TENDENCIAS ECONOMICAS

Financiar la transicion a una economia ecologica
en el Mediterraneo

Jeremie Fosse

La capacidad de movilizary
aplicar distintas formas de
financiacion, publicasy
privadas, es crucial para
cumplir con el compromiso de
lograr una economia verde

1 Acuerdo de Parfis sobre Cambio
E Climético yla agenda de los Ob-

jetivos de Desarrollo Sostenible
2030 aprobados en 2015 representaron
importantes puntos de inflexién en la
gobernanza global que tradujeron la
creciente conciencia ecolégica en una
hoja de ruta concreta hacia una socie-
dad baja en emisiones de carbono, in-
clusivay sostenible. Si bien actualmente
los principales actores institucionales,
los gobiernos nacionales y los agentes
sociales promocionan la idea de la sos-
tenibilidad, la clave del éxito sigue sien-
dola capacidad de financiar, por las vi-
as necesarias, la radical transicién de
una economia “gris” a otra “verde”.

En consecuencia, las “finanzas ver-
des” son un instrumento imprescin-
dible para poner en préctica una eco-
nomia sostenible y favorecer la
inversién masiva en infraestructuras
limpias y bienes y servicios mds res-
petuosos con el medio ambiente. La
capacidad de movilizar y aplicar dis-
tintas formas de financiacién proce-
dente de fuentes publicas y privadas
es crucial para cumplir con el com-
promiso de una economia baja en
emisiones de carbono y climadtica-
mente resiliente a escala nacional e in-
ternacional. Para ello se necesita no
solo mds capital destinado a activos
“verdes”, sino también politicas y he-
rramientas innovadoras que potencien
los flujos financieros beneficiosos pa-
ra el medio ambiente mediante una

La financiacion climética
en laregion MENA est4
concentrada en unos pocos
proyectos, de los cuales
Marruecos y Egipto son

los grandes beneficiarios

cooperacion eficaz entre la financia-
ci6én privada y la normativa publica.

La OCDE calcula que, para situar al
mundo en la senda hacia unas emisio-
nes de gases de efecto invernadero que
no eleven la temperatura mas de 2°C,
se requiere una inversion acumulativa
de alrededor de 53 billones de ddlares
para 2035. Esta es la cifra necesaria pa-
ra difundir de manera dréstica los ser-
vicios de suministro de energias reno-
vables en las economias emergentes en
rédpido crecimiento y en los paises en
desarrollo, asi como para renovar las in-
fraestructuras energéticas de los paises
desarrollados. Ademas, el informe New
Climate Economy Reportcalcula que en
los préximos 15 afios las inversiones ne-
cesarias en infraestructuras ascende-
rdn a unos 90 billones de délares. En
vista del volumen de las inversiones, es
inevitable contar en gran medida con
la activacion del capital privado y de los
inversores institucionales. El vacio de
financiacién exige, pues, que se movi-
lice capital financiero adicional y se lo-
gre desplazar el capital invertido ya exis-
tente a favor del clima.

El nuevo estudio, del IEMed y eco-
union, de préxima publicacién, evaliia
el papel de los sectores financieros pu-
blico y privado en el apoyo a la econo-
mia verde en la regién mediterrdneay
repasa los compromisos contraidos por
diversas instituciones internacionales,
como los bancos multilaterales de des-
arrollo (MDB por sus siglas en inglés),
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Barcelona. Este articulo es una sintesis del estudio desarrollado por

eco-union y el IEMed pendiente de publicacién.
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Falta de transparenciay
homogeneidad y ausencia de
proyectos a largo plazo, son
algunos de los problemas que
deben resolverse para ampliar
el uso delas finanzas verdes

la Unién Europea, los fondos especifi-
cos, las agencias bilaterales y los go-
biernos nacionales. Las conclusiones,
debatidas con diversos expertos y con
las partes interesadas, plantean una se-
rie de cuestiones clave que hay que re-
solver para poder llevar a la practica
una economia verde eficaz en los pai-
ses mediterraneos y fomentar una re-
gién préspera, inclusiva y sostenible.

]
Las finanzas climaticas

as finanzas climéticas com-
L prenden dos objetivos distintos

relacionados con el clima: la mi-
tigacion y la adaptacién. Los fondos
para la mitigacién representan el grue-
so de las finanzas verdes y van dirigi-
dos a hacer frente a los actuales pro-
blemas climdticos que ya estdn
afectando al medio ambiente. La mi-
tigacion ataca las causas que estdn en
la raiz del cambio climatico mediante
la reduccion de las emisiones de gases
de efecto invernadero. Esta clase de
acciones incluye los programas de
energias renovables y de eficiencia
energética, asi como unos sistemas de
transporte mds sostenibles. Las accio-
nes clasificadas como “de mitigacién”
son las que promueven iniciativas pa-
ra reducir o limitar las emisiones de
gases de efecto invernadero o perfec-
cionar el secuestro de carbono.
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Los fondos de adaptacién son los de-
dicados a adaptar la actividad humana
alos desafios del clima. Ayudan a los pa-
ises a adecuarse al impacto del cambio
climético y a reducir el riesgo que re-
presentan sus consecuencias, lo cual
supone emprender acciones practicas
para manejar los riesgos derivados del
impacto climadtico, proteger a las co-
munidades y fortalecer la resiliencia de
la economia. Estas acciones incluyen
cambios a gran escala en las infraes-
tructuras —como construir defensas pa-
ra protegerse de la subida del nivel del
mar o mejorar la calidad del firme de las
carreteras para que aguante tempera-
turas mas altas—, asi como cambios de
comportamiento, como por ejemplo
que la gente gaste menos agua, que los
agricultores siembren otros cultivos, y
que los hogares y las empresas contra-
ten seguros contra inundaciones.

| |
Las finanzas verdes

I término finanzas verdes en sen-

tido amplio se refiere al conjun-

to de mecanismos, herramientas

y programas financieros cuya finalidad
es hacer realidad una economia verde
inclusiva, a diferencia de las finanzas
climaticas, centradas exclusivamente
en los proyectos de mitigacién y adap-
tacion climadticas. Por eso, las finanzas
verdes comprenden todos los instru-
mentos financieros necesarios para fo-
mentar un desarrollo socioeconémico
inclusivo y compartido al tiempo que
se reducen la contaminacién y los ga-
ses de efecto invernadero, se minimiza
el derroche y se mejora la eficiencia en
la utilizacién de los recursos naturales.
El desarrollo de las finanzas verdes se
encuentra con dificultades, algunas de
las cuales, como la internalizacion de las
externalidades relacionadas con el me-
dio ambiente, la asimetria de la infor-
macion, la inadecuada capacidad ana-
litica y la falta de claridad de las
definiciones de lo que es ecolégico, son
propias de un proyecto respetuoso con
el medio ambiente, mientras que otras,
como la discordancia en el grado de ma-
durez, pertenecen de manera mas ge-
nérica ala mayoria de proyectos a largo

Objetivos de los MDB para respaldar la accion climatica de aqui a 2020

MDB Parte de financiacién climatica
sobre la cartera total en 2015
(en %y millones USD)
GBM 21% 10.700
BEI 25% 5.100
BERD 30% 3.200
BAD 25% 1.400

Fuente: Joint MDB Report on climate action, 2015.

plazo en determinados mercados. Se
han hecho avances, pero solo una pe-
quena parte de los préstamos bancarios
se clasifican explicitamente como ver-
des de acuerdo con las definiciones de
cada pais. Menos del 1% de los bonos
mundiales se califican como tales y tam-
bién menos del 1% de los valores en car-
tera de los inversores institucionales de
todo el mundo corresponden a activos
de infraestructuras ecoldgicas.

Los bancos multilaterales
de desarrollo (MDB)

0s MDB son una pieza clave a la

hora de implementar una fi-
nanza verde, ya que movilizan
grandes inversiones de los actores pu-
blicos y privados. Estas entidades se
han fijado sus propias objetivos para
2020 a través de estrategias que, aun-
que en términos generales sean simi-
lares y estén enfocadas a la misma cla-
se de proyectos, se diferencian en
cuanto a ambicién e implementacion.
En concordancia con el proceso de
revision del Acuerdo de Paris, los com-
promisos para 2020 superan los niveles
actuales. Sin embargo, no existen otros
mads alla de esa fecha, y la mayoria de
las inversiones no se califican de verdes,
lo cual plantea algunos interrogantes
en lo que respecta a la sostenibilidad
ambiental de los proyectos. Los bancos
han hecho ptiblico un informe conjun-
to sobre finanzas climéticas en 2015 que
da a conocer la situacion de ese aparta-
do financiero y las acciones climéticas
que prevén emprender en el futuro. El
documento, que facilita las cifras de las
entidades bancarias, sus opiniones, ylo
que denominan “financiacién climati-
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Compromisos futuros de apoyo
a la accion climatica en 2020
(en %y millones USD)
28% 16.000
35% 7.200
40% 4.300
40% 2.000

ca’, muestra que 2014 fue el afio con
mads inversiones en proyectos climéti-
cos, y que la tendencia es todavia mas
marcada gracias a los nuevos objetivos.
En términos absolutos, el Banco Mun-
dial es la instituciéon que mas volumen
dedica a financiacién climdtica, pero es
la que tiene las metas menos ambicio-
sas y un porcentaje menor de su carte-
ra dedicado a proyectos ecolégicos.

Centrados en la region
MENA

egln un reciente informe del Ins-

tituto de Desarrollo de Ultramar,

la financiacién climéatica enlare-
gi6on MENA se centra en un namero re-
ducido de grandes proyectos, y adopta
la forma bien de préstamos convencio-
nales, bien de préstamos en condicio-
nes mds favorables financiados por el
Fondo de Tecnologias Limpias que ges-
tiona el Banco Mundial. El volumen to-
tal de fondos aprobados es de 1.200 mi-
llones de délares para 94 proyectos. A
pesar de las acuciantes necesidades de
adaptacion de la zona, en particular en
lo que se refiere a preservar el agua y
adoptar medidas de seguridad alimen-
taria, el dinero se destina en gran parte
ainiciativas de mitigacién. De la finan-
ciacion total aprobada, 375 millones de
délares corresponden a subvenciones.
Mas de 800 millones de délares se en-
tregan en forma de préstamos concedi-
dos exclusivamente a un pequefo nu-
mero de proyectos relacionados con
infraestructuras energéticas a gran es-
cala. Marruecos y Egipto son los dos re-
ceptores principales. A ellos va a parar,
respectivamente, el 59%y el 18% del to-
tal de la financiacién climética aproba-
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Préstamos destinados a la region MENA
(BIRD, AIF, IFC, OMGil), 2011-2016
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da parala zona, mientras que otros sie-
te paises no reciben ninguna clase de fi-
nanciacién climética.

El Banco Mundial

1 Banco Mundial tiene proyectos
E especificos destinados a la regién

MENA, principalmente en Ma-
rruecos y Egipto. Entre 2011 y 2015, la
financiacién climdtica media fue de 400
millones de délares anuales, y sus ac-
ciones se centraron sobre todo en la mi-
tigacion. Entre 2015 y 2016, esta cifra se
incremento en un 29%. No obstante, el
Banco Mundial todavia tiene impor-
tantes posibilidades de aumentar los
beneficios mutuos en la zona en 4mbi-
tos como la agricultura, las ciudades y
el agua. Las principales prioridades son
el cambio hacia una energia limpia en
el sector eléctrico, el transporte, el des-
arrollo urbano, el agua yla racionaliza-
cion de los recursos energéticos.

El Banco Europeo de
Inversiones (BEI)

n 2002, el BEI cre6 el Fondo Eu-
E romediterrdneo de Inversion y
Asociacion (FEMIP, por sus siglas
en inglés) con el fin de financiar el de-
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sarrollo de los paises socios del Medite-
rraneo. En el marco de la politica euro-
peade vecindad (PEV) y de la Uni6n por
el Mediterraneo (UpM), el FEMIP im-
pulsa la modernizacion yla apertura de
las economias de estos paises. Su acti-
vidad se centra en el respaldo al sector
privado y en la creaciéon de un entorno
favorable a las inversiones.

Para el periodo 2014-2020, el instru-
mento ha destinado 9.600 millones de
euros a préstamos de apoyo a proyectos
en los paises socios del Mediterraneo. El
interés se centra en el crecimiento eco-
némico orientado de acuerdo conla es-
trategia de accion climética del FEMIP.
Desde 2014, mas del 30% de las opera-
ciones han ido dirigidas a apoyar accio-
nes a favor del clima en sectores como
el transporte, la energia, el agua y las Ii-
neas de crédito privadas.

El Banco Europeo de
Reconstrucciony
Desarrollo (BERD)

finales de 2015, el BERD hizo
A publica su estrategia “Transi-
cién hacia una Economia Ver-
de” (GTE, por sus siglas en inglés), cu-
yo objetivo es dar respuesta al vacio de

la transicion con el fin de incrementar
el nivel de financiacién de los recur-
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sos sostenibles en unos 4.000 millones
de dolares anuales, lo que significa ele-
var su financiacién verde como mini-
mo al 40% del total de inversiones de
aqui a 2020.

Desde 2012, el BERD ha ampliado sus
actividades a cuatro paises mediterra-
neos: Egipto, Marruecos, Ttinez y Jor-
dania. Su interés en la regién se centra
en gran medida en potenciar el creci-
miento econémico mediante el des-
pliegue de unas “economias de merca-
do abiertas y sostenibles”, asi como en
lograr que las economias de esos pai-
ses sean “mds competitivas y adapta-
bles”. No hay una estrategia financiera
o un objetivo ecoldgico como tales, pe-
ro el BERD apoya las energias renova-
bles y la eficiencia energética en la zo-
na. Hasta el momento ha invertido
3.000 millones de euros en alrededor
de 100 proyectos, aunque sin hacer una
distincion clara de qué parte de los mis-
mos se puede calificar de verde. No obs-
tante, el banco coopera con el Fondo
para el Medio Ambiente Mundial.

|
El sector privado

1 sector privado esté llevando a
E cabo iniciativas para invertir y ob-

tener recursos desde la perspec-
tiva de la economia verde. Este proceso
va de lamano de una concienciacién ca-
da vez mayor de consumidores, ahorra-
dores e inversores en relacién con los ac-
tuales problemas ambientales, asi como
de las estrategias implementadas por las
instituciones internacionales para su-
perarlos. Los operadores privados de los
paises euromediterrdneos han empe-
zado a desarrollar nuevos instrumentos
ynuevos mercados para las finanzas eco-
légicas. El aumento del volumen de ne-
gocio en los ultimos afios posiblemen-
te tendrd como resultado un mayor
despliegue del mercado a medio o lar-
go plazo. Sin embargo, hay que vencer
algunos obsté4culos.

Aunque el trabajo llevado a cabo por
las diversas entidades —como el esta-
blecimiento de procedimientos de cer-
tificacién-va en la buena direccion, la
ausencia de normativas precisas de
obligado cumplimiento obstaculiza la
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transparencia del mercado. El sector
presenta riesgos de credibilidad mo-
tivados por la falta de definiciones cla-
ras del término “verde”, asi como de
informacién sobre el seguimiento y la
evaluacién de los productos verdes.
Asi pues, seria necesario que los ope-
radores supervisasen los proyectos fi-
nanciados. La prioridad es, por tanto,
fomentar la estandarizacién de las
précticas financieras verdes y aumen-
tar la transparencia de la informacién.

En un plano m4s concreto, tal vez la
solucién venga de los modelos que ofre-
cen las normativas desarrolladas re-
cientemente en otros “mercados verdes”.
Partiendo de las buenas précticas fo-
mentadas por el mercado (PRI, GBP y
Estdndares de Bonos Climaticos), se po-
drfa implementar un mecanismo nor-
mativo publico a escala internacional
capaz de establecer un estdndar vincu-
lante para la certificacién de los pro-
ductos financieros verdes, asi como de
acreditary controlar alas entidades pri-
vadas que llevan a cabo las evaluacio-
nesy emiten los certificados (como las
agencias de calificacion regidas por cri-
terios éticos, sociales y de gobernanza).
Es evidente que, dada la complejidad del
sector financiero y la variedad de ins-
trumentos utilizados, el proceso de re-
gulacién exige un gran esfuerzo por par-
te de las instituciones nacionales y
supranacionales.

| ]
Cuestiones a resolver

1 proceso de transformacién de

la economia mediterrdnea en

un sistema mds ecoldgico e in-
clusivo exige que se resuelvan una se-
rie de problemas.

W Ausencia de una definicién clara de
las finanzas verdes y climadticas. La in-
dagacién en las publicaciones ylos do-
cumentos de las instituciones financie-
ras muestran que hay muy poca
informacién disponible. Esta falta de
conceptualizacién dificulta las evalua-
ciones, ya que los términos no se em-
plean de manera coherente y no es fa-
cil comparar los datos de las distintas
fuentes. La insuficiente transparencia
provoca incertidumbre con respecto a

en qué medida los proyectos evaluados
y etiquetados como verdes o climdticos
son verdaderamente sostenibles.

M Ausencia de objetivos a largo pla-
7o en las estrategias de las principales
instituciones. Los MBD y otras insti-
tuciones internacionales han de-
sarrollado estrategias verdes y respe-
tuosas con el clima que, en general,
concuerdan con los objetivos del
Acuerdo de Paris. Sin embargo, en la
actualidad solo destinan una peque-
fia parte de sus inversiones a proyec-
tos calificados de verdes, y sus objeti-
vos se limitan a 2020. Esta ausencia de
visién, estrategia y ambicién de cara
al futuro puede ser problematica, ya
que muchas inversiones, en especial
en infraestructuras, son a largo plazo.

W Gran parte de las inversiones si-
guen sin ser sostenibles, y se destinan
a proyectos de la economia “marrén”
(gas, oleoductos, etc.). Para cumplir
los objetivos del Acuerdo de Paris es
necesario ir abandonando gradual-
mente las energias fésiles. Se calcula
que en 2015, solo en Oriente Medio el
valor de las subvenciones a los com-
bustibles fésiles ascendi6é a unos
130.000 millones de doélares.

M Por lo que respecta al sector pri-
vado, salta a la vista la falta de trans-
parencia y homogeneidad. La ausen-
cia de restricciones normativas
precisas dificulta la transparencia del
mercado. Ademads, no hay unos estan-
dares comunes para establecer qué in-
versiones se califican de verdes.

| ]
Conclusiones

on respecto a los retos descri-

tos, se infieren una serie de re-

comendaciones y, asi, ampliar
la préctica de las finanzas verdes. Son
las siguientes:

M Establecer definiciones claras de las
finanzas verdes y climéticas: se reco-
mienda establecer criterios claros, co-
munes y transparentes, en una situa-
cion ideal, para todas las instituciones
financieras. Definir con claridad y co-
municar abiertamente los criterios de
sostenibilidad seria muy util para fi-
nanciar proyectos, normalizar las he-
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rramientas financieras y los instru-
mentos de evaluacion, e incrementar la
gobernanza, el control y la transparen-
cia dentro de un marco legal interna-
cional.

MW Garantizar un liderazgo fuerte pa-
ra cumplir los compromisos del sector
financiero: la integracién del Acuerdo
de Paris y de los Objetivos de Desarro-
llo Sostenible en las estrategias y los pro-
yectos de los agentes financieros refor-
zard el vinculo entre estos marcos de
referencia y las finanzas. Las institucio-
nes financieras deberian involucrarse
mucho mas. Lo ideal seria que, a largo
plazo, alcanzasen una meta 100% res-
petuosa con el clima (o “verde”).

W Aumentar los fondos privados: es
importante crear conciencia ecolégi-
ca en el sector privado y divulgar las
herramientas de financiacién innova-
doras que sirven para atraer inverso-
res, como por ejemplo los bonos ver-
des, los fondos de riesgo compartido y
la tarificacién del carbono. Muchos de
estos instrumentos ya existen, pero su
uso es limitado. Asimismo, seria ttil no
centrarse solo en los grandes proyec-
tos, sino desarrollar también la posi-
bilidad de financiar proyectos peque-
fos mediante instrumentos més
flexibles.

M Incrementar el porcentaje de ca-
pital de los préstamos y subvenciones
de los MDB: los expertos en clima lle-
van tiempo proponiendo que se au-
mente la cuota destinada a los présta-
mos. Aconsejan que se abandone la
actitud conservadora que pone limites
estrictos a las cantidades que pueden
prestar los MBD. En su lugar, animan
aampliar las carteras de préstamos pa-
ra aumentar el patrimonio neto al me-
nos entre cinco y siete veces.

W Aumentar la transparencia del sec-
tor privado: la falta de una normativa
precisa obstaculiza la transparencia
del mercado. Una posible solucién se-
ria fomentar una normalizacién mas
sélida de las précticas financieras ver-
des. Partiendo de las buenas practicas
desarrolladas por el mercado, se po-
dria poner en marcha un mecanismo
normativo a escala internacional ca-
paz de establecer un estdndar vincu-
lante para la certificacién de los pro-
ductos financieros verdes. l
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