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Resumen ejecutivo

De acuerdo con los objetivos establecidos en el Plan Nacional de Desarrollo (PND)
2018-2022 Pacto por Colombia, Pacto por la Equidad, el pais estd comprometido con la
promocion de fuentes no convencionales de energia, principalmente de caracter renovable.
Para esto, se requiere fomentar la inversién en proyectos con fuentes no convencionales de
energia renovable (FNCER), lo cual, precisa de instrumentos financieros que permitan mejorar
su perfil de riesgo y de esta manera facilitar el acceso a financiamiento, en condiciones
competitivas y de mercado. Diversificar la matriz energética en Colombia es una accién
estratégica para asegurar la ampliacion de la capacidad instalada de generacion de energia
eléctrica y asi asegurar el abastecimiento energético del pais.

El presente documento presenta la estrategia que implementarda la Financiera de
Desarrollo Nacional S.A. (FDN) parar mejorar el riesgo de los proyectos FNCER y promover
su financiacion y desarrollo. Por esta razon, se somete a consideracion del Consejo Nacional
de Politica Economica y Social (CONPES) la emision de concepto favorable para otorgar
garantia de la Nacion y celebrar operaciones asimiladas a operaciones de crédito publico
externo a favor de la Financiera de Desarrollo Nacional S.A. (FDN) hasta por la suma de
USD 53,3 millones, o su equivalente en otras monedas, para que esta contrate garantias con
la banca multilateral. El destino de estas garantias es respaldar el financiamiento de las
iniciativas de energias renovables y eficiencia energética.

Clasificacion: Q42.
Palabras clave: fuentes de energias alternativas.
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SIGLAS Y ABREVIACIONES

CONPES Consejo Nacional de Politica Econémica y Social
GREG Comisién de Regulacion de Energia y Gas

DNP Departamento Nacional de Planeacion

EE Eficiencia energética

ENOS Nifio-Oscilacion del Sur (Fenémeno del nifio)
FDN Financiera de Desarrollo Nacional S.A.

Fenoge Fondo de Energias Renovables y Gestion Eficiente de la Energia
FNCER Fuentes no convencionales de energia renovable
GEl Gases de efecto invernadero

GW Giga Vatio

GWwh Giga Vatio hora

IOE Instituciones Oficiales Especiales

MEM Mercado de Energia Mayorista

PEN Plan Energético Nacional

PND Plan Nacional de Desarrollo

Programa para el Uso Racional y Eficiente de Energia y Fuentes no

Proure Convencionales

ROA Return on asset (en espaol, rendimiento de los activos)
ROE Return on equity (en espanol, rendimiento del capital)
SIN Sistema Interconectado Nacional

STN Sistema de Transmision Nacional

UPME Unidad de Planeacion Minero-Energética

TIR Tasa interna de retorno

VPN Valor presente neto



1. INTRODUCCION

Para cumplir con los objetivos consignados en las bases del Plan Nacional de
Desarrollo (PND) 2018-2022 Pacto por Colombia, Pacto por la Equidad, asi como los
objetivos del Plan Energético Nacional (PEN, 2015) en relacion con el aprovechamiento de
nuevos recursos que complementen, diversifiquen y hagan mas resiliente la matriz energética,
Colombia requiere aprovechar sus abundantes y diversos recursos de energia renovable, asi
como hacer mejoras en eficiencia energética (EE)!, con miras a reducir la vulnerabilidad al
cambio climatico. Para esto, es necesario fomentar la inversién en proyectos con fuentes no
convencionales de energia renovable (FNCER)?, lo cual, a su vez, precisa de instrumentos
financieros que permitan mitigar el riesgo al que estan expuestos en sus diferentes etapas. La
finalidad de estos instrumentos es respaldar parcialmente a los inversionistas para que
puedan acceder al financiamiento en condiciones competitivas y de mercado en el sistema
financiero.

La Financiera de Desarrollo Nacional S.A. (FDN), como intermediario financiero y
banco de desarrollo, ayudara a impulsar el desarrollo del sector de energia limpia, a través
de la coordinacién de los actores institucionales y los agentes de mercado relevantes para la
financiacion e implementacion de los proyectos de energias renovables y EE. Para ello, la
FDN ofrecera a los inversionistas® productos financieros, que a su vez contaran con el
respaldo de las garantias de la banca multilateral, que mejoren el perfil de riesgo crediticio
de los proyectos FNCER.

El presente documento presenta la estrategia que implementara la FDN con el objetivo
de mejorar el perfil de riesgo y facilitar la bancabilidad de proyectos de FNCER, y de esta
manera diversificar el parque de generacion de energia eléctrica, reducir las emisiones de
gases de efecto invernadero (GEI) y mitigar los riesgos relacionados con el cambio climatico.
Por esta razon, se somete a consideracion del Consejo Nacional de Politica Econ6mica y
Social (CONPES) la emision de concepto favorable para otorgar garantia de la Nacion y
celebrar operaciones asimiladas a operaciones de crédito publico externo a favor de la
Financiera de Desarrollo Nacional S.A. (FDN) hasta por la suma de USD 53,3 millones, o su
equivalente en otras monedas, para que esta contrate garantias con la banca multilateral. El

1 La eficiencia energética hace referencia, o bien a la disminucién de la cantidad de energia consumida por
unidad de producto, servicio o bienestar generado; o en su lugar, al aumento de la cantidad de producto, servicio
0 bienestar, con el mismo consumo de energia.

2 Las energias renovables se pueden clasificar en convencionales y no convencionales. En las primeras, la mas
difundida es la energia hidraulica a gran escala, mientras que, en las no convencionales, que poseen un gran
potencial de desarrollo, son la geotérmica, edlica, solar, biomasa y la minihidraulica.

3 Por inversionistas se entiende los desarrolladores de proyectos de FNCER.



destino de estas garantias es respaldar el financiamiento de iniciativas de energias
renovables y eficiencia energética.

Este concepto favorable de la Nacion es necesario debido a que las politicas y
procedimientos de la banca multilateral requieren de la garantia del soberano para las
transacciones que con ellos se realicen. De esta manera, se respaldan las obligaciones de
pago que pudieran llegar a generarse por un incumplimiento de la FDN durante la ejecucion,
previa constituciéon de las contragarantias a favor de la Nacién. Estas contragarantias deben
ser suficientes a juicio de la Nacion.

El documento consta de cinco secciones, incluida esta introduccién. La segunda es un
recuento de antecedentes normativos y de politica sobre eficiencia energética y energia
renovable. La tercera seccion expone la justificacion técnica, econdmicay social y explica la
conveniencia de la inversion. La cuarta seccion presenta una descripcién del programa y
precisa sus objetivos, componentes y costos, asi como el esquema institucional para su
ejecucion. Finalmente, en la quinta seccion se presentan las recomendaciones al CONPES.

2. ANTECEDENTES

En los dltimos quince afos se han desarrollado lineamientos de politica ambiental y
energética tendientes a reducir las emisiones de gases de efecto invernadero (GEI), a través
del uso racional y eficiente de la energia eléctrica. De esta manera, se han establecido
principios e incentivos para permitir la adopcion de programas de EE y energia renovable,
y la promocién de la diversificacion de la matriz energética en el pais.

En materia normativa, la Ley 697 de 2001* declaré asunto de interés social, publico y
de conveniencia nacional el uso racional y eficiente de la energia. En virtud de esta misma
ley, atendiendo los lineamientos generales desarrollados en el Decreto 3683 de 2003°, el
Ministerio de Minas y Energia establecié el Programa para el uso racional y eficiente de
energia y fuentes no convencionales (Proure). Este programa se orientd a la disminucion de
la intensidad y mejoramiento de la EE de los sectores de consumo y a la promocion de las
FNCER, en funcion de la definicién de metas de ahorro energético y de participacion de las
fuentes y tecnologias no convencionales en la canasta energética del pais.

4 Mediante la cual se fomenta el uso racional y eficiente de la energia, se promueve la utilizaciéon de energias
alternativas y se dictan otras disposiciones.

5 Por el cual se reglamenta la Ley 697 de 2001 y se crea una Comisién Intersectorial.



Para esto, el Gobierno nacional adopté mediante la Resolucién 180919 de 2010 del
Ministerio de Minas y Energia®, el Plan de Accion Indicativo (PAI) 2010-2015 con vision
20207, en el cual se establecié como meta nacional, a 2015, un ahorro del 14,75 % sobre
el consumo de energia eléctrica, correspondiente en un 8,66 % del sector residencial; un
3,43 % del sector industrial, y en un 2,66 % de los sectores comercial, publico y de servicios.
Posteriormente, mediante la Resolucién 41286 del Ministerio de Minas y Energia® se adopt6
el PAI 2017-2022° para el desarrollo del Proure, en el que se definieron objetivos y metas
indicativas de EE, acciones y medidas sectoriales y estrategias base para el cumplimiento de
las metas globales al afio 2022. Tal como se presenta en la Tabla 1, el PAI 2017-2022
establecié una meta indicativa de ahorro de energia del 9,05 %, a través de la gestion que
se desarrollara en los sectores de transporte e industria, como grandes consumidores de
energia del pais.

Tabla 1. Metas indicativas de ahorro de energia 2017-2022

Sector Meta de ahorro (TJ) Meta de ahorro (%)
Transporte 424.408 5,49
Industria 131.859 1,71
Terciario 87.289 1,13
Residencial 56.121 0,73
Total 699.678 9,05

Fuente: UPME (2016).

Por su parte, el Ministerio de Minas y Energia anuncid, mediante la Resolucién 4-0790
de 2018*°, la adopcion del Plan Indicativo de Expansion para la Generacion de Electricidad
y la Expansion de la Transmisién 2017-2031, cuyo escenario 1 pronostica que el 63,32 %
de todas las nuevas incorporaciones de capacidad provendran de FNCER (un total de 4,76
GW para 2031). Con el fin de alcanzar este escenario, la Comision de Regulacién de
Energia y Gas (CREG, 2016), de acuerdo con las sefiales del mercado, emitié el documento

6 Por la cual se adopta el Plan de Accién Indicativo 2010-2015 para desarrollar el Programa de Uso Racional
y Eficiente de la Energia y demés Formas de Energia No Convencionales, Proure, se definen sus objetivos,
subprogramas y se adoptan otras disposiciones al respecto.

7 Disponible en http://www1.upme.gov.co/DemandaEnergetica/MarcoNormatividad/plan.pdf.

8 Por la cual se adopta el Plan de Accion Indicativo 2017-2022 para desarrollar el Programa de Uso Racional
y Eficiente de la Energia y demas Formas de Energia No Convencionales, Proure, que define objetivos y metas
indicativas de eficiencia energética, acciones y medidas sectoriales y estrategias base para el cumplimiento de
metas y se adoptan otras disposiciones.

9 Disponible en http://www1.upme.gov.co/Documents/PAI_PROURE_2017_ 2022.pdf.

10 Por la cual se adopta el Plan de Expansion de Referencia Generacién - Transmision 2017-2031.
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CREG-161 en el cual se incluyen cuatro alternativas para desarrollar proyectos FNCER. La
primera alternativa se denomina Prima Verde (PV) que consiste en un pago adicional al precio
de la energia por cada kilovatio hora generado por las FNCER. La segunda corresponde a
la asignacion de contratos de pago por lo generado a precio fijo (CPG) y la tercera
corresponde a contratos de energia media (EPA, por sus siglas en ingles). La cuarta alternativa
que se presenta asume gue los proyectos FNCER son suficientemente competitivos, frente a
las fuentes convencionales, lo que permite acudir en igualdad de condiciones al mercado de
contratos a largo plazo con otro tipo de generadores.

Adicionalmente, en junio de 2017, la Unidad de Planeacion Minero-Energética (UPME)
lanzd el proceso de licitacion para la construccion de una linea de transmisién de 500 kW
para conectar La Guajira con el Sistema Interconectado Nacional (SIN)*, luego de obtener
las garantias necesarias de futuros desarrolladores de energia edlica. Con la Ley 1715 de
20142 se busc6 promover el desarrollo y la utilizacion de FNCER, principalmente las de
caracter renovable y particularmente, en las zonas no interconectadas. Lo anterior se realizé
con incentivos a la inversion que incluyeron deducciones de renta, depreciacion acelerada,
exclusiones del impuesto al valor agregado (IVA) y exencion de aranceles.

Asi mismo, el Decreto 0570 de 2018*2 definid la politica para el desarrollo de la
energia renovable para Colombia como una herramienta para mitigar el impacto del
fendmeno del nifio producto de la alta participacion de la generacion hidrica (Gréfico 1).
Ademas, establecié los lineamientos de politica para definir e implementar un mecanismo
para obtener contratos de generacion de electricidad a largo plazo. Los principales objetivos
de este mecanismo son: (i) aumentar la resiliencia de la generacién de energia, (ii) promover
la competencia y garantizar la formacion de precios eficientes en el sector, (iii) mitigar los
efectos del cambio climético, (iv) promover el desarrollo econdmico sostenible y (v) reducir
las emisiones de GEl.

11 Sistema interconectado nacional (SIN), es el sistema compuesto por los siguientes elementos conectados entre
si: las plantas y equipos de generacién, la red de interconexion, las redes regionales e interregionales de
transmision, las redes de distribucion, y las cargas eléctricas de los usuarios.

12 Por medio de la cual se regula la integraciéon de las energias renovables no convencionales al Sistema
Energético Nacional.

13 por el cual se adiciona el Decreto Unico Reglamentario del Sector Administrativo de Minas y Energia, 1073
de 2015, en lo relacionado con los lineamientos de politica publica para la contratacién a largo plazo de
proyectos de generacion de energia eléctrica y se dictan otras disposiciones.
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Recientemente, las bases del PND 2018-2022 han incorporado lineas de politica
publica enfocadas en la consolidacién de las FNCER. A su vez, se establecen compromisos
para que el Ministerio de Minas y Energia, la UPME y la CREG desarrollen las acciones
necesarias para llevar a cabo las subastas de contratacion de largo plazo'* para la
incorporacion de FNCER al Sistema Interconectado Nacional (SIN)*°, la consolidacion de la
infraestructura de transmision eléctrica y el marco regulatorio que promuevan y viabilicen la
entrada de las FNCER en la matriz energética colombiana. En concreto, en el PND 2018-
2022 se establece el compromiso del Ministerio de Minas y Energia por la promocién de
mecanismos de apoyo financiero y mejora crediticia para los proyectos de FNCER.

A manera de balance, aunque en los Ultimos afos el Gobierno nacional ha venido
avanzando en el desarrollo normativo necesario para generar las condiciones que permitan
aumentar la participacion de las FNCER en la matriz eléctrica colombiana, es necesario
procurar condiciones de mercado adecuadas para promover la participacion de
inversionistas en este sector. En particular, la estrategia para incentivar la inversion en este
tipo de alternativas debe considerar las barreras financieras tipicas de los proyectos FNCER.

3. JUSTIFICACION

Los indicadores de politicas sobre energias sostenibles (RISE, por sus siglas en inglés)
sefialan que Colombia muestra un gran desempefio y un puntaje en indicadores relativos a
acceso a la energia, eficiencia energética y energia renovable por encima de las medidas
regionales y de los paises que componen la Organizacion para la Cooperacién y Desarrollo
Econdmicos (OCDE). En patrticular, el puntaje para Colombia es 60, que se ubica en el rango
intermedio del indicador y es ligeramente superior a la calificacion de la region Latinoamérica
y el Caribe, igual a 58 (Regulatory Indicators for Sustainable Energy, s.f.)*¢. Sin embargo,

14 E| 31 de julio de 2019 se publicé el Pliego de Términos y Condiciones Especificas para la contratacién de
energia eléctrica a largo plazo que, entre otros, establece una duracion de los contratos de 15 afios.

15 De acuerdo con la definicién del articulo 11 de la Ley 143 de 1994, el Sistema Interconectado Nacional
(STN) es el sistema compuesto por los siguientes elementos conectados entre si: las plantas y equipos de
generacion, la red de interconexién, las redes regionales e interregionales de transmision, las redes de
distribucion, y las cargas eléctricas de los usuarios.

16 | os puntajes RISE reflejan una instantanea de las politicas y regulaciones de un pais en el sector energético,
organizadas por los tres pilares de la energia sostenible: acceso a la energia, eficiencia energética y energia
renovable. Los indicadores de RISE se califican entre O y 100, y todos tienen el mismo peso cuando se suman
para alcanzar un puntaje total para cada una de las tres areas. Los puntajes se agrupan en tres categorias
basadas en un sistema de semaforo: verde para el tercio mas alto de puntajes (67-100), lo que indica un entorno
normativo y normativo relativamente maduro; amarillo para el rango medio (34-66), lo que indica que el pais ha
comenzado a realizar serios esfuerzos para desarrollar un marco normativo y normativo, y rojo para los puntajes
mas bajos (0-33), lo que indica que la adopcidn de politicas y regulaciones permanece en una etapa muy
temprana (Regulatory Indicators for Sustainable Energy, s.f.).

11



todavia hay un margen considerable para optimizar el uso de energia a partir de la
implementacion de proyectos de energia renovable y eficiencia energética. La matriz de
generacion eléctrica colombiana muestra una alta participacion de energias renovables
convencionales, tomando en cuenta que cerca del 63,3 % de la capacidad instalada es
hidroeléctrica (gran y pequefia escala sumando 11,8 GW). Sin embargo, las FNCER solo
representan el 6 % en la matriz eléctrica, considerando las fuentes de energia hidroeléctrica
de pequefia escala (Grafico 1).

Grafico 1. Distribucién porcentual de la matriz eléctrica colombiana

63,3
30,7
5
0,1 0,1 0,8
Hidraulica Térmica Minihidraulica Edlica Solar Bagazo
Convencional No convencional

Fuente: Banco Mundial a partir de informacion tomada del sistema Paratec de XM con corte a 19 julio de 2019.

Colombia estd dotada de abundantes y diversos recursos de energia renovable
convencionales (hidroeléctrica) y no convencionales. Tiene un alto potencial para desarrollar
FNCER lo cual contribuiria a mejorar la resiliencia del sector. Evaluaciones recientes de la
UPME (2015) sugieren que Colombia tiene un recurso edlico con el potencial de desarrollar
30 GW de capacidad instalada, recursos geotérmicos para desarrollar entre 1 y 2 GW, asi
como regiones con muy alta irradiacion solar, tales como La Guajira y en general la Costa
Caribe (Unidad de Planeacion Minero Energética, 2015)*. El atlas mundial de la Revista
Internacional de Energia Hidroeléctrica y Presas ubica el potencial hidroeléctrico de
Colombia (econdémicamente viable) en 140 TWh por afio, lo cual es significativo
considerando que su generacion anual promedio es del orden de 45 GWh (World Energy

17 El potencial de generacion proyectado con energia edlica es de 29,5 GW, 1,7 veces la actual capacidad
instalada de generacion de energia eléctrica igual a 17,3 GW a julio de 2019 (Unidad de Planeacién Minero
Energética, 2015).
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Council, 2013). De acuerdo con analisis realizados por el Banco Interamericano de
Desarrollo, solo el 25 % del potencial hidroeléctrico en Suramérica ha sido explotado y
guedan por aprovechar mas de 500 GW de los cuales Colombia cuentan con un potencial
de 56,18 GW (Alarcén, 2018).

Adicionalmente, se ha demostrado que la generacién edlica tiene patrones que
complementan los periodos de restriccion hidrica, al existir patrones de vientos en la costa
norte de Colombia que son contra ciclicos a los patrones de lluvia (Vergara, Deeb, Toba,
Cramton, & Leino, 2010) un suceso que se acentla durante los eventos del Nifio-Oscilacion
del Sur (ENOS)*8. Esto sugiere que el desarrollo de la energia edlica (pero también solar y
geotérmica) podria contribuir significativamente a mitigar el riesgo de falta de flexibilidad en
el sistema, aportando diversificacion y la seguridad del suministro. La produccién edlica
permitiria optimizar el uso de recursos hidricos, manteniendo los embalses en niveles mas
altos y aumentando su capacidad de recuperacion tras sequias prolongadas. La insercion de
FNCER en un sistema hidrico es, ademas, mutuamente beneficiosa ya que la generacién
hidroeléctrica aporta una flexibilidad confiable frente a la variabilidad de fuentes como la
solar o la edlica.

A pesar del potencial y los beneficios asociados a proyectos FNCER, el pais
actualmente cuenta con poca experiencia en el desarrollo y la estructuracién de este tipo de
iniciativas. Esto se debe en parte, como se vera a continuacion, a la existencia de barreras
de acceso a fuentes de financiacion lo cual desincentiva la participacion de nuevos
inversionistas en este tipo de mercado.

3.1. lustificacion técnica

Colombia tiene un mercado de energia mayorista (MEM) maduro*®. El pais reformo el
sector eléctrico en 1994 e introdujo un mercado eléctrico mayorista competitivo a través de
toda la cadena de prestacion de servicio, incluso en la transmisién (con licitaciones para la
expansion de la transmision) y en el comercio minorista (usuarios subsidiados y no regulados).
Las transacciones comerciales se llevan a cabo a través de la bolsa de energia (corto plazo)
o0 mediante contratos bilaterales (mediano plazo) con otros generadores, comercializadores

18 El estudio Vergara et al. (2010) demostré que durante los meses de periodo seco (diciembre a abril) las
velocidades del viento en el Caribe estan por encima de la media anual, particularmente durante los eventos
ENSO. Se compararon los historicos hidroldgicos de las cuencas del Nare, Guavie, Cauca y Magdalena con los
datos recogidos en la planta edlica de Jepirachi y resulté que, por ejemplo, en el periodo abril 02-abril 03,
Jepirachi mostré una produccion de 1,19 puntos porcentuales por encima de la media frente a las hidroeléctricas
del Cauca y Magdalena que presentaron valores negativos del entorno de -1,25 por debajo de la media anual.

19 El MEM esta conformado por un conjunto de sistemas de intercambio de informacién entre los generadores y
los comercializadores que operan en el SIN, que permite a estos agentes realizar sus transacciones de compra y
venta de electricidad tanto de corto como de largo plazo (Comisién de Regulacion de Energia y Gas, 2019).
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o directamente con los grandes consumidores o usuarios no regulados (aquellos cuya
demanda es 100 kW o 55 MWh/mes). La bolsa de energia es un mercado para las 24
horas del dia siguiente, con obligacién de participacion para todos los generadores
registrados, con reglas explicitas de cotizacion y en el que los contratos de energia son
independientes del precio de corto plazo. Ademas, se permite la participacion del sector
privado en todos los segmentos de la cadena de prestacién de servicio. Hasta julio de 2019,
con la publicacién del Pliego de Términos y Condiciones Especificas de la subasta de energia
a largo plazo que establece contratos de 15 afios, el mercado eléctrico colombiano no
contaba con acuerdos contractuales de energia a largo plazo abiertos y competitivos.

De acuerdo con el informe Energy Supply Situation in Colombia el mercado de energia
y su reglamentacion, en relacion con el acceso a la capacidad de transmision y la operacion
técnica y comercial, es percibida por el sector privado como una plataforma sélida para la
inversion en generacion, incluyendo las fuentes no convencionales de energias renovable
(Departamento Nacional de Planeacion, ENERSINC, 2017). No obstante, diversos estudios
han identificado varios problemas estructurales que afectan el desempefio del mercado
eléctrico en Colombia. En primer lugar, existe una alta vulnerabilidad del sistema a eventos
ENOS debido a la alta dependencia de generacion hidroeléctrica y su falta de programacion
interestacional. En 2018 solo el 6 % de la capacidad total de los embalses podia
almacenarse por mas de seis meses, lo cual impacta la seguridad de suministro y causa picos
en los precios del mercado mayorista (Velasquez, 2018).

En segundo lugar, la disponibilidad de gas natural es limitada durante eventos de crisis
hidrolégica debido a que gran parte del suministro se destina a generacion termoeléctrica
(Unidad de Planeacion Minero Energética, 2015)%°. En tercer lugar, el mecanismo de pagos
de confiabilidad puede generar incentivos perversos para algunos de los actores involucrados
en el mercado de energia. Algunos estudios (Shaun D. McRae, 2019) opinan que, al ajustar
sus ofertas de precio y cantidad, los generadores con la capacidad de ejercer un poder de
mercado unilateral pueden elegir si existe 0 no una condicién de escasez a partir de la cual
pueden mejorar su rentabilidad. En cuarto lugar, existe cierto grado de concentracion del
mercado, el cual se acentlia durante periodos de escasez hidrica, que dificulta la entrada de
desarrolladores pequefios (Velasquez, 2018)?*. En suma, mejorar la resiliencia y la
flexibilidad del sistema requerira diversificar la matriz energética en Colombia, al mismo
tiempo que se garantiza poder atender una creciente demanda ampliando la capacidad

20 Segun estimaciones de la UPME (2015), entre el 2014 y 2016, entre el 25 % y el 30% de la demanda de
gas nacional se destin6 a la generacion termoeléctrica.

21 las tres principales firmas de generacién, EPM, Isagén y Emgesa, concentran el 60 % de los activos de
generacion (Velasquez, 2018).
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instalada. Lo anterior se logra a través de un numero mayor de participantes, permitiendo asi
una mayor diversificacion en la participacion de mercado entre los agentes, mejorando la
competencia y disminuyendo el riesgo de concentracion en la prestacion de los servicios.

Dadas estas necesidades, la inversién en proyectos de FNCER resulta altamente
estratégica, a la vez que plantea ciertos desafios, principalmente asociados a sus mecanismos
de financiacion. En efecto, en Colombia los desarrolladores de proyectos FNCER enfrentan
barreras y altos costos de acceso a fuentes de financiamiento, considerando que los proyectos
requieren estabilidad en los flujos de caja para cubrir el pago de las obligaciones contraidas.
Por esta razon, se requiere suscribir contratos de suministro de energia de largo plazo con
comercializadores, en los cuales se defina el precio de venta y cantidad de energia a entregar
durante un periodo especifico. Sin embargo, en el caso colombiano el 90 % de los contratos
de largo plazo tienen una duracién de entre 1 y 2 afios, lo cual dificulta la consecucion de
recursos y desarrollo de los proyectos (XM, 2017). Adicionalmente, existe mayor
incertidumbre sobre los niveles de demanda de estas fuentes de energia debido a su escaso
margen de participacion en el mercado de energia y a que, como se mencion0, su
implementacién contempla plazos extensos, por lo cual las proyecciones de mercado pueden
variar con el tiempo

Adicionalmente, aunque se han implementado algunas medidas orientadas subsanar
la ausencia de acuerdos contractuales estables a largo plazo®?, con los que tipicamente
cuentan los proyectos de FNCER en otros paises, la escasez de otros posibles mecanismos
(tarifas garantizadas, subastas, contratos por diferencias, certificados de energias renovable,
incentivos a la inversion y financiamiento) limita la participacion de nuevas entidades en el
mercado de FNCER en Colombia (UPME, 2015). Estas condiciones crean un sesgo de
selecciodn entre los generadores y los minoristas, y evitan una mayor participacion de nuevos
inversionistas de FNCER en Colombia, gue se basan en acuerdos contractuales estables y de
largo plazo.

Finalmente, los proyectos FNCER presentan dificultades técnicas particulares debido a
la localizacion de los recursos solares y eodlicos en areas alejadas de las redes de
infraestructura principales que dificulta su construccién e integracién en el SIN (UPME, 2015)
Las condiciones actuales del mercado exigen que las plantas de generacién de mas de 20

22 Como por ejemplo la adjudicacion en febrero de 2018 de la construccion de una linea de transmision de 500
kW que conecte La Guajira (un departamento con un importante potencial de recursos edlicos) con la red de
transmision nacional, o la publicacion del Pliego de Términos y Condiciones Especificas de la subasta de energia
a largo plazo para proyectos de generacion de energia eléctrica, realizada en julio de 2019.
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MW sean despachadas centralmente por el operador de mercado, con la consecuente
penalizacién en caso de falta de servicio cuando son llamadas a operar. Esto hace poco
competitivas a fuentes de generacion como la edlica o solar con mucha variabilidad (UPME,
2015). Por esta razén, en el Documento CONPES 3934 Politica Crecimiento Verde® se
reconocio la necesidad de actualizar los cédigos de red y reglamentos de instalaciones
eléctricas (RETIE) para facilitar la conexion de estas tecnologias al sistema.

Estas barreras hacen necesario la incorporacion de productos financieros que permitan
mejorar el perfil de riesgo de los proyectos y, por lo tanto, promuevan su bancabilidad. Un
ejemplo similar es el del Programa de Cuarta Generacion de Concesiones Viales (4G), que
a pesar de contar con el apoyo financiero del Gobierno requirié de mejoras crediticias de la
FDN para atraer financiamiento privado a largo plazo.

Por lo tanto, para lograr la meta del Gobierno nacional, contemplada en el PND 2018-
2022, de pasar de una capacidad instalada de 22,4 MW de FNCER a 1.500 MW en el
afio 2022, se debera contar con instrumentos financieros que ayuden a mitigar el impacto
de las barreras anteriormente mencionadas, haciendo a las FNCER financieramente viables
y competitivas con las fuentes convencionales de generacion. En este sentido, los productos
financieros propuestos por FDN con garantia de la banca multilateral estan dirigidos a mitigar
los riesgos de implementacion y reducir los costos de financiamiento y catalizar las
inversiones, de modo que se pueda establecer un historial de inversiones privadas en el sector
de energia limpia en Colombia. De esta manera, se busca construir un historial de crédito
para el sector que a largo plazo sirva para reducir la percepcién de riesgo por parte de
potenciales inversionistas e instituciones financieras, permitiéndoles ofrecer condiciones
favorables que a su vez hagan viable el desarrollo de nuevas iniciativas.

3.2. lustificacién econémica y social

El principal objetivo del apoyo de la banca multilateral a través de la emisién de
garantias es ayudar a Colombia para que aborde las barreras anteriores y establezca un
mercado solvente, creando asi un historial de inversiones a largo plazo y desarrollando un
nuevo sector para la generacién de FNCER. Lo anteriormente expuesto se articula con los
compromisos que el Gobierno nacional ha acordado para la diversificacion de la matriz
eléctrica en el marco de la Ley 1955 de 20192* correspondiente al PND 2018-2022. Asi,
en el pacto IX Pacto por los recursos minero-energéticos para el crecimiento sostenible y la
expansion de oportunidades, linea B Sequridad energética para el desarrollo productivo, se

23 Disponible en https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Conpes/Econ%C3%B3micos/3934.pdf.
24 por el cual se expide el Plan Nacional de Desarrollo 2018-2022 “Pacto por Colombia, Pacto por la Equidad”.
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plantea como uno de sus objetivos la promocién de las nuevas tendencias energéticas a
través de una planeacion energética diversificada.

Teniendo en cuenta lo anterior, el Gobierno nacional se ha propuesto consolidar la
entrada de las FNCER en la matriz eléctrica colombiana, mediante el desarrollo de las
acciones necesarias para llevar a cabo las subastas de contratacion de largo plazo que
permitan la incorporacion de las FNCER en el SIN, asi como, la consolidacién de la
infraestructura de transmision para la recoleccion de la energia generada en los nuevos
proyectos y el ajuste del marco regulatorio que permita su integracién dentro del mercado.
En ese sentido la FDN, con la garantia de la banca multilateral, ayudara a reforzar la
bancabilidad de nuevos proyectos, mitigar barreras y riesgos de inversion, y atraer
competencia de actores locales e internacionales. Asi mismo, como se vera a continuacion,
el impulso a proyectos FNCER permitira generar beneficios para los consumidores finales y
aportara nuevas fuentes de energia limpia con la consecuente disminucion en las tarifas,
debido a la introduccién de mas competidores en el mercado.

Finalmente, cabe destacar que la banca multilateral también brindara asistencia técnica
para fortalecer el marco regulatorio y las reglas de operacion del mercado con el fin de
conseguir una mayor integracion de la energia limpia en el mercado eléctrico, y asi crear un
entorno propicio para el financiamiento a largo plazo y el disefio de vehiculos y productos
de inversion conjunta.

3.2.1.Identificacién de beneficios

Gracias al tratamiento regulatorio financiero especializado, aprobado mediante el
Decreto 1477 de 2018%%, los productos financieros que se benefician de las garantias de la
banca multilateral reciben una ponderacion de riesgo mucho menor. Asi, la FDN reduce el
monto de capital requerido del 100 % al 0 %2, lo que a su vez reduce efectivamente el costo
de capital en el desarrollo de sus productos financieros, que se reflejar4 en garantias mas
rentables y productos financieros con mejores condiciones. Un andlisis indicativo de costo-
beneficio indica que el impacto de las garantias de la banca multilateral en apoyo de la
FDN, después de tomar en cuenta el costo de la contragarantia, probablemente tendra un

25 Por el cual se modifica el Decreto 2555 de 2010 en lo relacionado con los requerimientos de patrimonio
adecuado de los establecimientos de crédito y se dictan otras disposiciones.

26 Este tratamiento regulatorio requiere que los productos financieros de FDN que se benefician de las garantias
de la banca multilateral se asignen a la ponderacion de riesgo del O % para calcular los requisitos de capital
basico. Esto implica que la exposicion financiera de la FDN para estos productos sea también del O %. La
ponderacion de riesgo para productos no respaldados por la banca multilateral es generalmente del 100 %.
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impacto de reduccion de las tarifas de aproximadamente el 5 %-7,5 %, lo cual significaria
un ahorro para los consumidores finales de energia limpia (Banco Mundial, 2018).

Los productos financieros propuestos permitiran movilizar recursos hacia el desarrollo
de proyectos que tendran también un impacto positivo en el medio ambiente, especialmente
en la reduccion de las emisiones de GEI. En particular, se espera una reduccion total de 17,3
millones de MtCO. durante la vida de las garantias de la banca comercial, y una reduccion
anual de 0,74 millones de Mt CO.eq, que equivalen aproximadamente al 19,2 % de las
emisiones de GEI generadas por Colombia en 2016 (Banco Mundial, 2018)?".

La banca multilateral realizé un analisis econémico del programa de garantias, basado
en una division indicativa de los subproyectos entre las categorias de gran escala y pequefia
escala?®. El analisis se realizd conforme a la Guia del Banco Mundial para Andlisis
Econdmicos del Sector Energético, Version 1 para proyectos de energias renovables, que
también incluye proyectos de eficiencia energética (Banco Mundial, 2018). Entre los
supuestos utilizados en el analisis, se estima que la generacién edlica de gran escala supone
el 70 % de la capacidad a instalar prevista (503 MW) del programa, la generacion solar de
gran escala el 10 % (75 MW) y los proyectos de FNCER a pequefia escala el 20 % (138
MW)?°,

El andlisis econémico®*° concluye que las tres categorias de proyectos consideradas
bajo el programa muestran un valor actual neto (VAN) positivo, una tasa interna de retorno
econdmica (TIRE) positiva y externalidades positivas como la reduccion de las emisiones de
GEl. Todos estos parametros indican que el portafolio de proyectos es viable desde un punto
de vista econdmico. En concreto, el VAN es de USD 238 millones para energia edlica de
gran escala, USD 58 millones para energia solar a gran escala, USD 242 millones para
FNCER de pequefia escala y USD 117 millones para proyectos de EE. Adicionalmente, las
tasas de retorno interna (TIR) para cada categoria del programa son: 11,2 % para la energia
edlica, 17,5 % para la energia solar a gran escala y 20,1 % para las energias renovables

27 | os siguientes supuestos se consideraron en el calculo de las reducciones de emisiones: (i) un factor de emision
de la red de 0,283 CO2 / MWh segun el modelo de escenarios de despacho de la UPME; y (ii) un factor de
planta para cada tecnologia en funcion de la lista de proyectos proporcionada por FDN, USAID y ANDI, asi
como las experiencias de proyectos de energia renovable del banco en Latinoamérica y el Caribe.

28 Bajo este programa se diferencian tres categorias de proyectos: (i) Categoria 1. Proyectos de FNCER de gran
escala (>20MW); (ii) Categoria 2. Proyectos de FNCER de pequefia escala (<20MW) incluyendo fotovoltaica,
cogeneracion, autogeneracion y generacion distribuida; (iii) Categoria 3. Proyectos de eficiencia energética en
el sector industrial.

2% No se incluyen medidas de EE en estos supuestos debido a que no puede medirse la capacidad instalada de
las medidas de eficiencia (medidas de mejora en las instalaciones como cambios de fachada o controles
automaticos de temperatura).

30 Las cifras son indicativas, calculadas en una fase preliminar de disefio del programa.
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de pequefia escala y 40,2 % para la EE. La Tabla 2 presenta los supuestos y resultados clave,
asi como la generacion estimada por tecnologia.

Tabla 2. Andlisis econémico: supuestos y resultados clave

Categoria 1- Categoria 2- Categoria 3-
. renovables a N
Supuesto Unidad renovables a gran o eficiencia
pequefia o
escala energética
escala
Renovables a L
. u Eficiencia
Viento Solar pequefia .
energética
escala
Capacidad-total MW 503 75 138
Costo O&M® USD/MWh 12,6 12,6 19,6 5
Factor de capacidad Porcentaje 40 22 65 90
Costo de inversion Millones de
estimado® USD/MW t 1 L7
Beneficio de la energia ;5\ 0,04 0,09 0,09 0,08
desplazada/ahorrada®
F I isi
I;‘r’g(c?e asemisiones de oo /mwh 0,283 0,283 0,283 0,283
Beneficios de carbono USD/tCOs 40 40 40 40
Perdida de energia Porcentaje 4 5 5 3
Vida util del proyecto Afio 25 25 20 15
Factor de degradacion Porcentaje 0 0,7 0,5 0
Tasa de descuento Porcentaje 6,1 6,1 6,1 6,1
VAN econ6mico-caso Millones de 538 58 242 117
base usD
TIR econémico-caso base  Porcentaje 11,2 17,5 20,1 40,2
TIR econémico-reduccion
20 % en el factor de Porcentaje 8 12,9 15 40,2
capacidad
TIR econdmico-reduccion
20 % en el precio de Porcentaje 7,9 12,7 14,4 32,4
energia
TIR econémico-aumento
20 % en el costo de Porcentaje 8,5 13,6 15,8 33,2
inversion
TIR econémico-reduccion
20 % en el factor de Porcentaje 6,9 14,5 16,6 34,6
emisiones

Fuente: Banco Mundial (2018).
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Nota: el tamafio del proyecto bajo cada categoria esta basado en estudios de demanda y factibilidad. La cantidad
en términos de capacidad afiadida e inversion en la categoria de renovables a pequefia escala esta basada en
listas historicas y actuales de proyectos, provistas por FDN y USAID. @ Promedio ponderado entre las tecnologias
dentro de la categoria de renovables a pequefia escala. ® El beneficio de tarifas de energia/energia desplazada
se refiere al precio local de energia en cada escenario. © El nimero actual hace referencia al modelo de
escenarios de despacho desarrollado por la UPME (2015-2019). Este nimero también es consistente con el factor
de emisiones reportado por la Agencia Internacional de Energia para Colombia, el cual es aproximadamente
0,283 {promedio ponderado de los mérgenes de “operacién” y “construccién”).

Por ultimo, el programa de financiaciébn de proyectos FNCER tendrd un impacto
econdmico y social positivo en Colombia ya que tiene los siguientes beneficios: (i) mayor
robustez del sistema de energia mediante la diversificacion de la matriz energética y la
explotacion de los abundantes recursos de energia renovable en el pais; (ii) combustibles
fosiles desplazados para la generacion de energia, y por lo tanto disminucion de las
emisiones de GEl; (iii) mayor seguridad energética nacional; (iv) aumento de la capacidad
instalada de energia renovable a corto, mediano y largo plazo; (v) crecimiento de la industria
nacional de energia renovable y su cadena de valor (incluidos los fabricantes de equipos y
proveedores de servicios), y (vi) la minimizacion de los precios de la energia a largo plazo
(Banco Mundial, 2018).

3.2.2. Andlisis de sensibilidad

En esta seccion se presentan los resultados de un modelo financiero indicativo® para
determinar la viabilidad financiera de la Cuenta del Programa de Energias Renovables
(PER)*. Esta viabilidad financiera se evalta en un horizonte de 20 afios, que cubre un periodo
de disponibilidad inicial de 5 afios, durante el cual se comprometen los productos financieros
elegibles de las garantias de la banca multilateral, y los 15 afios restantes, para coincidir
con la duracion esperada de los préstamos de financiamiento comercial cuando se amortizan
los préstamos de los subproyectos. Para efectos del modelo financiero se asumié: (i) que se
proporcionaria a los prestamistas comerciales un solo producto financiero, que seria una
garantia de crédito parcial con una cobertura de riesgo del 80 % sobre el capital; (ii) una
ponderacién del riesgo del 100 %, a pesar de que el tratamiento regulatorio financiero
especializado para las garantias de la banca multilateral podria ofrecer una ponderacion de
riesgo del 0 % (Banco Mundial, 2018).

31 Los resultados de este andlisis financiero son provisionales y se basan en la informacién inicial de los
subproyectos elegibles para contar con las garantias generadas por la FDN. Se espera que se desarrolle un
modelo detallado como parte del manual de operaciones del proyecto.

32 A través de la cuenta PER, la FDN separarad contablemente los proyectos de FNCER que accederan a
financiamiento a través de las garantias generadas por la FDN de otros proyectos que no tendran acceso a este
financiamiento.
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Segun el modelo financiero, con los productos financieros elegibles bajo la Cuenta PER,
se espera que aumenten los activos ponderados por riesgo de FDN del sector de energia
limpia en un maximo de USD 405 millones, del nivel actual de USD 769 millones a USD
1,174 millones. En el Gréafico 2, se ilustran los compromisos acumulados de los productos
financieros de la FDN dentro del periodo de disponibilidad de 5 afios, y por lo tanto a su
vez las garantias ofrecidas por la banca multilateral.

Gréafico 2. Compromisos de garantia de la banca multilateral

(cifras en millones de USD)
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Fuente: Banco Mundial (2018).

El andlisis indica la viabilidad financiera de la Cuenta PER a lo largo de los 20 afios
de un flujo de efectivo suficiente para cubrir los gastos operativos y financieros, asi como
posibles reclamaciones de garantia. Se espera que las ganancias netas de la Cuenta PER
sean suficientes para cubrir todos los posibles pagos de reclamos de garantia basados en
una probabilidad supuesta de incumplimiento de los subproyectos durante el periodo de 20
afios (Grafico 3).
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Gréfico 3. Exposicién de productos financieros y requerimientos de reserva de la FDN

(cifras en millones de USD)
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Fuente. Banco Mundial (2018).

Adicionalmente, se realizé un analisis de sensibilidad del modelo con base en tres
variables que afectan a la Cuenta PER: (i) tasas de incumplimiento para la cartera de
subproyectos; (ii) la tasa de cobertura de la garantia parcial de crédito de FDN, vy (ii) el
precio de las garantias parciales de crédito de FDN. Para comprender mejor el impacto, el
modelo comprende los siguientes escenarios para evaluar la probabilidad de un eventual
llamado a las garantias de la banca multilateral®3:

e Escenario 1. Los activos ponderados por riesgo de la FDN de todos los sectores
(negocios existentes no asociado a la Cuenta PER) aumentan en un 10 % cada afio; la
probabilidad de incumplimiento de todos los demas sectores es del 10 %, lo que lleva
a pérdidas en liquidez y otras fuentes de capital; la probabilidad de incumplimiento en
todos los subproyectos admitidos en la Cuenta PER es del 100 %, y no hay un aumento

33 Estos escenarios se ejecutan utilizando la posicion financiera de FDN en 2018 cuando se elabor6 el
documento de proyecto del Banco Mundial, y haciendo ciertas suposiciones sobre el crecimiento de FDN, asi
como la probabilidad esperada de incumplimiento y pérdida de los valores predeterminados dados tanto en la
Cuenta PER como en otras operaciones del sector de FDN. Cabe sefialar que los resultados que se presentan son
muy sensibles a estas suposiciones:
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de capital adicional en la FDN desde su posicion de capital actual. En este escenario,
el indice de capital basico se reducira a 22 % pero aun se encuentra por encima del
requisito de capital minimo, lo que no conlleva a una posible demanda de garantias
de la banca multilateral.

e Escenario 2. Los activos ponderados por riesgo de la FDN de todos los sectores
(negocios existentes fuera de la Cuenta PER) aumentan en un 10 % cada afio; la
probabilidad de incumplimiento de todos los demds sectores es del 20 %, lo que lleva
a pérdidas en liquidez y otras fuentes de capital; la probabilidad de incumplimiento de
todos los subproyectos admitidos en la Cuenta PER es del 100 %, y no hay un aumento
de capital adicional en FDN desde su posicion de capital actual. En este escenario, el
indice de capital basico se reducira al 14 %, pero aun se encuentra por encima del
requisito de capital minimo, lo que no conlleva una posible demanda de garantias de
la banca multilateral.

e Escenario 3 (punto de equilibrio). Los activos ponderados por riesgo de FDN de todos
los sectores (negocios existentes fuera de la Cuenta PER) aumentan al 10 % cada afio;
la probabilidad de incumplimiento de todos los demas sectores es de 26 %, lo que lleva
a pérdidas en liquidez y otras fuentes de capital; la probabilidad de incumplimiento de
todos los subproyectos admitidos en la Cuenta PER es del 100 %, y no hay un aumento
de capital adicional en FDN desde su posicion de capital actual. En este escenario, las
garantias de la banca multilateral se establecen para garantizar que el indice de capital
basico cumpla con el requisito minimo regulatorio (Basilea Ill aumenta el porcentaje del
9 % a 10,2 % a partir del pr6ximo afo). Si la probabilidad de incumplimiento de todos
los sectores alcanza el 36,7 %, se generara una posible demanda de las garantias de
la banca multilateral.

El analisis anterior indica que se espera que las garantias de la banca multilateral se
activen solo cuando ocurra una combinacion de dos eventos al mismo tiempo: (i) la
probabilidad de incumplimiento de todos los subproyectos cubiertos por la Cuenta PER es del
100 % vy (ii) la probabilidad de incumplimiento de todas las demas exposiciones financieras
de las empresas existentes de FDN es superior al 36,7 %. Teniendo en cuenta la probabilidad
histérica de incumplimiento de los préstamos de proyectos en transporte, energia e
infraestructura de asociaciones publico-privadas, la ocurrencia simultdnea de estos dos
eventos puede tratarse como un escenario altamente remoto e improbable. Un llamado a las
garantias de la banca multilateral depende del rendimiento comercial general de FDN y de
cémo los activos ponderados por riesgo y el capital regulatorio cambian con el tiempo. Si
bien los llamados a las garantias de la banca multilateral se usan solo para respaldar las
obligaciones de pago de la FDN bajo la Cuenta PER, estan directamente relacionadas con
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su fuerza de capital regulatorio general y la cantidad de activos ponderados por riesgo. A
este respecto, es importante tener en cuenta que los escenarios se ejecutaron bajo el supuesto
de que no hay inyeccién de capital nuevo por parte de los accionistas en la FDN. En resumen,
el andlisis de sensibilidad concluye que existe poca probabilidad de que la garantia sea
ejecutada por parte de la FDN.

3.3. Situacion financiera de la FDN

En general la FDN presenta una estructura financiera solida. A mayo 31 de 2019
registré activos totales por 7,1 billones de pesos, pasivos por 5,43 billones de pesos y un
patrimonio de 1,70 billones de pesos (Tabla 3). Segun los estados financieros reportados por
la FDN a la Superintendencia Financiera®*, la entidad concentra gran parte de sus activos
totales en efectivo disponible en caja y en inversiones de corto plazo que representan el 20
% y el 55 %, respectivamente. Lo anterior refleja su adecuada liquidez y capacidad de
cumplir con sus compromisos de corto plazo, lo cual adicionalmente se manifiesta en la
relaciobn ampliamente positiva entre activos y pasivos corrientes. Los primeros cerraron en 5,4
billones de pesos y los segundos en 149 mil millones de pesos, en mayo de 2019. Lo anterior
se evidencia en una mayor liquidez para financiar proyectos de infraestructura.

Para mayo de 2019, los pasivos de la FDN tuvieron una mayor concentracion en
obligaciones financieras de largo plazo (96,72 %) como consecuencia de la emisién en
2016 de bonos subordinados de los cuales se colocaron 1 billon de pesos en tasa fija al
8,33 %, a un plazo de 10 afios; 1,5 billones de pesos en tasa variable con el indice de
precios al consumidor (IPC) + 4,42 %, con un plazo de 19 afios, y bonos ordinarios emitidos
en 2017 a un plazo de 10 afios, con una TIR equivalente al IPC + 2,978 %. Ademas, en
diciembre de 2017 se hizo una capitalizacion de los socios por 859.361 millones de pesos,
en la que la Nacién particip6 con 676.096 millones de pesos, alcanzando una participacion
de 73,37 %.

En general, el nivel del pasivo de la entidad es adecuado si se tiene en cuenta su buena
capacidad y gestion operacional, y que el aumento en el pasivo radica en operaciones sobre
las cuales se espera un incremento en los ingresos. Para mayo de 2019, la FDN presentaba
un nivel de endeudamiento de 76,08 %, afectado en gran medida por las obligaciones
financieras de largo plazo. Esto significa que la FDN depende en esta proporcion del
Gobierno de Colombia, por ser los Unicos tenedores de los bonos emitidos, concentrando asi
su margen de endeudamiento en este tipo de instrumento financiero. El patrimonio de la FDN
estd compuesto principalmente por capital social, es decir, los recursos destinados para la

34 Disponible en https://www.fdn.com.co/es/la-fdn/informacion-inversionistas/estados-financieros.
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creacion y desarrollo de la entidad. Segun los estados financieros historicos, desde 2015
este rubro se ha venido incrementando en promedio un 42 %, debido a la capitalizacion de
los socios y la capitalizacion de las utilidades.

Tabla 3. Estructura financiera FDN mayo 2019

Rubro Millones de pesos
Activo 7.137.500
Pasivo 5.430.064
Patrimonio 1.707.436
Pasivo + Patrimonio 7.137.500

Fuente: FDN (2019).

En cuanto al estado de resultados de la entidad, los ingresos operacionales de la FDN
provienen de sus tres areas de negocio: (i) cartera (intereses y comisiones), (ii) estructuracion
y gerencia de proyectos (honorarios) y (iii) tesoreria (rendimiento de las inversiones). En mayo
de 2019 estos cerraron en 245 mil millones de pesos, registrando un crecimiento del 18,9
% con respecto al mismo periodo de 2018 como resultado de la valorizacion de las
inversiones, rendimientos de las cuentas de ahorro, intereses y comisiones de cartera y los
honorarios generados por los negocios de estructuraciéon y gerencia de proyectos

Para diciembre de 2018 el indicador de rentabilidad financiera (ROE, por sus siglas
en inglés) de la FDN fue de 4,28 %, mientras que, para mayo de 2019 se situ6 en 7,69 %.
Lo anterior se explica por la disminucion en las utilidades en un 27,4 %. Por su parte, el
retorno sobre el patrimonio neto promedio (ROAE, por sus siglas en inglés) en 2018 fue de
4,37 %, mientras que, para mayo de 2019 se ubic6 en 7,65 %. El incremento de 328 puntos
basicos se explica por un mayor valor promedio de las utilidades netas. De igual forma, la
rentabilidad econémica (ROA, por sus siglas en inglés) pas6é de 1,06 % en diciembre de
2018 a 1,81 % en mayo de 2019. Lo anterior se debe principalmente a que, para diciembre
de 2018, los activos ascendian a 6,9 billones de pesos, mientras que, para mayo de 2019
ascendieron a 7,1 billones de pesos. Realizando un comparativo de los indicadores de
rentabilidad, en el Grafico 4 se evidencia que la FDN tiene un ROA que sigue la tendencia
del sector bancario, pero que esta por debajo del sector de instituciones oficiales especiales
(IOEs). En cuanto al ROE, la FDN esta por debajo de los bancos y de las IOEs, aunque sus
indicadores reflejan la efectivad de la administracién ya que la financiacion de parte del
activo con deuda ha posibilitado el crecimiento de la rentabilidad financiera de la entidad.
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Gréfico 4. Rentabilidad comparativa de la FDN con el sector
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia a partir del Catalogo Unico de Informacion Financiera (CUIF,
2018).

En relacién con la cobertura de la deuda, la capacidad para cumplir con los pagos
derivados de las obligaciones financieras contraidas son adecuadas, de acuerdo con el
analisis de dos escenarios extremos (Tabla 4): (i) en el primer escenario no se activan las
garantias de la banca multilateral, el indicador de cobertura de la deuda (EBITDA/gastos
financieros + amortizacion de capital) es superior a 1 durante el horizonte proyectado®®; (ii)
en el segundo escenario se considera la activaciéon del 100 % de la garantia con la banca
multilateral para cada uno de los periodos y se evidencia un indicador similar al anterior, a
excepcion del afio 2026 cuando se paga del bono ordinario por 1 billén de pesos. Sin
embargo, la FDN tendria flexibilidad para hacer la renovacion de este bono3°.

35 El EBITDA es uno de los indicadores financieros mas conocidos, e imprescindible en cualquier andlisis
fundamental de una empresa. Sus siglas representan, en inglés, las ganancias antes de intereses, impuestos,
depreciacion y amortizacion (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization), o lo que es lo
mismo, el beneficio bruto de explotacién calculado antes de la deducibilidad de los gastos financieros.

36 La FDN puede realizar la renovacién de estos recursos de ser necesarios para su liquidez.
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Tabla 4. Cobertura deuda con y sin activacion de la garantia

Afio Copertl_Jra de la deuda (sin Cobertura de la deuda (activando
activacién de la garantia) 100 % de la garantia)
2019 1,53 1,10
2020 1,85 1,31
2021 1,56 1,25
2022 1,45 1,25
2023 1,48 1,32
2024 1,50 1,37
2025 1,50 1,38
2026 1,52 0,90
2027 1,50 1,41
2028 1,56 1,48

Fuente: DNP a partir de informacién remitida por la FDN mediante oficio nro. 20196630424032 del 9 de agosto
2019.

En general, la FDN proyecta una operacion rentable, con niveles adecuados de
liquidez y niveles de endeudamiento similares al sector, manteniendo en lo posible
controladas las posiciones activas y pasivas en cuanto a montos, plazos y tasas, lo que
permitird incrementar sus indices de rentabilidad, capacidad para generacion de ingresos
adicionales y cumplimiento de sus obligaciones con terceros. En noviembre de 2018, la
calificadora de riesgo Fitch Ratings confirmé la calificacién nacional de largo plazo en AAA3’
(col) y de corto plazo F138+, con perspectiva estable. De igual forma, la calificadora confirmé
la calificacion externa en BBB con perspectiva estable. La calificadora Fitch Ratings ve
positivamente el apoyo del Gobierno nacional como accionista mayoritario de la FDN y
como es un banco de desarrollo publico. Dado que las calificaciones de la FDN estan
directamente relacionadas con las de la Nacién, cambiaran en linea con cualquier cambio
potencial de las calificaciones del pais.

37 AAA (col). Las calificaciones nacionales 'AAA" indican la maxima calificacion asignada por Fitch en la escala
de calificacion nacional de ese pais. Esta calificacion se asigna a emisores u obligaciones con la expectativa mas
baja de riesgo de incumplimiento en relacion con todos los demas emisores u obligaciones en el mismo pais.

3 Fl{col). Las calificaciones Nacionales ‘F1’ indican la més fuerte capacidad de pago oportuno de los
compromisos financieros en relacién con otros emisores y obligaciones en el mismo pais. En la escala de
calificacion nacional de Fitch, esta calificacion es asignada al mas bajo riesgo de incumplimiento en relacién con
otros en el mismo pais. Cuando el perfil de liquidez es particularmente fuerte, un "+" es afiadido a la calificacion
asignada.
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En febrero de 2019, la calificadora de riesgo Standard and Poor’s (S&P) confirmo la
calificacion crediticia de largo plazo en moneda extranjera en BBB-*° con perspectiva estable;
sin embargo, en mayo de 2019 bajo la perspectiva de la calificacion de la Republica de
Colombia a negativa, lo que impactd a la FDN que obtuvo una calificacion BBB- y perspectiva
negativa.

3.4. Paz y salvo con la Nacién

La FDN se encuentra a paz y salvo con la Nacién. Segin Memorando nro. 1-2019-
054648 del 14 de junio de 2019 (Anexo A), expedido por la Subdireccién de
Financiamiento, Otras Entidades, Seguimiento, Saneamiento y Cartera del Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico, la FDN no tiene deudas a favor de la Nacién por concepto de
créditos de presupuesto y acuerdos de pago.

3.5. Evaluacién de las alternativas de financiacion y justificacion de la fuente
seleccionada

La transaccion con la banca multilateral incluira un componente de asistencia técnica
que apoyara al Ministerio de Minas y Energia y a la FDN en el desarrollo de actividades y
evaluaciones necesarias, tales como: (i) sondeos de mercado para preparar una sélida
cartera de proyectos e identificacion y cuantificacion de riesgos, (ii) estudios técnicos y de
prefactibilidad de proyectos seleccionados de energia renovable y EE, (iii) desarrollo de un
sistema Marco de Gestibon Ambiental y Social (MGAS), (iv) asesoramiento sobre
estructuracion financiera (disefio y desarrollo de productos apropiados de mejoramiento de
créditos y mitigacién de riesgos), y (v) coordinacién de proyectos con otras agencias
gubernamentales y estructuracion de una Unidad de Implementacion de Proyecto (PIU) dentro
de FDN.

Ademas de estos beneficios, la asistencia técnica de la banca multilateral a la FDN ha
ayudado a:

e Mejorar la capacidad técnica de FDN para comprender los riesgos de los proyectos
de energia renovable, disefiar y ofrecer productos de garantia.

e Desarrollar mecanismos para la aplicacion de tratamientos regulatorios especializados
y vehiculos con eficiencia fiscal (como la Cuenta PER) para FDN.

39 Una obligacién calificada con ‘BBB’ presenta pardmetros de proteccién adecuados. Sin embargo, es mds
probable que condiciones econdmicas adversas o cambios coyunturales probablemente conduzcan al
debilitamiento de la capacidad del emisor para cumplir con sus compromisos financieros sobre la obligacién.
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e Aportar experiencia internacional y desarrollar modelos de agregacion para energia
renovable a pequefia escala y eficiencia energética.

e La experiencia global indica que una vez que se construye un historial con la
participacion del sector privado, disminuye la necesidad de mitigacion de riesgos y
mejora del crédito. Las garantias de la banca multilateral, que respaldan los productos
financieros de FDN, apoyaran la ronda inicial de subastas. La FDN continuara
evaluando la necesidad de productos financieros similares y los ofrecera solo cuando
el mercado aln los requiera 0 no haya instrumentos de mercado disponibles.

Por otro lado, la banca multilateral posee amplia experiencia en el sector de energia
de diferentes paises. Ademas, ha apoyado iniciativas en areas como redes inteligentes,
medidas de eficiencia energética, proyectos hidroeléctricos y de energia geotérmica, asi
como iniciativas de interconexidn eléctrica regional. La alianza con la banca multilateral es
fundamental en la medida en que cuenta con especialistas, experiencia, plataformas de
conocimiento y amplia reputacién para implementar iniciativas de esta indole, que permitan
crear mercados, movilizar capital nacional e internacional y apalancar inversiones con altos
estandares de calidad.

La experiencia de la banca multilateral en este tipo de proyectos indica que la creacion
exitosa de un nuevo mercado en este subsector requiere una combinacion de bancos
multilaterales y apoyo gubernamental, incluidas entidades subnacionales como la FDN. Estos
programas han producido reducciones significativas en las tarifas para los consumidores
finales. En el caso de Argentina, el programa RenovAr pudo reducir los costos por kWh en
cada ronda a una tarifa final de USD 4,2 centavos por unidad (Banco Internacional de
Reconstruccién y Fomento, 2017). De manera similar, en la India, el proyecto de energia
solar ultra mega Rewa alcanzé un arancel récord bajo de alrededor de USD 4,4 / unidad
(Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento, 2016).

Estas experiencias subrayan el papel fundamental del apoyo de la banca multilateral
en el desarrollo de programas nacionales de energia limpia y la importancia de aprovechar
su conocimiento y apoyo financiero para la realizacion exitosa de los objetivos de los
gobiernos. Por ejemplo, se espera que el programa de Ciudades de Eficiencia Energética de
Brasil (FINBRAZEEC), con el apoyo del Banco Mundial y la Corporacion Financiera
Internacional (IFC, por sus siglas en ingles), apalanque USD 400 millones de financiamiento
comercial para proyectos de energias limpias (Banco Internacional de Reconstruccion y
Fomento, 2018).

Segun las consultas con los principales actores del mercado, la presencia de la banca
multilateral ha brindado comodidad a los inversionistas internacionales. Entre los beneficios
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se contabiliza la atraccidén de un nimero considerable de inversionistas internacionales, que
ayudaron a movilizar tanto moneda local como moneda no local, y expandieron la
participacion local de los bancos comerciales y los mercados de capital. El Programa de
Adquisicion de Productores de Energia Independiente de Energia Renovable de Sudéfrica
(REIPPP) hasta la fecha ha atraido casi UD 500 millones de capital y financiamiento extranjero
(Department: Energy Republic of South Africa, 2016).

Como resultado de la implementacion exitosa de estos programas y la introduccion
exitosa de FNCER y EE, Brasil, Argentina, Sudafrica e India han podido desarrollar nuevos
mercados, atraer inversiones privadas, mejorar su huella de carbono y reducir las emisiones
de gases de efecto invernadero.

4. DESCRIPCION DEL PROGRAMA

4.1. Objetivo

Desarrollar productos financieros que mejoren el perfil de riesgo y faciliten la
bancabilidad de proyectos de FNCER con el fin de diversificar el parque de generacién de
energia eléctrica del pais y asi reducir las emisiones de GEl y mitigar los riesgos relacionados
con el cambio climatico.

4.2. Otorgamiento de garantias para proyectos de FNCER y eficiencia energética

El Plan de Expansion de Generacion y Transmision de Electricidad 2017-2031 de la
UPME (2017) estima que se necesitara una inversién de capital en el rango de USD 6 mil
millones para desarrollar FNCER hasta 2031. Para cumplir con estos objetivos, el Ministerio
de Minas y Energia y la FDN acordaron unir esfuerzos para emprender los estudios técnicos,
financieros y legales necesarios para impulsar el desarrollo de proyectos de energia limpia,
incluidas las FNCER vy la EE. Para esto, la FDN ofrecera productos financieros a inversores
de proyectos de FNCER bajo esquema de Project Finance®, principalmente, con el respaldo
de las garantias contratadas con la banca multilateral. Las garantias de la banca multilateral,
tramitadas mediante el presente documento, ayudaran a mejorar la solvencia y bancabilidad
de los proyectos, optimizar la asignacion de capital para la FDN, ofrecer productos
financieros mas rentables y, potencialmente, aumentar la competencia de los participantes
en el sector de FNCER, a gran y pequefia escala, y eficiencia energética en el sector

40 El project financine'y el corporate finance son los instrumentos mas aplicables a proyectos de gran escala. En
estas estructuras se requieren productos como crédito senior y subordinado asi como garantias y estructuras de
credit enhancement, Para proyectos de escala media y baja, un mecanismo idéneo y aplicable puede ser el
desarrollo de modelos de agregacion para proyectos de FNCER. Muy posiblemente al comienzo se requieran
garantias y estructuras de credit enhancement que mejoren la calidad crediticia del vehiculo.
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industrial. Asi mismo, las garantias de la banca multilateral contribuiran a establecer un
historial exitoso de financiamiento e implementacion de energia limpia a través de rondas
iniciales de subastas de subproyectos de FNCER.

Este programa respaldaria entonces parte del portafolio de productos financieros
(garantias, productos de liquidez, etc.) que la FDN est& en capacidad de disefiar y ofrecer
para el sector de energia limpia conforme su mandato legal. De esta forma, los productos
financieros que podré poner a disposicién pueden ser productos de crédito, para mitigacion
de riesgos o para mejora crediticia fondeados o no fondeados. Para responder a las
necesidades de financiamiento de FNCER, en coordinacion con los lineamientos de politica
publica que defina el Gobierno nacional, la FDN proporcionara para el desarrollo de
proyectos de energia renovable, a gran y pequefia escala, y EE el siguiente portafolio de
productos financieros**.

e Deuda senior: es deuda bancaria de largo plazo que permite la estructuracion
financiera de los proyectos, alineando sus flujos de caja con los flujos de pago de la
deuda. El producto tiene en cuenta los ingresos, costos y riesgos propios de cada una
de las fases del proyecto.

e Garantias: son garantias pagaderas a primer requerimiento, irrevocables e
incondicionales, que respaldan el pago oportuno de las obligaciones de un emisor de
bonos, mejorando su perfil crediticio y viabilizando el acceso a nuevas fuentes de
financiacion a través del mercado de capitales.

¢ Facilidad de liquidez: consiste en otorgar una fuente adicional de liquidez durante toda
la vida de un proyecto que permite cubrir faltantes de caja para el pago de la deuda
senior, asi como anticipar pagos garantizados, costos adicionales de proyectos y
derechos sobre ingresos de los proyectos.

Adicionalmente, la FDN desarrollard un manual de operaciones detallado antes de la
efectividad de las garantias de la banca multilateral, que establecera procedimientos
operativos para la implementacion de las garantias, incluidas las pautas de elegibilidad de
los subproyectos y los beneficiarios, la descripcién de cada producto financiero elegible, los
criterios de diligencia, los procesos, la documentacién, el monitoreo y los requisitos de
informes de subproyectos, requisitos de cumplimiento para la gestién financiera que incluyen
informes financieros, y la implementacién de estandares de desempefio (sistema de gestién
ambiental y social, incluidas las consideraciones de género). La FDN también jugara un papel
importante a la hora de seleccionar subproyectos y beneficiarios segun los criterios de

41 Sin perjuicio de otros productos que se puedan desarrollar a futuro para promover o profundizar las FNCER.
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elegibilidad predefinidos y llevar a cabo una diligencia debidamente detallada sobre las
evaluaciones técnicas, econémicas, sociales y de género, ambientales, financieras y otras
relacionadas con los proyectos. EI manual de operaciones también se centrard en la
estandarizacion de ciertos documentos de transacciones, creando eficiencias de
procesamiento y permitiendo escalas mas rapidas.

Finalmente, la FDN, en coordinacién con el Ministerio de Minas y Energia y la UPME,
mantendra un didlogo continuo con las principales partes interesadas del sector energético
para discutir y promover la introduccion de medidas de mercado y reglamentarias necesarias
para fortalecer el entorno propicio para el desarrollo de energia limpia en el pais.

4.3. Capacidad institucional y mecanismo de ejecucién

El mandato de la FDN es ser el principal catalizador en el desarrollo del mercado de
financiamiento de infraestructura en Colombia y ofrecer productos y servicios, a tasas de
mercado competitivas, que son fundamentales para la financiacion de la infraestructura,
incluidos los préstamos a largo plazo, productos subordinados y las mejoras crediticias. Asi
mismo, la FDN, como intermediario financiero, tiene las funciones principales de catalizar la
inversion privada en energia renovable y eficiencia energética, y apoyar a las entidades del
sector energético para abordar algunas de las fallas de mercado clave que impiden la
financiacion a largo plazo.

Como se menciond anteriormente, las garantias de la banca multilateral permitirén
respaldar los productos que ofrezca la FDN a los proyectos de energia renovable y eficiencia
energética, a través de la Cuenta PER. Tal estrategia involucra una estructura de intermediario
financiero que sera implementada por la FDN, en su calidad de coordinador del proyecto y
proveedor de mejoramiento financiero y crediticio. El mecanismo de ejecucién de la garantia
a la FDN tiene una serie de acuerdos entre varias partes, que inicia a partir del otorgamiento
una garantia por parte de la Nacién a la banca multilateral para cubrir el riesgo de la
garantia otorgada a la FDN. Luego, la FDN constituira una cuenta contable que incluira los
productos financieros respaldados por las garantias de la banca multilateral. Estos productos
seran otorgados a través de dos ventanas: (i) energia renovable, la cual incluye subproyectos
de energia renovable a gran escala y a pequefia escala, y (ii) eficiencia energética.
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Figura 1. Esquema de ejecucién entrega de garantias
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g cto : Subproyectos de

Fuente: Banco Mundial (2018).

4.4. Costos del programa

Dado que las garantias de la banca multilateral estan disefiadas para respaldar las
obligaciones de pago de la FDN bajo sus productos financieros (garantias parciales,
productos de liquidez, etc.) el programa podria llegar a tener un costo para la Nacién solo
en el caso de que la FDN no pudiese responder a la banca multilateral por los costos
financieros que generen por esas garantias que se llegaren a ejecutar. Esto, en caso de que
los proyectos de FNCER demanden pagos bajo los productos financieros emitidos por la FDN
y sus niveles de solvencia disminuyan hasta acercarse al minimo requerido regulatoriamente
por la Superintendencia Financiera de Colombia, tal que le impidiera responder.

El caracter innovador y contingente de las garantias de la banca multilateral permite
que las mismas sean consideradas como una opcion de ultimo recurso. Si uno 0 mas
proyectos de FNCER respaldados por las garantias de la banca multilateral presentara
reclamos elegibles, la FDN absorbe los efectos de la disminucion de la cartera con su liquidez
y capital disponible, hasta que el nivel de solvencia se encuentre alrededor del minimo
regulatorio, evento en el cual se ejecutan las garantias la banca multilateral. Por lo tanto, los
eventos desencadenantes de las garantias de la banca multilateral, asi como los de la
garantia soberana a las obligaciones de pago que incumpla la FDN, estan vinculados a la
solidez financiera general de la FDN, reflejada por la posicion de capital de base reguladora
minima.

Como la FDN tendra que cumplir sus obligaciones de pago inicialmente con sus propios
recursos, se incentiva una administracion eficiente de los riesgos con el fin de minimizar las
pérdidas de dichos productos financieros, asi como las posibilidades de un llamado a las
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garantias. Las garantias de la banca multilateral actian por lo tanto como una reserva de
liquidez contingente para cumplir con los requisitos minimos de capital regulatorio de la FDN.

4.5. Programacién de otorgamiento de las garantias

Conforme a la estructura propuesta del programa, las garantias de la banca multilateral
y de la Nacién actuaran eficazmente como capital de riesgo contingente para la FDN. Por
esta razoén, solo se har& ejecucion de las garantias cuando la FDN se encuentre en condicion
de insolvencia*’. En ese orden de ideas, no existe un plan de desembolsos ni una fecha
prestablecida de cumplimento del programa.

4.6. Seguimiento y evaluacion

El monitoreo y evaluacion para todos los indicadores del proyecto estara a cargo de
la FDN, que ser& responsable de recolectar, consolidar y reportar la informacion del estado
de avance de las metas establecidas en la matriz de indicadores definida en la Tabla 5. El
DNP realizara el seguimiento a las operaciones asimiladas a operaciones de crédito publico
externo y garantias con base en los informes trimestrales enviados por la entidad ejecutora
de conformidad con lo previsto en el articulo 10 de la Ley 781 de 200243, el articulo 20 del
Decreto 2189 de 20174, teniendo en cuenta los lineamientos que para el efecto establece
el Documento CONPES 3119 Estrategia de endeudamiento con la banca multilateral y
bilateral”.

4.6.1.Indicadores del programa

El seguimiento del programa se realizara por medio de los indicadores que se detallan
en la siguiente Tabla 5.

Tabla 5. Indicadores de desarrollo del programa

Nombre del  Linea Afio 1  Afio 2 Afio3 Afio4 Afio5 Meta final
indicador base
Capacidad de
generacion de 0 20 50 300 500 716 716

energia
renovable no

42 |La situacion de solvencia de la entidad se define de acuerdo con el minimo regulatorio establecido por la
Superintendencia Financiera de Colombia.

43 Por el cual se modifica la estructura del Departamento Nacional de Planeacién.
44 Por el cual se modifica la estructura del Departamento Nacional de Planeacion.
45 Disponible en https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Conpes/Econ%C3%B3micos/3119.pdf.

34


https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Conpes/Econ%C3%B3micos/3119.pdf

Nombre del Linea
indicador base
convencional
(Mw)
Eficiencia
Energética
(ahorro de 0 227 454 681 908 1,135 3405®
energia)
(GWh/afio)
Movilizacién de
capital privado 0 21 53 300 531 761 761
(millones de USD)
Emisiones de GEI
evitadas (millones
de toneladas
CO,)

Fuente: Banco Mundial (2018).

Nota: @ Asume un periodo de 15 afios que se corresponde con la vida media de un proyecto de eficiencia
energética.

Afio 1 Afo 2 Afio 3 Afio 4 Afio 5 Meta final

0 0,04 0,11 0,30 0,52 0,74 17,3
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5. RECOMENDACIONES

El Ministerio de Minas y Energia, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y el
Departamento Nacional de Planeacion recomiendan al Consejo Nacional de Politica
Econdmica y Social (CONPES):

1. Emitir concepto favorable a la Nacion para que otorgue garantia soberana y celebre
operaciones asimiladas a operaciones de crédito publico externo a favor de la
Financiera de Desarrollo Nacional hasta por USD 53,3 millones, o su equivalente en
otras monedas, para que esta contrate garantias con la banca multilateral, cuyo destino
sea el respaldo al financiamiento de iniciativas de energias renovables y eficiencia
energética, de acuerdo con las condiciones financieras que defina con base en sus
politicas financieras y de riesgo.

2. Solicitar al Departamento Nacional de Planeacion realizar el seguimiento a las
garantias u operaciones asimiladas a operaciones de crédito publico que otorgue o
celebre la Nacién con la banca multilateral, segun lo estipulado en la subseccién de
seguimiento del presente documento.

3. Solicitar al Ministerio de Minas y Energia adelantar las gestiones necesarias para hacer
seguimiento al desarrollo del programa, entre otras, a través de la suscripcién de un
memorando de entendimiento con la Financiera de Desarrollo Nacional. En este se
deben establecer los mecanismos de articulacién del portafolio de productos que
ofrezca la Financiera de Desarrollo Nacional con los lineamientos y prioridades de
politica publica en materia de energia limpia.

4. Solicitar a la Financiera de Desarrollo Nacional:

a. Adelantar ante el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico los tramites necesarios
para la concrecion de las operaciones asimiladas a operaciones de crédito publico
externo y garantias, asi como para el otorgamiento de las contragarantias
adecuadas a favor de la Nacion y a satisfaccion del Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico, conforme lo establecen las normas y procedimientos vigentes. Las
contragarantias deberan ser liquidas y facilmente realizables, lo cual debera ser
conceptuado por la Subdireccién de Riesgo del Ministerio de Hacienda y Crédito
Publico. Asi mismo, deberan cumplir con los niveles de cobertura establecidos por
dicho ministerio.
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b. Dar cumplimiento a la Ley 448 de 1998%¢, al Decreto 1068 de 2015*, al Decreto
3800 de 2005“8, y a la Resolucién 932 de 2015 del Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico*®, asi como a las demas normas que las modifiquen, adicionen o
sustituyan, en lo referente a los aportes al Fondo de Contingencias de Entidades
Estatales relacionados con los pasivos contingentes provenientes de operaciones de
crédito.

c. Adelantar los trdmites y gestiones necesarias ante el Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico y el Departamento Nacional de Planeacién para la concrecion de
las garantias y operaciones asimiladas a operaciones de crédito publico que se
otorguen o celebren con la banca multilateral, de acuerdo con la normativa vigente.

46 Por medio de la cual se adoptan medidas en relacion con el manejo de las obligaciones contingentes de las
entidades estatales y se dictan otras disposiciones en materia de endeudamiento publico.

47 por medio del cual se expide el Decreto Unico Reglamentario del Sector Hacienda y Crédito Publico.
48 Por el cual se reglamenta parcialmente la Ley 448 de 1998 y el articulo 3°de la Ley 819 de 2003.

4% Por la cual se establecen las metodologias para la valoracion de los pasivos contingentes provenientes de las
operaciones de crédito publico en las que la Nacion actie como garante, de que trata el Decreto nimero 3800
de 2005, y el célculo de los aportes que debera efectuar la entidad estatal que requiera dicha garantia de la
Nacion.
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Anexo B. Matriz de resultados

Tabla 6. Matriz de impactos esperados del programa

Indicadores de objetivos de desarrollo del proyecto

Nombre del . Linea  Afo o Afo Afo . Objetivo
Indicador Unidad base 1 Afo 2 3 4 Afo 5 final
Capacidad de
generacion de fuentes MW 0 20 50 300 500 716 716
de energia renovable
no convencionales
Ahorros em consumo
deenergia por - o\\isado 0 227 454 681 908 1.135 3.405
medidas de eficiencia
energética
Capital privado Usb 21 53 300 531 761 761
movilizado millones
Indicadores de resultado intermedios
Nombre del Indicador Unidad Hinea Afo 1 Afo  Ano  Ano Afo 5 Ob.JeUVO
base 2 3 4 Final
Emisiones de GEI - Millones de 004 011 03 052 074 17.3
evitadas tCOzequ

Fuente: Banco Mundial (2018).

Tabla 7. Descripcion de los indicadores

Nombre del

. Descripcién
Indicador p

Frecuenc
ia

Fuente de
datos/metodologia

Responsabilida
d de coleccién
de datos

Capacidad de
generacién de
fuentes de
energia
renovable no
convencionales

Este indiciador mide Ila
capacidad total de FNCER
instaladas bajo el proyecto,
como puedan ser edlica, solar
0 geotermia.

Bianual

Propietario de
proyecto/promotor

Ministerio de
Minas y
Energia/UPME,
FDN

Este indicador incluye ahorros
Ahorros em previstos en electricidad y
consumo de consumo de combustible.
energia por Incluira FNCER de gran y
medidas de pequefia escala asi como

eficiencia generacion distribuida behind
energética the  meter (BTM)®,  El
indicador se calcula

Bianual

Propietario de
proyecto/promotor

Ministerio de
Minas y Energia
/UPME, FDN
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Nombre del
Indicador

Descripcién

Frecuenc Fuente de

1a

Responsabilida
d de coleccién

datos/metodologia de datos

asumiendo un periodo de
inversién de 15 afios.

Capital privado

movilizado

Este indicador sigue la
cantidad de financiacién
directa (en forma de deuda o
capital) movilizada  por
entidades privadas, y usando
fondos privados, para
financiar inversiones en una
operacién del BIRF o
inversiones directamente
ligadas a esa operacion. Para
el proyecto, el indicador ha
sido calculado estimando el
capital privado de los
préstamos comerciales
movilizados a través de la
cuenta PER.

Bianual

Propietario de

proyecto/promotor FON

Emisiones
GEl evitadas

de

El indicador asume periodos
de vida de proyecto de 25
anos para grandes proyectos
de energia solar y edlica, 20
afos para generacion
distribuida y 15 afios para
intervenciones de eficiencia
energética

Anual

Ministerio de
XM, UPME Minas y Energia
/UPME, FDN

Fuente: Banco Mundial (2018).

Nota: @ Es un término de la industria para referirse a aquella generacion destinada a una instalacion (edificio)

particular, es directa e independiente a la red.
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