentes
desarrollos de taxonomias y posibles stakeholders

Taxonomia de CBI Taxonomia de la UE Taxonomia de Colombia
Nivel 1
Comité Directivo de Estdndares Comision Comité
Climate Bonds Europea Supervisor
ONG y Gestores de Activos Instituciones Gubernamentales
Grupo de Referencia de TEG Miembros externos de
Ciencia Climatica Grupo de Expertos Técnicos organizaciones que
actdan como expertos y
e 32 miembros de Coordinodores
Secretaria de organizaciones que acttan independientes
Climate Bonds Como expertos

independientes

e dos miembros
independientes con
experiencia comprobada

¢ un individuo que representa
el interés comudn

Expertos técnicos por sectores

TWG Observadores Expertos Técnicos
Grupos de Trabajo Técnico

WG
Grupos de Trabajo
de la Industria

\ Y,
Fuente: Climate Bonds Initiative

El “Anexo 2: Practicas internacionales” 8.1 Mapeo de actores sociales y
describe en detalle los enfoques utilizados gobernanza en Chile

en otras taxonomias internacionales. Tal como se mencioné anteriormente, el

desarrollo de la taxonomia debe incluir
una amplia variedad de stakeholders
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como, por ejemplo, entidades del
sector publico, empresas del sector
privado, expertos técnicos individuales,
Organizaciones no Gubernamentales
(ONGs), académicos, instituciones
financieras, inversionistas, bancos y
asociaciones industriales, entre otras.
Las responsabilidades y tareas de las
diversas entidades seleccionadas para
el desarrollo de la taxonomia dependen
de la estructura de gobernanza
seleccionada.

En el caso de Chile, es importante
considerar las estructuras de
gobernanza climdatica existentes en el
pais como La Mesa, el Equipo Técnico
Interministerial de Cambio Climatico
(ETICC), el Comité cientifico COP25 vy el
Comité de alto nivel de accién climética,
entre otros.

La taxonomia se utilizara para
implementar medidas que permitan
el desarrollo de finanzas verdes a fin
de cumplir con los objetivos climaticos
y aumentar la competitividad debido
a las nuevas demandas y tendencias
en estas materias a nivel global. Esto
requiere de una gobernanza adecuada
del sector publico y una estructura
de supervision para gestionar la
posibilidad de regular y desarrollar el
mercado en el futuro. Se recomienda
que elfla lider del proyecto o elfla
coordinador(a) principal sea elegido(a)
por el Comité Supervisor mediante
votacion. La seleccién del coordinador(a)
debe considerar la disponibilidad de

recursos, la capacidad de toma de
decisiones, el compromiso y la voluntad
de desarrollar una taxonomia.

8.1.1 Nivel 1: Propietarios de la
taxonomia

Las entidades del son las
propietarias o encargadas de la
taxonomia y podrian formar el Comité
principal involucrado en la supervisiéon
del desarrollo de la taxonomia. Las
principales tareas de este grupo serdn
establecer los objetivos, asegurar su
alineacion con las metas y politicas
nacionales, revisar, aprobar y publicar
la taxonomia y supervisar todo el
proceso de desarrollo.

Nivel 1

Sus integrantes deben incluir a las
instituciones del sector pdblico que
integren el sistema financiero y que
participen en el seguimiento y la
verificacién de los flujos de inversidn
y la planificacién de los presupuestos,
como el Ministerio de Hacienda del
pais y los reguladores financieros.
Adicionalmente, se debe al
Ministerio del Medioambiente por su rol
en la politica climatica local. Por dltimo,
debe considerarse los ministerios o
asociaciones que representan a los
sectores industriales. El rol de liderazgo
puede ser elegido por los miembros. A
continuacion, se muestra un ejemplo
de potenciales entidades que pueden
formar parte del grupo Nivel 1 para el
desarrollo de la taxonomia chilena:

incluir
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Figura 17: Potenciales stakeholders del grupo Nivel |
para el desarrollo de una taxonomia en Chile

Taxonomia Chilena

Comité Supervisor

Ministerio de

Gobierno de Chile

A

Ministerio del
Hacienda Medio Ambiente
Gobierno de Chile

COMISION
PARA EL MERCADO
FINANCIERO

C1F

Ministerio del
Interiory
Seguridad Publica
Gobierno de Chile

Fuente: Climate Bonds Initiative

8.1.2 Nivel 2: Coordinadores,
secretariado ejecutivo y
asesores

Las entidades del Nivel 2 supervisardn
la ejecucion del proyecto y la
coordinacion de todas las tareas
involucradas en el desarrollo de la
taxonomia. Los miembros de este
grupo actuarédn como enlace entre los
grupos técnicos y el comité supervisor y
reportaran peridédicamente el progreso
de la taxonomia al comité principal.

Los stakeholders podrian incluir algunos
miembros del Nivel 1 y consultores

externos que podrian ser contratados
para coordinar el proyecto y elaborar
la taxonomia. Los integrantes de este
grupo serian responsables de todo el
trabajo administrativo, coordinacién
con expertos técnicos, consolidacion
de comentarios técnicos y elaboracion
del primer borrador del documento
de taxonomia a ser presentado ante
el Comité principal para su revision y
aprobacion. A continuacién, se muestra
un ejemplo de potenciales entidades
que pueden formar parte del grupo Nivel
2 para el desarrollo de la taxonomia
chilena:
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Figura 18: Potenciales integrantes del grupo Nivel 2
para el desarrollo de una taxonomia en Chile

Taxonomia Chilena

Coordinadores y consultores

Nivel 2 COMIT E
c I E N T I F I c 0 ° INITIATIVE
X Climate Bonds
COP25CHILE
Ministerio de Ciencia,
Tecnlogia, Conocimento
e Innovacion
Gobierno de Chile
J

Fuente: Climate Bonds Initiative

8.1.3 Nivel 3: Revisores téchicos
y de la industria

Los miembros de este grupo son
los principales responsables de las
discusiones técnicas, de la revision
del borrador de la taxonomia, de
proporcionar insumos para la adicion
o modificacion de actividades y de
definir los criterios de elegibilidad.

Los stakeholders de este grupo incluyen
a los grupos de expertos técnicos, los
grupos de revision de la industria, los
expertos del sector y los consultores
que participaran con los coordinadores
del proyecto en detalladas discusiones
técnicas para definir actividades vy
criterios o umbrales para diferentes
sectores.

Las siguientes consideraciones son
importantes paralaseleccidnde expertos

técnicos y consultores involucrados en el
desarrollo de los criterios de elegibilidad:

» Conocimientos de ciencia

climatica.

» Conocimientos de ciencias y
tecnologias de vanguardia de los
respectivos sectores.

» Comprension de los estandares
Yy benchmarks ambientales
nacionales e internacionales
para los respectivos sectores e
industrias.

» Accesibles y disponibles para
participar en analisis técnicos.

A continuacién, se muestra un ejemplo
de entidades potenciales que pueden
formar parte del grupo Nivel 3 para el
desarrollo de la taxonomia chilena:
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Figura 19: Potenciales integrantes del grupo Nivel 3

para el desarrollo de una taxonomia en Chile
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El desarrollo de una taxonomia nacional
para Chile ayudario a establecer una
hoja de ruta de inversion verde y actuaria
como una herramienta que facilitaria la
transicion del pais hacia una economia
verde. Una taxonomia respaldada por el
gobierno serviria como guia para todos los
actores del sector financiero, incluyendo
instituciones publicas, privadas y de
desarrollo. Esto ayudaria a aumentar
y apalancar los flujos de capital hacia
proyectos verdes. La taxonomia también
guiaria a las entidades publicas en la
toma de decisiones informadas en el
futuro.

Desarrollar una taxonomia nacional
alineada con las  taxonomias
internacionales es esencial para
el comercio internacional de
Chile, especialmente con la UE y
China, quienes ya han establecido
taxonomias. Asimismo, una taxonomia
verde también actuariac como una
herramienta de transicion y una
referencia para las industrias intensivas
en carbono, proporcionando senales
claras a los sectores productivos
sobre las oportunidades que pueden
encontrar en el desarrollo de proyectos
alineados con el objetivo de neutralidad
de emisiones al 2050. En el “Anexo 5:
Ejemplos de actividades en el marcode
la transicion” se muestra ejemplos de
actividades bajo el marco de transicion
propuesto por CBI®.

Para la elaboracion de una taxonomia
local, se recomienda comenzar a
trabajar en la taxonomiarefiriéndose ala
Taxonomia de la UE o ala Taxonomia de
base-cuandosepublique-comopunto
de partida. El trabajo debe comenzar
seleccionando las actividades de fast-
track simultaneamente para todos los
sectores (actividades que se pueden
adoptar / adaptar de una taxonomia
internacional sin la necesidad de un
andlisis técnico detallado) y después
desarrollar criterios de elegibilidad
para las actividades. Las actividades
de la taxonomia deben mapearse con
el sistema del SlI, el CIIU u otro sistema
de clasificacion en Chile y conectarse
al MRV del pais (sistema de monitoreo,
seguimientoy verificacion deinversiones
relacionadas con el cambio climético),
lo que ayudard a armonizar los nombres,
clasificaciones y seguimiento de los
flujos de capital y emisiones de GEl.

Para sectoresy actividades exclusivas de
Chile o para aquellos donde no existen
referencias internacionales en otras
taxonomias, serd beneficioso colaborar
con grupos internacionales como el
IPSF. Se recomienda que las actividades
también cumplan con los estdndares y
salvaguardas sociales minimos.

El desarrollo de la taxonomia debe
incluir varios stakeholders como, por
ejemplo, entidades del sector publico y

10 Financiando transiciones viables (Financing credible transitions), (CBI, 2020f)
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privado, expertos técnicos individuales,
ONGs, académicos, instituciones finan-
cieras, inversionistas y asociaciones
industriales. Los stakeholders
crados en el desarrollo de la taxonomia
se pueden asignar a tres niveles de
gobernanza:

involu-

» Nivel 1: Propietarios de la taxonomia
(por ej., Ministerio de Haciendaq,
Ministerio del Medioambiente,
Banco Central y reguladores

financieros)

Nivel 2: Coordinadores y asesores
(por ej., Comité Cientifico COP25,
BID, CBI)

Nivel 3: Expertos técnicos y de la
industria  (por ej, Ministerio de
la Ciencia y la Innovacién, (CR)?
Centro UC, ACERA, ASIPLA, ACAFi,
Bolsa Santiago, AFP Chile)

Los criterios de elegibilidad deben
basarse en informacion cientifica,
binaria y facilmente cuantificable
y revisarse periddicamente,
especialmente para las actividades de
transicion.

Esta Hoja de Ruta para una Taxonomia
en Chile realizd una evaluacidn inicial
de brechas para los sectores de
Construccion, Energia, Transporte vy
Mineria identificando politicas clave
y recomendando ciertas actividades
y estrategias para los criterios de
elegibilidad. La misma metodologia
puede usarse como guia para la
evaluacion inicial de brechas de todos

los sectores durante el desarrollo de la
taxonomia.

El sector minero es una oportunidad
para que Chile tome el liderazgo ya
que a la fecha no existen referencias
disponibles en el mercado. El trabajo se
puede realizar en colaboracién con otros
paises y grupos. Las actividades de este
subsector deben priorizarse en funcién
de su relevancia para la economia y
la importancia de los minerales para
una transicién, etc. (por ejemplo, litio,
cobre). Para otros sectores de transicion,
Chile puede consultar los principios
de transicion de CBI mencionados
anteriormente en la Figura 2.

Ademds de la definicion de los criterios
de mitigacion para las actividades
en varios sectores, como se mostrd
en el Informe, la taxonomia debe
incluir criterios para las actividades
relacionadas con la adaptacion y la
resiliencia a los efectos del cambio
climdtico. Existe una serie de sectores
que se beneficiarian de una estrategia
combinada de mitigacion-adaptacion
(por ejemplo, sector hidrico). Chile puede
utilizar los principios de Adaptacion
y Resiliencia de CBlI como referenciaq,
particularmente para los activos de
infraestructura durante la etapa de
planificacién. Esto es fundamental para
gestionar la vulnerabilidad del pais ante
los efectos del cambio climdético vy, al
mismo tiempo, mitigar los riesgos de
las carteras de inversion a través de la
descarbonizacion.
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Hoja de Ruta para una Taxonomia en Chile: Recomendaciones

Recomendacion1: Para el caso de Chile, se sugiere comenzar con una taxonomia
como referente y adaptarla a las necesidades locales segln se necesite.

Recomendacion 2: El trabajo de desarrollo de la taxonomia en Chile debe
comenzar evaluando las taxonomias locales e internacionales existentes.

Recomendacion 3: Iniciar el proceso seleccionando actividades fast-track lo
que permitird que el proceso sea mas facil y répido.

Recomendacion 4: Para actividades exclusivas de Chile, podria ser beneficioso
utilizar alianzas y colaboraciones con grupos internacionales como el IPSF
o didlogos de adaptacion y resiliencia. Alternativamente, se podria crear
subgrupos especificos para elaborar las actividades y criterios de elegibilidad
para comenzar con sectores y actividades mds complejos.

Recomendacion 5: Alinear los objetivos generales locales a los de otras
taxonomias internacionales para garantizar una armonizacién, es decir,
mitigacién del cambio climético, conservacion del recurso hidrico, contencién
de la contaminacidn y proteccion de los ecosistemas.

Recomendacion 6: Para los aspectos sociales, Chile puede utilizar la legislaciéon
nacional y otras salvaguardas sociales como las Lineas Directrices de la OCDE
para Empresas Multinacionales, los Principios Rectores de las Naciones Unidas
sobre las Empresas y los Derechos Humanos en lo que se refiere a los Convenios
Laborales Bdsicos de la OIT, etc. Con el tiempo, podria desarrollarse un andlisis
mas profundo de otros objetivos sociales para la Taxonomia.

Recomendacion 7: Los sectores de energia, transporte, construccién e industria
deben priorizarse si la taxonomia se desarrolla por etapas.

Recomendacién 8: Chile debe comenzar con actividades fast-track (es decir,
actividades para las cuales los criterios de elegibilidad se pueden adoptar [
adaptar facilmente de una taxonomia internacional sin la necesidad de una
revision técnica detallada) en todos los sectores simultdneamente. Esto ahorraré
tiempo y recursos y ayudard a definir actividades raGpidamente en todos los
sectores.

Recomendacion 9: También se recomienda mapear las actividades
seleccionadas con un cédigo de clasificacién utilizado en el pais, como el CIlU
(como se sefald anteriormente, la Taxonomia de la UE utiliza cédigos NACE para
su sistema de clasificacion) o la clasificacién del Sll.

Recomendacion 10: Centrarse inicialmente en la aplicacién de una taxonomia
nacional a los instrumentos de deuda verde (bonos, préstamos, ABS y otros
productos estructurados de deuda).
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Climate Bonds Initiative es una
organizacion global sin fines de lucro
enfocada en inversionistas cuyo
objetivo es promover inversiones a
gran escala a través de bonos verdes
y otros instrumentos de deuda para
acelerar una transicién global hacia una
economia baja en carbono y resiliente
al clima. CBI es una organizacion
internacional que trabaja para movilizar
al mayor mercado financiero, el
mercado de bonos de $100 trillones,
hacia soluciones para el cambio
climatico.

CBI realiza actividades de promocion
y divulgacién  para informar y
estimular al mercado, proporciona
modelos de politicas y asesoramiento
gubernamental, datos y andlisis de
mercado y administra un esquema
internacional de estndares y
certificacién que se constituyen como
mejores practicas para las emisiones de
bonos verdes.

Acerca del Estdndar de Climate Bonds:
Estdndar multisectorial basado en la
ciencia que permite a los inversionistas
e intermediarios evaluar facilmente
las etiquetas climaticas y la integridad
ambiental de los bonosy otros productos
de deuda verde.

Acerca de la taxonomia de Climate
Bonds: Herramienta para emisores,
inversionistas, gobiernos y municipios
para ayudar a identificar activos vy
proyectos que se encuentren alinea-
dos con una trayectoria de 2 grados
y una economia baja en carbono.
La taxonomia se basa en la ciencia
climatica mas reciente y se ha desar-
rollado mediante una amplia estrategia
con mdltiples stakeholders, haciendo
uso del trabajo de grupos de trabajo
técnicos y de la industria. El objetivo de la
taxonomia es fomentar y ser un recurso
importante para las definiciones verdes
comunes en los mercados globales,
respaldando de estaforma el crecimien-
to de un mercado de bonos coherente.
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A continuacion se describen las
aplicaciones  detalladas de  una
taxonomia para instrumentos financieros
especificos:

» Uso de fondos - bonos vy
préstamos: Los bonos verdes son
bonos ordinarios, cuyos fondos
se asignan solo a proyectos con
beneficios ambientales y aquellos
que contribuyen a la mitigacion vy
adaptacion al cambio climdatico.
En este sentido, las taxonomias han
sido esenciales para proporcionar
definiciones para el etiquetado de
bonos y préstamos verdes. Este
mercado ha venido creciendo de
forma importante. Por ejemplo,
en 2019, aproximadamente el
3,5% de los bonos emitidos a nivel
mundial fueron verdes. Aun asi,
este segmento tiene un enorme
potencial de expansion, ya que el
mercado mundial de bonos verdes
ya supera el trillén de délares. (Bank
of International Settlements, 2020)

» Bonosy Préstamos vinculados ala
Sostenibilidad (SBL o SLL): Los SBL
y SLL son instrumentos de deuda
ligados al cumplimento de objetivos
de sostenibilidad o a indicadores
clave de rendimiento (KPIs). Para
estos intrumentos, las taxonomias
también pueden utilizarse
especialmente para actividades
de transicién, en la definicidnes

de pardmetros e indicadores de
desempeno medibles basados en
informaciéon cientifica. Los KPIs se
pueden establecer en funcién de
las métricas y umbrales de una
taxonomia de referencia (ICMA,
2020) (Por ejemplo, el umbral de
emisiones de las actividades de
transporte puede ser idéntico al
umbral de la taxonomia de la UE).

Acciones o renta variable: La
taxonomia de la UE ha abierto el
camino al uso de las taxonomias
en carteras de renta variable. De
esta forma, la regulacion crearia
obligaciones de divulgacion
tambiénparaproductosdeinversion
en este tipo de instrumentos como
ambientalmente  sostenibles o
con  caracteristicas  similares.
Segun las prdacticas actuales del
mercado, una cartera de renta
variable puede contribuir a los
objetivos ambientales cuando
su volumen de negocios en
actividades relacionadas con el
medio ambiente corresponde a un
porcentaje minimo del volumen del
negocio total.

Asset Back Securities (ABS): Los
ABS son valores de inversion que
consisten en un conjunto de activos
como préstamos o leasings. Las
taxonomias se pueden utilizar
para evaluar la alineacién de
estos activos o assets con los
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criterios de elegibilidad de una
taxonomia, el uso de los fondos
y al invertir el capital liberado en
proyectos verdes (Lovells, 2020).
Por ejemplo, la UE exige que los
fondos de acciones, portafolios
y titularizaciones divulguen
obligatoriamente la proporcidn
de inversiones subyacentes
que se encuentran alineadas
con la taxonomia, los objetivos
ambientales a los que contribuyen
las inversiones y el alcance del uso
de la taxonomia para determinar
la sostenibilidad de las inversiones
(European Commission, 2020aq).
La obligacidon considerada en el
reglamento de taxonomia de la UE
recae en el proveedor del producto
financiero dentro del alcance
del reglamento. Por ejemplo, un
administrador de activos que crea
un fondo que agrega ABS con el
respaldo de activos financieros
como hipotecas verdes o bonos
forestales generados por un banco
de inversion, contaria con un fondo
alineado con la taxonomia si
cumple con los umbrales. Luego,
el fondo se vende como un fondo
de inversion alternativo verde a
propietarios de activos.

bursatiles
financieras,

Otros instrumentos
para  actividades
proyectos o empresas Ccuyos
principales  inversionistas  son
fondos, también pueden ser
etiquetados como verdes. En
Brasil, los Certificados de Cuentas

por Cobrar de Agronegocios
(CRA) son titularizaciones que
estdn respaldadas por contratos
creados a partir de acuerdos
con productores rurales (CRA) o
con préstamos inmobiliarios los
cuales cumplen con criterios de
elegibilidad para ser considerados
verdes (CRI). En México, los
Certificadosde CapitaldeDesarrollo
(CKD), son instrumentos financieros
negociados en los mercados de
valores, utilizados para financiar
actividades, proyectos o negocios
los cuales también pueden ser
verdes si
clasificacién de este tipo.

se dlinean con una

Tarjetas de crédito y otros
productos: En la UE se espera que la
futura eco-etiqueta voluntaria para
diferentes productos financieros
como tarjetas de crédito enfocadas
hacia inversiones ambientalmente
sostenibles o con caracteristicas

similares, establezca umbrales
a nivel de holding ylo portafolio
al igual que los instrumentos

Mmencionados anteriormente.

Carteras verdes: |a taxonomia
puede ser utilizada por agentes
financieros, como bancos, con el fin
de financiar proyectos o empresas
verdes al emitir deuda. Para el caso
de la UE, el porcentaje general de
alineaciéon de la taxonomia estard
determinado por el valor de los
activos de la cartera que sean
invertidos en actividades idéneas
para la taxonomia de la UE. Una
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cartera debe invertir un porcentaje
minimo de los activos totales en
actividades verdes o alineadas al
clima para obtener cualquiera de
las etiquetas verdes existentes en
Europa (por ejemplo, la etiqueta
francesa para la  transiciéon
energética y ambiental, LuxFLAG
Environment, bono verde o LUXFLAG
Climate Finance).

Subsidios y otros incentivos
financieros: las
también podrian potencialmente
utilizarse para el desarrollo de
politicas paralaimplementacién de
subsidios u otros beneficios fiscales.

(OECD, 2020) (IPSF secretariat, 2020).

taxonomias

Andlisis de riesgos y prueba
de estrés: actualmente varios
bancos centrales y reguladores
estdn generando modelos de

riesgos financieros y andlisis de
escenarios de prueba de estrés
para incorporar y evaluar los
riesgos relacionados con el clima.
Para obtener resultados confiables,
la estandarizacidon permite realizar
comparaciones, no solo a nivel pais
sino también en todo el mundo. Las
taxonomias podrian proporcionar
esta estandarizacion.

Politicas Monetarias: los
Bancos Centrales se encuentran
actualmente analizando temas
relacionados con el clima en las
politicas monetarias. Estos temas
también son para
mitigar la exposicion financiera a
riesgos climaticos en sus balances.
Las taxonomias podrian utilizarse
para comprar  selectivamente
ciertos bonos [ préstamos.

relevantes
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Unién Europea

Antecedentes:

Paracumplirlos objetivos del Pacto Verde
Europeo y los compromisos climaticos
de la UE, los cuales apuntan a lograr
una neutralidad de carbono para 2050
con un crecimiento econémico que esté
desvinculado del uso de recursos, en
2016 la Comision Europea establecié un
Grupo de Expertos de Alto Nivel (HLEG)
en Finanzas Sostenibles. El HLEG publicd
varias recomendaciones clave (EU HLEG
on Sustainable Finance, 2018) incluyendo
la generacion de una taxonomia para
definir dreas de inversion, brindar
claridad a los inversionistas y otorgar
una mayor transparencia y enfoque

en los factores ASG para las decisiones
de inversion. La necesidad de una
taxonomia también se justificd con
base en la identificacién de brechas
como el déficit financiero requerido
para la transicibn a una economia
baja en carbono, la falta de una
comprensiéon comuan de las actividades
que  contribuyen sustancialmente
a los objetivos y el uso de mudltiples
taxonomias y normas por parte de las
instituciones financieras que conducen
a un proceso complejo de evaluacion
de las inversiones (Comisién Europeq,
2020).

La siguiente figura aclara el alcance de
la taxonomia de la UE:

Figura 20: Definicion de la Taxonomia de la UE

Una lista de actividades econémicas y
criterios relevantes.

Una clasificacion de buenas o
malas empresas.

Flexible para adaptarse a distintos estilos y
estrategias de inversion.

Un listado obligatorio para invertir.

Basada en la mds reciente experiencia
cientifica y de la industria.

Un juicio sobre el desempeno financiero de
una inversion desde un enfoque ambiental.

Dindmica, responde a los cambios en
tecnologiq, ciencia, nuevas actividades y
datos.

k

Inflexible o estdtica. ‘

Fuente: EU TEG, 2019

En 2018, el HLEG publicd su informe final
con las siguientes recomendaciones
clave (EU HLEG on Sustainable Finance,
2018):

» Establecer y mantener una
taxonomia de sostenibilidad comudn
a nivel de la UE.
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Aclarar los deberes de los
inversionistas paramanejarelriesgo
a largo plazo y las preferencias de
sostenibilidad.

Actualizar las reglas de divulgaciéon
para incrementar la transparencia
de los riesgos de sostenibilidad,

comenzando con el cambio
climatico.

» Desarrollar e implementar
estdndares y  etiquetas de

sostenibilidad europeas oficiales,
comenzando con los bonos verdes.

Establecer Infraestructura
Sostenible Europea (“Sustainable
Infrastructure Europe™).

unad

Gobernanza y liderazgo.

Incluir la sostenibilidad en el
mandato de supervision de las
Agencias de Supervision Europeas
y ampliar el horizonte de monitoreo
de riesgos.

La Regulacién de Taxonomia establecida
en 2019 sentd las bases para la creacion
de La regulacidn
establecio los objetivos ambientales, las
metas y el marco legal para la definicién
de la taxonomia y rige a las instituciones
financieras y las grandes empresas de
la UE.

una taxonomia.

El reglamento también indica que la
relacion de actividades y sus criterios
técnicos de seleccion se establecerdn
mediante actos delegados (European
Commission, 2020q). Se formé un Grupo
de Expertos Técnicos (TEG) para elaborar
la lista de actividades idoneas y los
criterios de seleccidon para los objetivos.
El TEG constd de 32 organizaciones y
miembros individuales.

Se eligieron los siguientes seis objetivos
para la taxonomia de la UE:

11 Esta seria una organizacién global disefilada para apoyar la generacion de proyectos de infraestructura

sostenible para los estados miembros de la UE.
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Figura 21: Proceso para la seleccion de actividades

Mitigacién del cambio
climatico

Adaptacién al cambio
climético

Sostenibilidad y proteccion
de los recursos hidricosy  ««<
marinos

Contribuye
Sustancial
mente

A al menos uno

de los seis

Transicion a una
economia circular

Prevencion y control de
la contaminacion

Proteccion y restauracion
de la biodiversidad y
ecosistemas

Fuente: EU TEG on Sustainable Finance, 2020

Basado en los principales objetivos de
mitigacion y adaptacion al cambio
climatico, se asigndé a todas las
actividades, criterios de elegibilidad que
incluyen métricas y umbrales (por ej,
g CO,/p-km; g CO,/kwh), elegibilidad
automdatica con salvaguardas
adicionales o con requisitos adicionales
como el andlisis del ciclo de vida,
etiquetas y estdndares. Las actividades
también deben cumplir con los criterios

objetivos como se
definen en la
Regulacion

No hacer dafio
significativo

A cualquiera de
los otros cinco
objetivos
ambientales
como se definen
en la Regulacién
propuesta

Cumplir
con

+

salvaguardas
minimas

de DNSH para los recursos hidricos, la
economia circular, la contaminacion y
los ecosistemas, lo cual se basa en otros
objetivos ambientales de la Taxonomia
de la UE.

Los criterios de elegibilidad de las
actividades estdn alineados con el
objetivo de la UE de limitar el aumento
del calentamiento global a menos de
1,5°C.
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Figura 22: Cronograma de la taxonomia de la UE

Informe Final HLEG El Grupo de Lanzamiento de
laidea d Expertos Técnicos la Plataforma de
Acuerdo de propuso fa idea de (TEG) Comienza su Finanzas

Paris Taxonomia trabajo sostenibles

Grupo de expertos Plan de Accion Informe Final TEG Borrador de la Ley

de Alto Nivel en de Crecimiento Adopcion de la Taxonomia en consulta
Finanzas Financiero Sostenible Regulacion de ) publica
Sostenibles(HLEG) La Com|3|qn incluye la Taxonomia Mds de 45.0.09
Taxonomia de la UE respuestas recibidas

llustrado por Climate Bonds Initiative, basado en la informacion principal de los documentos TEG

Gobernanza: con conocimientos y experiencia
Los stakeholders clave involucrados en comprobados en sus dreas de
el desarrollo de la taxonomia de la UE especializacion, que actdan
fueron: de forma independiente y en
representacion del interés publico

» 32 organizaciones incluidas em- (miembros Tipo A).

presas, asociaciones sectoriales,
ONGs, sindicatos, universidades e
institutos de investigacion (miem-

» Un individuo designado para
representar el interés comun de
los stakeholders (miembro tipo B)

bros Tipo C). -
po C) (European Commission, 2020).
» Dos individuos designados
con base en sus competencias A continuacién se muestra la estructura
personales, es decir, expertos de gobernanza general de la taxonomia

de la UE:
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Figura 23: Estructura de gobernanza para el
desarrollo de la taxonomia de la UE

e Supervisa todas las actividades y
Comision desarrollo de la taxonomia.
Europea e Responsable por la aprobacién del

trabajo de la taxonomia.

e Coordinacion del Proyecto.

o Identificacién de los lideres
del sector.

~»  Miembros

e Los miembros analizan la
coordinacién y forman
los grupos sectoriales,
secretariado.

NIVEL 2

. e Coordinacion sectorial.
Lideresy

Colideres
sectoriales ®

e Identificacién de expertos.

Vinculo entre miembros y
grupos sectoriales.

e Traidos a cada sector por
experiencia.

Expertos técnicos para

Expertos °
P cada sector.

Técnicos
e Discusiones para la
seleccion de actividades y
desarrollos de criterios.

NIVEL 3

o Desde los miembros y
por invitacion.

e Revisan actividades
y criterios.

P Observadores

e Observan alos grupos
sectoriales.

TEG

La Presidencia, actuando como secretariado, es un miembro.

32 miembros de organizaciones que actian
como expertos independientes.

Dos miembros individuales con experiencia
comprobada actuando independientemente.

Un individuo representando el interés coman.

[ Agricultura ] [ Silvicultura ] [Mcmufacturing]

Transporte y
almacenamiento

Suministro de electricidad, gas,
calefaccion y aire acondicionado

Actividades de Informacién y Aguag, alcantarillado,
construccion e Comunicacion residuos y
inmobiliarias remediacion

Cada sector tenia colideres del TEG

Banco Europeo para la Reconstruccion y el Desarrollo
Organizacion para la Cooperaciéon Econémica y Desarrollo
Iniciativa Financiera de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente
Red para Enverdecer el Sistema Financiero / Banco de Francia

llustrado por Climate Bonds Initiative basado en la informacion principal de los documentos TEG

Los miembros del TEG eran personas
especificas de las organizaciones
seleccionadas y no las organizaciones
en si. Esto ayudd a garantizar una
continuidad durante el proceso de
desarrollo de la taxonomia. El TEG
estuvo presidido por un representante

de la Direccidn General de Estabilidad
Financierq, Servicios Financieros y Unién
de Mercados de Capitales (DG FISMA)
y un representante de la Direccidn
General de Medioambiente (DG ENV)
y la Direccibn General de Accidn
Climatica (DG CLIMA) quienes actuaron
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como vicepresidentes (European
Commission, 2018). La DG FISMA, DG
ENV y DG CLIMA son las Direcciones
Generales de los Departamentos de
Mercados Financieros, Clima y Medio
Ambiente, respectivamente, de la
Comisién Europea. Un representante de
los Principios de Inversidn Responsable
(PRI) actué como secretario del TEG.
También se contd con expertos invitados,
representantes de las organizaciones
y observadores, quienes participaron
en los debates técnicos de cada sector
formando subgrupos. Sin  embargo,
los derechos de voto se limitaron a
los miembros designados del TEG vy
no a representantes u observadores
adicionales. Los copresidentes o co-
chairsfueronelegidosentrelosmiembros
designados 'y responsables
de la redaccion de los capitulos que
se sometieron a revisidon por parte de
los miembros de los subgrupos. La
Secretaria designada por la Comisiéon
Europea se encargd de establecer y
gestionar la agenda en colaboracion
con los co-chairs para las discusiones
técnicas y asistié a los grupos con los
procesos administrativos.

fueron

Objetivos:

Los objetivos de la taxonomia de la UE se
recomendaron en funcién de las metas y
prioridades politicas de la UE. Las metas
del Pacto Verde Europeo y del Acuerdo
de Paris establecen claramente la
importancia de fortalecer la respuesta de
la UE al cambio climético. Ademds, la UE
ha establecido politicas y objetivos para

el uso y produccion sostenible de recursos
hidricos, economia circular, prevencion
de la contaminacién y proteccién de la
biodiversidad. Estos se han incorporado
al reglamento de taxonomia, que
también reconoce la importancia de una
transicibn hacia una economia circular,
con cero emisiones netas, resiliente al
clima y eficiente en el uso de los recursos
(European Commission, 2020).

Clasificacion y criterios de
elegibilidad:

Los criterios de elegibilidad y el borrador
propuesto por el TEG fueron sometidos
a un proceso de consulta publica y
recibieron aportes de varios stakeholders.
Lla taxonomia de la UE actualmente
incluye los sectores responsables del
93,5% de las emisiones de GEl en la Uniébn
Europea y estd pendiente el trabajo para
el resto de los sectores y actividades.
Se eligieron aquellas actividades que
contribuyen a la
mitigacion del cambio climdtico mediante
su propio desempefno o una actividad
facultativa que ayude con la mitigacién
de otra actividad econémica. En cuanto
a la adaptacion, la taxonomia incluye 68
actividades que fueron seleccionadas
en funcidon de la adaptacién de una
actividad a todos los riesgos climdticos
o0 una actividad facultativa que reduce
los riesgos climaticos materiales y fisicos
en otras actividades econdémicas. Los
codigos NACE se utilizaron como marco
para clasificar y mapear las actividades
(EU TEG on Sustainable Finance, 2020).
A continuacién, se muestran los pasos

sustancialmente
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involucrados en la seleccién y priorizacion

de sectores, actividades y la elaboracion
de criterios de elegibilidad:

Figura 24: Proceso de seleccién de sectores,
actividades y criterios de elegibilidad

Universo de actividades econémicas

Sectores prioritarios

Actividades econémicas de prioridad

Criterio de seleccion técnico

Fuente: EU TEG on Sustainable Finance, 2020

Sectores incluidos en la taxonomia de la UE:

Agricultura

» Actividodes de construccion e

inmobiliarias

» Suministro de electricidad, gas,
calefaccidn y aire acondicionado

» Silvicultura

» Manufactura

» Transporte y almacenamiento

» Informacidon y comunicaciones

» Agua, alcantarillado, residuos vy
saneamiento.

Para la préxima iteracidn de la

Taxonomia, el TEG recomendd evaluar
ciertas actividades de altas emisiones
que no estdn cubiertas en la version
actual, tales como:

1. Identificar prioridades dentro del universo potencial de actividades
econdémicas. 21 sectores y 615 clasificaciones de nivel 4 en codigos NACE.
Reducido a 8 sectores utilizando el inventario de emisiones Eurostat 2016

2. Identificacién y categorizacion de oportunidades de mitigacion.

3. Desarrollo del criterio de seleccion técnico.Trabajo técnico por
expertos extrayendo informacién de la regulacion de la UE, publicaciones
técnicas de calidad, aportes de la Comisién, Centro Comuin de
Investigaciéon (JRC), retroalimentacién y diGlogo con expertos adicionales.

Manufactura — Mineria, fabricacion
de vidrio, papel y pulpa, textiles, etc.

Transporte — Transporte maritimo,
aviacion, etc.

La taxonomia también requiere
salvaguardas minimas en consonancia
con las directrices de la OCDE y la ONU
sobre empresas y derechos humanos,
ocho convenios fundamentales de la
OIT y la carta internacional de derechos
humanos. (EU TEG on Sustainable Finance,

2020).

Aplicaciéon y uso:

LataxonomiadelaUEesaplicableatodas
las entidades financieras y grandes
empresas de la UE. Las entidades del
mercado financiero adoptardn para el
2021 los criterios de aquellas actividades
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que contribuyan sustancialmente a la
mitigacion y adaptacion. Las empresas
deberdnrealizarladivulgaciénrequerida
para el 2022 la cual formard parte de los
estados no financieros de las empresas
e incluird:

>

La proporcidbn de facturacion

alineada con la taxonomia de la UE;
y

CAPEX, y, si es relevante, OPEX
alineado con la Taxonomia de la
UE (EU TEG on Sustainable Finance,
2020).

A continuacién, se muestra un ejemplo
de la aplicacién de la taxonomia de
la UE para determinar la alineaciéon
de las carteras de acciones para
los administradores de activos, las
aseguradorasy los fondos de pensiones:

Figura 25: Ejemplo de aplicacién de la
Taxonomia de la UE (renta variable)

Como aplicar la taxonomia a una cartera de activos

Empresa A

Descripcion de las
actividades de la empresa

Empresa B

Descripcion de las
actividades de la empresa

Empresa C

Descripcion de las
actividades de la empresa

Proporcion de la ganancia o resultados de la empresa

Empresa A

40%

Mi fondo de activos verdes es

54% alineado a la Taxonomia

Empresa B

Empresa C

10%

Agregar la ponderacion de cada empresa en la cartera

Fuente: EU TEG on Sustainable Finance, 2020

la Comisibn Europea también estd
trabajando en el establecimiento de un
Estdndar de Bonos Verdes basado en las
recomendaciones del TEG, el cual mejorard
la transparencia y aportard claridad al

mercado para aumentar las inversiones en
Bonos Verdes en los mercados europeos.
Se espera que este sea un estandar
voluntario. Las recomendaciones finales
adn no se han anunciado.
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Figura 26: Estdndar de bonos verdes de la UE
propuesto bajo la taxonomia de la UE

Definicion de
Proyectos Verdes:

Tipo de gastos + Alineacién
de Taxonomia

Marco Bono Verde:

Describiendo metodologias de
asignacion, reportes,
impactos y verificacion

Estandar de
Bonos Verdes
de la UE

Verificacion obligatoria

Por Verificador Externo
Acreditado de:

a) Marco Bono Verde

b) Reporte de asignaciones

Fuente: EU TEG on Sustainable Finance, 2020

Plataforma Internacional
sobre Finanzas Sostenibles
(IPSF):

En octubre de 2019, la Comisidn Europea
establecié la IPSF junto con Canadg,
China, Chile, India,KeniayMarruecos,con
el objetivo de ayudar en la coordinacion
de iniciativas para los mercados
de capitales (como  taxonomias,
divulgaciones, estandares y etiquetas)
relevantes para los inversionistas a nivel
mundial (European Commission, 2019).
Desde entonces, otros paises se han
unido y la IPSF ahora tiene 15 miembros
que en conjunto representan el 55% de
las emisiones globales de GEl, el 50%
del PIB global y el 50% de la poblacion
mundial (European Commission, 2019).
La IPSF incluye nueve observadores: la

Reporte obligatorio de:

a) Asignaciones (uso de fondos)
b) Impactos

Coaliciéon de Ministros de Finanzas para
la Accién Climdatica, el Banco Europeo
de Reconstruccién y Desarrollo, el Banco
de Inversidn Europeo, la Organizacion
Internacional de Comisiones de Valores,
la Red para Enverdecer el Sistema
Financiero, la Organizacion para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémicos
y el Programa de las Naciones Unidas
para el Medio Ambiente - Iniciativa
Financiera.

El IPSF actGa como un foro para que
las entidades pdblicas colaboren
e intercambien informacién sobre
iniciativas y politicas en torno a las
finanzas sostenibles (IPSF secretariat,
2020).
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lgualmente, la  taxonomia  base
(0 Common Ground) estd siendo
desarrollada por el IPSF y copresidida
por China y la UE. En ellg, se identifican
los temas en comdn entre las
taxonomias existentes como la relacidn
entre las actividades econémicas y los
objetivos ambientales. Este grupo estd
desarrollando estdndares y etiquetas
para productos financieros sostenibles
y mejorando la divulgacién relacionada
con el clima.

El trabajo de la IPSF se encuentra
actualmente en marcha y los miembros
fueron invitados a participar a través
de una convocatoria abierta. Solo se
permite participar a un miembro de
cada institucién y, en el caso de Chile,
este estd representado por el Ministerio
de Hacienda. La IPSF estd organizada en
cuatro grupos de trabajo principales:

» Grupo para determinar el uso de
una taxonomia base

» Grupo de trabajo de taxonomia
café

» Grupo de trabajo relacionado con
la taxonomia social

» Grupo de trabajo técnico

China

Antecedentes:

Los mercados financieros de China
cuentan con mudltiples regulaciones
para la emisibn de bonos verdes.
Por ejemplo, los bonos corporativos
emitidos por empresas deben ser

aprobados por la Comisidon Nacional de
Desarrollo y Reforma de China (NDRC)
y el Banco Popular de China (PBOC)
para recibir una aprobacién final de
la Comisidn Reguladora de Valores de
China (CSRC). Mdltiples regulaciones y
mecanismos de aprobacion en el pais
han dado como resultado varios tipos
de clasificaciones para las actividades
econbmicas. El PBOC publicd el
Catdlogo de Proyectos (Green Bond
Endorsed Projects Catalogue) en 2015,
el cual fue fundamental para canalizar
las inversiones hacia actividades verdes
y para la transformacion de varias
industrias. La NDRC también publicé
pautas para la emisién de bonos verdes
en 2015. Por lo tanto, China se convirtié en
uno de los primeros paises en establecer
un estdndar de clasificacidon nacional
(CBI, 20200).

El Catdlogo de Proyectos se revisd en
2019 (también conocido como Catalogo
de la Industria) para definir claramente
las industrias verdes. En 2020, se publicé
un borrador revisado (también conocido
como Catdlogo de Proyectos) con un
alcance ampliado de actividades vy
servicios verdes.

En junio de 2020, China anuncidé que el
Catdlogo de Proyectos y el Catdlogo
de la Industriac ahora se combinan
en un Unico Catdlogo de Proyectos
Respaldados por Bonos Verdes al que
se hace referencia como la Taxonomia
Verde de China. Este documento excluye
los combustibles fésiles y agrega
hidrbgeno, agricultura  sustentable,
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financiamiento al consumidor verde y
una serie de otros sectores Utiles como
los servicios verdes y la manufactura. La
eliminacion del carbdn acerca a China
a la taxonomia de la UE, mejorando las
perspectivas de armonizacién entre
ambas.

Objetivos:
A continuacidn, se exponen los objetivos

ambientales de la Taxonomia Verde de
China:

Realizar contribuciones
significativas ala mejora ambiental,

Responder a los desafios del

cambio climético,

Lograr la conservacidn de recursos
y su utilizacién eficiente.

Estos objetivos son similares a los de
la taxonomia de la UE. No obstante, la
Taxonomia Verde de China no explica
como las actividades contribuyen a
la mitigacion o adaptaciéon al cambio
climdtico, ni define un proceso de

evaluaciéon. Tampoco considera las
relaciones transversales de los objetivos

ambientales que pueden generar
conflictos cuando una actividad
contribuye significativamente a un

objetivo especifico, pero perjudica a
otros objetivos. Independientemente
de ello, la taxonomia requiere que los
proyectos cumplanconlasregulaciones,
est@ndares nacionales y de la industria
que pudiesen reducir dichos riesgos.

Clasificacién y criterio de
seleccidn:

El borrador actual sigue el sistema de
clasificacidn de sectores propuesto en
el Catdlogo Guia de la Industria Verde:
ahorro de energia y protecciéon del
medioambiente, produccidén limpia,
energia limpia, sector ecoldgico y del
medioambiente, mejora ecoldgica de
la infraestructura y servicios ecologicos.
(CBI, 20200).

Estos se subdividen en varios
subsectores, tal como se muestra en la
siguiente tabla:
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Tabla 7: Clasificacion de Sector y Subsector en el
borrador del Catdlogo de Bono Verde de 2020

Sector Sub-sector

1.1 Mejora de la eficiencia energética

1.2 Construcciones sostenibles

1.3 Prevencién de la contaminacién

Industria de ahorro de energia 'y 1.4 Ahorro de agua y recursos hidricos no
proteccidn del medio ambiente convencionales

1.5 Uso de materiales y procesos sostenibles
en fabricacion

1.6 Transporte verde

21 Prevencibn y tratamiento de la
contaminacién

2.2 Agricultura verde

2 Industria produccién limpia 2.3 Uso de materiales y procesos sostenibles
en fabricacion

2.4 Ahorro de agua y recursos hidricos no
convencionales

. o 3.1 Mejora de la eficiencia energética
3 Industria energia limpia

3.2 Energia limpia

. ) 4.1 Agricultura verde
4 Sector ecologico y ambiental

4.2 Construccion y proteccion ecolbgica

5.1 Mejora de la eficiencia energética

5.2 Construcciones sostenibles

5.3 Prevencién de la contaminacion

Mejora sostenible de S
5 ) 5.4 Ahorro de agua y recursos hidricos no
la infraestructura .
convencionales

5.5 Transporte verde

5.6 Construccién y proteccidn ecolégica

6.1 Consultorias

6.2 Servicio de gestién de operaciones

6.3 Auditoria, inspeccidn y evaluacion de
6 Servicios verdes proyectos

6.4 Monitoreo y deteccidn

6.5 Promocién y certificacion de productos
técnicos

Fuente: Climate Bonds Initiative, 2020a
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La modificacibn mas importante en el
borrador actual de 2020 es la exclusién
de la produccién y el uso de combustibles
fosiles, incluido lo que ellos llamaban el
“carbénlimpio”.Por otrolado, lafabricacion,
la utilizaciéon y el funcionamiento de la
energia nuclear se reconocen como
actividades econdémicas verdes.

Si bien la version actual tiene definiciones
mds claras de actividades elegibles
en comparacién con las ediciones
anteriores, no tiene criterios y umbrales
de seleccidn especificos para la seleccién
de actividades. Esto podria dar lugar a
exclusiones de ciertos proyectos elegibles
debido a una inadecuada interpretacion.

Aplicaciéon y uso:

La Taxonomia Verde de China pretende
ser utilizada en toda la economia para
la definicién de industrias y actividades
verdes. La taxonomia serd adoptada
por diversas entidades y estados o
gobiernos locales para desarrollar
planes y politicas regionales ademas
del apoyo a los mercados financieros.
La Taxonomia de China, la cual, como se
menciond actualmente es un borrador
sujeto a revisiones (CBI, 20200) se centra
en los bonos verdes que incluyen,
entre otros, bonos financieros verdes,
bonos corporativos verdes, bonos
empresariales verdes, herramientas de
financiacién de deuda verde y valores
respaldados por activos verdes. El PBOC
es responsable de la aprobacion de los

bonos verdes y, por lo tanto, garantiza el
cumplimiento de la taxonomia.

Climate Bonds Initiative

Antecedentes:

El Estdndar de Climate Bonds y el Esquema
de Certificacion, lanzado en 2010 se cred con
el objetivo de asegurar la integridad de los
mercados financieros que movilizan capital
hacia soluciones climdticas, proporcio-
nando a los gobiernos una herramienta
facil para la identificacién de las inversio-
nes climdticas y fomentar el crecimiento
y la demanda de las finanzas verdes. Los
criterios de elegibilidad del estndar son
desarrollados con base en informacion
cientifica y es consistente con el limite de
calentamiento global de 15-2°C segln el
Acuerdo de Paris. Actualmente, la taxonomia
de Climate Bonds es el Unico estdndar que
puede certificar bonos verdes.

La taxonomia responde a dos objetivos:

» Mitigacién del cambio climdético vy
limitando el calentamiento global a
menos de 2°C.

» Adaptacién y resiliencia al cambio
climdatico.

Cubre actividades en los sectores de
energia, transporte, recursos hidricos,
construccion, uso del suelo, recursos
marinos y residuos. Los sectores vy
actividades se actualizan periddicamente.

A continuaciébn, se muestra una
descripcidn general de los diversos
sectores y actividades cubiertos por la
taxonomia de Climate Bonds:
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Figura 27: Sectores y actividades cubiertos por la
taxonomia de la Climate Bonds Initiative

AGUA

Monitoreo de Produccion de

agua ’ > 2 cemento I

Almacena- Produccion de
miento de acero, hierro 'y

agua ’ R~ @ clumino ‘

Tratamiento de Produccion de
agua ‘ vidrio I
Distribucion de Produccién

agua ' quimica

Hidroeléctricas Defensas contra Produccion de
inundaciones I combustibles

Geotérmica

Bioenergia

Renovables Soluciones
Marinos basadas en 0
la naturaleza

Transmision y
distribucién

¢

Almacena-
miento

Fuente: Climate Bonds Initiative, 2020c

Para identificar ~ facilmente las convencion basada en el sistema de
actividades elegibles en la taxonomia semaforos a todos los activos tal como
de Climate Bonds, se aplica una se muestra a continuacion:
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Figura 28: Convenciones utilizadas para la identificacion
de la elegibilidad de activos o proyectos

Indica que el activo o proyecto es automaticamente compatible con una economia
baja en carbono y no debe cumplir con los criterios de elegibilidad.

Indica que el activo o proyecto puede ser compatible con una economia baja en
carbono si cumple con ciertos requisitos de seleccion.

Indica que el activo o proyecto no es compatible con una economia baja en carbono.

Indica que estd en un drea donde se requiere mads trabajo antes de poder clasificar el
tipo de active o Proyecto.

Fuente: Climate Bonds Initiative, 2020b

Gobernanza: Taxonomia de Climate Bonds se detalla

La estructuray el proceso de gobernanza en la siguiente Figura:
involucrados en el desarrollo de la

Figura 29: Estructura de gobernanza de la taxonomia de CBI

e Supervisa la implementacion del trabajo de

Consejode Desarrollo de estandares.
Estandares e Supervision de los grupos de trabajo.
Climate Bond e Supervisa el proceso de certificacion y toma de

decisions en la Certificacion.

Secretariado de Climate Bonds: Investigacion, Coordinacion y Administracion

NIVEL 2
P Cumplimiento Consulta e
Fondos Logistica ISEAL* Pablica Contratacion
Grupos de e Desarrolla criterios de elegibilidad para cada
. actividad econdémica. Ej. Transporte bajo en
> Tl:db?jo emisiones, construccion, recurso hidrico, agricultura
Téecnico baja en emisiones.
NIVEL 3
Grup.os de e Revision del sentido practico del criterio de
> TI’GbG]O dela elegibilidad propuesto y de varios aspectos de la
Industria operacion de certificacion.

*Acreditacion y Etiquetado Social y Ambiental Internacional

Fuente: Climate Bonds Initiative, 2020c
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El Consejo:

El Consejo del Estdndar supervisa
todas las actividades del proceso de
desarrollo de la taxonomia, los criterios
sectoriales y los documentos de apoyo.
El Consejo también es responsable del
monitoreo de los grupos de trabajo y la
toma de decisiones se implementa por
consenso.

Entre los miembros del Consejo se
encuentran:

Cdlifornia State Teachers Retirement
System (CalSTRS).

Cdlifornia State Treasurer Fiona Mg,
CPA.

Institutional Investors Group on
Climate Change (IIGCC).

» The International Cooperative and
Mutual Insurance Federation(ICIMF).

Investor Group on Climate Change.

Ceres Investor Network.

Grupo de Referencia de la
Ciencia Climdtica:

El Grupo de Referencia de la Ciencia
Climética asesora al Grupo de
Trabajo Técnico de cualquier sector
en particular sobre el alcance de las
actividades y revisa y proporciona
insumos para generar datos cientificos
que apoyen el desarrollo de criterios de
elegibilidad y actividades elegibles. El
grupo estd compuesto por académicos
y expertos en la ciencia del clima y que
estdn capacitados para evaluar las
actividades en lo que respecta a su

potencial de mitigacion para cumplir
con la trayectoria de 1,5°C.

El grupo también puede recomendar
expertos técnicos para el Grupo de
Trabajo Técnico.

Grupo de Trabajo Técnico:

Los Grupos de Trabajo Técnicos (TWG)
estdn conformados por expertos
del mundo académico, agencias
internacionales, foros de discusién
(think tanks), industrias y ONGs y son
responsables del desarrollo de los
criterios y umbrales de elegibilidad para
cada sector. Existe un TWG por criterio
sectorial.

El grupo es responsable de:

» Elaborar informes de investigacion
que identifiquen temas clave vy
oportunidades de inversion para el

sector.

Desarrollar documento de
discusion que refleje el proceso del
grupo de trabajo técnico con los
criterios de elegibilidad propuestos
para las dreas clave de inversion
dentro del sector.

un

Hacer recomendaciones finales
sobre los criterios de elegibilidad al
Consejo.

Grupo de Trabajo de la
Industria:

Los Grupos de Trabajo de la Industria
brindan experiencia especifica del
sector y revisan la viabilidad de los



http://www.calstrs.com/
http://www.calstrs.com/
http://www.treasurer.ca.gov/
http://www.treasurer.ca.gov/
http://www.iigcc.org/
http://www.iigcc.org/
https://www.icmif.org/
https://www.icmif.org/
http://www.igcc.org.au/
https://www.ceres.org/networks/ceres-investor-network
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criterios propuestos para las actividades
de cualquier sector en particular.

Dichos grupos aportan informacién
para garantizar que los criterios sean
prdcticos y conduzcan a una rdpida
diseminacion de los documentos
finales. El grupo estd conformado por
representantes de cada sector e incluye
tanto empresas individuales como
asociaciones industriales que reciben
aportes de diversos profesionales del
sector.

El Estdndar estd compuesto por criterios
con base cientifica para diversas

actividades que son consistentes
con el limite del aumento de 2°C
del calentamiento global segun el

Acuerdo de Paris. También incorpora los
Principios de Bonos Verdes, Principios de
Préstamos Verdes, directrices y reglas
de China, ASEAN, Japén, India y estd
alineado con las directrices de la UE.

Los bonos y préstamos verificados y que
cumplen con el Estndar se denominan
Bonos Certificados por Climate Bonds.
Para recibir la Certificacion, los emisores
deben contratar a Verificador
Aprobado, quien garantizard que el bono
cumpla con los requisitos del Estdndar
de Climate Bonds, y el Consejo aprueba
las certificaciones (CBI, 2020h).

un

El Estdndar permite la Certificacion de
un bono antes de su emisién, lo que
hace posible que el emisor utilice el
Sello de Certificacion de Climate Bonds
durante la comercializacién de bonos
y presentaciones para inversionistas.
Una vez emitido el bono e iniciada la
asignacién de fondos, el emisor debe
confirmar la Certificacidon obteniendo
otra garantia (el informe "Post-Emision”),
la cual debe presentar ante el Consejo
de Estdndares de Climate Bonds (CBI,
2020d).

Clasificacion y criterios de
elegibilidad:

Como un subconjunto de la Taxonomia
de Climate Bonds, se han definido varios
criterios sectoriales que se actualizan
periddicamente. Cada uno incluye
criterios de elegibilidad especificos
consistentes con los objetivos climaticos
del Acuerdo de Paris los cuales se
verifican en funcién de su contribucién
a la mitigacién, adaptacion y resiliencia
al cambio climdatico. El proceso de
desarrollo se encuentra en linea con el
enfoque de Acreditacion y Etiquetado
Social y Ambiental Internacional (ISEAL).
A continuacién se detalla:




AneXxo 2: Practicas internacionales

Figura 30: Proceso de desarrollo de criterios
sectoriales por parte de Climate Bonds Initiative

Proceso de Desarrollo del Estdnda
Climate Bonds

rde

Provisiones ISEAL
para el Desarrollo
del Estandar

Investigaciony Creacién Grupo TDR para TWG Informal Términos de Identificacion
Evaluacion de Trabajo discusion del redacta Referencia de las partes
1 Técnico (TWG) documento documento de interesadas
Informal desarrollado discusién
Vinculaciény Compromiso Compromiso Compromiso Identificacion Re§umen
2 Consulta con los sectores con el sector sin con los de las partes publico
de la industria fines de lucroy gobiernos interesadas
académico
Redaccion Creacién de los Redaccién del Revisiény Resumen Toma de
Técnica Grupos de Trabajo criterio de correccion publico decisions y
3 Técnico (TWG) y elegibilidad revisony
de la Industria correccién de
(IwG) Formal estdndares
Consulta Consulta pablica Revisiony Consulta Consulta Toma de
Pablica de 60 dias correccién del publica de 30 plblicay decisions y
4 criterio de dias (sise disponibilidad revision y
elegibilidad require) de estandares correccién de
estdndares
Aprobacién TWG aprueba el Enviado a la El Consejo del Registros Toma de
Final borrador final Junta de Estandar de decision
5 Estédndares de Climate Bonds
Climate Bonds aprueba los
criterios

Fuente: Climate Bonds Initiative, 2020d

Ademas de los criterios de elegibilidad,
Climate Bonds también ha desarrollado
los principios de resiliencia climdatica que
brindan orientacion para determinar los
componentes de adaptacion y resiliencia
de los proyectos, activos y actividades. Estos
se reflejan en todos los criterios sectoriales
de su taxonomia (CBI, 2020e).

Aplicaciéon y uso:

La taxonomia de Climate Bonds puede ser
utilizada por multiples stakeholders para
financiar o refinanciar activos, carteras y
proyectos con bajas emisiones de carbono
y relacionados al cambio climético a
través de bonos verdes. En especifico:

» Inversionistas

» Emisores

» Firmas consultoras

» Desarrolladores de proyectos vy
gestores de activos

» Servicios

» Fabricantes de equipos

» Bancosy fondos de pensiones

» Gobiernos locales

» Entidades respaldadas por el Estado

» Gobiernos nacionales (soberanos)
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Colombia

Antecedentes:

la Taxonomia Verde de Colombig,
actuaimente en desarrollo, define un
sistema de clasificacion de actividades y
activos econdmicos con aporte sustancial
a los objetivos ambientales que responden
al compromiso, estrategias y politicas
establecidas por el Gobierno de Colombia
en materia ambiental. Los seis objetivos
ambientales definidos en la Taxonomia
Verde son los siguientes: mitigacion del
cambio climdtico, adaptacién al cambio
climético, proteccion de los recursos
hidricos, economia circular, prevencion
de la contaminaciéon y proteccion de
los ecosistemas. Para la primera fase,
la Taxonomia priorizd y desarrolld las
actividades 'y activos  econdémicos
que tienen el potencial de hacer una
contribucién sustancial a los dos primeros
objetivos ambientales: mitigacién y
adaptacion al cambio climdtico. La
Taxonomia Verde tiene una arquitectura
similar a la de la Taxonomia de la UE en que
las actividades elegibles deben cumplir
con los umbrales de mitigacién, con los
criterios de DNSH para los otros objetivos y
considerar salvaguardas sociales minimas.

Colombia ha reconocido los impactos
del cambio climatico en su economia y
ha desarrollado varios planes y politicas
nacionales para abordar estos desafios
durante la Ultima década. No obstante, la
implementacion exitosa de estas politicas
y objetivos ha sido un desafio debido a la
faltadeunlenguajeydefinicionescomunes
paraque el sector privado clasifique, evalle

e informe sobre los activos y actividades
relevantes para el logro de los objetivos
ambientales del pais. De acuerdo con
los resultados de la primera encuesta
sobre riesgos y oportunidades de cambio
climatico realizada por el Regulador
Financiero de Colombia (Superintendencia
Financiera de Colombia o SFC), en 2018, las
entidades financieras identificaron la falta
de definiciones comunes y/o taxonomia
nacional como una de las principales
barreras para la gestidbn de riesgos y
oportunidades asociados al cambio
climatico (SFC, 2020).

Gobernanza:

La estructura de gobernanza para el
desarrollo de la taxonomia en Colombia
consiste en un Comité Supervisor
que aporta informacidon y que dirigi6,
coordind y supervisd todo el proceso
de desarrollo de la taxonomia. La SFC,
el Ministerio de Hacienda (Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico o el MHCP), el
Departamento Nacional de Planificacion
(DNP), el Departamento de Estadistica
y el Ministerio de Ambiente y Desarrollo
Sostenible forman parte de dicho Comité.

De esta manerq, la SFC estuvo a cargo
de la coordinacién general del desarrollo
de la taxonomia para los siguientes siete
sectores Construccion,
Energia, Tecnologias de la Informacion y
Comunicacién (TIC), Industria, Transporte,
Recursos Hidricos y Residuos. Por otro lado,
el Ministerio de Hacienda se encuentra
a cargo del desarrollo del sector de Uso
de Suelo o Afolu. EI Comité Supervisor

econdmicos:




Anexo 2: Practicas internacionales

contd con el apoyo de coordinadores y La estructura de gobernanza del desarrollo
consultores que asistieron en el proceso de la taxonomia verde se muestra a
de coordinacién general. continuacion:

Figura 31: Estructura de gobernanza del proceso
de desarrollo de la Taxonomia Colombiana

ez e Supervisa todas las actividades y son los duefios de la
Comlte. taxonomia.
SUperwsor e Responsables de la aprobacién del trabajo de taxonomia.
coordinadores La SFC con el apoyo d7
los coordinadores
del Proyecto it oS consultores del
proyecto completaron
una primera lista de
q INTIATIVE activos y actividades
NIVEL 2 > Climate Bon elegibles por sector, la
cual fue
complementada  por
un proceso de
consulta de expertos.
Consultores

Ecologia, Economia y Etica
ASESORIAS

del Proyecto %

ENERGIA CONSTRUCCION M TRANSPORTE, etc. [l HIDRICO WM RESIDUOS | AFOLU
Tecnologias de la Informacién y la Comunicacién (TIC)

Asesores
Pl’inCipdleS Para cada sector se definié un asesor lider sectorial, al
NIVEL 3 igual que un grupo de expertos técnicos.
> Los asesores lideres, fueron nominados por su
Expertos conocimiento técnico y/o regulatorio en cada uno de
Técnicos los respectlvos sectores, tenlendo‘ como objetivo
proporcional soporte y apoyo técnico para el
Representantes desarrollo de la taxonomia a nivel personal y de
financieros de forma independiente a favor del interés publico,
instituciones revisando y complementando la lista inicial de
financieras actividades elegibles, al igual que liderando los
relevantes tales procesos de consulta.

como asociaciones.

Basado en informacién suministrada por Climate Bonds Initiative y SFC, 2020a
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A continuacion se presentan los roles
y responsabilidades de los distintos
comités:

Comité Supervisor

El Comité Supervisor fue el propietario
del proyecto. El lider del Comité se reuni6
peridbdicamente con los coordinadores
del proyecto y era responsable de las
decisiones de alto nivel y las aprobaciones
necesarias para el proceso de desarrollo
de la taxonomia. También era responsable
de la gestién del cronograma del proyecto
contando con coordinadores y consultores
que los actualizaban constantemente
sobre el progreso.

Coordinadores

Los coordinadores del proyecto fueron
responsables de las
técnicas, la coordinacion del proceso de
consulta técnica, la identificacion de los
Asesores lideres sectoriales, la seleccion de
expertos para las discusiones técnicas, la
organizacion de reunionesy la preparacion
de informes. También eran responsables
de todas las tareas administrativas vy
la gestidbn de proyectos y reportaban
regularmente al MHCP o SFC.

evaluaciones

Los coordinadores participaron en la
preparacion del primer borrador de
la taxonomia el cual incluia la lista de
sectores, actividades y criterios de
elegibilidad para aquellas actividades
que pudiesen adoptarse facilmente a
partir de otras taxonomias y de mejores
prdcticas internacionales.

Consultores de Proyecto

La funcién principal de los consultores

del proyecto fue ayudar con la
coordinacién general del proceso
de consulta, asi como readlizar las

investigaciones correspondientes para
apoyar el desarrollo de la taxonomia.

Los Consultores de Proyecto también
contribuyeron con las discusiones
técnicas y las tareas administrativas,
como la planificacion de las agendas,
la preparacién de las actas, la
consolidacién de los comentarios y la
redaccion de los informes.

Asesores Lideres Sectoriales

Los Asesores lideres sectoriales son
expertos del sector designados por los
coordinadores del proyecto y el Comité de
Supervision. Los Lideres contribuyeron con
su conocimiento en los aspectos técnicos
y prdcticos necesarios para la revision y
en el desarrollo de criterios de elegibilidad
para las actividades. En colaboracion
con los Coordinadores, llevaron a cabo
investigaciones y convocaron debates.
También apoyaron la coordinacién vy
moderacion de las consultas.

Asesores lideres sectoriales
invitaron a expertos técnicos de cada
sector y coordinaron las consultas con
organizaciones externas (a través de
llamadas y/o talleres) para asesorar sobre
criterios técnicos junto con el apoyo de los
Coordinadores.

Los
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Expertos Técnicos

Seinvitd aExpertos Técnicos paratodoslos
sectores académicos y las instituciones
de investigacion, entidades publicas,
equipos técnicos, think tanks, expertos de
la industria y otras instituciones técnicas
relevantes de los respectivos sectores.

Sus principales tareas fueron revisar la
lista de actividades recomendadas vy
los criterios de elegibilidad preparados
por los Coordinadores y Consultores.
También discutieron y desarrollaron en
profundidad los criterios de elegibilidad
para las actividades pendientes. Ademds,
podian sugerir adiciones o modificaciones
a la lista de actividades y los criterios
de elegibilidad, pero solo cuando los

argumentos estuviesen respaldados por
datos basados en la ciencia.

Adicionalmente,enunaetapafinal,algunos
actores clave de los sectores financiero e
industrial aportaron experiencia especifica
del sector y revisaron la viabilidad de los
criterios propuestos para las actividades,
contribuyendo con informacién para
garantizar que los criterios fuesen practicos
y aplicables a las industrias respectivas. El
grupo estaba formado por representantes
de cada sector e incluio empresas
individuales y asociaciones industriales.

El proceso de desarrollo de la taxonomia
verde consta de 12 etapas:

Figura 32: Metodologia para el desarrollo
de la Taxonomia en Colombia

Definicion
objetivos
estratégicos

=

Creacion Mesa
Institucional

Definicién de
roles

Definicion inicial de sectores, Gap andlisis y revision de  Identificacion de politicas
actividades elegibles, criterios experiencias que abordan objetivos
1 de seleccidn e indicadores de internacionales y locales ambiental
impacto

Mesas técnicas y consulta a
expertos y grupos de interés

P

Aplicacién de la
Taxonomia

Convergencia
Taxonomia con MRV

.

Primer borrador de
la Taxonomia

Lanzamiento y
socializacion de la
Taxonomia

Consulta al publico y revision de
la Mesa del Primer borrador de
la Taxonomia

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, 2020a
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Objetivos:

Los principales objetivos ambientales de la
version actual de la Taxonomia Verde son:

Figura 33: Objetivos de la Taxonomia de Colombia

Colombia

Mitigacién del cambio climdtico

Adaptacién al cambio climdatico

Sostenibilidad y proteccion de los
recursos hidricos y marinos

Transicion a una economia circular

Prevencion y control de la
contaminacion

Protecciéon de los ecosistemas
saludables

Social / SDG

Los objetivos de AFOLU cubren otros objetivos
ambientales como la biodiversidad y la eficiencia hidrica

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, 2020a

Para los sectores de agriculturag,
silvicultura y uso del suelo, los objetivos
abarcan otros objetivos ambientales
como la biodiversidad y los recursos
hidricos, ya que estos sectores fueron
considerados por los expertos como
transversales en Colombia y requieren
un enfoque mucho mas holistico.

Aplicacion y uso:
La Taxonomia Verde contribuird al
desarrollo del mercado financiero

verde en Colombia y, en particular, a
la movilizacién de flujos financieros
hacia actividades y activos que se
caracterizan 'y diferencian por su
contribucién sustancial al cumplimiento
de estos objetivos ambientales.

Ademds, la Taxonomia Verde prevé lo
siguiente:

» Alinear al sector privado con los
objetivosnacionalesycompromisos
internacionales de Colombia hacia
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la mitigacion y adaptacion al
cambio climdatico.

» Garantizar la coherencia con
las normas y taxonomias
internacionales para garantizar
la facilidad de acceso a los
inversionistas y los mercados
financieros internacionales.

» Evitar el greenwashing y garantizar
la transparencia y la integridad
de los mercados financieros en
Colombia.

Canadéd

Canadd adn no tiene una taxonomia.
Sin embargo, el Panel de Expertos
en Finanzas Sostenibles del pais, dio
algunas recomendaciones especificas
para enverdecer el sistema financiero,
que incluyen el desarrollo de una
taxonomia verde. En la siguiente seccidn
se describe una descripcidn general del
trabajo sobre finanzas sostenibles de
dicho pais, lo cual serd la base para el
desarrollo de la taxonomia canadiense.

Antecedentes:

En 2017, el Gobierno de Canadda
desarrolld el “Marco Pancanadiense
sobre Crecimiento Limpio y Cambio
Climatico”. EI marco fue creado en
colaboracion con el sector publico, las
entidades privadas y la sociedad civil y
se basa en los siguientes cuatro pilares:

» Fijacibn de precios de la
contaminacién por carbono.

» Medidas complementarias para
reducir ain mds las emisiones en
la economia.

» Medidas para adaptarse a los
impactos del cambio climatico y
generar resiliencia.

» Acciones para acelerar  la
innovacién, apoyar la tecnologia
limpia y crear empleos.

Proporciona un plan integral para
cumplir con los objetivos de reduccion
de emisiones, el crecimiento de la
economia y el desarrollo de la resiliencia
al cambio climatico. Ademds, en la
“Estrategia de mediados de siglo para
una economia de crecimiento limpio”, el
gobierno definié un escenario para una
reduccién del 80% de las emisiones de
GEl a partir de los niveles de 2005 para
2050.

En 2018, el Ministerio de Medio Ambiente
y Cambio Climético y el Ministerio de
Finanzas de Canadd seleccionaron
un panel de expertos en finanzas
sostenibles para explorar en detalle
las oportunidades de las finanzas
sostenibles y brindar recomendaciones
especificas para lograr los objetivos de
reducciénde emisiones.Comoresultado,
en 2019, el panel presentd el “Reporte
final - Movilizacidon del financiamiento
para el crecimiento sostenible” con
recomendaciones practicas y
concretas enfocadas en promover
las actividades, comportamientos vy
estructuras esenciales del mercado
requeridas para asegurar que las
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oportunidades del cambio climatico y la
gestion de riesgos sean parte esencial
del modelo de negocio de las entidades
del sector financiero.

El Consejo de Estdndares de Canadd
(Standards  Conuncil of  Canada)
estd encargado  de promover la
estandarizacién voluntaria en Canadd y
se encuentra desarrollando actualmente
un estdndar nacional para una taxonomia
verde a publicarse en 2022 (Standards
Council of Canada, 2019).

Objetivos:

El principal objetivo del informe “Reporte
Final - Movilizacién de la financiacién
para el crecimiento sostenible” es
alinear las actividades financieras
principales en Canadd con sus
objetivos de reduccidon de emisiones
para impulsar la transicidbn hacia
una economia competitiva de bajas
emisiones y resiliente (Environment and
Climate Change Canada, 2019). Por otro
lado, el informe menciona tres pilares
fundamentales para el crecimiento
sostenible i. las oportunidades de
mercado, ii. la escalabilidad vy los
productos y iii. los mercados financieros.
Estos pilares, a su vez, se se basan en los
siguientes principios:

» Impulsado por impacto: objetivos

de transicién y resiliencia.

Globalmente conectado y relevante
para Canadd: alineacidon con
politicainternacional,perorelevante
para la economia canadiense.

Disenado para  estimular la
empoderar a las
empresas y los servicios para que
innoven y logren un crecimiento

sostenible.

innovacion:

Escalonado por capital privado:
las finanzas sostenibles deberian
convertirse en un negocio habitual
para los inversionistas privados.

Enfocado
adaptacion.

en mitigacion y
Transparencia: importancia de las

divulgaciones y la transparencia.

Acciones alineadas y coordinadas
de los sectores publico y privado.

Acciones inclusivas y justas.

Clasificacion y criterios:
El informe proporciona un paquete de
15 recomendaciones agrupadas en tres

pilares principales (Environment and
Climate Change Canada, 2019):

Pilar | — La Oportunidad: Este pilar tiene
como objetivo establecer una vision
concreta y un plan de capital para que
el pais logre los objetivos climaticos.

Pilar I Bases para una escala
de mercado: este pilar determina
los aspectos cruciales que deben
desarrollarse e implementarse para
establecer finanzas sostenibles como
la corriente principal de los servicios
financieros.

Pilar lll - Productos y mercados financieros
para un crecimiento sostenible: este
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pilar tiene como objetivo desarrollar y
dimensionar las estructuras de mercado
y productos financieros clave para el
crecimiento econémico sostenible en el
pais.

Aplicacién y uso:

El Paquete de recomendaciones incluido
en el “Informe final Movilizacidn de
finanzas para un crecimiento sostenible”
debe ser implementado por el Gobierno
de Canadd y por instituciones como
Environment and Climate Change
Canada, Finance Canada, Statistics
Canada, Natural Resources Canada,

el Banco de Canadd, Innovation, and
Science and Economic Development
Canada, en consulta con el mundo
académico,sociosfederales,provinciales,
territoriales, indigenas, financieros y del
sector privado.

intentan
instituciones,

Las recomendaciones
involucrar a todas
sectores y comunidades canadienses
en el crecimiento sostenible del pais. Con
respecto alaimplementacién de TCFD, el
panel recomendd un cronograma para
empresas e instituciones financieras
como se muestra a continuaciéon

las

Figura 34: Plazos para la implementacion de TCFD

DEFINICION DE LA EMPRESA

Capitalizacién de Mercado >$8mm
Capitalizacién de Mercado <$2mm y Ganancia > $1mm

FASE1 FASE 2

Fines del 2022 Fines del 2024 (=5 arios)

Empresas bajo estos umbrales
DEFINICION DE LA INSTITUCION FINANCIERA

Bancos, Seguros de vida y generales

Fines del 2024 Fines del 2026

FASE1 FASE 2

Planes de Pension y Juntas de Inversiéon con AUM >$20mm

Fines del 2022 (=3 afios)| Fines del 2024 (=5 afos)

Empresas con Primas >5% de su participacion en el mercado

Otros Bancos, Seguros de vida y generales

Planes de Pension y Juntas de Inversion con AUM >$20mm

Fines del 2024 Fines del 2026

Empresas con Primas >5% de su participaciéon en el mercado

AV

A

Fuente: Environment and Climate Change Canada, 2019

las
el

recomienda
relacionadas

También se
divulgaciones
clima se incluyan en los informes y las

que
con

presentaciones anuales al final de la
Fase 2.
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Anexo 3: Priorizacion de sectores segin

ELECTRE

Los datos que se incluyen en la siguiente
tabla se utilizaron para la evaluaciéon y

P-1

p-2

clasificacién de los sectores de Chile
aplicndose el método ELECTRE.

Datos base para el andlisis

P-3

P-5

Créditos Emisiones GEI |FDI PIB UoF"2

bancarios

$ Millén ton Co2 Millon de USD [Millon de USD | Millon de USD

de Pesos eq/afo

Chilenos
Energia $ 3.542.234 50.403.176 $17.804 $ 8.526 $ 456
Transporte $ 4.013.089 28.614.668 $1.794 $14.130 $5.734
Construccidon $ 9.900.276 7.936.420 $ 301 $19.453 $ 547
TIC $1.069.253 0 $1.381 $ 5.899 $ -
Industria $ 7.849.200 6.611.329 $14.340 $ 28.366 $ -
Agricultura $ 3.069.659 11.789.416 $ 28I $ 8.246 $-
Silvicultura $ 533.021 -63.991.903 $ - $ - $ 200
Residuos $ - 8.143.844 $- $ - $100
Hidrico $- 0 $ - $ - $ 262

Dado que los pardmetros utilizados para
el andlisis tienen diferentes unidades
(emisiones de GEI, $), los datos se

estandarizaron para obtener datos sin
unidades basados en valores ideales y

criticos.

Normalizacion de pardmetros

Energia

0,36

1,00

1,00

0,30

F-1 F-2 F-3

Créditos Emisiones GEI |FDI PIB UoF

bancarios

$ Millén ton Co2 Millébn de USD [Millébn de USD |Millbn de USD

de Pesos eq/afo

Chilenos
Valor ideal 9900276 50403176 17804 28366 5734
Valor critico 0 0,0 0,00 0,00 0

Normalised values

0,08

Transporte

0,41

0,57

0,66

0,50

1,00

12 UoP - Use of proceeds for green bonds




Anexo 3: Priorizacion de sectores segln ELECTRE

Normalizaciéon de pardmetros

Construcciéon 1,00 0,16 0,02 0,69 0,10
TIC 0,11 0,00 0,08 0,21 0,00
Industria 0,79 0,13 0,81 1,00 0,00
Agricultura 0,31 0,23 0,02 0,29 0,00
Silvicultura 0,05 -1,27 0,00 0,00 0,03
Residuos 0,00 0,16 0,00 0,00 0,02
Hidrico 0,00 0,00 0,00 0,00 0,05
Se asignaronlassiguientes ponderaciones 0,2; IED - 0,2 PIB - 0,2 y UdF - 0,2) tal como
a los valores normalizados (Asignacién de se muestra a continuacion:

crédito bancario - 0,2; Emisiones de GE| -

Valores de Peso Normalizados

] F-3

Créditos Emisiones GEI |FDI PIB UoF

bancarios

$ Millon ton Co? Millébn de USD |Millébn de USD |Millbn de USD

de Pesos eq/afo

Chilenos
Energia 0,072 0,200 0,200 0,060 0,016
Transporte 0,081 o4 0,132 0,100 0,200
Construccién 0,200 0,031 0,003 0,137 0,019
TIC 0,022 0,000 0,016 0,042 0,000
Industria 0,159 0,026 0,161 0,200 0,000
Agricultura 0,062 0,047 0,003 0,058 0,000
Silvicultura 0,01 -0,254 0,000 0,000 0,007
Residuos 0,000 0,032 0,000 0,000 0,003
Hidrico 0,000 0,000 0,000 0,000 0,009

Peso 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20

Se compararon los valores normalizados matrices de concordancia, discordancia
por peso de los sectores para desarrollar y credibilidad.
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Matriz de Concordancia

Transporte | Construccion | TIC Industria | Agricultura | Silvicultura | Residuos | Hidrico
0,4 0,4 | 0,6 | 1 1 1
Transporte 0,6 0,6 0,4 1 1 1 1
Construccion 0,6 0,4 0,6 0,8 1 0,8 1
TIC 0 0 0,1 0,3 0,8 0,6 0,7
Industria 0,4 0,6 0,4 0,9 0,7 0,8 0,8 0,8
Agricultura 0 0 0,2 0,7 0,3 0,8 0,8 0,8
Silvicultura 0 0 0 0,2 0,2 0,2 0,6 0,4
Residuos 0 0 0,2 0,4 0,4 0,2 0,4
Hidrico 0 0 0 0,3 0,2 0,2 0,6

Matriz de Discordancia

Transporte | Construccion | TIC Industria | Agricultura | Silvicultura | Residuos | Hidrico
0,000 0,140 0,000 0,000 0,000 0,000
Transporte 0,000 0,100 0,000 0,000 0,000 0,000
Construccion 0,197 0,158 0,047 0,007 0,032 0,009
TIC 0,200 0,200 0,158 0,047 0,007 0,006 0,007
Industria 0,174 0,200 0,041 0,000 0,021 0,007 0,006 0,007
Agricultura 0,197 0,200 0,138 0,012 0,158 0,007 0,003 0,009
Silvicultura 0,454 0,367 0,285 0,254 0,280 0,301 0,286 0,254
Residuos 0,200 0,197 0,200 0,042 0,200 0,062 0,011
Hidrico 0,200 0,191 0,200 0,042 0,200 0,062 0,011
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Matriz de Credibilidad
C crit 0,3 D crit 0,3

Transporte | Construccion | TIC Industria | Agricultura | Silvicultura | Residuos

Transporte

Construccion

TIC

Industria

Agricultura
Silvicultura

Residuos

Hidrico

Finalmente, se obtuvo la clasificaciéon loa evaluacion de las matrices antes
final basdndose en el resultado del mencionada.
total de “verdadero” (True Boolean) de

Ranking Sector

Energia

Transporte

Construccion

Industria

Agricultura

Residuos
TIC
Foresteria

OO N| || N[ W|IN| —

Agua
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Anexo 4: Evaluacion de brechas sectoriadles:

ejemplos de revision técnica

La seleccidon de sectores y actividades
y el desarrollo de umbrales deben
llevarse a cabo mediante la evaluacidn
de estdndares o certificaciones locales,
legislacion, planes nacionales existentes
y larelevancia de las nuevas actividades
criticas para el logro de las metas
ambientales de Chile. Con base en el
andlisis de priorizacién mostrado en el
“Anexo 3:Priorizacionde sectores segin
ELECTRE”, se analizaron los sectores
de Construccidn, Energia, Transporte,
Industria y el subsector de (Mineria) en
Chile como ejemplos para realizar una
evaluaciéon bdsica de brechas. Esto se
basd en discusiones con expertos de
los ministerios y la revision de politicas
y estdndares clave, lo cual se describe a
continuacion.

Construccion

El sector Construccidén es responsable
del 7% de las emisiones directas
de GEl en Chile de las cuales el 4%
corresponde a viviendas residenciales
(Ministerio de Energia, 2020). El sector
consume aproximadamente el 22%
del total de energia en Chile, del
cual las viviendas residenciales son
responsables del 69% de ese consumo.
Mds del 70% de la energia es para uso
térmico (calefaccién, agua caliente y
cocina) y el resto es para iluminacion,
electrodomeésticos,  etc. (Ministerio
de Energia, 2020). La construcciéon de
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edificios energéticamente eficientes y la
implementacién de energia renovable
para edificios nuevos y existentes son
importantes para la transicion de este
sector hacia cero emisiones netas y
para la alineacidn con los objetivos
climaticos del pais.

Para la seleccion de actividades vy
criterios en el sector de construccion,
los puntos de partida clave para la
evaluacionydesarrollodelataxonomia
podrian ser la regulacion térmica del
Ministerio de Vivienda y Urbanismo, la
ley de eficiencia energética (que hace
obligatoria la calificacion energética
delos edificios), la planificacién urbana
y de construccion y la certificacion
de vivienda sostenible. Esto permitira
definir criterios y umbrales basados en
la legislacion y normativas existentes.

La regulacién térmica en Chile,
introducida por primera vez en el 2000,
se centra enlos pardmetros de eficiencia
para techos de edificios residenciales.
Posteriormente, en 2007, la ley incluyd
pisos, paredes y ventanas. El principal
indicador de eficiencia energética es la
evaluacién de la demanda de energia
atil para lograr el confort térmico bajo
diferentes condiciones climdaticas. La
planificacién urbana y de construccion,
obligatoria para el sector, también
establece un estdndar de eficiencia
térmica para los edificios. Esto se utiliza
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como una linea base de referencia para
el sistema de calificaciéon energética
que se describe mds adelante que
podria ser utilizado en el desarrollo de la
taxonomia de Chile.

En 2012, se establecié un sistema de
calificacion energética para edificios
y posteriormente se revisd en 2018. El
proceso de evaluacién del sistema de
calificacién considera la transmisién
térmica a través de la fachada,
inercia térmica (propiedad intensiva
de los materiales relacionada con la
conductividad orientacion
del edificio, infiltraciéon (Fugos de aire
por diferencias de temperatura entre

térmica),

el interior y el exterior) y ventilacion.
Estos se comparan con una unidad
de vivienda de referencia segln se
define en la planificacion urbana y de
construccién. El indicador de consumo
de energia incluye la eficiencia de los
equipos utilizados para la calificacion,
ventilacién, iluminacién, uso de agua
caliente y uso de energia renovable.
(Manual de procedimientos calificaccion
energética de viviendas en Chile, 2019).
El sistema de clasificacion varia de A+
(el rango mas alto de eficiencia) a G (el
rango mds bajo de eficiencia) tal como
se muestra en la siguiente figura.

Figura 35: Calificacién energética de
viviendas en funcién de la eficiencia

Mas eficiente

Ahorro Energético
< >

A+

100% 85% I

85% 70% |

70% 55% |

55% 40%

40% 20%

20% -10%

0% -35% |

-35% ; |

| Menos eficiente

/

Manual de procedimientos calificacion energética de viviendas en Chile, 2019

La ley de eficiencia energética que fue
aprobada en enero de 2021 exige el
sistema de cdlificacion para todos los
edificios nuevos en Chile.

El Ministerio de Vivienda y Urbanismo
en coordinacién con otras entidades
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de Chile también ha establecido
con éxito un sistema voluntario de
certificacion de viviendas sostenibles.
La certificacion es aplicable solo para
nuevas tanto para
edificios publicos como privados. El

construcciones
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objetivo de la certificacion es mejorar la
calidad de las edificaciones mediante la
implementaciénde mejores prdcticasde
disefio y construccidn, lo que resulta en
la reduccidén de los costos de operacion,
mantenimiento y emisiones, ademas de
mejorar la calidad de vida. (Ministerio de
Vivienda y Urbanismo, 2016).

El Ministerio de Vivienda y Urbanismo
ha propuesto una modificacién de
las normas de regulacion térmica. La
propuesta incluye una mejora adicional
del umbral de confort térmico interno y
unareduccion de los riesgos patolégicos
(riesgos de residuos potencialmente
infecciosos). Se espera que esto
reduzca la demanda de calefaccion en
aproximadamente un 30% y reduzca las
emisiones de material particulado, SO, y
NO, (Ministerio de Vivienda y Urbanismo,
2020). Esta propuesta también incorpora
criterios obligatorios para instalaciones
médicas, hospitales, escuelas y otros
edificios educativos. Los indicadores
y umbrales estardn disponibles para
nueve zonas climaticas en Chile. Ya
se ha implementado varios proyectos
utilizando estos nuevos estdndares en
muchas zonas contaminadas lo que
responde en parte a los planes de
descontaminacién (también conocido
como Plan de Descontaminacion
Atmosférica) implementado por el
Ministerio del Medioambiente en
conjunto con diversos organismos
publicos y privados (Ministerio del Medio
Ambiente, Chile, 2020).

Considerandolosavancesenlasleyesde
eficiencia energética, las regulaciones
térmicas y los estdndares en Chile
para la construccion, al identificar las
actividades y criterios de elegibilidad en
el marco de la taxonomia se debe tomar
en cuenta lo siguiente:

» Sedebe establecer una linea base
tomdandose en consideracion
la legislacion y los estandares
existentes. Sin embargo, los
criterios de elegibilidad deberian ser
mas estrictos que las normativas y
legislaciones obligatorias, lo que
ayudard a acelerar la transicion del
sector hacia cero emisiones netas.

» Las actividades deben incluir
construcciones nuevas y
renovacion de edificios existentes
(por ejemplo, la taxonomia de la
UE incluye nuevas construcciones,
renovaciones,  adquisicion  de
edificios y servicios profesionales
relacionados (consultas técnicas,
auditorias y otros servicios).

» Las actividodes de construccion
en el sector deben incluir edificios
residenciales y no residenciales.

» Las certificaciones existentes
como la certificacion de vivienda
sustentable por el Ministerio de
Vivienda, LEED y otras certificaciones
de  construccidn  sustentables
utilizadas en Chile deben ser
evaluadas para la definicion de
los criterios, especialmente si no
existen estudios de linea base para
ciertos tipos de edificaciones (e;j.
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La taxonomia de Climate Bonds
permite el uso de criterios como
la certificacion Energy Star para
edificios multifamiliares de gran
alturaen Nueva York, EE.UU.; EcoCasa
en Mexico, LEED Gold/Platinum + 30%
de mejora por sobre el estdndar de
eficiencia energética ASHRAE 90.,
etc.).

Energia

El sector energético de Chile, contiene

teniendo en cuenta las emisiones
derivadas del uso de combustibles
fésiles en varios sectores que incluyen
generacion de electricidad, industriq,
mineria y emisiones fugitivas en cuenta
las emisiones derivadas del uso de
combustibles fésiles en varios sectores
que incluyen generacion de electricidad,
industria, mineria y emisiones fugitivas.

Figura 36: Distribucion de emisién de GEl
de diferentes sectores en Chile
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lLa energia a base de carbén vy
combustibles fosiles eslafuente primaria
para la generacion de electricidad en
Chile, lo que requiere especial atencién
considerando que la electrificacion
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de la economia es clave para lograr
los objetivos climaticos del pais. A
continuacion se muestra la contribucion
de diferentes fuentes de energia a la
generacion de electricidad:
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Figura 37: Generacidon de electricidad basada en las
fuentes de energia y las emisiones de GEl asociadas
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Para identificar actividades de la
taxonomia dentro del sector de energiq,
se debe como referencia
politicas y planes estratégicos como el
Plan de Neutralidad de Carbono para el
Sector Energético (también conocido
como Carbono Neutralidad en el Sector
Energia elaborado por el Ministerio de
Energia, que se basa, a su vez, en el
Plan Energético de Largo Plazo; en el
Plan de Mitigacion de gases de efecto
invernadero para el sector energia
(Ministerio de Energia, 2017); en el Plan
de Adaptacion al Cambio Climatico
para el sector energia) (Ministerio de
Energia, 2020) y en la Politica Energética
Nacional 2050 (PEN). La transicion del
sector energético a cero emisiones
netas es fundamental para que Chile
logre sus objetivos climaticos. Esto se
puede lograr mediante la generacién
de energia renovable para uso directo

utilizar
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e indirecto, incluida la produccion
de hidrébgeno verde que ayudard a
reemplazar los combustibles fésiles en
los sectores industrial y de transporte.
(Ministerio de Energia, 2020).

Los proyectos de energia renovable en
Chile se rigen por la Ley de energias
renovables no convencionales, la cual
exige que las empresas eléctricas de
Chile garanticen que un porcentaje de
la energia vendida a clientes finales
se base en energias renovables.
La ley incluye energia de biomasa,
hidroelectricidad (menos de 20MW),
geotérmica, solar, edlica, renovables
ocednicas, incluyendo los sistemas
de mareas y cogeneracién (menos de
20 MW) basados en biomasa u otras
energias renovables. (Behnke, Estévez, &
Arias, 2009).
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Para proyectos de maéas de 3 MW de
capacidad, una evaluacion de impacto
ambiental es obligatoria (Leon, 2021). Esta
evaluacidon contribuye al cumplimiento
de la legislacidon aplicable y a minimizar
posibles impactos adversos debido a
la implementacidn de los proyectos
(Servicio de Evaluacion Ambiental, 2020).
La evaluacidon podria utilizarse junto
con los criterios de elegibilidad para
las actividades seleccionadas en la
taxonomia con el proposito de prevenir
impactos adversos a los objetivos
ambientales (por ejemplo, criterios de
DNSH para actividades como geotermia,
energia hidroeléctrica, etc, que pueden
tener impactos ambientales negativos en
los ecosistemas y acuiferos, entre otros).

Otro desafio importante para el sistema
energético chileno es brindar acceso
a la electricidad a familias rurales y
vulnerables. En 2018, el Ministerio de
Energia estimd que unos 30.000 hogares
tienen acceso parcial o nulo a la red
eléctrica (Ministerio de Energia, 2018).

Para proyectos de menor escala en
energias renovables, la Agencia de
Sostenibilidad y Eficiencia Energética ha
establecido un sistema de evaluacion
técnica de proyectos, que en Ia
actualidad son obligatorios para los
créditos verdes emitidos por el Banco
Estado (Payero, 2021). La Agencia tiene
una lista de verificacién predefinida e
incluye la evaluaciéon de riesgos técnicos
y financieros de los proyectos (Agencia
de Sostenibilidad, 2021). La Agencia
también cuenta con una certificacion

107

denominada Certificacion de Ahorros
de Proyectos Energéticos (CAPE) que
se utiliza para cuantificar los ahorros
energéticos logrados por los proyectos
post-implementacion. La certificacion
estandariza los sistemas de informe
y verificacion, los cuales pueden ser
utilizados por emisores y verificadores
para monitorear el éxito de los proyectos.
(CAPE, 2021).

Chile ha implementado con éxito varias
politicas e instrumentos para ayudar
en la transicidon del sector energético y
alcanzar las metas climaticas. Se debe
considerar las iniciativas, programas
y normativas mencionadas anterior-
mente al definir las actividades y el
desarrollo de los criterios de elegibilidad
para dichas actividades. Estas son
algunas recomendaciones clave a
considerar para el sector Energia de la
Taxonomia:

» Parafacilitar la répida transicién del
sector, las actividades de energia
renovable como la energia solar
fotovoltaica, la energia termosolar
de concentracién (CSP, segun sus
siglas en inglés) y la edlica deben
contar con una elegibilidad directa
o criterios y umbrales sencillos
(por ejemplo, en la actualidad
los proyectos de energia solar
fotovoltaica califican directamente
en la taxonomia de la UE sin la
necesidad de una evaluacién de
ciclo de vida adicional, pero con
controles para garantizar que
no se perjudique aspectos de la
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economia circular, ecosistemas u
otros objetivos).

Para otras actividades de energia
renovable, como la geotermia,
la biomasa y la energia hidro-
eléctrica, se debe evaluar criterios
adicionales como evaluaciones
de impacto ambiental o estudios
de ciclo de vida. Para proyectos
renovables superiores a 3 MW, Chile
exige evaluaciones de impacto
ambiental. Esta informacién se
puede utilizar en conjunto con los
criterios de elegibilidad para tales
actividades.

Lared eléctricafueradelaredylared
pequena con generacién de energia
renovable deben contar con criterios
faciles o elegibilidad directa.

El gas natural podria
potencialmente utilizarse para
la producciéon de hidrogeno vy
otros propédsitos solo como una
actividad de transicion sujeta a la
implementacion de herramientas
de captura y el aimacenamiento
total de carbono. Sin embargo,
los criterios deberian incluir la
medicion y monitoreo de las
emisiones fugitivas a lo largo del
ciclo de vida.

Ademds de la generacidn de
energia, se debe en la
taxonomia las actividades de
apoyo para la transicidén, como las
redes de transmision y distribucion
y el almacenamiento de energia.

incluir

» Para lograr la neutralidad de
carbono para 2050, laelectrificacion
de las tecnologias de uso final
es esencial, tanto en fuentes fijas
como moviles. La electromovilidad
y las actividaodes relacionadas
deben evaluarse en el sector de

transporte.

Dado que el hidrégeno verde es
fundamental para la transicién
energética de Chile, las actividades
relacionadas con la produccion,
almacenamiento, distribucién y uso
de hidrégeno verde deben incluirse
en la lista de actividades elegibles.

Transporte

El sector de transporte en Chile es
responsable del 24% de las emisiones
totales de GEl, de las cuales el 21%
proviene del transporte terrestre,
mientras que el 3% restante proviene del
transporte aéreo y maritimo. El sector
del transporte también es responsable
del 36% del consumo total de energia
en Chile (Ministerio de Energia, 2020). La
transicion de este sector hacia energias
renovables ha sido identificada como
un componente estratégico en el
Plan de Neutralidad de Carbono de
Chile. Esto se puede lograr mediante
el transporte multimodal (diferentes
modos de transporte) e inversiones en
transporte limpio. La electromovilidad
para los vehiculos comerciales y de
pasajeros y el uso de hidrégeno verde,
especialmente para el transporte de
mercancias, se consideran importantes
alternativas de transicion para el sector.
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Se espera que la electromovilidad
mitigue aproximadamente 155 MtCO,e
(17%) de las emisiones GEl y se estima
que el hidrégeno verde (utilizado parala
industria y el transporte de mercancias)
mitigue aproximadamente 199 MtCO2e
(19%) de las emisiones de GEl entre 2020
y 2050 (Ministerio de Energia, 2020).

La estrategia de electromovilidad de
Chile en el escenario de neutralidad
de carbono incluye la electrificacion
del 100% de los taxis, los autobuses
de transporte publico y el transporte
interurbano para el 2040, y al menos
el 58% de los vehiculos comerciales y
de pasajeros para el 2050. Ademads, el
enfoque en el transporte multimodal del
transporte publico y la micromovilidad
como el uso de la bicicleta son parte
de los objetivos. De manera similar, las
proyecciones de uso del hidrogeno
verde establece el objetivo de convertir
al menos el 71% del transporte de carga
a base de diésel en hidrégeno verde
para el 2050 (Ministerio de Energia, 2020).
Las diferentes estrategias e informacién
sobre tecnologias de electromovilidad
se actualizan periddicamente en la
Platoforma de Electromovilidad que
gestiona el Ministerio de Energia en
colaboracién con el Ministerio de
Transporte y  Telecomunicaciones
(Ministerio de Energia, 2020). Este Gltimo,
en colaboracién con Euroclima+ vy la
Sociedad Alemana de Cooperacion
Internacional  (GlZ), también estdn
trabajando en Programas Nacionales
de Movilidad Urbana (NUMP, segun
sus siglas en inglés) para fortalecer la

capacidad de planificar, financiar e
implementar proyectos y medidas para
mejorar la movilidad en las ciudades. El
programa se centra en reducir emisiones
(por ejemplo, implementando trabajo
remoto), uso del transporte multimodal
(metro, bicicletas, caminar) y mejora de
la eficiencia (por ejemplo, certificacion
de neumdticos, Euro VI, etc.) (Ministerio
de Transportes y Telecomunicaciones,
2020).

La ley de eficiencia energética de
Chile incluye criterios de eficiencia
para vehiculos, brinda incentivos
para vehiculos eléctricos y declara
al hidréogeno como combustible. La
ley también establece indicadores
basados en ¢gCO, por litro de
combustible que deben traducirse
a €O,/km para los vehiculos nuevos
vendidosen Chile (Ministerio de Energia,
2020). Las emisiones, sin embargo, se
calculan como un promedio de todos
los vehiculos vendidos por el proveedor
y para promover la venta de vehiculos
eléctricos,laleyproporcionaunincentivo
para contabilizar el desempefio de
dichos vehiculos hasta tres veces. No
obstante, el limite especifico aun estd
definido en el reglamento por parte
de las autoridades (Farfén, 2021). Esta
ley faculta al Ministerio de Energia a
regular la interoperabilidad del sistema
de recarga de vehiculos eléctricos para
facilitar el acceso y conexidn de los
usuarios de este tipo de vehiculos a la
red de recarga (Ministerio de Energia,
2020).
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Ademds de establecer umbrales de
emision para el transporte, la taxonomia
también debe garantizar que no se
perjudique otros objetivos ambientales
como la contaminacion, la economia
circular, etc. Esto se puede lograr
vinculando las actividades a las leyes,
normativas y estndares disponibles. La
Ley de Responsabilidad Extendida del
Productor (REP) de Chile, promulgada
por el Ministerio del Medioambiente,
requiere que los productores vy
representantes comerciales de
vehiculos garanticen que al final de la
vida Util de componentes clave como
baterias, componentes eléctricos vy
electrobnicos, empaques, llantas, etc,
exista un reciclaje de éstos (Ministerio
de Energiq, 2020). Los vehiculos nuevos
en Chile deben cumplir actualmente
con el estdndar Euro V o equivalente.
Se espera que esto se revise y cambie
a Euro VI en los proximos dos afnos, lo
que garantizard un control mas eficiente
de la contaminacién. (Ministerio de
Medio Ambiente, 2020). Los umbrales
también deben ser vinculados a los
planes locales de descontaminacion
atmosférica que se implementan para
abordar la contaminacion local.

Con base en la evaluacion de la estrategia
y objetivos climaticos de Chile, durante el
desarrollo del sector Transporte para la
taxonomia se debe considerar lo siguiente:

» El transporte eléctrico y el basado
en hidrégeno verde deberian
calificar directamente en todas las
versiones del modo de transporte.

» Para el transporte no eléctrico y
que no opere con hidréogeno verde,
se deben establecer los criterios y
umbrales (por ejemplo, g CO,_/p-km
0gCO,/t-km) basados en modelos de
movilidad que utilizan escenarios de
1,502grados (porejemplo,modelosde
movilidad de la Agencia Internacional
de Energio). Ademds, se debe
evaluar y comparar los estandares
de eficiencia recomendados por la
ley de eficiencia energética con los
esténdares internacionales (como los
umbrales de vehiculos de pasajeros
de la taxonomia de la UE) para
establecer puntos de referencia para
Chile. Estos umbrales deben revisarse
periddicamente para reducir el sector
de transporte a cero neto.

» Deberia incluirse la infraestructura
necesaria para el transporte con
bajas emisiones de carbono (por
ejemplo, estaciones de carga
eléctrica).

» La micromovilidad de cero
emisiones, bicicletas,
patinetas eléctricas, etc, deberia
calificar directamente.

como

» Ademds de cumplir conlos umbrales,
las actividades también deben
contar con controles adicionales,
como el cumplimiento de las leyes
de control de la contaminacion
y economia circular, para evitar
perjuicios a cualquier otro objetivo
ambiental elegido parala Taxonomia.
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Mineria: oportunidad para que
Chile lidere en colaboraciones
internacionales

La mineria es un sector clave de la
economia de Chile. Chile tiene algunas
de las mayores reservas mundiales de
metales importantes como cobre (21%),
molibdeno (11%), oro (7%), plata (5%) y
litio (48%), entre otros (Comisién Chilena
del Cobre, 2020). El sector representd
aproximadamente el 12% del PIB
nacional y el 56% de las exportaciones
en 2020. Aproximadamente el 90,7%
de las exportaciones mineras en 2020
fueron de cobre, seguido de hierro,
oro, plata, molibdeno y otros (Consejo
Minero, 2021). La inclusién del sector en
la taxonomia nacional es, por tanto, de
primordial importancia para Chile.

El objetivo principal de este sector
debe ser la extraccion de minerales
estratégicamente importantes que
se requieran para la transicién (por
ejemplo, litio, cobre, etc.). Esto se
debe lograr sin considerar ningln
perjuicio significativo a otros objetivos
ambientales.

En la actualidad, las taxonomias
internacionales no incluyen el sector
minero y no existen referencias
internacionales asociadas. El Grupo
de Expertos Técnicos (TEG) de la
Taxonomia de la UE identificd la mineria
como un sector importante, pero no
pudo completar el trabajo debido a la
complejidad del sector y limitaciones de
tiempo. El TEG reconoci6 que el analisis

del ciclo de vida es esencial para los
metales, especialmente aquellos que
se requieren para la fabricacion de
tecnologias bajas en carbono, movilidad
limpia, baterias, etc. (por ejemplo, cobre,
cobalto, niquel, litio, zinc, etc.). (EU TEG
on Sustainable Finance, 2020). El IPSF
ha establecido un subgrupo para la
mineria que se encuentra trabajando
en la elaboracion de este sector para la
Taxonomia de la UE.

Chile puede liderar la iniciativa y
trabajar con expertos a nivel mundial
a través de colaboraciones con los
miembros del IPSF para desarrollar
los criterios técnicos necesarios para
transicionar hacia una mineria con
cero emisiones. La transicion de la
mineria requiere intervenciones en toda
la cadena de valor, desde la exploracion
hasta el transporte y el movimiento
y procesamiento de materiales. La
transicion energética serd clave para la
mitigacién de los GEl del sector.

En Chile, la energia consumida por
el sector minero es responsable del
7% de las emisiones de GEl del pais.
Esto se debe principalmente a la
alta dependencia del sector de los
combustibles fésiles para maquinarias,
equipos y procesos térmicos. Segun el
plan de Carbono Neutralidad en el sector
energia elaborado por el Ministerio de
Energia, existen cuatro dreas de enfoque
en el sector minero para lograr las metas
climaticas:
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» Uso de hidrégeno verde para la
operacion de equipos y maquinaria
minera.

» Electrificacién  de
maquinaria minera.

equipos Yy

» Electrificacién de procesos térmicos
(calderas y hornos) y

» Uso de sistemas solares térmicos
(Ministerio de Energia, 2020).

Para la mineria del cobre, el objetivo
es garantizar que el 94% del consumo
de energia necesario para la mineria
a cielo abierto y el 82% del consumo
de energia necesario para la mineria
subterrdnea sea suministrado por
electricidad e hidrégeno verde para
2050. Adicionalmente, se estima que el
16% del consumo de energia provendrd
de sistemas solares térmicos. Para la
minerianocuprifera,lametaesquepara
el 2050, al menos el 58% del consumo
de energia sea por electricidad. Se
considera que la electrificacién de
procesos térmicos representard el
25% del consumo energético de los
sectores minero e industrial (Ministerio
de Energia, 2020). La ley de eficiencia
energética de Chile también obliga a

n2

los grandes consumidores de energia
(> 50 calorias Terra) a implementar
medidas de eficiencia energética e
informar los indicadores y datos de
consumo de energia al Ministerio de
Energia, los cuales ser@n publicados
anualmente. (Ministerio de Energiq,
2020). Es importante mencionar que la
mineria del carbdn y los combustibles
foésiles no deberian calificar bajo la
taxonomia.

Adaptacion y resiliencia:
debe estar vinculada a planes
locales y regionales

Chile ha identificado los
climaticos fisicos como el
anormal de la temperatura, déficit de
precipitaciones y eventos climaticos
extremos en diferentes regiones del pais
(Gobierno de Chile, 2020) (Ministerio del
Medio Ambiente, 2014). Los impactos del
cambio climatico se extienden a todos
los sectores y generan no solo pérdidas
econdmicas, sino que también pérdidas
en el ecosistema. En la siguiente imagen
se puede observar los impactos del
cambio climatico para varios sectores
en Chile:

riesgos
aumento
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Figura 38: Impactos del cambio climatico en Chile
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Por tanto, ademds de desarrollar
los criterios de mitigacion para las
actividades de varios sectores, tal como
se detalld en las secciones anteriores, la
taxonomia también debe incluir criterios
para las actividades relacionadas con
la adaptacion al cambio climdatico.

13

Esto ayudard a la reduccion de
vulnerabilidades y riesgos para los
ecosistemas y la poblacion producto
de los efectos del cambio climatico.

Chile ha desarrollado varias herramientas
y planes para la adaptacién al cambio
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climatico como el Plan Nacional de
Adaptacion al Cambio Climatico, Ia
Politica Nacional para la reduccién del
riesgo de desastres 2020-2030) y los
planes de adaptacion sectorial que estan
desarrollando diferentes ministerios
(como por ejemplo, el Plan de Adaptacién
al Cambio Climatico para el sector Energia
2018-2023 del Ministerio de Energiq,
que evallan los impactos del cambio
climdtico para diferentes fuentes de
energia, generacion de energia, transporte,
distribucion y demanda e intervenciones
prioritarias establecidas para adaptarse a
los efectos del cambio climéatico (Ministerio
de Energia, 2018)). Los planes de adaptacion
estdn vinculados a riesgos climaticos
basados en vulnerabilidades a nivel local
y regional. También cabe mencionar que
al momento de la publicacidon de este
Reporte, se encuentra en discusién en el
Congreso, el Proyecto de Ley Marco de
Cambio Climético (Ley Marco de Cambio
Climéatico) que tiene como objetivo
establecer un marco legal que permita
asignar responsabilidades especificas
para la implementacién de medidas
de mitigacion y adaptacion al cambio
climatico para lograr cero emisiones netas
al 2050 (Ministry of Environment, 2019).

Por ejemplo, la Taxonomia de la UE,
recomienda criterios de elegibilidad
cualitativos tanto para actividades de
adaptacién (es decir, una actividad
que aumenta la resiliencia a los riesgos

climaticos) como para las actividades
que permitan la adaptacidn de
una actividad econémica (es decir,
actividades que reducen los riesgos
para otras actividades econdmicas,
por ejemplo, un dique para proteger
una carretera costera de posibles
inundaciones).Los criterios de elegibilidad
implican la evaluacién de lareduccién de
todos los riesgos climaticos materiales
y fisicos con base en un andlisis de
datos climaticos a lo largo de la vida (til
del proyecto. Ademds, las actividades
deben cumplir con los criterios de no
hacer dafo significativo a otros objetivos
ambientales (EU TEG on Sustainable
Finance, 2020). CBI ha elaborado criterios
para soluciones basadas enla naturaleza
e infraestructura hidrica que son parte
de la adaptacién y la resiliencia.

Las actividades de adaptacion son
intersectorialesy, portanto, los criterios
de elegibilidad deben ser aplicables
a todas las actividades econémicas.
Los criterios de elegibilidad deben
garantizar que la actividad conduzca
a una reduccién sustancial de los
efectos adversos del cambio climdatico.
Los criterios de elegibilidad para la
adaptacion en Chile deben incluir
la evaluacion de dicha actividad a
través de una evaluacion de riesgo de
vulnerabilidad que tome en cuenta
los planes de adaptacion locales y
regionales.
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Anexo 5: Ejemplos de actividades en el marco

de la transicion

A continuacién se muestran ejemplos
de actividades categorizadas bajo el

marco de transicidon definido por CBI

(CBI, 2020f):

Figura 39: Categorizacién de actividades en el marco de transicién

Café a verde

Categoria
de Activi-
dad

Ejemplos de generacion
de energia

Generacion de energia solar

Generacion de energia edlica

Ejemplos de
transporte

Manufactura u

Otros ejemplos

Produccion de
hidrogeno verde

Cercano operacion de medios
a Cero - - a de transporte »
Generacion de bio-energia eléctricop Restauracion de
de la agricultura o productos paisajismo
residuales de la silvicultura
Manufactura de
acero, cemento
Manufactura de
Trayectoria Generacion de Energia a embalajes
: &g Envios
a Cero Hidroeléctrica
Produccion de cultivos
Administracion de
propiedades
Residuos a energia de "
A - » Produccion de
desechos solidos municipales | Produccion de S
. . hidrogeno azul
biocombustibles
Produccion de energia de para envios R P
- . - Reciclaje de plasticos
Provisional la bioenergia (productos

no residuales)

Generacion de energia
por gas con CCS

Produccion de
gas para la
industria pesada

de combustible fosil

Produccion de
agua mineral

Sin opciones
a cero

Generacion de electricidad
de combustibles
fosiles sélidos

Aviacion de pasajeros
de larga distancia

Manufactura

u operacion

de vehiculos a
combustible fosil

Produccion de
hidrégeno utilizando
vapor generado de
combustibles fosiles

Estancado

CCS para la generacion
eléctrica

Manufactura de
celdas o baterias de
combustible eléctrico

Plasticos de un solo
uso manufacturados
con combustible fosil

Habilitador

Manufactura de
componentes renovables

Reciclaje de metales

CCS para la industria

Almacenamiento
energético

Fuente: Climate Bonds Initiative, 2020f
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