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Innovacién para la
sostenibilidad

aben pocas dudas acerca de la ne-

cesidad de adoptar decisiones ur-

gentes y de alcance que tiendan a
neutralizar el deterioro medioambien-
tal: a reducir esa “emergencia climatica”
en la que estamos sumidos. El punto de
partida desde el anédlisis econémico no
puede ser otro que la consideracién del
entorno como un bien piblico. Las ins-
tituciones publicas, aunque en desigual
medida, ya lo estdn intentando. Sin
necesidad de revisar en detalle algunas
de ellas, bien merece la pena atender a
los posibles efectos multiplicadores aso-
ciados a la significativa sefializacién de
la Unién Europea a través de los fondos
asociados al Next Generation EU con-
cebidos por la Comisién. Se trata de un
mecanismo consecuente con los planes
adoptados, también el pasado julio por la
UE, para pasar a ser una economia neu-
tral de carbono en 2050, comprome-
tiéndose a reducir las emisiones de gases
de efecto invernadero un 55% en 2030 en
comparacién con los niveles de 1990. Eso
significa que en esa fecha un 38,5% de
toda la generacién energética debera
ser renovable. Una ambicién tanto més
destacable cuanto que la UE es respon-
sable de no mds del 8% de las emisiones
globales de CO2. Ello no impide que sus
acciones, en particular las destinadas a
fomentar el progreso tecnolégico aplica-
do a la sostenibilidad, constituyan una
referencia para el conjunto del mundo.

Las consecuencias favorables de esas
inversiones especificas establecidas en el
NGEU, de las que las asociadas a la tran-
sicién ecoldgica constituirdn mds de una
tercera parte, no solo serdn las concreta-
das por esas inversiones europeas, sino
igualmente por las incorporadas desde

la inversién privada, nacional y extran-
jera. Estas son especialmente necesar-
ias, ya que las nuevas estimaciones de
inversiéon necesaria para cumplir los
objetivos anteriores exigirdn esfuerzos
adicionales a los previstos inicialmente
por la UE. Para ello es necesario que las
propias empresas, con independencia del
sector al que pertenezcan, pongan sobre
la mesa proyectos compatibles con esos
objetivos, conscientes de las ventajas
de diversa naturaleza que pueden gen-
erar. Desde luego en términos de forta-
lecimiento de los activos intangibles y
en concreto de la reputacién, ante los
agentes relevantes, desde clientes e in-
versores hasta los propios empleados.
No son precisamente desdefiables esas
ventajas derivadas de la percepcién de
que las empresas asumen los cédigos
medioambientales con suficiente respe-
to. Son, en definitiva, orientaciones que
avalan la extensién de la asuncién de
funciones objetivo més amplias que la
tradicional maximizacién del beneficio
de los accionistas, de una visién que tra-
sciende el cortoplacismo en los procesos
de adopcién de decisiones, procurando
su compatibilidad con propésitos adicio-
nales, mas directamente proyectados al
entorno social relevante de la actividad
empresarial.

La creciente verificacién de las pref-
erencias de los clientes es un aspecto
esencial. No solo en la definicién del
producto o servicio, sino en el cada dia
mds estrecho escrutinio de las cadenas
de valor, con la finalidad de verificar su
contribucién al deterioro del entorno.

Razonable presuncién de una ten-
dencia creciente hacia la reasignacién
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de activos, hacia la satisfaccién de esos objetivos de
sostenibilidad, desde luego medioambiental. En mayor
medida si tenemos en cuenta que desde los pioneros tra-
bajos de William Nordhaus (1992) se ha ido afianzando
la asociacién positiva entre productividad y calidad me-
dioambiental. Es en este contexto, en el que es conve-
niente destacar las ventajas especificas derivadas de
la innovacién asociada a las inversiones medioambi-
entales. No solo la innovacién tecnolégica en sentido
estricto, también en los procesos, en la forma de hacer
las cosas en su mds amplia acepcién.

Es un hecho que uno de los motores de la produc-
tividad es la innovacién. Y ensanchando esas posib-
ilidades de mayor eficiencia también se hace con el
crecimiento potencial de la economia, una asociacién
a largo plazo que por si sola justificaria la atencién de
las empresas. Hacer de la necesidad virtud significa en
este 4mbito no solo omitir acciones que deterioran o re-
trasan los propésitos medioambientales, sino concebir
nuevas tecnologias y procesos que reduzcan los riesgos y
de las que emerjan claras ventajas. Estos serdn, mas alla
de ejercicios voluntaristas, los que realmente estimulen
la inversién y la generacién de empleo de calidad en los
sectores cercanos a la sostenibilidad. Ademas de mejo-
rar ese entorno que condiciona el bienestar agregado.

No se trata solo de asignar recursos a la creacién
de nuevas tecnologfas directamente vinculadas a la
bisqueda de alternativas de generacién energética, sino
de todas aquellas decisiones que favorezcan compor-
tamientos més sostenibles, desde procedimientos de
reciclaje hasta alteraciones organizativas, pasando por
la utilizacién m4és eficiente de los recursos. Se trata,
como en muchas innovaciones introducidas en la em-
presa, de acciones que ademds de contribuir a la des-
carbonizacién del planeta pueden generar ganancias de
eficiencia, ya sea a través del ahorro de costes o direct-
amente mediante la evitacién de costes considerados
habituales. La experiencia, ademds, contribuye a estim-
ular esas tareas de disefio de nuevos productos o pro-
cesos porque en no pocos casos por si solos determinan
nuevas oportunidades de mercado, nuevos impulsos al
crecimiento de los ingresos. Y, en todo caso, nuevas for-
mas de gestién de riesgos, més alla de las exigencias
regulatorias al uso.

Entre las oportunidades de innovacién més fre-
cuentemente sefialadas como verdaderas oportunidades
de inversién y reductoras de emisiones, se encuen-
tran las destinadas a la captura y almacenamiento de
CO2, el disefio de baterias avanzadas o la generacién

de hidrégeno verde, destacadas por el FMI (2021). Los
sistemas de gestién de los alimentos o del agua son ig-
ualmente candidatos a esa innovacidn sostenible, com-
patible con la satisfaccién de carencias evidentes en
muchos paises.

En torno a esas y otras mds se observan nuevos
proyectos, incluso la creacién de empresas especifica-
mente orientadas a la satisfaccién de esos propésit-
os. Es el caso de las infraestructuras de generacién de
energias renovables, la movilidad, el almacenamiento
de CO2, la eficiencia en la iluminacién, el reciclaje de
plésticos y alimentos. No son pocas las que son lanza-
das al margen de apoyos financieros publicos, o sim-
plemente mediante la sefializacién de instituciones.
Mencién aparte merece el desarrollo de las modalidades
especificas de financiacién verde, algunas de ellas co-
mentadas en Berges y Ontiveros (2021). El reciente lan-
zamiento por la UE de una emisién de bonos verdes,
por 12.000 millones de euros con vencimiento a 15 afios,
ha recibido una recepcién excelente por los mercados.
Se trata de la primera de una serie de 250.000 millones
del total de 800.000 millones destinados a fondear el
NGEU, contribuyendo a la madurez de ese mercado,
que previsiblemente registrard este afio emisiones por
400.000 millones de euros, el doble de las emisiones en
2020.

Es cierto que a diferencia de otras innovaciones,
algunas de las concretadas en la disposicién de infrae-
structuras de generacién, por ejemplo, requieren in-
versiones costosas y de complicada experimentacién
previa. La cooperacién internacional se presenta,
también en este 4mbito, como uno de los requer-
imientos necesarios para generar esos efectos mul-
tiplicadores de las inversiones nacionales y de la
colaboracién publico privada. Se trata de trenzar re-
des de cooperaciéon que ayuden, entre otros propdsitos,
a generar economias de escala y a superar restricciones
financieras. Estas son indudablemente hoy menores,
como observamos la preferencia cada dia mds explicita
de modalidades de financiacién menos convenciona-
les como los fondos de capital riesgo o la emergencia
de nuevas empresas especificamente orientadas a la
sostenibilidad. Es sin duda el mejor momento para
acelerar el ciclo innovador, sobre la base de esa coop-
eracién multidimensional, hoy mucho menos costo-
sa, entre gobiernos, empresas y sistemas financieros.

Para ello, es necesaria la intensificacién de la sefial-
izacién publica, la de los gobiernos o idealmente la de
instituciones supranacionales como la UE, para encau-
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zar el cambio tecnolégico hacia esas pretensiones de
sostenibilidad medioambiental. Lo es para incentivar
la propensién a innovar de las empresas privadas, pero
también para canalizar esas asignaciones a propdsitos
compatibles con los mds amplios. La disposicién de me-
canismos de evaluacién, de sistemas de seguimiento del
impacto de las inversiones, es crucial. No menos rele-
vante entre las consecuencias favorables de esa necesar-
ia espiral innovadora estaria su mayor permeabilidad,
la disposicién de las innovaciones a economias emer-
gentes, hoy responsables de gran parte de las emisiones
de CO2. La facilidad de esa permeabilidad estd estrecha-
mente vinculada al éxito y consiguiente abaratamiento
de las innovaciones.

Las amenazas de gestores de carteras de penal-
izacién a los activos no compatibles con esas pre-
tensiones de sostenibilidad pueden ser ahora menos
vinculantes que la muy razonable presuncién de que la
innovacién verde es rentable. Una de las sefiales fa-
vorables en estas visperas de la COP16 es el aumento
en el nimero de grandes empresas, mayoritariamente
listadas en algin mercado de acciones, que hacen ex-
plicitos los objetivos especificos de lucha contra el
cambio climatico asumidos en sus decisiones. Esa
proporcién ird en aumento a medida que se extienda
la percepcién del vinculo entre sostenibilidad y rent-
abilidad.

Es en ese contexto en el que hay que destacar la
coalicién dirigida por el exgobernador del Banco de In-
glaterra, Mark Carney, de compaifiias financieras con
disponibilidades de capital privado por 130 billones de
délares comprometido para satisfacer esos objetivos de
emisiones cero en 2050. La Glasgow Financial Alliance
for Net Zero (GFANZ), constituida el pasado abril por
més de 450 bancos, aseguradores y gestores de activos
financieros pertenecientes a 45 paises, se plantea que
una parte de esos recursos vayan destinados a paises
menos avanzados. Se trata de algo mds que una sefial. Si
ese compromiso se va concretando constituird la mani-
festacién mds palmaria de que la inversién privada, la
innovacién verde, puede constituir uno de los impulsos
de mayor importancia no solo en la necesaria atencién
medioambiental, sino en la igualmente necesaria am-
pliacién del potencial de crecimiento, y de su calidad. ::
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Sectores a los que pertenecen las empresas que han hecho explicitos objetivos de emisiones cero
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