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OPINION

Finanzas y cambio climatico

VIERNES, INES GARCIA-PINTOS

Tradicionalmente, se ha considerado que el sector financiero poco
0 nada tenia que ver con el medio ambiente. La banca no es un
sector contaminante, ni utiliza recursos naturales mas alla del
papel o la luminaria y equipos de oficina. Sin embargo, la
emergencia del clima como riesgo sistémico (reconocido en Davos)
y el impacto innegable sobre la economia han hecho que el cambio
climatico y el medio ambiente en general se sitlen de manera
creciente en las agendas de las entidades financieras,
particularmente en aquellas con vocacion global.

¢ Por qué el sector financiero es fundamental en la gestién del
cambio climatico? La Cumbre del Clima celebrada en Paris en
2015 calcul6 que seran necesarios entre 190.000 y 900.000

millones de ddlares para financiar la mitigacion y adaptacion al
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cambio climético. Parece evidente que el sector publico por si solo no podra hacer frente a
este esfuerzo inversor. De hecho, el gobierno chino calcula que el 85% de su “inversion verde”
debera provenir del sector privado. Asi que desde la Cumbre de Paris todas las miradas se
dirigen al mismo punto.

Pero, ¢ por qué debe el sector financiero considerar el cambio climatico? Por una razon
fundamental: porque genera incertidumbre. Y si hay algo que no le gusta al sector financiero
es precisamente la incertidumbre. EI cambio climético introduce riesgos adicionales a los
estrictamente financieros que los expertos clasifican en riesgos “fisicos” y “no fisicos” o
derivados del proceso de transicién a un nuevo patrén energético. Entre los riesgos fisicos que
el sector financiero debe comenzar a considerar estan las disrupciones o reduccion de la
capacidad productiva derivada de dificultades en el transporte (por dafios en las
infraestructuras), el aumento de costes operativos consecuencia, por ejemplo, de la escasez
de agua para centrales hidroeléctricas o nucleares, el dafio en activos fisicos, la volatilidad de
precios de materias primas o alimentos, el aumento consecuente de los costes de las pdlizas
de seguros, etc.

A estos riesgos fisicos se unen los inherentes al proceso de transicion. Entre ellos, cabe
destacar el aumento de los costes operativos por mayores exigencias de reporte, cambios de
la legislacion y politica fiscal (impuestos y subsidios), gestion de residuos, reciclado,
obsolescencia de equipos, etc. A estos hay que unir los procedentes de la necesaria
disrupcién tecnoldgica, las nuevas tendencias de demanda, problemas de inestabilidad social
por la inestabilidad del precio de los alimentos o efectos de inundaciones, sequias, etc. Y los
derivados de las inversiones en activos que no podran comercializarse en el medio y largo
plazo (“stranded assets”) como son las reservas en combustibles fésiles. ¢ Alguien cree
todavia que el cambio climatico no debe tenerse en cuenta a la hora de considerar un
proyecto de inversion en infraestructuras, una linea de crédito comercial en determinados
sectores o la composicién de la cartera de inversion?

Claro que también existen oportunidades de negocio en este necesario cambio de patron
energético: eficiencia energética, nuevos mercados, nuevos productos financieros. Y aquellas
entidades financieras que las detecten y ademas pongan en marcha los mecanismos para la
gestion de los “riesgos climaticos” estaran en la pool position para lo que se avecina. Y todo
esto sin hablar nada de los “bonos verdes”.... (Qque queda para otra ocasion).

Inés Garcia-Pintos Balbéas
Responsable de RSC e Innovacion de Cecabank
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