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Los Objetivos de Desarrollo Sostenible se han convertido en un lenguaje universal que da forma
y contenido a la agenda internacional de muchos paises. Los ciudadanos tienden a manifestar
una elevada sensibilidad y preocupacion por el cambio climatico. Las grandes empresas y entidades
financieras demuestran su fuerte compromiso con acciones encaminadas a descarbonizar nuestra
economia en 2050 y los reguladores vienen marcando la avenida por la que debera transitarse en
los proximos arios.

Los criterios de sostenibilidad formaran parte natural de las decisiones en muy
poco tiempo, aunque su impacto transformador hoy sea todavia bajo.

El propésito de esta serie de articulos es ofrecer una vision de lo construido hasta nues-
tros dias en el terreno de la sostenibilidad desde la perspectiva de una de las herramientas
mas poderosas para la transformaciéon del modelo econémico y social como son las finan-
zas. Con ello pretendemos facilitar el entendimiento de lo que hasta ahora conocemos
como finanzas sostenibles y de su importancia para impulsar la sostenibilidad en nuestro
entorno.

La tendencia sostenible se percibe ya como arrolladora, todo parece apuntar a que en
los proximos anos va a coincidir una cada vez mayor conciencia global sobre las urgencias
del planeta, con el impulso de marcos regulatorios decididos a transformar los modelos
de desarrollo econémico para que estos contribuyan a detener la degradacion del planeta
y las brechas sociales.
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Es previsible que el refuerzo del multilateralismo acelere este cambio y, como en todo
lo que sucede rapido en los mercados, habra sectores y empresas que sufran de esta fuer-
te disrupcion. Para evitar riesgos sobre el sistema para que las empresas de nuestro pais
puedan beneficiarse de esta reorientacion de los objetivos de la economia de mercado,
el sector financiero y una adecuada regulacion pueden desempenar un importante papel
enviando senales claras del cambio que se estd produciendo.

Las finanzas sostenibles son una herramienta de gran valor para la transformacion sos-
tenible, pero precisan madurar.

Sobre esta premisa, los autores de esta nota, a titulo individual, tras las investigaciones
y reflexiones realizadas, proponemos seis recomendaciones que estimamos pueden esti-
mular el desarrollo de las finanzas sostenibles en una direccion que faciliten y promuevan
con una logica mas practica, una transformacion que nos permita emprender un nuevo
ciclo de progreso capaz de enriquecer el tradicional binomio rentabilidad-riesgo con la
importancia de que el sistema trabaje a favor de las personas y el planeta.

Para que las finanzas sostenibles sean capaces de desarrollar todo su potencial se debe
tener en cuenta que:

1) Las finanzas sostenibles deben servir como instrumento para actuar sobre priori-
dades.

Su desarrollo aporta beneficios adicionales si las metas que persiguen son claras
y se encuentran soportadas sobre marcos estables de regulacion e incentivos. Las
finanzas sostenibles son eficaces como palanca de transformacién cuanto mas in-
tegradas se encuentren en los paquetes de politicas publicas. Y lo seran en mayor
medida en cuanto estas cuenten con objetivos y criterios, consistentes en el tiempo,
asi como métricas que permitan a las empresas y a las entidades financieras dirigiry
medir la contribucion de sus esfuerzos hacia transformaciones relevantes sobre las
que existe un consenso para que sucedan. La actuaciéon de la UE en torno al objeti-
vo de la neutralidad climatica es un ejemplo.

Dirigidas a crear impactos concretos pueden ser un eficiente instrumento rege-
nerativo. De acuerdo con el nivel de cumplimiento de los objetivos de desarrollo
sostenible en Espana, consideramos que existen cinco prioridades en las que debe-
riamos focalizar nuestra acciéon en los proximos anos:

Cambio climatico — mitigacion y adaptacion.

Aguay el saneamiento. Economia circular.

La educacion (y sistema educativo).

El desempleo juvenil y la empleabilidad.

El envejecimiento de la poblacion.

2) El factor critico para el desarrollo de las finanzas sostenibles es la autenticidad de
su capacidad transformativa.
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El nivel de escrutinio y la menor tolerancia de la sociedad ante malas practicas
apoyara de forma natural la integracion profesional de los criterios ESG en los pro-
cesos y criterios de gestion de riesgos financieros de forma generalizada. Sin embar-
go, para lograr la confianza de la sociedad y desbloquear su verdadero potencial, los
productos financieros que denominamos sostenibles, deben ir mas alla de servir de
herramienta de compromiso de las empresas y entidades financieras en cuyo diseno
se integran estos factores, sino que ademas deben demostrar su utilidad real creando
un impacto adicional diferencial y medible de forma transparente y rigurosa.

Los compromisos publicos actuales, son una potente palanca transformadora
para comenzar, pero deben disenarse clausulas que incentiven su cumplimiento,
deben ser adecuadamente auditados y la divulgacion de sus logros deben ser traza-
bles de acuerdo con las normas internacionales que se adopten.

3) Las finanzas sostenibles promueven servicios financieros cada vez mas innovadores
y con mayor capacidad de transformacion.

Para capitalizar el potencial derivado de la innovacion financiera, se necesitan
espacios adecuados y una regulacion flexible. Los servicios financieros actuales que
incluyen factores ESG son una evolucion bienvenida que promueve y sobre todo
evidencian los compromisos de las companias y las entidades financieras. Para que
estos muestren su verdadera capacidad transformadora, entidades, emisores, parti-
cipes y reguladores, deben colaborar y promover espacios de innovaciéon que per-
mitan la experimentacion de nuevos servicios diferenciales de valor anadido ESG.
La tecnologia sera un gran aliado en este proposito.

Las entidades financieras y los mercados de inversion tienen un poder prescrip-
tor principal en la economia. Multiplicar las conversaciones que faciliten el diseno
de nuevos productos de impacto y un mejor entendimiento de los riesgos, mejora-
ran sin duda la vocacion social de entidades que han vertebrado el progreso desde
hace mas de dos siglos.

Para capitalizar el efecto multiplicativo de las finanzas sostenibles, la regulacion
debiera contar con un marcado componente estratégico capaz de definir unas guias
de actuacion a largo plazo creando seguridad juridica. En materia de sostenibilidad,
la regulacion en Europa no deberia ser tan intrusiva como en los temas digitales,
sino que convendria que creara un espacio en el que se facilite y promueva la inno-
vacion financiera y tecnologica. La sostenibilidad se deberia expandir por diseno,
no constrinendo.

4) La financiacion y la inversion sostenible deben estar integradas en politicas ptuiblicas
consistentes apoyadas por incentivos publicos.

Las finanzas sostenibles son una féormula de actuacion transformadora del mode-
lo de produccion desde el ambito privado. Los incentivos que orientan la inversion
en la direccion sostenible serian de gran eficiencia desde el punto de vista de las
finanzas publicas.
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En este sentido, los fondos de recuperacion propician una oportunidad excepcional
dada su vocacion descarbonizante y de movilizacién de capital privado, por lo que pueden
ser una extraordinaria palanca para impulsar definitivamente su integracion en la cotidia-
neidad de un sistema financiero comprometido con un desarrollo mas limpio e inclusivo.

5) El desafio de unas finanzas sostenibles enfocadas a la transformaciéon precisa de
nuevas competencias y perfiles profesionales en el sector.

La integracion de nuevos factores en el diseno de productos financieros, en la
gestion del riesgo o la supervision, precisa de competencias profesionales diferen-
tes a las tradicionales. La integracion en los curriculums de los profesionales finan-
cieros de los aspectos ESG se estd tratando como anadido curricular. La orientacion
de los servicios financieros hacia un propoésito que trascienda al actual ameritaria
un rediseno de los fundamentos de la formacién de los futuros profesionales.

En este sentido, es urgente impulsar el conocimiento en la modelizacion de ries-
gos climaticos y analisis de escenarios, asi como facilitar el entendimiento y la apli-
cacion de la taxonomia.

Ahora bien, la taxonomia, entendida como una férmula de clasificacién basada
en actividades, es una guia que permite el alineamiento con la transiciéon hacia una
economia baja en carbono, sin embargo, mas alla del clima, las finanzas sostenibles
deben tener un espectro de acciéon mas amplio. Es necesario el desarrollo de un
mayor numero de herramientas igualmente reconocidas y transparentes, capaces
de mostrar la alineacion entre actividades empresariales, compromisos e impactos
producidos.

6) Los ciudadanos deben poder tener la capacidad de aplicar criterios de sostenibili-
dad en sus decisiones financieras de forma confiable. El conjunto de la sociedad
deberia poder contar con vehiculos financieros que contribuyan de forma efectiva
a la transformacion, no solo global, sino de su entorno local.

La transformacion econémica y social no debe ser tinicamente de las €lites,
sino de actitud, de comportamiento. Para ello, las finanzas sostenibles deben
trascender de las finanzas corporativas y/o institucionales, de tal manera que los
ciudadanos puedan contribuir a esta transformacion facilitando y extendiendo
formulas financieras que incorporen la sostenibilidad tanto desde el punto de
vista del activo como, por ejemplo, micro financiacién o financiacion de impac-
to local, o bajo la 6ptica del pasivo - crowdfunding, pensiones sostenibles, etc.
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