TEMA DE PORTADA

La sostenibilidad pasa

por-las finanzas

El pasado mes de diciembre se reunieron en Madrid cerca de 200 paises con motivo de la celebracién de la COP25.
Ponemos el foco en las sesiones dedicadas a las finanzas sostenibles, palanca de cambio esencial hacia una economia

descarbonizada y sostenible.

Silvia Meiattini | Responsable de Comunicacién de Afi

Verénica Lopez Sabater

Tras el estallido social en Chile, la Conferencia de las
Partes (COP), 6rgano de decisién que retine los paises
firmantes del Convenio Marco de Naciones Unidas
(CMNUCC) sobre el Cambio Climdtico, en su 25° edi-
cién, se celebré en Madrid entre los dias 2 y 13 de di-
ciembre. Manteniendo la presidencia chilena de la
COP2s, el pais anfitrién fue finalmente Espafia, que
demostré la capacidad sin igual de (re)organizar un
evento de tal magnitud en tiempo record. El evento
reunié a la comunidad cientifica, autoridades, repre-
sentantes institucionales, academia, organizaciones
del tercer sector y empresas, ademas de miles de ac-
tivistas y particulares interesados de todo el mundo.

| Consultora del drea de Economia Aplicada de Afi

En el marco de la CMNUCC desde su adopcién en
1992 hasta la fecha, las citas més relevante han sido
la COP3, organizada por Japén en 1997 y en la que se
aprobé el Protocolo de Kioto, el primer gran acuerdo
para reducir las emisiones de Gases de Efecto Inver-
nadero (GEI) cuya vigencia termina en 2020; y la
COP2r1 de Paris 2015. Para facilitar la puesta en mar-
cha los Acuerdos de Paris y dar continuidad a los
compromisos mds alld del afio 2020, cubria especial
importancia la COP2s.

El objetivo general del encuentro fue la imple-
mentacién efectiva del Acuerdo de Paris del 2015 - re-
duccién de GEI del 45% para 2030 respecto de 1990, y
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que todos los paises anuncien un compromiso de
neutralidad de carbono para 2050- y, en particular,
tres de sus aspectos: (i) la presentacién de los avan-
ces en los planes nacionales de reduccién de emisio-
nes en 2020 para limitar el calentamiento global por
debajo de los 2 grados; (ii) la implementacién por
parte de los paises desarrollados de su compromiso
de destinar 100.000 millones de délares anuales en
iniciativas relacionadas; y (iii) el debate sobre el ar-
ticulo 6 del Acuerdo, que busca establecer el funcio-
namiento del mercado internacional de carbono.

MoVILIZACION INTERNACIONAL Y PROTAGONISMO
EUROPEO

Alo largo de las dltimas décadas, la creciente preo-
cupacién por el deterioro del clima y la virulencia de
los efectos de estos cambios ha sido impulsada, visi-
bilizada y evidenciada por los informes cientificos
del IPCC (panel de expertos de Naciones Unidas) y el
activismo de las organizaciones ecologistas.

La Unién Europea siempre ha jugado un papel
importante y mostrado una posicién avanzada en los
compromisos. De hecho, en esta COP25, Ursula von
der Leyen, presidenta de la Comisién Europea, anun-
cié su compromiso de que Europa se convierta en el
primer continente neutral para el clima en el afio
2050, dejando claro que la batalla climatica serd una
de las prioridades de su mandato. El compromiso es-
tuvo acompaifiado con la presentacién del «Green
New Deal», el nuevo Pacto Verde que prevé las lineas
generales de la estrategia europea de descarboniza-
cién y las medidas de acomparfiamiento previstas
para una transicién justa. Por su parte, Christine La-
garde, presidenta del Banco Central Europeo, comu-
nic6 que la autoridad monetaria tendrd en cuenta
criterios ambientales a la hora de disefiar los meca-
nismos de compra de deuda.

En estos mismos dias fue publicado el Reglamen-
to UE 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Conse-
jo sobre la divulgacién de informacién relativa a la
sostenibilidad en el sector de los servicios financie-
ros. Y finalmente, la Autoridad Bancaria Europea
(EBA) publicé en los primeros dias de la COP25 el
Plan de Accién de Finanzas Sostenibles que esboza el
enfoque y calendario para la aplicacién de mandatos
relacionados con factores ambientales, sociales y de
gobernanza (ESG). El Plan presenta un enfoque gra-
dual que otorga prioridad temporal a las métricas y
reporting, estrategias y gestién de riesgos para seguir
con el andlisis de escenarios y el eventual reajuste de
ponderaciones de riesgo. En dias posteriores a la
COP25 se lleg6 finalmente a un acuerdo en el Parla-
mento Europeo en relacién a la taxonomia (sistema
de etiquetado o libro de reglas de financiacién verde)
que serd publicada una vez sean incorporados los tl-

timos cambios, como el que excluye la energia nucle-
ar de la categoria de inversién verde.

MoviLizaciéN EN EspaRA

En Espaia, el protagonismo ha descansado, si bien
no de forma exclusiva, en el Ministerio de Transi-
cién Ecolédgica, que ha ejercido de coordinador y por-
tavoz. Por su parte, la ministra de Economia y
Empresa en funciones, Nadia Calvifio, describié la
taxonomia como un pilar fundamental para lograr la
transicion ecolégica y esclarecer qué es green y qué es
brown o incluso greenwashing y destacé la necesidad
una mayor ambicién y amplitud de miras en la ela-
boracién de politicas nacionales, con una regulacién
consistente e inversién publica en la financiacién
sostenible.

Maés alla de la accién de los cientificos y de los
Gobiernos, es notable la creciente implicacién del
sector empresarial, una buena noticia que implica
que la sostenibilidad vaya saliendo de la esfera del
marketing y la RSC, en donde muchas entidades la
han relegado hasta ahora, para pasar a ser transver-
sal y afectar al core de la actividad de muchas compa-
iifas, porque es evidente que, sin modificar el
paradigma econémico basado en la extraccién de los
recursos naturales y en el gasto energético sin l{mi-
tes (modelo de economia lineal y extractivo, el ac-
tual) no serd posible abordar con éxito la crisis
ambiental.

Asi, vimos desfilar por los distintos espacios de
la Cumbre a representantes de entidades publicas y
de empresas, reafirmado su compromiso con la lucha
contra la emergencia climdatica. Las declaraciones de
las autoridades y de la mayoria de los directivos mos-
traron un amplio acuerdo sobre la necesidad de ofre-
cer soluciones innovadoras ante el reto de la
descarbonizacién, que exige adoptar decisiones répi-
das y asumir costes.

Adems4s, en los ultimos afios, la movilizacién so-
cial sobre el cambio climético ha evolucionado y ya
no concierne solo a los grupos més conscientes, sen-
sibilizados e informados, sino que se extiende a am-
plias capas de la sociedad, y en particular a los
jévenes, preocupados por su futuro y por el estado de
salud del planeta que van a heredar.

EL ESPERADO PROTAGONISMO DE LAS FINANZAS
SOSTENIBLES

Merece la pena destacar que las finanzas han asumi-
do el protagonismo que les corresponde por el doble
rol que ejerce en el reto planteado: por un lado, tie-
nen que incorporar los criterios de sostenibilidad a
la hora de analizar, valorar y mitigar los riesgos cli-
maticos y, por el otro, pueden constituir una verda-
dera palanca de cambio, financiando servicios y
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productos menos contaminantes y apostando por sec-
tores descarbonizados cuya rentabilidad en muchos
casos ya es mayor ya que suelen ser mds eficientes
desde el punto de vista energético, as{ como mds in-
novadores.

En el marco de la Cumbre, se han expuesto las
principales iniciativas en materia de finanzas soste-
nibles desarrolladas por agentes piblicos y privados.

Destaca el recién creado Centro Financiero para
la Sostenibilidad en Espafia (Finresp), que presentd
en la Cumbre sus compromisos con la sostenibilidad
y las finanzas responsables en un acto en la zona
azul, reservada a las autoridades. Finresp es una ini-
ciativa pionera de AEB, CECA, Inverco, Unacc y Unes-
pa para atender las necesidades del tejido productivo
espaflol, en particular de las pymes, en su adapta-
cién a los principios y estandares de sostenibilidad
que definen la Agenda 2030". El acto de presentacién
fue moderado por nuestro vicepresidente Angel Ber-
ges, y conté con la participacién de José Maria Rol-
dén, presidente de AEB y de Finresp y Sabine Débeli,
CEO de Swiss Sustainable Finance, dos de los veintio-
cho Centers for Financial Sustainability (C4FS) de Nacio-
nes Unidas.

Ese mismo dia nueve de diciembre los principa-
les bancos espaiioles (incluido el Instituto de Crédito
Oficial- ICO) anunciaron un compromiso conjunto
para reducir la huella de carbono de sus carteras de
crédito como contribucién a los objetivos del Acuerdo
de Paris. Roldan, en calidad de presidente de la AEB,
calificé de 'histérico' el hecho de que todos los agen-
tes financieros espaiioles estén coordinando sus es-
fuerzos para facilitar a sus clientes y proveedores la
transicién hacia una economia més sostenible. Desde
la perspectiva del ICO, su presidente José Carlos Gar-
cia de Quevedo, seflalé que la adhesién a este acuerdo
«refuerza el compromiso del banco ptblico de contri-
buir, desde el modelo de colaboracién publico-priva-
da, a la iniciativa del sistema bancario de promover
un modelo de crecimiento mds sostenible. Por ello,
asume como propios los objetivos de Paris y participa
en todos los debates sectoriales acerca de la mejor
forma de abordar los desafios bancarios ligados al
cambio clim&tico».

El Director General de CECA, José Maria Méndez,
explicé que «la descarbonizacién de la economia es
un enorme desafio. La tinica manera de encontrar el
camino correcto es a través de la construccién de
consensos entre los reguladores, las autoridades de
supervisién y el sector privado. A través de la firma
de estos compromisos, estamos demostrando que las
entidades bancarias somos conscientes de nuestras
responsabilidades ante el cambio climético».

El acuerdo fue firmado por una veintena de los
principales bancos espaiioles que representan en to-

tal al 95% del sector y recoge el compromiso de
desarrollo de metodologias adecuadas para medir el
impacto que puede tener en sus balances la actividad
desarrollada por sus clientes desde un punto de vista
de preservacién del medio ambiente y la lucha con-
tra el cambio climdtico. Para ello, las entidades se
proponen trabajar de forma independiente pero cola-
borativa y esforzarse para adoptar las mejores practi-
cas y estdndares internacionales, asi como establecer
y publicar los objetivos especificos del sector en ma-
teria de sostenibilidad en un plazo maximo de tres
afios. En paralelo, cada entidad se compromete a in-
formar anualmente sobre su progreso individual, y
cada dos afios sobre el progreso colectivo alcanzado
en el desarrollo de este compromiso.

En la zona verde de la COP, abierta a la sociedad
civil, tuvo lugar la presentacién del Foro Académico
de Finanzas Sostenibles, sus propédsitos y lineas de
actuacién. El Foro nace como un think tank indepen-
diente con un enfoque tedrico-practico para promo-
ver el intercambio de ideas y la reflexién sobre las
finanzas sostenibles en Espaiia. El Foro cuenta con
un prestigioso Consejo Académico formado por profe-
sionales de reconocida trayectoria: Emilio Ontiveros,
presidente de Afi, y Mikel Garcia-Prieto Arrabal, di-
rector general de Triodos Bank, Natalia Fabra, cate-
drdtica de la Universidad Carlos III de Madrid, Oriol
Amat, catedratico de la Universidad Pompeu Fabra y
Marcos Eguiguren, profesor de la Universitat Politec-
nica de Catalunya y director de la Alianza Global
para la Banca con Valores (GABV).

El evento conté con la participacién de Sandra
Castafieda, directora de Desarrollo Corporativo de
Triodos Bank y Ricardo Pedraz, coordinador de Fi-
nanzas Sostenibles de Afi Escuela de Finanzas que
presentaron la primera monografia del Foro. El do-
cumento ofrece una recopilacién de la 1égica argu-
mental que sustenta el desarrollo de las finanzas
sostenibles e incluye las principales iniciativas que,
en paralelo, pero de forma suplementaria, han veni-
do desarrollando distintos agentes publicos y priva-
dos.

Ricardo Pedraz explicé que «las bases de las fi-
nanzas sostenibles estdn asentadas. Compromiso,
transparencia, andlisis y taxonomia serdn los ele-
mentos fundamentales para su crecimiento» y afia-
dié que «la competitividad ha pasado a estar ligada
con la sostenibilidad. Los riesgos deben ser tenidos
en cuenta para evitar pérdidas de valor, en algunos
casos, masivas. Por otro lado, la sostenibilidad tam-
bién ofrece un marco de oportunidades enorme para
la economian».

ACUERDOS ALCANZADOS
Finalizada la Cumbre, el sentimiento general es que
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la comunidad internacional ha perdido (de nuevo)
una oportunidad para avanzar en los compromisos
de mitigacién y adaptacién a la situacién de emer-
gencia climdtica, y que el eslogan «Tiempo de Ac-
tuar» de esta Cumbre habrd de ser de nuevo
recordado en la préxima COP de Glasgow, a la que fi-
nalmente se han aplazado las decisiones més estruc-
turales que se esperaba haberlas alcanzado en la de
Chile-Madrid. No en vano, paises como Brasil, China,
EE.UU., la India o Rusia, no han accedido a cerrar el
tan esperado pacto sobre la operativa y la doble con-
tabilidad de los mercados de carbono (el denominado
articulo 6 del Acuerdo de Paris).

El Acuerdo firmado ha sido de minimos, pero
cabe destacar que por primera vez se ha previsto una
financiacién por pérdidas y dafios. Asi, el Fondo Ver-
de del Clima destinard recursos a los paises mds vul-
nerables ante las catdstrofes provocadas por el clima.
Se han tratado, adem4s, temas transversales e inno-
vadores. Resulta realmente rompedor el Plan de Ac-
cién de Género, que impulsard la participacién de las
mujeres en las negociaciones internacionales sobre
el clima.

Asimismo, el Acuerdo recoge el imperativo de
que la transicién hacia una economia baja en carbo-
no vaya acompafiada de la creacién de empleo decen-
te. Se ha reconocido la labor y el papel que
desemperfian las ONG, ademds de reafirmar la necesi-
dad de que las politicas climdticas sean permanente-
mente actualizadas con los iltimos avances de las
investigaciones cientificas.

Finalmente, se otorgé una importancia crucial a
los océanos y el suelo, por lo que la Convencién del

clima celebrard una reunién sobre estas cuestiones
en junio de 2020.

GrLascow 2020

La actualidad calienta la sociedad en varias partes
del planeta, y el aumento de las temperaturas, ya
fuera de metdfora, no pueden sino incrementar el
clima de tensién y conflicto, avisando devastaciones,
hambrunas y migraciones. Por ello, los acuerdos en
el seno del Convenio Marco de Naciones Unidas sobre
el Cambio Climatico, mitigando los potenciales efec-
tos devastadores del cambio climdtico, ayudan a
mantener cierta estabilidad a nivel geopolitico.

Ahora todas las miradas estdn puestas en Glas-
gow 2020, cita a la que se ha trasladado la definicién
precisa del funcionamiento del mercado internacio-
nal de carbono. En este particular, los paises menos
avanzados, algunos cientificos y numerosas ONG se
oponen a la creacién de un nuevo mercado de carbo-
no para la compraventa de bonos de emisiones de
GEI, temiendo que dicho sistema solo incentive que
los paises «ricos» sigan contaminando, comprando
derechos de emisiones. Lo cierto es que la creacién
de instrumentos que generen incentivos a conductas
eficientes, como son las sefiales de precio, son funda-
mentales en la lucha contra las externalidades nega-
tivas, como el deterioro ambiental o el consumo
excesivo de un bien publico.

Esperemos que este afio «perdido» no suponga
también la pérdida de mds biodiversidad, de patri-
monio cultural o natural, y de vidas por catdstrofes
climdticas cada dia mds extremas y frecuentes

‘Acuerdo firmado en 2015 por los jefes de Estado y de Gobierno de los paises miembros de Naciones Unidas.

6 EMPRESA GLOBAL DICIEMBRE 2019 - ENERO 2020




