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El propdsito de este informe es hacer balance de las actuaciones realizadas por la banca espanola para
alinearse con los objetivos climaticos asumidos por el sector. Dentro de las actividades llevadas a cabo
bajo la coordinacion de la AEB, la CECA y el ICO en 2020, destaca el esfuerzo por alinear el conocimiento
y las metodologias de evaluacion y gestion de los riesgos climaticos, que son analizadas en detalle en el

presente informe
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Resumen ejecutivo

En su ya tradicional carta anual a los gestores de
activos, Larry Fink, presidente y consejero delegado de
Blackrock, decia en enero de 2021: “En enero del afo
pasado, escribi que (..) a medida que los mercados
comenzaran a incorporar el precio del riesgo
climdatico en el valor de los activos, ello provocaria
una reasignacion fundamental de capital. Después
surgio la pandemia, y en marzo, el sentir general

era que la crisis desviaria la atencion del clima. Pero
sucedio todo lo contrario, y la reasignacion de capital
se acelerd incluso mds rapido de lo que esperaba.”

El presidente de la mayor gestora del mundo detalla
cdmo el incremento, del 96% en sdlo un ano, de las
inversiones globales en activos sostenibles es solo el
principio de una transicion econémica que se acelera
rapidamente, y que supone la necesidad de afrontar
los riesgos climaticos, pero que también representa
una oportunidad de inversion historica.

El proceso de transformacion econdmica que
permita revertir la tendencia hacia el calentamiento
global, y las negativas consecuencias derivadas,
requiere fuertes inversiones y cambios en la manera
de proceder. Por ello, el sector bancario cobra un
protagonismo esencial, no sélo como financiador,
sino también por su interrelacion con la economia
real y su capacidad para actuar como asesor de

sus clientes para asi facilitar la transformacion de los
modelos econdmicos y sociales hacia una economia
mads sostenible. Resulta fundamental que los bancos
sean capaces de integrar la sostenibilidad de manera
integral dentro gestion de los riesgos, y que reasignen
Sus recursos para reorientar los flujos de capital hacia
inversiones sostenibles.

Con el objetivo de asumir este rol y liderar el cambio,
la banca ha hecho publico su propésito y ha asumido
un compromiso fundamental con la accidn climatica.

Con el precedente del compromiso de alinear

sus carteras con el Acuerdo de Paris asumido en
Katowice en 2018 por parte de cinco bancos globales,
y en el marco del lanzamiento de los Principios de
Banca Responsable (PBR) de UNEP Fl, 38 bancos

de los cinco continentes firmaron el Compromiso
Colectivo de Accion por el Clima (CCAC), en el que
se comprometieron alinear sus carteras con los
objetivos climaticos de limitar el calentamiento global
por debajo de los 2°C, y hacer esfuerzos por hacerlo
por debajo de 1,5°C.

Tres paises europeos (Holanda, Espana y Alemania)
han ido un paso mas allg, firmando acuerdos
sectoriales en los que sus bancos refrendan
publicamente sus compromisos con la accién
climdtica.

En el caso de la banca espafnola, su propdsito se
plasmo& durante la COP25 celebrada en Madrid en
diciembre de 2019. El compromiso lo firmaron los
principales bancos espanoles, que representan

mds del 95% del sector, contando también con el
respaldo de la Asociacion Espariola de Banca (AEB),
la Asociacion de Bancos y Cajas (CECA) y el Instituto
de Crédito Oficial (ICO). Mediante este acuerdo, las
entidades se proponen trabajar conjuntamente para
desarrollar las metodologias necesarias para medir
el impacto climdtico, y en Gltima instancia alinear sus
balances con los objetivos del Acuerdo de Paris.

La firma del compromiso nacional, asi como el alto
porcentaje que representaron los bancos espafnoles
dentro de los signatarios iniciales del CCAC, ponen

al sector bancario espafol como uno de los mds
comprometidos con el cambio climatico, y sitan

a los principales bancos espanoles entre los lideres
globales en la integracion de la sostenibilidad. Y todo

1. https://www.blackrock.com/corporate/investor-relations/larry-fink-ceo-letter


https://www.blackrock.com/corporate/investor-relations/larry-fink-ceo-letter
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ello, no como resultado de la casualidad, sino como
parte de un esfuerzo y una estrategia que ha puesto
desde hace tiempo la sostenibilidad como una parte
esencial de la agenda de la banca.

Durante el primer ano de vigencia del compromiso de
accion climdatica de la banca espanola, el sector, con
el apoyo de la AEB, la CECA y el ICO, ha centrado sus
esfuerzos en avanzar en el andlisis de las diferentes
herramientas y metodologias disponibles para la
valoracion y medicion de los riesgos y el andlisis de
escenarios. Asi mismo, se ha comenzado a trabajar
en la creacion de un repositorio de buenas prdcticas,
y se ha abierto una linea de colaboracion y didlogo
con los sectores bancarios de Holanda y Alemania,
como firmantes también de sus respectivos
compromisos nacionales de accion climdtica.

Estas lineas de accion deberdn continuar a lo

largo de 2021, profundizando en la alineacion del
conocimiento respecto de las distintas metodologias,
tanto a nivel nacional, como mediante el intercambio
de experiencias con Alemania y Holanda, e incluso
con la busqueda de alguna iniciativa conjunta

entre los sectores bancarios de los tres paises.
Adicionalmente, el sector deberd estar atento a

las guias de UNEP-FI para facilitar la definicion de
objetivos que las entidades deberdn publicar a finales
de 2022 de acuerdo con los compromisos adquiridos
al adherirse al Acuerdo de Accion por el Clima. La
adaptacion de estas guias al sector bancario espanol
serd un eje central durante el afo 2021.

El siguiente nivel de ambicion en la asuncion de
compromisos deberia llevar al sector hacia la
neutralidad climatica (“Net-Zero”), y la COP26 en
noviembre de 2021 en Glasgow seria el foro adecuado
para formalizar compromisos en esa direccion.
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1. Contexto
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Se acelera la integracion de la sostenibilidad

En muy poco tiempo, las finanzas sostenibles han
pasado a formar una parte central de la agenda

de ciudadanos, empresas, entidades financieras,
reguladores y supervisores. A la creciente
sensibilizacion de los ciudadanos por estos temas,
la constatacion cientifica del calentamiento global
y sus impactos sobre nuestro modo de vidag, le

han acompanado una serie acontecimientos,

como la crisis econdmica y financiera de 2008,

la incertidumbre generada por el Brexit, el sesgo
proteccionista de numerosas naciones, o la crisis
sanitaria provocada por la Covid-19, que han puesto
de manifiesto la fragilidad de nuestra estructura
econdmica y nuestro sistema de mercado, y que
estdn cambiando el orden de prioridades en la
agenda publica de los gobiernos, asi como las
preferencias de los ciudadanos en favor de una
economia mds sostenible y una sociedad mds justa.

Desde el punto de vista cientifico, se ha constado
que las consecuencias derivadas del cambio
climdtico asociado al calentamiento global

estan asociadas a la actividad econémica (y, por
tanto, al comportamiento humono), y de manera
mdas concreta, a la emision de gases de efecto
invernadero? . Por otro lado, dada la naturaleza
global del problema, y las externalidades negativas
asociadas a la emision de estos gases contaminantes
a la atmosfera, la solucidn no puede ser sino
cooperativa y global.

Aungue esta tendencia se haya acelerado en los
Ultimos anos, las finanzas sostenibles no son una idea
nueva. Ya la Cumbre de la Tierra celebrada en Rio

de Janeiro en 1992 puso encima de la mesa la idea
de que el mundo de las finanzas debia desempenar
un papel destacado en la consecucion de un
desarrollo sostenible. En ese mismo ano echd a andar

la iniciativa de finanzas del Programa de Naciones
Unidas para el medio Ambiente (UNEP Fl, por sus siglas
en inglés).

En 2015, dos acuerdos internacionales, el Acuerdo
de Paris y la Agenda 2030 de Naciones Unidas

para el Desarrollo Sostenible, marcaron un hito.

Los diecisiete Objetivos de Desarrollo Sostenible
(ODS), acompanados de las 169 metas y 255
indicadores, representan el consenso de la
comunidad internacional acerca de en qué dmbitos
es necesario avanzar para alcanzar un modelo de
desarrollo mds sostenible. Por primera vez, objetivos
de este calado fueron adoptados globalmente, con
el compromiso de 193 paises a cumplirlos con la
vista puesta en 2030.

Por su parte, el Acuerdo de Paris refleja la urgencia
de adoptar medidas para evitar las consecuencias
mds adversas del cambio climdético. En concreto,

los objetivos del acuerdo tratan de evitar que

el incremento de la temperatura media global

del planeta supere los 2°C respecto a los niveles
preindustriales y busca, ademds, promover esfuerzos
adicionales que hagan posible que el calentamiento
global no supere los 1,5°C. Para lograr estos objetivos
es preciso aumentar la capacidad de los paises
para hacer frente a los efectos del cambio climatico,
y lograr que los flujos de financiacién apoyen la
necesaria trayectoria de reduccion de emisiones.

La consecucion del Acuerdo de Paris y de la Agenda
2030 requerird una movilizacion de recursos sin
precedentes, que no podrd hacerse realidad sin

el compromiso de los bancos y de otros actores

del mundo financiero. La transformacion de
nuestros sistemas productivos para hacerlos mas
sostenibles y menos contaminantes es un proceso

2. PCC (2013). «Climate change 2013: the physical science basis», Contribution of Working Group | to the Fifth Assessment Report of the
Intergovernmental Panel on Climate Change [TA F. Stocker, D. Qin, G.-K. Plattner, M. Tignor, S. K. Allen, J. Boschung, A. Nauels, Y. Xia, V. Bex y
P. M. Midgley (eds.)], Cambridge y Nueva York, Cambridge University Press.
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costoso (Desde la AIE® se estima la inversiéon anuall

total en energia para lograr el Net Zero podria

llegar a aumentar hasta los 5 billones). Estas

enormes necesidades de inversion colocan al

sistema financiero en un papel protagonista, como

agente necesario en el proceso de adaptacion y

transformacién de nuestras economias.

Las finanzas sostenibles son también el compromiso

tangible del sector financiero con la consecucion

de los ODS. En este proceso de incorporacion por

parte del sistema financiero de los criterios ASG

(Ambientales, Sociales y de Gobernanza) a su

actividad, los bancos pueden encontrar grandes

oportunidades y no pocos desafios. Desde la

perspectiva de las oportunidades, se estima que

las inversiones que son necesarias para alcanzarlos

darian lugar a una nueva actividad econémica

que podria llegar a generar, segln algunas

estimaciones, mdés de 300 millones de nuevos

empleos en todo el mundo.

Por otro lado, derivado de los riesgos climdticos, las

entidades pueden sufrir una reduccion del valor

de sus activos a medio o largo plazo, que podria

llegar a poner en riesgo la estabilidad del sistema

financiero. De ahi que las autoridades traten de

adelantarse a estos impactos mediante el disefio

de una regulacion que asegure que los efectos

derivados del cambio climdtico y del proceso de

transicion, no ponen en riesgo la solvencia del

sistema bancario en su conjunto. En definitiva,

las entidades financieras pueden llegar a verse

abocadas a un cambio en su modelo de negocio,

con importantes y positivas implicaciones para la

sociedad. La consideracion e integracion de los ODS

en la definicion de las estrategias ASG, asi como su

incorporacion en los procesos de reporte, no sélo

conseguird un impacto positivo en el negocio, sino

que contribuird al desarrollo sostenible nacional y

global, y aportard un lenguaje comun que ayudard

a los inversores en la toma de decisiones.

o o p oW

https://www.iea.org/reports/net-zero-by-2050
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/es/IP_18_1404

https://www.consilium.europa.eu/es/policies/climate-change/
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Nuestro planeta se enfrenta al reto de dar respuesta
al cambio climdatico y a otros problemas ambientales
y sociales. La respuesta a los desafios planteados
aconseja avanzar hacia una economia mads
sostenible y menos intensiva en carbono. Por tanto, se
hace necesario adaptar los comportamientos y las
normativas, de forma que se realice una adecuada
valoracion de los incentivos, los riesgos, los costes,

y las oportunidades asociadas al cambio climatico
para que el resultado de todo ello sobre la sociedad
sea justo y equilibrado. Las politicas publicas tienen

la enorme responsabilidad de disefar los incentivos
para promover esta transformacion social y
productiva a nivel global, asi como buscar la forma de
cubrir los costes implicitos derivados de este proceso
durante el periodo de transicion.

La respuesta europea para que el sistema financiero
respalde la agenda relativa al clima y el desarrollo
sostenible fue plasmada en el Plan de Accion sobre
Finanzas Sostenibles de la Comision Europea en 20184,
que establecio la necesidad de impulsar una mayor
vocacion de largo plazo en los agentes econdmicos
para evitar el cortoplacismo excesivo. Con el
proposito de alcanzar los objetivos de la UE para 2030
acordados en Paris, entre ellos una reducciéon del 55%
de las emisiones de gases de efecto invernadero,

la Comision Europea estimaba entonces que serian
necesarios alrededor de 180.000 millones de euros

de inversiones adicionales al ano. Estas estimaciones
han sido posteriormente aumentadas en los cdlculos
realizados por el Banco Europeo de Inversiones hasta
los mas de 300.000 millones de euros anuales.®

La ambiciéon de la Unidn Europea por afrontar los
retos derivados de la sostenibilidad se ha acabado
plasmando en el llamado “European Green Deal”
(Pacto Verde Europeo)® a finales de 2019. El Pacto
Verde Europeo es una hoja de ruta para dotar a

la UE de una economia sostenible, estableciendo
un plan de accién para impulsar un uso eficiente
de los recursos mediante el paso a una economia

https://ec.europa.eu/info/strategy/priorities-2019-2024/european-green-deal _es


https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/es/IP_18_1404
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/es/IP_18_1404
https://www.climatepolicyinitiative.org/publication/paris-misaligned/
https://www.climatepolicyinitiative.org/publication/paris-misaligned/
https://ec.europa.eu/info/strategy/priorities-2019-2024/european-green-deal_es
https://www.consilium.europa.eu/es/policies/climate-change/
https://ec.europa.eu/info/strategy/priorities-2019-2024/european-green-deal_es
https://ec.europa.eu/info/strategy/priorities-2019-2024/european-green-deal_es
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limpia y circular, restaurar la biodiversidad y reducir
la contaminacion. El plan describe las inversiones
necesarias y las herramientas de financiacion
disponibles. Europa aspira asi a convertirse en el
primer continente climaticamente neutral en 2050.

Por su parte, el sector privado esté también poniendo
de manifiesto como esta demanda se ha extendido a
todos los édmbitos de la sociedad. En este sentido, fue
especialmente significativa la declaracion publica en
agosto de 2019 de la influyente Business Roundtable
norteamericana sobre el propodsito de las companias
que deja de lado la idea de la primacia del accionista
en favor de la creacion de valor a largo plazo para
todos los grupos de interés. En la misma direccion,

en 2020, el Foro Econdémico Mundial hacia publico su
renovado Manifiesto de Davos, que también consagra
la idea de que las companias deben maximizar el
valor creado para la totalidad de sus grupos de
interés y no solo para sus propietarios.

El propdsito de las companias y su funcion social
también ha entrado a formar parte del debate y del
arsenal de técnicas de andlisis en los mercados de
capitales. La mayor parte de los inversores incorporan
en sus procesos de inversion consideraciones

acerca de la calidad ESG de las companias. Mds

de tres cuartas partes de los mayores inversores
institucionales y gestores de activos del mundo hacen
suya esta aproximacion, incluidos el mayor fondo

de pensiones —el GIPF japonés- y el mayor gestor

de activos del mundo —BlackRock. Los gestores de
activos estdn poniendo el foco en la responsabilidad
de los consejos de administracion en materia de
sostenibilidad, y recomiendan cada vez mds a sus
inversores seguir los estandares internacionales,
como las guias del Consejo de Normas Contables

de Sostenibilidad (SASB por sus siglas en inglés) o

el marco del Financial Stability Board Task Force on
Climate-related Financial Disclosures (TCFD) para
evaluar los riesgos de cambio climdatico.

Todas las sefnales parecen indicar que nos
encaminamos a un mundo distinto en el que las

A=3
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companias deberdn ser capaces de acreditar no sélo
la capacidad de crear valor para sus accionistas,
sino también para el resto de sus grupos de interés
concurrentes.

En este proceso de transformacion, el sector
financiero juega un papel fundamental a la hora de
canalizar los recursos financieros necesarios. Pero,
ademds, es necesario que el sistema financiero
afronte adecuadamente los riesgos del proceso de
transicion, tanto por el posible impacto individual,
como por el cardcter sistémico de los mismo. En
ditima instancia, el sistema bancario pasa a tener un
rol esencial en su faceta como inversor y financiador,
y también en su capacidad de prescriptor y asesor
de sus clientes para la transformacion de los modelos
econdmicos y sociales hacia una economia mas
sostenible. Los aspectos centrales en los que los
bancos deberdn poner sus esfuerzos son, por un lado,
la integracion de la sostenibilidad en la gestion de los
riesgos, y por otro, la necesidad de reorientar los flujos
de capital hacia inversiones sostenibles.
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2. El compromiso
de la banca espanola
con la accién climatica

Una carrera por etapas

Una regulacion cada vez mds exigente

Con objeto de alcanzar los ambiciosos objetivos

de reduccion de emisiones de gases de efecto
invernadero establecidos en el Acuerdo de Paris

y a nivel europeo, los bancos deben establecer
objetivos de largo plazo. Deberdn convertirse asi

en un aliado importante de la economia real que
financie la transformacion, y a la vez se haga
resiliente a los riesgos climaticos, evitando los
riesgos sistémicos del sistema financiero. Una parte
importante de este proceso va a venir guiado por
las exigencias regulatorias. Pero, ademads, los bancos
han comenzado ya a adoptar de forma voluntaria
principios y compromisos de actuacion que van
mdas alld de los requerimientos regulatorios, y que
muestran el firme propoésito de la banca hacia la
sostenibilidad.

Desde la perspectiva regulatoria, como desarrollo del
Plan de Accién para Financiar el Desarrollo Sostenible
de la Comision Europea, ha habido recientemente
importantes avances.

En primer lugar, con objeto de crear una clasificacion
homogénea sobre el tipo de actividades econdémicas
e inversiones que se consideran sostenibles desde

el punto de vista ambiental, y tras un largo trabajo
técnico por parte de un Grupo de Expertos en
Finanzas Sostenibles’, la Comision Europea aprobd
en junio de 2020 la Taxonomia de la Union Europea.
Esta taxonomia define 72 actividades que deben
cumplir, de forma medible, tres criterios: contribuir

a una economia neutra en carbono; no dahar
significativamente otros objetivos ambientales;

y llevar a cabo su actividad con un minimo de
estandares éticos y laborales. Y, con estos criterios,
persigue seis objetivos ambientales: la mitigacion
y adaptacion al cambio climdatico, la proteccion de
los recursos hidricos y marinos, la transicion a una
economia circular, la prevencion y el control de la
contaminacion, y la proteccion y restauracion de la
biodiversidad y los ecosistemas.

Esta taxonomia facilitard la canalizacion de inversion
privada hacia actividades sostenibles, contribuyendo
al objetivo de lograr una economia climéticamente
neutra. Ademds, se pretende evitar que los agentes
financieros caigan en trampas de empresas que
intenten hacer pasar por sostenibles actividades
que no lo son (préctica que se ha denominado
“greenwashing”). La Taxonomia de la Unién Europea
se va a convertir en el diccionario de referencia para
los bancos, que permitird informar al mercado, los
inversores y los supervisores sobre como alinear sus
productos financieros con la sostenibilidad.

En segundo lugar, también desde la perspectiva

de la informacion al mercado, la Unién Europea ha
iniciado la revision de la Directiva de divulgacion
de informacién no financiera (NFRD por sus siglas
en inglés) o con el nuevo nombre Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD en

inglés), que obliga a las empresas con més de

500 empleados (250 a partir de 2021) a publicar
informacion, entre ostras cosas, sobres sus politicas

7. https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/
documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy _en.pdf
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en materia de proteccion al medio ambiente,
responsabilidad social y trato a los empleados.

Esta Directiva fue traspuesta en Espana por la Ley
11/2018 de informacién no financiera y diversidad.

En paralelo, en diciembre de 2019 se aprobd el
Reglamento sobre la divulgacion de informacion
relativa a la sostenibilidad en el sector de los
servicios financieros, que serd de aplicacion, con
cardcter general, a partir del 10 de marzo de 2021. El
objetivo del Reglamento es establecer las normas de
transparencia que deberdn aplicar los participantes
en los mercados y los asesores financieros, con
objeto de integrar en sus procesos, no solo los
riesgos financieros sino también todos los riesgos de
sostenibilidad que pudieran tener un efecto material
negativo en la rentabilidad financiera de la inversion.

Adicionalmente, con objeto de unificar los criterios
para la emisidon de bonos verdes, instrumento
financiero que mayor desarrollo ha tenido hasta el
momento para canalizar la inversion en proyectos
sostenibles, la Unidn Europea publicd en 2019 primer
informe sobre el estandar europeo de los Bonos
Verdes y en marzo de 2020 una Guia sobre el uso

de dicho estdndar. Este estandar debe servir de
referencia a emisores, verificadores, e inversores.
Actualmente, la Comision Europea estd en proceso
de realizar un andlisis de impacto y un proceso de
consulta para explorar la posibilidad de una iniciativa
regulatoria para el Est&ndar Europeo de Bonos Verdes.

Por su parte, los supervisores bancarios también han
ido incorporando, dentro de sus agendas y en sus
criterios de supervision, los aspectos relacionados
con la sostenibilidad, y mds en concreto, con

el impacto derivado del cambio climdtico. Con
objeto de coordinar a nivel internacional el esfuerzo
por parte de los supervisores, en 2017 se cred el
denominado Network for Greening the Financial
System (NGFS). Este foro reline a 89 bancos centrales
y supervisores y 13 observadores de todo el mundo,
que intercambian experiencias y conocimiento sobre

A=3 = ceca

supervision micro y macro prudencial en relacion
con los aspectos del cambio climdatico, e identifican
buenas précticas que promuevan la financiacion
verde. En 2020, el NGFS ha publicado, entre otros
trabajos, una guia para supervisores, un andlisis
sobre la elaboracion de escenarios climaticos, y una
actualizacion de sus trabajos sobre el andlisis de
riesgos medioambientales por parte de las entidades
financieras.

En cuanto a los supervisores europeos, el Banco
Central Europeo (BCE) publicé en noviembre de 2020
la version definitiva de sus expectativas supervisoras
en materia de gestion y comunicacion de los riegos
relacionados con el clima y medioambientales®. Se
trata de un conjunto de expectativas no vinculantes,
que incorpora una lista no exhaustiva de prdcticas
que el BCE considera deseables, con el objetivo de
que las entidades consideren los riesgos climaticos y
medioambientales en sus estrategias de negocio

y gobernanza, y sus marcos de gestion de riesgos.

En linea con las expectativas publicadas por el BCE,
el Banco de Espania ha comunicado sus expectativas
a las entidades financieras dentro de su dmbito

de supervision.

Finalmente, la Autoridad Bancaria Europea (EBA, por
sus siglas en inglés) publicé en 2019 su Plan de Accion
de Finanzas Sostenibles? con el objetivo de integrar

los factores ASG dentro del dmbito bancario. Este
documento establece un plan de trabajo en sucesivas
fases, en el cudl la EBA ird publicando informes, guias
y estandares técnicos, con el objetivo de facilitar

los avances de la banca en la incorporacion de la
sostenibilidad a su estrategia y gestion de riesgos, la
divulgacion, y los andlisis de escenarios.

8. https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.20201Ifinalguideonclimate-relatedandenvironmentalrisks~58213f6564.es.pdf

9. https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/EBA%20Action%20plan%200n%20sustainable%20finance. pdf


https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/EBA%20Action%20plan%20on%20sustainable%20finance.pdf
 https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-report-taxonomy_en.pdf
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Se espera que las entidades conozcan el
impacto de los riesgos relacionados con el
clima y medioambientales sobre el entorno
empresarial en el que operan a corto, medio
y largo plazo para poder adoptar decisiones
estratégicas y de negocio informadas.

Al determinar y aplicar su estrategia de
negocio, se espera que las entidades tengan
en cuenta los riesgos relacionados con el
clima y medioambientales que tengan un
impacto en su entorno empresarial a corto,
medio y largo plazo.

Se espera que el 6rgano de administracion
tenga cuenta los riesgos relacionados con
el clima y medioambientales al definir la
estrategia empresarial general, los objetivos
de negocio y el marco de gestion de riesgos
de la entidad y que ejerza una vigilancia
efectiva de estos riesgos.

Se espera que las entidades incluyan
explicitamente los riesgos relacionados con
el clima y medioambientales en su marco de
apetito de riesgo.

Se espera que las entidades asignen la
responsabilidad de la gestion de los riesgos
relacionados con el clima y medioambientales
en su estructura organizativa con arreglo al
modelo de tres lineas de defensa.

A los efectos de la comunicacion interna,

se espera que las entidades comuniquen
datos de riesgo agregados que reflejen sus
exposiciones a los riesgos relacionados

con el clima y medioambientales para que

el 6rgano de administracién y los comités
correspondientes puedan adoptar decisiones
informadas.

Se espera que las entidades incluyan

los riesgos relacionados con el clima y
medioambientales como factores de las
categorias de riesgos existentes en su marco
de gestion de riesgos aplicable con el fin

de gestionar, vigilar y atenuar estos riesgos
desde una perspectiva suficientemente a
largo plazo y que revisen periédicamente sus
mecanismos. Se espera que las entidades
identifiquen y cuantifiquen estos riesgos en
el marco de su proceso global de asegurar la
adecuacion del capital.

Box 1. Descripcion general de las expectativas supervisoras del BCE

En su gestion del riesgo de crédito, se
espera que las entidades tengan en cuenta
los riesgos relacionados con el clima y
medioambientales en todas las fases
pertinentes del proceso de concesion de
crédito y que vigilen los riesgos de sus
carteras.

Se espera que las entidades consideren
cémo podrian afectar negativamente

a la continuidad de las operaciones los
acontecimientos relacionados con el clima
y el medio ambiente y en qué medida

la naturaleza de sus actividades podria
aumentar los riesgos reputaciones y de
responsabilidad

Se espera que las entidades vigilen de forma
continuada el efecto de los factores climaticos
y medioambientales sobre sus posiciones de
riesgo de mercado vigentes y sus inversiones
futuras y desarrollen pruebas de resistencia
que incluyan los riesgos relacionados con el
clima y medioambientales.

Se espera que las entidades con riesgos
relacionados con el clima y medioambientales
significativos evallen la idoneidad de sus
pruebas de resistencia con vistas a incluirlos
en sus escenarios base y adverso.

Se espera que las entidades evalden si los
riesgos significativos relacionados con el
clima y medioambientales pueden provocar
flujos netos de salida de efectivo o reducir
sus colchones de liquidez y, en tal caso, que
incluyan estos factores en su gestion del
riesgo de liquidez y en la calibraciéon de los
colchones de liquidez.

A los efectos de su comunicacién de
informacién reglamentaria, se espera que las
entidades publiquen informacion significativa
y los par@metros clave sobre los riesgos
relacionados con el clima y medioambientales
que consideren significativos, teniendo
debidamente en cuenta las Directrices de la
Comision Europea sobre la presentacion de
informes no financieros: Suplemento sobre la
informacién relacionada con el clima.

Fuente: BCE
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Un sector cada vez mas comprometido

Todo el anterior marco regulatorio va a requerir una
adaptacion por parte de la banca para integrar los
factores de sostenibilidad dentro de sus modelos
de negocio y de su gestion de los riesgos. Pero el
proposito de los bancos va mucho mas allé. Y asi
se ha ido plasmando en diversos compromisos
hechos publicos.

El primero de estos compromisos tuvo lugar en el
contexto de la 24¢ Conferencia de las Naciones
Unidas sobre el Cambio Climético (COP24) celebrada
en diciembre de 2018 en Katowice (Polonia), de ahi
que haya pasado a conocerse como “el Compromiso
de Katowice™®. En esta ocasion, cinco bancos (BBVA,
BNP Paribas, Societe Generale, ING, y Standard

Chartered) se comprometieron a alinear los flujos
financieros y sus carteras con los objetivos del
Acuerdo de Paris, para lo cudl acordaron el desarrollo
de metodologias y herramientas abiertas que
contribuyan al logro de estas metas.

Un ano después, en septiembre de 2019, con ocasion
de la Asamblea General de las Naciones Unidas,
auspiciado por UNEP Fl, se establecieron los Principios
de Banca Responsable (PBR). Los principios, suscritos
por mds de 200 bancos de todo el mundo, pretenden
ofrecer un marco que oriente a las entidades

acerca de como alinear su modelo de negocio con
el desarrollo sostenible. Los bancos firmantes se
comprometen a analizar su impacto en términos de
sostenibilidad, a establecer objetivos concretos y a
informar pUblicamente de su progreso.

Box 2. Los Principios de Banca Responsable de Naciones Unidas

Alineamiento. Alinearemos nuestra estrategia
de negocio para que sea coherente con las
necesidades de las personas y los objetivos
de la sociedad, tal y como se enuncian en los
Objetivos de Desarrollo Sostenible, el Acuerdo
de Paris sobre Cambio Climéatico y los marcos
nacionales y regionales pertinentes.

Impacto y fijacion de objetivos. Ampliaremos
los impactos positivos, reduciremos los
negativos y gestionaremos los riesgos

sobre las personas y el entorno, derivados

de nuestra actividad, productos y servicios
de manera continua. Con este propdsito,
estableceremos y publicaremos objetivos
donde podamos tener los impactos mas
significativos.

Clientes. Trabajaremos de manera
responsable con nuestros clientes para
fomentar practicas sostenibles y actividades
econémicas que generen prosperidad
compartida, tanto para las generaciones
actuales como las venideras.

Fuente: https://www.unepfi.org/banking/bankingprinciples/

Grupos de interés. Consultaremos,
involucraremos y colaboraremos
proactivamente con los grupos de interés
relevantes para alcanzar los objetivos de la
sociedad.

Gobierno y cultura. Pondremos en prdctica
nuestro compromiso con estos principios a
través de modelos efectivos de gobernanza
y la promocién de una cultura de banca
responsable.

Transparencia y responsabilidad.
Revisaremos periédicamente la implantacion
individual y colectiva de estos principios e
informaremos de una manera totalmente
transparente sobre los impactos positivos

y negativos de nuestra actividad y nuestra
contribucién a la consecucién de los objetivos
que establezca la sociedad.

10.  https://group.bnpparibas/uploads/file/katowice _commitment_letter.pdf


https://www.eba.europa.eu/sites/default/documents/files/document_library/EBA%20Action%20plan%20on%20sustainable%20finance.pdf
https://www.unepfi.org/banking/bankingprinciples/
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El acuerdo firmado en Katowice sentd las bases a
partir de las cuales se desarrolld el Compromiso
Colectivo de Accion por el Clima” (CCAC), un
compromiso que se formalizd en 2019, paralelamente
a la firma de los Principios de Banca Responsable

de las Naciones Unidas, como primer ejemplo de
como materializar dichos principios mediante
acciones concretas. A través de su firma, 38 bancos,
que representan mas de 15 billones de ddlares en
activos, se comprometieron alinear sus carteras con
los objetivos climdticos de limitar el calentamiento
global por debajo de los 2°C, y hacer esfuerzos por
hacerlo por debajo de 1,5°C. Europa es la region con
mayor nimero de bancos firmantes, siendo Espana y
Francia los paises con mds entidades signatarias. Los
cinco bancos espanoles que firmaron el CCAC fueron
ABANCA, Bankia, BBVA, Caixabank y Santander.

A través de CCAC, los bancos firmantes se
comprometen a priorizar a los sectores econdmicos
responsables del impacto climdtico, entre ellos, los
sectores intensivos en carbono. En este proceso
deberdn trabajar con sus clientes y apoyarles en

su transicion. Ademds, los bancos se comprometen

a trabajar conjuntamente en el desarrollo de
capacidades y metodologias para medir el impacto
del clima y alinearse con los objetivos del Acuerdo de
Paris y, en menos de tres anos, deberdn establecer
objetivos concretos para el sector basados en
escenarios que les permitan alinear sus carteras. En el
corto plazo, a los doce meses de la firma, los bancos
se comprometen a publicar y ejecutar medidas para
apoyar y acelerar la transicion hacia una economia
baja en carbono.

A nivel nacional, tres paises europeos (Holanda,
Espafna y Alemania) han ido un paso mas allg,
firmando acuerdos en los que sus bancos refuerzan
y extienden sus compromisos con la accidn
climdtica. Estos acuerdos a nivel nacional resultan
especialmente beneficiosos, ya que proporcionan
una senal de liderazgo y compromiso del sector
hacia la sociedad, y permiten alinear al conjunto del
sector, teniendo un impacto mads efectivo y profundo

A=3 = ceca

que al hacerlo entidad por entidad. Adicionalmente,
permiten poner en valor la importancia de compartir
experiencias y mejores prdcticas, asi como facilitar el
intercambio de opiniones con el regulador nacional,
al poder coordinarse a través de las asociaciones
sectoriales.

El compromiso de la industria financiera holandesa™
se alinea con el objetivo nacional establecido en el
Acuerdo del Clima Holandés (Klimaatakkoord), que
tiene como objetivo la reduccion de las emisiones de
carbono en un 49% en 2030 en relacion con los niveles
de 1990. A nivel nacional, 50 bancos, aseguradoras,
fondos de pensiones y gestores de activos se
comprometieron en julio de 2019 a reducir sus
emisiones de acuerdo con estas ambiciosas metas.
Ademds, estas instituciones financieras acordaron
comenzar a reportar los impactos climdaticos de sus
carteras a partir de 2020 y tener planes de accion
individuales en 2022.

Por su parte, el compromiso del sector financiero
alemadn fue firmado por 16 instituciones financieras el
30 de junio de 2020. Los firmantes se comprometen

a mantener el calentamiento global en 15°C. En
términos concretos, esto significa que, para finales de
2022, cada signatario desarrollard e implementard
metodologias mutuamente aceptadas para medir

el impacto climatico de sus carteras de crédito e
inversion, y gestionarlas de acuerdo con los objetivos
climdticos nacionales e internacionales.

11. https://www.unepfiorg/banking/bankingprinciples/collective-commitment/

12. https://www.nvb.nl/english/50-financial-institutions-sign-up-for-climate-goals/

13
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El firme propoésito de la banca espaiola

En cuanto al propésito de la banca espanola, con
ocasion de la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre el Cambio Climatico (COP25) celebrada

en Madrid en diciembre de 2019, los principales
bancos espanoles®, que representan mas del 95%
del sector, presentaron un compromiso conjunto
para proceder en un plazo determinado a reducir
la huella de carbono en sus carteras de crédito, de
una forma susceptible de ser medida con criterios
homologados internacionalmente y en linea con los
objetivos del Acuerdo de Paris, alinedndose con el
CCAC. El Acuerdo, conté ademads con el respaldo de
la Asociacion Espanola de Banca (AEB), la Asociacion
de Bancos y Cajas (CECA) y el Instituto de Crédito
Oficial (ICO).

En virtud de este Acuerdo, los bancos firmantes

se comprometen a desarrollar las metodologias
necesarias para valorar el impacto que puede tener
en sus balances la actividad desarrollada por sus
clientes desde un punto de vista de preservacion
del medio ambiente y la lucha contra el cambio
climdtico, para asi asegurar que sus balances estan
alineados con el Acuerdo de Paris y con el Acuerdo
espanol sobre el clima.

Las entidades se proponen también trabajar juntas
y apoyarse mutuamente para desarrollar las
metodologias necesarias para medir el impacto
climdtico. Los firmantes del Acuerdo son libres

de elegir sus propias metodologias, si bien estdn
dispuestos a compartir experiencias entre si, a fin
de hacer posible la comparacion de resultados

y mejorar las mediciones. Ademds, hardn todo lo
posible para adaptarse a las mejores practicas y
estandares internacionales en este terreno.

Asi mismo, el Acuerdo recoge que, en un plazo
mdximo de tres anos, las entidades habrén
establecido y publicado los objetivos especificos
del sector, basados en escenarios para la
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alineacion de las carteras con los objetivos del
Acuerdo de Paris. Los bancos se proponen publicar
e implementar en el plazo de un ano un conjunto
de medidas, que tomardn en didlogo permanente
con sus clientes, para fomentar el cambio hacia
tecnologias, modelos de negocio y sociedades
bajas en carbono y resilientes al clima. Cada
entidad, ademdas, informard anualmente sobre

su progreso individual y cada dos anos sobre el
progreso colectivo alcanzado en el desarrollo de
este compromiso.

Inicialmente, los bancos firmantes centrardn sus
esfuerzos en los sectores, dentro de sus carteras, mds
intensivos en carbono y mds vulnerables al clima, que
son clave para la transicion hacia una economia baja
en carbono y para construir resiliencia en aquellas
comunidades mads expuestas a los efectos del
cambio climdtico. Se proponen también involucrar a
sus clientes en este proceso de transicion.

Finalmente, con la vista puesta en la proxima reunion
de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre el
Cambio Climdtico, los organizadores de la COP26,
que tendrd lugar en noviembre 2021 en Glasgow, han
hecho un llamamiento especial a los directivos de las
instituciones financieras para que aumenten su nivel
de compromiso climatico, que trata de vincular la
actividad a un escenario de emisiones de por debajo
1.5°C. El objetivo fundamental para Glasgow estd
puesto en alcanzar la neutralidad climética (net-zero)
en 2050, y en las actuaciones que permitan al sector
financiero caminar en esa direccion.

13. Entidades bancarias firmantes del compromiso colectivo espafol: Banco Santander, BBVA, CaixaBank, Bankia, Banco Sabadell,
Bankinter, Kutxabank, Unicaja Banco, Abanca, Ibercaja Banco, Liberbank, ING Bank, BNP Paribas, Banca March, BCC-Grupo Cajamar,
Cecabank, Société Générale, Bankoa-Grupo Credit Agricole, Banco Mediolanum, Triodos Bank, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de

Ontinyent, y Colonya-Caixa D'Estalvis de Pollenga.
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3. Materializacién del
compromiso colectivo de
accion climatica durante

el primer ano

Poniendo la maquinaria a rodar

Avances de los firmantes del CCAC

La firma de los PBR, y los subsiguientes compromisos
colectivos asumidos por los bancos en 2019, tenian
como primer punto de control la publicacion de los
avances en el corto plazo. Asi, algo mds de un ano
después de asumidos como propios unos ambiciosos
objetivos en materia climdtica, resulta muy relevante
hacer balance de lo logrado por la banca y de los
principales retos pendientes.

En diciembre de 2020, UNEP FI publicé un andlisis™
en el que se muestra el camino recorrido por los

38 bancos firmantes del CCAC en seis dreas clave:
el alineamiento de la cartera; el lanzamiento de
productos o servicios verdes; la valoracion de los
riesgos de transicion; las politicas de exclusion; las
estrategias de crecimiento en sectores especificos;
y el compromiso con los clientes y los programas de
capacitacion.

En relacion con la primera de las dreas, el
alineamiento de la cartera de los bancos con los
objetivos del Acuerdo de Paris es un primer paso
esencial para el establecimiento de objetivos
basados en escenarios. Mientras que algunos de

los bancos firmantes del CCAC ya han establecido
objetivos especificos de alineamiento de sus carteras
(como, por ejemplo, La Banque Postale, que ha fijado
un objetivo de cero emisiones netas para 2040), otros
bancos reportan diversos niveles de aproximacion,

reflejando en gran medida la no existencia de
metodologias armonizadas para la evaluacion
de las carteras.

Donde se ha observado un avance significativo
generalizado es en el lanzamiento de nuevos
productos y servicios verdes. En el Ultimo ano, los
firmantes del CCAC han lanzado productos para
la financiacion de energias renovables, préstamos
verdes, bonos verdes, hipotecas verdes, bonos
sustainability-linked, y préstamos verdes para
automoviles, entre otros.

Respecto de la evaluacion de los riesgos, varios de
los bancos firmantes han comenzado a desarrollar
herramientas para especificamente medir los
riesgos climaticos. En el caso europeo el regulador y
el supervisor han empezado a ser particularmente
exigentes en este dmbito. A modo de ejemplo, BBVA
y Santander han desarrollado en el dltimo ano

sus propias taxonomias internas para clasificar
sectores en funcidn de su sensibilidad a los riesgos
de transicion, y CaixaBank se ha unido a la segunda
fase del proyecto piloto de UNEP Fl para promover las
recomendaciones del TCFD, con un foco en el andilisis
de escenarios de riesgos fisicos y de transicion.

Por otro lado, en el primer ano del CCAC casi un tercio
de los signatarios introdujeron politicas de exclusion

o reforzaron las existentes. La mayoria se centraron
en las actividades relacionadas con el carbodén, con

14. https://www.unepfi.org/publications/banking-publications/collective-commitment-to-climate-action-year-one-in-review/
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algunos bancos estableciendo su progresiva salida
de este sector para 2030 en la OCDE y para 2040

en el resto del mundo. En la medida que aumente

el conocimiento del impacto sectorial y se avance
en el alineamiento de las carteras con la economia
climéticamente neutral, es de esperar que se
anuncien mds compromisos concretos por parte

de los bancos en esta direccion. Algunos bancos
han ampliado las politicas de exclusion a otros
sectores como, por ejemplo, BBVA, que en sus Normas
Sectoriales ha incluido una politica de exclusion para
determinadas actividades con un elevado impacto
medioambiental y social.

Con el objetivo de realinear sus carteras, los bancos
también han comenzado a reforzar sus inversiones
en los sectores mds alineados con los objetivos del
Acuerdo de Paris, entre ellos, la eficiencia energética,
las energias renovables, la movilidad eficiente o la
economia circular. En este sentido, cuatro bancos
europeos, entre ellos CaixaBank, han reportado que la
Taxonomia de la UE tendrd un impacto importante en
el disefio de sus estrategias para el cumplimiento de
los compromisos del CCAC.

Finalmente, los bancos firmantes han estado también
muy activos en cuanto al compromiso con los
clientes y la colaboracion con ellos para facilitarles

el proceso de transicion, si bien la capacidad de
involucracion con los clientes ha diferido en funcidn
del grado de madurez de los bancos, su tamano y las
condiciones locales.

Todas las anteriores actuaciones realizadas por los
bancos desde la firma del CCAC han comenzado
a sentar las bases para que los bancos alineen
sus carteras con los objetivos del Acuerdo de

Paris. En la mayoria de los casos, aln quedan
importantes pasos por dar antes de que los bancos
puedan publicar una evaluacion completa de sus
carteras, fundamentalmente por lo novedoso de
las herramientas y metodologias disponibles. La
publicacion, esperada a lo largo de 2021, de unos
principios y estdndares comunes para la medicion
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y la definicion de objetivos, pueden ayudar a mejorar
la consistencia y transparencia en este dmbito.

La banca europea a la cabeza hacia los
objetivos de Paris

La banca europea ha acelerado en los dos Gltimos
anos su alineamiento, segun corrobora el andlisis de
la iniciativa 3fP para una muestra representativa de
bancos en Europa'™, gracias al impulso dado por los
cambios regulatorios, a los compromisos asumidos
a nivel sectorial en Espana, Alemania y Holanda, all
aumento de la demanda por parte del mercado de
productos verdes, y a la demonstracion tangible de
los efectos fisicos del cambio climatico en diversos
episodios ocurridos en distintas partes del mundo.

La mayoria de los bancos han adoptado una
estrategia para reducir el impacto sobre el clima

de sus propias operaciones internas (eficiencia en
edificios, viajes, uso de papel, etc.) y han establecido
también objetivos en relacion con las finanzas
sostenibles. Algunos han comenzado a introducir
también objetivos metodologias o herramientas
dirigidos a alinear sus carteras con el Acuerdo

de Paris. Sin embargo, por el momento sélo unos
pocos bancos han establecido objetivos mas alla
de 2030. En esta direccion destaca el anuncio en
febrero de 2021 de Banco Santander de su ambicion
de alcanzar cero emisiones netas de carbono en
2050, tanto para la propia actividad del grupo, como
para todas las emisiones de sus clientes derivadas
de cualquiera de los servicios de financiacion,
asesoramiento o inversion.

En relacion con la gobernanza, la mayoria de los
bancos han elevado el cambio climético como una
prioridad al nivel del consejo de administracion, y
han comenzado a crear divisiones de sostenibilidad,
dando a esta unidad la responsabilidad de avanzar
en estos temas. Ademds, a nivel europeo los
bancos se han adherido mayoritariamente a los
PBR. Sin embargo, los sistemas de remuneracion y
compensacion todavia no incorporan incentivos

15. https://www.fs-unep-centre.org/wp-content/uploads/2020/06/HANDBOOK-V3.pdf
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relacionados con el clima en la mayoria de los casos.
La creciente atencidn prestada por los consejos de
administracion a las cuestiones ASG, como resalta un
reciente informe publicado por KPMG', apunta a que
muy probablemente esto aspectos tengan también
una creciente traslacion a los objetivos y las politicas
retributivas.

Respecto de los productos, ha habido un importante
progreso. De manera generalizada, los bancos
europeos han definido criterios y politicas climaticos
para sus productos, con una parte importante del
mercado habiendo emitido ya bonos verdes, e
incluso proporcionando asesoramiento financiero

a sus clientes (si bien, la mayoria de los bancos no
han establecido todavia marcos y herramientas
concretas para proporcionar este asesoramiento).
En los planes de la mayoria de los bancos estd el
desarrollar mds su cartera de productos verdes, si
bien en muchos bancos aln hay margen de mejora
en relacion con el volumen, el nUmero y la calidad de
productos que ofrecen.

El alineamiento de las carteras con los objetivos del
Acuerdo de Paris ha mostrado un mayor grado de
avance precisamente en los bancos de los tres paises
que han firmado compromisos sectoriales (Espana,
Alemania y Holanda), al haber aceptado éstos de
manera voluntaria el establecer unos objetivos
concretos a lograr en los proximos anos.

En cuanto a la gestidn de los riesgos, los bancos
europeos estdn en proceso de integrar los riesgos
climdticos dentro de sus marcos de riesgos globales.
Mientras que algunos bancos ya han comenzado a
integrar herramientas de andlisis en su gestion de los
riesgos, otros estdn todavia en los primeros pasos,
estando todavia el uso de andlisis de escenarios y
los ejercicios de stress en una etapa muy temprana
de adopcion. La falta de datos representa aln una
barrera importante no sélo para la gestion de los
riesgos, sino también para la gestion de las carteras,
el desarrollo de productos y la divulgacion de
informacion relacionada con el clima.

A=3

= ceca

Si bien la mayoria de los bancos europeos han hecho
publico algun tipo de compromiso, la calidad del
contenido de dichos compromisos difiere en funcion
de la concrecion de éstos en objetivos concretos de
alineamiento de las carteras en el largo y el corto
plazo, o en la base cientifica que los soporte.

Finalmente, en relacion con la divulgacion de
informacion, se observa que todavia los bancos
europeos no han establecido con cardcter
generalizado un marco de divulgacion de
informacién relacionada con el clima.

El liderazgo de la banca espafiola

El sector bancario espanol es uno de los mads
comprometidos a nivel global, tal y como demuestran
tanto el alto porcentaje que representaron los

bancos espanoles dentro de los signatarios iniciales
del CCAC, como la extensidon tan sélo unos meses
después a un compromiso sectorial que abarca a la
practica totalidad del sector. Dentro de este contexto,
los principales bancos espanoles han realizado
grandes avances a lo largo de 2020 que les sitGan
entre de los mds avanzados en la agenda climdatica.

Asi, los principales bancos espanoles han establecido
objetivos en relacion con la sostenibilidad y han
comenzado los trabajos para alinear sus carteras
con los objetivos climdticos, comenzando en
muchos casos con el establecimiento de politicas
de exclusion. En algunos casos, el andlisis inicial

de las carteras ha tenido un enfoque sectorial,
comenzado por algunos sectores como el automovil,
las manufacturas, la generacién eléctrica, o

las hipotecas, con la idea de ir extendiéndolo
progresivamente al resto de carteras.

Desde la perspectiva de la gobernanza, se han
establecido procesos para asegurar la involucracion
del consejo de administracion con el apoyo de

la alta direccion y las distintas dreas funcionales
responsables, contando, los principales bancos, con
dreas de sostenibilidad especialmente dedicadas.

16. https://assetskpmg/content/dam/kpmg/es/pdf/2021/02/asuntos-esg-consejo-administracion.pdf
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Los bancos han comenzado a tomar una perspectiva
que tenga en cuenta tanto los riesgos, como las
oportunidades derivadas del cambio climatico y a
comunicarlo en sus informes anuales.

Por el lado de los riesgos, los principales bancos
han comenzado a utilizar metodologias para el
andlisis de los riesgos climdticos, y su integracion
dentro del marco general de riesgos, esperandose
que comiencen a desarrollar andlisis basados en
escenarios como proximo paso.

En relacion con los productos, la banca ha
desarrollado una amplia cartera de productos
verdes incluyendo, entre otros: project finance,
préstamos sindicados, bonos verdes, financiacion
de comercio internacional, financiacién dirigida

al sector agrario, financiacion de automoviles,
hipotecas verdes, préstamos destinados a mejorar la
eficiencia energética, y asesoramiento. El objetivo es
ayudar a sus clientes a realizar una transicion hacia
una economia menos intensiva en carbono. Como
proximo paso, los bancos comenzardn a clasificar
sus productos dentro del marco creado por la
Taxonomia de la UE.

Adicionalmente, los bancos espafnoles han sido
especialmente activos en la adopcion de estandares
internacionales, en la colaboracién con otras
entidades financieras y con las principales iniciativas
internacionales en marcha. En este sentido, las
principales entidades han comenzado a alinearse
generalmente con las recomendaciones del TCFD,
participando varios de los bancos espanoles en

el proyecto piloto de UNEP FI para promover la
implantacion de dichas recomendaciones.

Finalmente, de manera generalizada los bancos
han comenzado también a realizar un importante
esfuerzo de capacitacion interna que deberd
continuar en los proximos anos, especialmente

en aspectos relacionados con los productos, la
regulacion, y las metodologias, y extenderse a todas
las dreas y segmentos dentro de los bancos.

A=3
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Todas estas actuaciones llevadas a cabo por parte
de los bancos espanoles han sido reconocidas

a nivel internacional llevando, por ejemplo, a
algunos de ellos a los puestos mds altos dentro de
indices de referencia global, como el Dow Jones
Sustainabilty Index.

Sumando fuerzas

El alineamiento de un banco con los objetivos

del Acuerdo de Paris es un proceso que requiere,
en primer lugar, la integracion de la accion
climdtica de manera holistica en las estrategias

de negocio. Eso supone la utilizacion de diversas
herramientas y metodologias que permitan una
perfecta comprension del negocio del banco y de
las inversiones que realiza y, en dltima instancia,

la creacién de oportunidades y la generacion

de impacto. En este proceso de aprendizaje
conjunto, resulta ademas fundamental el compartir
experiencias y buenas prdcticas con otras
entidades, asi como ayudar a generar una mayor
concienciacion y cambio de comportamiento en los
clientes, y en la sociedad en general.

Se trata de un camino progresivo que, en su primera
etapa, pasa por el lanzamiento a la accién y la
asuncion de compromisos, como los realizados por
la banca espanola a finales de 2019. A ello, le sigue
una segunda etapa, en la que estamos inmersos, que
implica el desarrollo de estGndares, herramientas

y metodologias que permitan medir y tangibilizar
dichos compromisos. Todo ello, deberd dar lugar

a que las carteras de los bancos hayan logrado
reducciones significativas en sus emisiones en 2030
y, finalmente, intentar lograr la neutralidad climdatica
con la vista puesta en el ano 2050 como objetivo.

A'lo largo de 2020, la banca espanola, con el apoyo
de la AEB, la CECA y el ICO, ha centrado sus esfuerzos
en tratar de avanzar en los retos mds importantes
que han sido identificados para la adopcion y
diseno de estrategias de actuacion en la que se
encuentran las instituciones. En concreto, se han
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identificado importantes retos derivados de la falta
de disponibilidad datos homogéneos y fiables, de
la falta de armonizacion y estandarizacion de las
herramientas y metodologias, y de la necesidad de
capacitacion por parte de los equipos.

Por ello, tanto los Comités de Sostenibilidad de AEB
y CECA, como el ICO, de manera coordinada, se han
centrado en abordar la alineacion del conocimiento
entre entidades, habiendo disenado un plan de
trabajo centrado en tres ejes: la organizacion de
talleres/webinars en los que diferentes proveedores
contaron su vision sobre como abordar el riesgo
derivado del cambio climdatico; la creacion de un
repositorio de buenas prdcticas; y la colaboracion

y coordinacion con Holanda y Alemania, firmantes
también de sus respectivos acuerdos nacionales de
accion contra el clima.

De cara a 2021, el sector seguird profundizando

en la alineacion del conocimiento respecto de las
distintas metodologias, tanto a nivel nacional, como
mediante el intercambio de experiencias a nivel
internacional con Alemania y Holanda. Ademas, podrd
resultar especialmente interesante la bdsqueda de
alguna iniciativa conjunta entre Alemania, Holanda

y Espana, como paises firmantes de sus respectivos
compromisos. Adicionalmente, el sector deberd estar
atento a las guias de UNEP-FI para facilitar la definicion
de objetivos que las entidades deberdn publicar a
finales de 2022 de acuerdo con los compromisos
adquiridos al adherirse al Acuerdo de Accidn por el
Clima. La adaptacion de estas guias al sector bancario
espanol serd un eje central durante el afo 2021.

Por Gltimo, la siguiente etapa en el camino hacia la
sostenibilidad parece venir marcada por lograr la
neutralidad climética (“Net-Zero”) en 2050. La COP26
que se celebrard en noviembre de 2021 en Glasgow
parece ser el foro adecuado para visibilizar los
compromisos del sector en esa direccion.

A=3

= ceca
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4. Alineacion del

conocimiento

Un mapeo de las metodologias de riesgos climaticos

Los riesgos climdticos tienen una serie de
caracteristicas que los hace substancialmente
diferentes de otro tipo de riesgos, como los
financieros u operacionales. Fundamentalmente,
se trata de unos riesgos con un horizonte temporal
que puede ser bastante largo en comparacion
con las tipologias de riesgos tradicionales, y que,
generalmente, exceden los escenarios contemplados
en los planes estratégicos (normolmente, entre
tres y cinco afos), pero que, sin embargo, pueden
llegar a tener un impacto muy elevado. Y, ademds,
estos riesgos se producen en un contexto de
elevada incertidumbre sobre la velocidad de su
materializacion.

Los riesgos climdaticos, ambientales o de
sostenibilidad no son necesariamente un nuevo
tipo de riesgos, pero, al diferenciar entre aquellos
que tienen un impacto directo sobre el valor de

los activos de aquellos otros riesgos que pueden
emerger durante la fase de transicion hacia una
economia descarbonizada, se genera una mayor
complejidad en la gestion de los riesgos crediticios,
de mercado u operativos tradicionalmente
conocidos. Por tanto, con objeto de incorporar las
consideraciones climdticas a los procesos de toma
de decisiones, se hace necesario adaptar y repensar
las herramientas de andlisis y desarrollar nuevos
modelos de riesgos que permitan identificar, medir,
evaluar y gestionar los mismos.

Un ecosistema diverso

Con objeto de analizar y gestionar los riesgos

climdticos, han ido surgiendo diversas metodologias”.

En funcion del objetivo que se persiga, hay
herramientas que ayudan a conocer el grado

de exposicion de una carterag, otras que facilitan

un cdlculo de las emisiones de gases de efecto
invernaderos y otras que establecen modelos
prospectivos basados en el andlisis de escenarios.

En el grdfico 1 se puede ver un resumen de las distintas
metodologias en funcion de diferentes criterios.

Las metodologias basadas en el andlisis de
escenarios generalmente realizan un andlisis con un
horizonte temporal de varias décadas, tal y como
recomienda el TCFD. La mayoria de las metodologias
desarrolladas hasta ahora se han centrado en
escenarios climdaticos basados en la temperatura
(proporcionados generalmente por agencias
internacionales - como la Agencia Internacional

de la Energia (AIE), o el Panel Intergubernamentall
sobre el cambio Climdtico (PICC)), si bien también
hay metodologias que lo han hecho en funcion de
determinados eventos.

Los andlisis de escenarios son herramientas
metodoldgicas apropiadas al proporcionar “posibles
futuros” a los que se les puede someter shocks que se
traduzcan en un valor en riesgo para las empresas o
entidades financieras. En ellos, es esencial el empleo
de indicadores y métodos robustos, junto con un
andlisis cualitativo adecuado basado en la opinidn de
expertos o especialistas.

Por otro lado, también podemos distinguir las
metodologias en funcion de si su enfoque es
general o sectorial. En cualquier caso, dentro de los
atributos que se considera deseable que incluyan

17. (2021) Fundacién de Estudios Financieros (FEF): “Integracion de los criterios ESG en el andlisis de los riesgos: Metodologias y andlisis de

impacto”. Juan Carlos Delrieu.



Balance del compromiso de la Banca Espafiola con la accién climatica

A= = ceca

1

Grafico 1: Clasificacion de metodologias ligadas a los criterios ESG y la evaluacion del

impacto del cambio climatico

Tipo de riesgo

Segun el objetivo
de medicion

Segun el alcance

Riesgos de transicién

Riesgos fisicos

Fuente: Delrieu (2021)

las metodologias para el andlisis de los riesgos
climaticos, destacan la usabilidad, la consistencia, la
fiabilidad, la complementariedad y la transparencia.

ESG Risk Scoring
Grado de exposicidn

Cdlculo de emisiones

Andlisis de escenarios:

- segln eventos
> Stress Tests

- de alineaciéon

Segun el evento fisico
- Inundaciones
- Incendios

- Terremotos

Stress Tests

Modelos macroeconémicos
Enfoque sectorial

Modelo Integral de Evaluacion

Enfoque sectorial

destacan, por un lado, las que realizan una medicion
de la huella de carbono, entre las que sobresale la
elaborada por la iniciativa holandesa Partnership for

Carbon Accounting Financials (PCAF).

Con cardcter general, desde una perspectiva

del andlisis que realizan, podemos clasificar las
metodologias de andlisis de los riesgos climdticos
en: aquellas que hacen un andlisis retrospectivo
(backward-looking) o metodologias de exposicion,
y metodologias de andlisis prospectivo (forward-
looking), o metodologias de valoracion.

A la hora de realizar una medicion de la huella de
carbono, las distintas metodologias han aceptado
como comun el Protocolo de gases de efecto
invernadero (GEI). Este protocolo tiene en cuenta
tres alcances diferentes, que consideran tanto las

emisiones directas, como las indirectas.

Entre las metodologias de exposicion, que evalldan

las decisiones que se han tomado en el pasado,
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Tabla 1: Protocolo de emisiones GEl

Alcance 1

Alcance 2
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Alcance 3

Emisiones directas, es decir,

las emisiones energéticas y no
energéticas bajo el perimetro de la
propia organizacion.

Emisiones indirectas que se
producen en funcion de la
compra de energia o gas a un
proveedor fuera del perimetro de
la organizacion.

Emisiones indirectas que ocurren
alo largo de la cadena de valor
de la empresa informante,
inducidas por actividades de la
compania, pero de fuentes de

Por otro lado, también en referencia a las
metodologias de exposicion, las taxonomias han ido
cobrando una creciente importancia. En este caso,
se trata de establecer un entendimiento comun
sobre qué actividades o inversiones se consideran
verdes, frente a aquellas que se consideran
marrones, o en transicion.

En cuanto a las metodologias de valoracion, éstas
proporcionan una vision mucho mds Gtil de cara
a afrontar los riesgos en el futuro. No obstante,

se trata de metodologias mucho mds complejas
y costosas, que requieren ademds un elevado
conocimiento y experiencia.

Como enfoque complementario a algunas de las
anteriores metodologias, destaca la propuesta de
Science Based Target Iniciative (sBTi), que trata de
determinar objetivos intermedios que, avalados
por la ciencig, faciliten la transicion hacia la
descarbonizacion.

Algunas de estas metodologias, ademds de
complejas de instrumentar y dificiles de interpretar,
estdn sujetas a un amplio conjunto de desafios.
Entre ellos, la falta de informacién adecuada y la
escala de tiempo sobre la que evaluar el impacto,
que normalmente tiende a extenderse mds alld de

propiedad o controladas por
otras organizaciones. Son las
mdas dificiles de calcular, entre
otras razones por la dificultad de
delimitar los limites de la cadena
de valor.

los habituales procesos de planificacion estratégica
en las empresas.

Con carécter general, mientras que la divulgacion
de los estados financieros de las empresas estd
claramente definida por normas y estandares
nacionales e internacionales, la publicacion de

la informacién no financiera estd escasamente
regulada.

Uno de los primeros estandares que surgio fue el

de la Global Reporting Iniciative (GRI), que desde

su creacion en 2000 ha venido proporcionando
estandares a las organizaciones para usar un
lenguaje comuan en su reporte del impacto sobre

la sostenibilidad. Posteriormente, con el objetivo de
proporcionar un reporte unificado, fueron surgiendo
otras iniciativas, como la del International Integrated
Reporting Council (IRC). Por otro lado, como estandar
de contabilidad, destaca Sustanability Accounting
Standards Board (SASB).

Adicionalmente, con objeto de ofrecer informacion
transparente al mercado, han ido surgiendo diversos
proveedores que clasifican a las empresas en funcion
de su grado de cumplimiento con los criterios ASG.
Algunos de estos proveedores, como por ejemplo
Refinitiv y Bloomberg, agregan datos publicos, sin
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usar una metodologia de calificacion propia. En otros
casos, como MSCI, Sustainalytics, combinan datos
objetivos y subjetivos para desarrollar su propia
metodologia de calificacion, dando finalmente una
puntuacion a cada empresa. Por Ultimo, algunos
proveedores especializados calculan métricas de
atributos especificos ASG, como la medicion de

la huella de carbono, la gobernanza, los derechos
humanos o la diversidad de género.

A= = ceca

Alineamiento del conocimiento del sector
bancario en Espaia

Existen multitud de metodologias para el andlisis

del riesgo climdtico, y muchas de ellas responden a
propositos diferentes. Una entidad financiera deberd
elegir en cada momento cudl es la md&s adecuada
para sus circunstancias, en funcion, del objetivo que
persiga, del tipo de actividad financiera que realice y
de la gama de productos y servicios que proporcione,
de su grado de avance en materia de sostenibilidad,
de los datos de que disponga, y de sus recursos,
entre otros factores. A lo largo de 2020, a través de

la organizacion de una serie de talleres/webinars,
AEB y CECA han acercado al sector bancario a
diversos proveedores para proporcionar diferentes
visiones sobre como abordar el riesgo derivado del
cambio climdtico. Para ello, se seleccionaron varias
metodologias como ejemplos no exhaustivos de los
diferentes tipos de aproximacion al andlisis de los
riesgos climaticos dentro de las mds avanzadas en el
mercado. En concreto, las siguientes metodologias
han sido tratadas: Partnership for Carbon Accounting
Financials (PCAF); Trucost (S&P); pruebas de
resistencia de cambio climdatico del Banco de Espana;
Climate Credit Risk Tool de Alvarez & Marsall; Paris
Agreement Capital Transition Assessment (PACTA)

y Terra Approach; y Science Based Target Initiative
(SBTI). A continuacion, se analizan cada una de ellas.
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1) Partnership for Carbon Accounting Financials (PCAF)

Propésito
que persigue

La metodologia mas asentada en el mercado para medir las emisiones de gases de efecto invernadero
(GHI) es la disefada por la iniciativa holandesa Partnership for Carbon Accounting Financials (PCAF). Esta
metodologia tiene como objeto el armonizar la forma en que las entidades pueden medir y divulgar las
emisiones de gases de efecto invernadero representadas por sus préstamos e inversiones.

Promotor

PCAF surgi6 a iniciativa de catorce instituciones financieras holandesas en 2015. Desde entonces, se ha ido
expandiendo hasta proporcionar una herramienta abierta para medir las emisiones de GEI a nivel globall.

Coémo accionarla

De acuerdo con PCAF, la contabilidad de carbono asociada a los préstamos y a las inversiones realizadas
por las instituciones financieras en un determinado momento es la suma que resulta de multiplicar un
factor de atribucion, el cual se define en funcion al monto pendiente de la deuda financiada, por las
emisiones GEl para cada tipo de activo de la cartera.

Cdlculo de las emisiones financiadas en una cartera de activos

Emisiones generadas

= Z Factor de atribucién . Emisiones de la sociedad participada o el prestatario,
financiadas . '

i Con i = el inversor o el preatatario

[

plouaiayald ap pinbipiar

(Opcion 1)
Emisiones reportadas i

Deuda pendiente (Opcion 2)

Datos de actividad fisica, x Factor de Emision,

Capital | + deuda,

(Opcioén 3)
Datos de actividad econémica; x Factor de Emision,

Necesidades de Esto generalmente + Parala opcién 1, las emisiones de la empresa
datos requiere el: informadas que se encuentran en, por ejemplo,
El denominador puede . Monto de inversién bases de datos nacinales, Bloomberg, CDP y/o
basarse en EVIC o en el pendiente de los libros informes anuales / de sostenibilidad de la Sociedad
capital total y la deuda ) ! articioada
del balance general del financieros de Fl. E | P - 2 datos de | tividad notificad
cliente, seganlaclase e * Valor empresarial incluido ara la OPCIOD , da 'o§ ela OC‘IVI o' notificados
activ el efectivo (EVIC) o el total por la sociedad participada o disponibles en los

! de la hoja de balance de la informes de la sociedad participada (ej. toneladas

sociedad participada*. de acero prosucidas, MWh producidos).
+ Parala opcién 3, emisiones estimadas del sector por

« Valor de la propiedad al
momento del préstamo. ingrasos en EUR (USD) o activos totales en EUR (USD).

Fuente: PCAF (2020)

La huella de carbono se mide utilizando datos especificos sobre las actividades de una entidad junto con
“factores de emision” externos proporcionados por alguna agencia, como la AlE. El resultado se muestra
como un orden de magnitud, debido a que los datos requeridos no siempre estan disponibles.

Enfoque

Es una herramienta de cardcter retrospectivo, que permite la medicion de la huella de carbono con un enfo-
que de cartera, o incluso de activo. Por tanto, puede realizar desgloses por clase de activo, sector y geografia.

Métricas clave

Permite medir las emisiones generadas en cartera a partir de los datos de deuda financiada por tipo de
activo, usando el factor de emision por actividad AlE.

Ventajas La ventaja de esa metodologia es su simplicidad, pudiendo servir como punto de partida a la hora de
establecer un diagndstico y comenzar a actuar para reducir el impacto sobre el medio ambiente.
Desafios La propia naturaleza retrospectiva de los datos de la huella de carbono, la imposibilidad de consolidar resultados

a medida que se amplia el perimetro de andlisis, y el elevado riesgo de duplicar el conteo (tanto entre los
diferentes alcances de emisiones, como entre las instituciones financieras y las clases de activos).
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2) Trucost

Propésito
que persigue

= ceca

Trucost es una herramienta que permite el andlisis de los factores ESG a partir de la estimacion de la
huella de carbono, aplicandolo al calculo de distintas variables.

Promotor

Es una iniciativa de S&P Global creada en el afio 2000.

Cémo accionarla

A partir de la toma de datos financieros y de produccion por sectores de actividad segin la
clasificacion NACE, Trucost realiza una estimacion de las emisiones, usando un modelo hibrido que
combina el denominado Environment-Extended Input Output (EEIO), siguiendo las recomendaciones
del Protocolo GEl, y el andlisis del ciclo de vida

En el caso de que la entidad ya realizara un reporte de su huella de carbono, Trucost ofrece un servicio
de auditoria y verificacion independiente, comparando los datos reportados con los de su modelo.

Trucost ha comenzado también a desarrollar algunas herramientas prospectivas que permiten una
estimacion de las trayectorias hacia una transicion compatible con el escenario de subida media de
la temperatura global de 2°C, siguiendo la metodologia de la descarbonizacion por sectores (SDA, por
sus siglas en inglés), y a nivel empresa mediante la estimacion de las emisiones de GEI por unidad de

valor anadido (GEVA, por sus siglas en inglés).

Enfoque

Es una herramienta fundamentalmente retrospectiva, que a partir de la huella de carbono permite

diversas utilidades segln el objetivo perseguido, teniendo esencialmente un enfoque de cartera.

Métricas clave

Métricas de Trucost para empresas

Huella de carbono
(Carbon to Revenue)

Emisores de carbono por
millén Préstamo/Inversién
(carbon to Value)

Intensidad Media
Ponderada de Carbono
(wacl)

Férmula Sum (Emisiones repartidas)  Sum (Emisiones repartidas) sum (Intensidad Carbono  *
ponderacion, )
sum (Ingresos) sum (Valor cartera)
Unidades tCO,e por millon de ingresos  tCO,e por millon de préstamo tCO,e per million de
of revenue
Pros Ratio més completo Refleja el impacto de la Facil de calcular y seguir
financiacion, por tanto, mas
Util para los grupos de interés
Cons Puede ser complejo de No relfeja la eficiencia No tien en cuenta la

interpretar

de produccién (ya que los
ingresos no son considerados)

contribucion absoluta
del banco

Fuente: Trucost, S&P Global

Ventajas El grado de cobertura de companias es muy amplio, cubriendo mas de 20.000 companias que
representan el 99% de universo invertible. La herramienta cuenta con datos histéricos desde 2005,
y permite el cdlculo de la huella de carbono de cualquier compania privada. Ademads, permite el
cdlculo de emisores soberanos, y ha comenzado a desarrollar trayectorias prospectivas.

Desafios Da los resultados segln clasificacion de sectores NACE; presenta cierta dificultad para consolidar

resultados; y los supuestos para el calculo de trayectorias estan basados en datos a veces dificiles
de obtener o histoéricos.
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3) Pruebas de resistencia de cambio climéatico

Propésito
que persigue

Las pruebas de resistencia para el andlisis de los riesgos de transicion son una herramienta que
permite simular distintas perturbaciones en un entorno dindmico con una elevada granularidad,
teniendo en cuenta condiciones de equilibrio general.

Promotor

El Banco de Esparia (BAE) espera comenzar a tener listo este modelo bancario en la primera mitad
de 2021, de manera que se puedan dar los primeros resultados de las pruebas de resistencia a
finales de 2021.

Coémo accionarla

El BAE propone un enfoque modular en la realizacion de las pruebas de resistencia, con un

médulo macroeconémico (de carécter tedrico) y un médulo bancario (de carécter empirico),
aplicando distintos escenarios: un escenario central (con las previsiones del BAE a tres afos) y
escenarios alternativos (en los que se introducen una serie de simulaciones de shocks en el modelo
macroecondémico).

a) El médulo macroeconémico: Parte de un modelo de equilibrio general estatico con dos grandes
sectores productivos: el sector energético (compuesto a su vez por dos ramas: electricidad y
gas, y carbén y derivados del petréleo); y el sector no energético (con 51 ramas, compuesta por
el resto de las ramas de la CNAE). En este modelo, las empresas maximizan beneficios sujetos a
unas funciones de produccion diferenciadas, y los hogares maximizan su utilidad sujetos a una
restriccion presupuestaria, ofreciendo el factor trabajo y demandando bienes energéticos y no
energeéticos.

Partiendo de un equilibrio, se introducen tres perturbaciones que pueden ser detonantes de la
transicion energética: un aumento de impuestos a las emisiones, un shock de eficiencia productiva,
y un cambio en las preferencias de los agentes (por ejemplo, sobre la movilidad).

b) El médulo bancario: El BAE utiliza como herramienta el mismo marco que usa para las pruebas de
resistencia ‘top-down’ de forma regular, el denominado FLESB (Forward Looking Exercise on Spanish
Banks), pero con algunas caracteristicas de las aproximaciones “bottom-up”, ya que utiliza una
informacion muy granular, y se centra, sobre todo, en el riesgo de crédito.

Para cada banco y para cada cartera, se estima la pérdida esperada (EL) como una funciéon de
la probabilidad de impago (PD), la pérdida en caso de incumplimiento (LGD), pérdida dada la
pérdida (LGL), tasa de cura (CR) y la explosion al riesgo (EAD), que tiene en cuenta el disponible de
las lineas de crédito.

EL = PD x LGD [LGL x (1-CR)] x EAD

Para este modulo bancario se consideran siete carteras: Hipotecas, consumo, autbnomos, grandes
empresas, pymes, promotores e infraestructura.

Enfoque

Se trata de una herramienta prospectiva con un enfoque de cartera.

Métricas clave

PD: La serie temporal se calcula a partir de los datos de la Central de Balances

LGL: El valor del colateral ajustado se calcula utilizando las previsiones de precio de la vivienda, siendo
especifica para cada banco y cada cartera

CR: Depende de las variables de ciclo y financieras de relevantes de cada cartera

Ventajas

Al ser una herramienta prospectiva, permitir simular distintas perturbaciones en un entorno dindmico
con una elevada granularidad, y tener en cuenta condiciones de equilibrio general, resultan una
herramienta especialmente adecuada para el andlisis de los riesgos de transicion. Ademds, en este
caso, el hecho de que la herramienta esté siendo disenada por el supervisor da una garantia de
aplicacion homogénea en el sector.

Desafios

Puede resultar complejo de implementar y requerir mucha informacion de la cartera.
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4) Climate Credit Risk Tool

Propésito
que persigue

Se trata de una herramienta de andlisis de riesgos climaticos que permite el andlisis de carteras por
sector, tamano, geografia o tipo de riesgo, la realizacion de stress test y andlisis de sensibilidad, y el
cdlculo de capital.

Promotor

Alvarez & Marsall (A&M)

Coémo accionarla

El proceso de andlisis consta de cinco etapas:

1. Definir los niveles de riesgo fisico y de transicion: Se establecen unos niveles de riesgo basados en
la informacién pUblica actual y las expectativas por sector.

2. Definir el horizonte temporal y los escenarios:

A&M ha establecido tres horizontes temporales:
« Corto plazo: 3-5 anos.
» Medio plazo: 10-15 anos.
» Largo plazo: 30 anos.

Esta metodologia utiliza los tres escenarios definidos por la NGFS:
« “Orderly”: actuacion temprana hacia la neutralidad climatica
- “Disorderly”: Actuaciones tardias, abruptas o no anticipadas.
- "Hot House World": Actuaciones limitadas, incremento de la temperatura.

3. Traducir los escenarios a impactos financieros y ratios por sector: Los impactos financieros son
estresados basdndose en la evolucion de los escenarios, la informacion publica y el juicio experto.

4. Establecimiento de ratios de riesgo climatico y calculo de una puntuacion climatica: Se definen'y
calculan una serie de ratios referidos al clima, a la solvencia y al modelo de negocio. Finalmente, el
modelo genera unas puntuaciones entre 1y 10 para cada una de esas ratios

5. Actuaciones para gestionar los riesgos: Se plantean actuaciones para gestionar los riesgos en
términos de asignacion de activos, precios y politicas de riesgos.

Enfoque

Realiza un andlisis prospectivo con un enfoque sectorial.

Métricas clave

A partir de la informacion financiera de la cartera, e incorporando las expectativas por sector,
acaba generando una métrica basada en una puntuacion climatica por ratios para medir el riesgo
climatico.

Ventajas

Se trata de un sistema indicativo de riesgos relativamente sencillo, que perite un calculo prospectivo.

Desafios

Unicamente cubre determinados sectores, tiene una capacidad de prediccion relativamente limitada
y puede resultar algo complejo de implementar.
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5) Paris Agreement Capital Transition Assessment (PACTA)

Propésito
que persigue

Una forma alternativa de analizar las carteras de fondos de inversion y préstamos bancarios es medir
la “alineacion” con los objetivos del Acuerdo de Paris. Este enfoque metodoldgico consiste en analizar
la estrategia de cambio climético de los clientes en distintos sectores (por ejemplo, combustibles
fosiles, energia, transporte, cemento, acero), los cambios tecnolégicos necesarios, y los planes para
reducir sus emisiones de didxido de carbono a través de los planes de inversion previstos (CAPEX) y
publicados por las propias empresas.

Promotor

Esta metodologia la comenzé a desarrollar 2 Degree Investing Initiative(2DIl) para los gestores

de activos. Los bancos que firmaron el Acuerdo de Katowice dieron un paso adelante en 2018,
comprometiéndose a desarrollar una metodologia abierta que se alineara con el cumplimiento del
escenario de 2°C, para lo cudl unieron sus fuerzas con 2DII, en el desarrollo de la metodologia Paris
Agreement Capital Transition Assessment (PACTA). Desde entonces, PACTA estd disponible como una
herramienta online para el andlisis de carteras de todo tipo de activos financieros. Adicionalmente,
en septiembre de 2020, 2DII lanzé PACTA for Banks, como una herramienta abierta y gratuita para el
andlisis de carteras corporativas en base a escenarios climaticos.

Utilizando esta metodologia como marco, ING, uno de los bancos de Katowice, ha desarrollado un
enfoque metodologico propio, que ha denominado el “Terra Approach’, que es el camino a través del
cudl el banco espera realinear su cartera con los objetivos del Acuerdo de Paris.

Coémo accionarla

A partir de una amplia base de datos financieros relacionada con el clima, la herramienta PACTA
agrega datos prospectivos globales a nivel de activos (como los planes de produccion de una
planta de fabricacién durante los préximos cinco afos), hasta el nivel de la empresa matriz. Como
resultado, la herramienta produce un informe confidencial y personalizado, que permite a los
inversores evaluar la alineacion general de sus carteras con los diversos escenarios climaticos y con
el Acuerdo de Parfs.

PACTA permite a los usuarios obtener una visién granular de la alineacion de sus carteras corporativas
por sector y tecnologias relacionadas, tanto a nivel de cliente corporativo como de cartera. Los bancos
pueden utilizar esta informacion para ayudar a alinear sus carteras de acuerdo con los escenarios
climaticos; para informar sus decisiones sobre el establecimiento de objetivos climdaticos; y obtener
informacion sobre su compromiso con los clientes en sus respectivas acciones climaticas.

El Terra Approach, por su parte, proporciona a los bancos informacion sobre el impacto climatico de
los planes inversién de sus clientes en los siete sectores que cubre la metodologia (petréleo y gas,
carbén, energia, automotriz, cemento, acero y envio). Al examinar de cerca las brechas entre sus
carteras de préstamos y los indices de referencia climaticos, los bancos también pueden aprovechar
la metodologia para otros usos, incluida la presentacion de informes y la orientacion hacia un
impacto climatico positivo.

Enfoque

PACTA y de Terra Approach realizan un andlisis prospectivo con un enfoque sectorial para evaluar la
alineacion de las carteras a los objetivos del Acuerdo de Paris.

Métricas clave

Parte de datos de las carteras y del CAPEX previsto por sectores para calcular el alineamiento de las
carteras con los objetivos climaticos.

Ventajas

Las ventajas del enfoque PACTA y de Terra Approach es que tienen un cardcter eminentemente
prospectivo, que utiliza datos precisos a nivel de sector y clientes, y que se puede adaptar a las
necesidades de cada sector. En ausencia de informacion precisa sobre la huella de carbono a nivel
del cliente y un precio de carbono adecuado, este método es la forma mas rapida de interactuar con
los clientes en reduccion del cambio climdtico. Ademdas, es relativamente facil de comunicar, porque
es mas facil valorar las inversiones previstas por las companias que valorar una huella de carbono.

Desafios

Entre los desafios a los que se enfrenta estan el no cubrir todos los sectores, si bien el conjunto de los
sectores que cubre globalmente representa un volumen aproximado del 75% de emisiones directas.
Ademds, la intensidad de capital asignada para mejorar la eficiencia de un proceso productivo
puede cambiar en el tiempo, y no depende soélo de la determinacion de una empresa por contribuir

a una economia descarbonizada, sino que es sensible a otros muchos factores. Finalmente, la
aplicacion de estas metodologias todavia podria requerir algn trabajo manual para vincular clientes
o activos fisicos financiados por un banco a bases de datos externas.
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6) Science Based Target Initiative (SBTi).

Propésito
que persigue

Las metodologias de escenarios han de estar asentados sobre una sélida base cientifica para

tener credibilidad. Ese es precisamente el objetivo de la propuesta realizada por la iniciativa basada
en la ciencia (Science Based Target Initiative - SBTi-). Este proyecto se centra en la determinacion

de objetivos intermedios durante el proceso de transicion que, avalados por la ciencia, faciliten la
descarbonizacion de la cartera si son entidades financieras o alcancen la neutralidad climdatica si son
actividades productivas.

Los objetivos basados en la ciencia tratan de mostrarle a las empresas cudnto y con qué rapidez
necesitan reducir sus emisiones de gases de efecto invernadero para prevenir los peores efectos

"

del cambio climético. Los objetivos se consideran “basados en la ciencia” si estn en consonancia
con lo que la ciencia climatica mas reciente considera necesario para cumplir los objetivos del
Acuerdo de Paris: limitar el calentamiento global a muy por debajo de 2°C por encima de los niveles

preindustriales y realizar esfuerzos para limitar calentamiento a 15°C.

Promotor

La iniciativa SBTi surge de alianza entre CDP, United Nations Global Compact (UNDC), World Resources
Insitute (WRI) y World Wide Fund for Nature (WWF),

Coémo accionarla

El SBTi utiliza cinco criterios bdsicos para evaluar los objetivos de la empresa:

1. Alcance: Debe cubrir el Alcance 1 de toda la empresa y las emisiones del Alcance 2 de acuerdo con
el Protocolo que define los esténdares corporativos para la emision de GEl

2. El periodo de compromiso en plazos debe abarcar un minimo de 5 anos y un méximo de 15 anos a
partir de la fecha en que se presente el objetivo para un control oficial de calidad.

3. Nivel de ambicion: Como minimo, el objetivo serd coherente con el nivel de descarbonizacion
requerido para mantener el aumento de la temperatura global por debajo de 2°C en comparacion
con las temperaturas preindustriales, aunque alientan a las empresas a realizar mayores esfuerzos
hacia una trayectoria de 1,5°C. Los objetivos de intensidad sélo son elegibles cuando conducen
a reducciones absolutas de las emisiones en consonancia con la ciencia climatica, o cuando
se modelan utilizando una via o método sectorial estandarizado (por ejemplo, el Enfoque de
Descarbonizaciéon Sectorial).

4. Alcance 3: Las empresas deben completar un examen del Alcance 3 para todas las categorias
de activos relevantes a fin de determinar su importancia segin el Estéindar de Contabilidad e
Informes de la Cadena de Valor Corporativa del Protocolo de GEl (Alcance 3). Se requiere un
objetivo ambicioso y medible en el Alcance 3 con un plazo claro cuando las emisiones del Alcance
3 cubran una parte significativa (més del 40%) de las emisiones globales de una empresa

5. Informes y divulgacion: Existe un compromiso por divulgar el inventario de emisiones de gases de
efecto invernadero anualmente

6. Actuaciones para gestionar los riesgos: Se plantean actuaciones para gestionar los riesgos en
términos de asignacion de activos, precios y politicas de riesgos.

Enfoque

Se trata de un enfoque complementario de otras metodologias, que permite su aplicacion al andlisis
prospectivo con un enfoque a nivel de empresa. En su version para instituciones financieras permite el
andlisis a nivel de carteras.

Métricas clave

A partir de los datos de las emisiones de Alcance 12 y 3 permite la modelizacion y reporte de sobre el
alineamineto con los objetivos establecidos.

Ventajas La ventaja mds importante de este enfoque es la complementariedad con otras metodologias
enfocadas en los riesgos de transicion.
Desafios A veces puede llegar a ser un enfoque demasiado rigido e inflexible por su entendimiento de que la

GUnica métrica relevante es el nivel de emisiones.
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Resumen de las metodologias:

A continuacion, se resumen las principales

caracteristicas de las metodologias analizadas.

Tabla 3: Metodologias de andlisis de riesgos climaticos

Perspectiva

= ceca

Promotor temporal Datos necesarios  Resultado principal ~ Ventajas Limitaciones
Partnership  PCAF (origen Retropectiva Deuda financiada  Emisiones generadas ~ Simplicidad Solo retrospectiva.
for Carbon holandés) por tipo de activo.  en cartera (huella de Imposibilidad de
Accounting Factor de emision  carbono) consolidar resultados.
Financials por actividad AlE. Riesgo de conteo
(PCAF) doble.
Trucost S&P Global Retropectiva  Datos financierosy Huella de carbono. Amplia cobertura de  Da los resultados
on Climate de produccion del  Emisiones de carbono companias. segun clasicicacion
Change emisor por millén de Histérico desde 2005.  sectores NACE.
Risk inversién/préstamo.  Herramienta para Dificultad de consolidar
Intesidad ponderada  cdlculo de emisores  resultados.
de carbono. sobernos. Supuestos para el
Auditoria de huella de  Ha comenzado cdlculo de trayectorias
carbono reportada. a desarrollar basadas en datos
trayectorias dificiles de obtener o
prospectivas historicos.
Pruebasde Banco de Prospectiva  Pérdida en caso Andlisis de escenarios Andlisi dindmico. Complejo de
Resistencia  Espana de incumplimiento  estresados para Elevada granularidad. implementar.
(LeD). cdlculo de riesgos de  Herramienta disenada Requiere mucha
Pérdida dad la transmision. por el supervisor. informacion de la
pérdiad (LGL). cartera.
Tasa de cura (CR).
Climate Alvarez & Prospectiva  Informacion Puntuacion climéatica  Cdlculo prospectivo.  Unicamente cubre
Credit Risk Marshall financiera de la por ratios para medir - Sistema indicativo de  determinados sectores.
Tool cartera. el riesgo climatico. riesgos sencillo. Capacidad de
Expectativas por prediccion limitada.
sector. Complejo de
implementar.
Paris Banco de Prospectiva  Datos carteras. Grado de Vision granular por Cobertura sectorial
Agreement  Katowice; 2Dl CAPEX previsto por alineamiento de sector, tecnologia, limitada.
Capital sectores. carteras con Acuerdo  cliente corpotativoy  Sélo analiza en funcion
Transition de Parfs. cartera. de la intensidad de
Assessment Permite medir capital.
(PACTA) alineamiento Su aplicacién puede
y Terra de carteras con requerir procesos
Approach compromisos. manuales.
Rapido de
implementar.
Facil de comunicar.
Science STTi (CDP, Prospectiva  Emisiones segun Definicion de objetivos Complementariedad Puede ser poco flexible.
Based Target UNDC, WR|, Alcance basados en la ciencia con otras Unica métrica
Iniciative WWF) para alcanzar la metodologias. relevante en nivel de
(sBTi) neutralidad climatica. emisiones.

Fuente: Elaboracion propia
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5. Conclusiones

Desafios de la siguiente etapa en el camino

En un periodo de tiempo relativamente corto la
sociedad ha acelerado su concienciacion sobre

la necesidad de incorporar la sostenibilidad como
un eje fundamental en nuestra manera de actuar.
De manera coordinada, a nivel internacional
hemos definido unos ambiciosos objetivos que nos
marcan, con una elevada sensacion de urgencia,
un cambio de gran calado en nuestras economias
productivas con objeto de evitar las negativas
consecuencias del cambio climatico. El regulador
y el supervisor también han tomado consciencia
de los riesgos que, tanto a nivel de carteras
individuales, como a nivel sistémico, se derivan

del cambio climdtico, y estdn incrementando las
exigencias a las entidades financieras sobre el
andlisis y la gestion de estos riesgos.

Por su parte, los bancos han pasado a tomar el
liderazgo, y a asumir su parte en el complejo reto de
reducir el impacto de nuestras actuaciones sobre el
clima. Ello supone:

® En primer lugar, un realineamiento de sus carteras
de crédito, con una reforzada apuesta por la
financiacion sostenible, que permita aprovechar
las oportunidades en sectores clave.

® Por otro lado, se hace imprescindible la
integracion por parte de las entidades financieras
en su toma de decisiones de la identificacion,
evaluacion y gestion de los riesgos financieros y
no financieros inducidos por el cambio climdtico.

Tanto la adecuada medicion de las emisiones, como
el andlisis y la gestion de los riesgos implican el uso
de modelos y metodologias que, si bien muestran
alguna semblanza a los modelos macroecondmicos
de equilibrio general o al andlisis de escenarios, se
han de ajustar para adaptarse a tres peculiaridades
implicitas en el cambio climatico:

1. no puede utilizarse el pasado para predecir
el futuro,

2. los horizontes temporales se extienden por
décadas, reduciendo al minimo el margen de
confianza de los modelos tradicionales, y

3. han de ser suficientemente flexibles, como
para poder incorporar informacion externa
derivada de la opinidon de expertos o del
conocimiento cientifico.

Estos modelos, dentro de su complejidad y de sus
limitaciones, pueden ayudar a facilitar la toma de
decisiones en entornos inciertos, que pueden llevar a
una reasignacion las carteras, asi como a un ajuste
en los precios de los activos al incorporar los riesgos
climaticos.

Con cardcter general, podemos concluir que la
carencia de una adecuada clasificacion de los
criterios ASG y del riesgo que pueden generar, la
ausencia de datos, la complejidad metodoldgica,

el desajuste en el horizonte temporal de nuestras
decisiones de hoy y su impacto en el futuro, asi como
la multitud de proveedores de datos y agencia de
rating, son algunos obstdculos comunes entre las
diferentes metodologias analizadas lo que, sin duda,
entorpece un avance adecuado en la integracion de
los criterios ASG para la gestion de riesgos por parte
de los bancos.

Finalmente, existen también otro tipo de retos
para que los riesgos climaticos puedan integrarse
plenamente dentro de la gestion de riesgos
tradicional de la banca:

® El primero de estos retos tiene que ver con
la necesidad de reforzar el conocimiento y la
formacion de manera integral de todos los
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equipos en los aspectos relacionados con las

finanzas sostenibles, y mds en concreto, de los
analistas de riesgos y los ejecutivos para que

éstos puedan interpretar adecuadamente las
restricciones de los modelos empleados.

® Ensegundo lugar, es necesario abordar el tema
de los riesgos climdticos de una manera integral
y estratégica, evitando posibles sesgos, derivados,
por ejemplo, de la complacencia que pudiera
llevar a las entidades a construir sus propias
metodologias carentes del rigor necesario,
pero que pudieran dar la sensacion de estar
resolviendo el problema.

® Por (ltimo, existe un desafio fundamental a la
hora de garantizar la generacion y divulgacion de
una informacién homogénea, de calidad, y que
cubra un perimetro lo suficientemente amplio
como para tener en toda la cadena de valor de
una actividad econémica.

En definitiva, la plena integracion de los factores ASG
en la toma de decisiones, y mds concretamente

de las consideraciones climaticas, supone unos
retos fundamentales para empresas y entidades
financieras. En este proceso de transformacion
necesario para hacer frente a los riegos derivados
del cambio climatico, y a las oportunidades que a
su vez se generan, la banca espanola ha mostrado
un firme proposito y un elevado compromiso. El
objetivo es ahora claro, y la ruta para conseguirlo ha
comenzado a trazarse.
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