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Presentacion

Este documento trata de incluir el nuevo paradigma econdmico verde como parte
intrinseca de la economia europea en las diferentes asignaturas de Educacion
Secundaria, Bachillerato y Formacion Profesional.

Este nuevo paradigma verde afecta a la regulacién, la energia, los procesos de
produccion, el disefio de productos, los medios de transporte, y, en consecuencia, a las
formas de produccién, los estilos de consumo y el comportamiento de la sociedad. Por
lo tanto, el avance vertiginoso tanto de las politicas ambientales publicas como de los
estudios sobre los efectos del cambio climatico hace necesario incluir las implicaciones
econdmicas de la sostenibilidad en los diferentes planes de estudios.

El documento se estructura en los siguientes apartados: 1) contextualizacion del cambio
climatico y primeras acciones, 2) explicacién de conceptos clave de sostenibilidad
ambiental, como la economia circular, la huella ecolégica o el desarrollo sostenible,
entre otros, 3) estrategia a largo plazo 2050, 4) impacto socioeconémico de las
emisiones de carbono, 5) riesgos climaticos, distinguiendo entre riesgo fisicos y de
transaccion, y 6) los efectos de las politicas climaticas en las empresas.
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Acréonimos

BEI - Banco Europeo de Inversiones

CBAM - Mecanismo de Ajuste en Frontera

CER - Certificados de reduccion de emisiones

CHa - Metano

CO: - Dioxido de carbono

CMNUCC - Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climéatico
CNUMAD - Conferencia de las Naciones Unidas sobre Medio Ambiente y Desarrollo
COP - Conferencia de las Partes

DE - Derechos de Emisién

ERU - Unidades de reduccion de emisiones

ESD - Decision de reparto del esfuerzo

ETS - Sistema de Comercio de Emisiones

GBP - Green Bond Principles

GEIl - Gases de Efecto Invernadero

IPCC - Panel Intergubernamental del Cambio Climatico
IRENA - Agencia Internacional de Energias Renovables
MFP - Marco Financiero Plurianual

MTJ - Mecanismo de Transicién Justa

N,O - Oxido nitroso

NDC - Contribuciones determinadas a nivel nacional
OMM - Organizacion Meteorolégica Mundial

ONU - Organizacién de las Naciones Unidas

PNUMA - Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente
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1. Contexto: cambio climatico y primeras acciones

El cambio climatico se plantea como el reto mas duro al que se enfrenta nuestro planeta
durante este siglo. En palabras del secretario general de la Organizacion de las
Naciones Unidas (ONU), Anténio Guterres, el cambio climatico es un multiplicador o
catalizador de crisis, poniendo en riesgo la paz y la estabilidad a nivel internacional como
consecuencia de sus efectos sobre la produccion de alimentos, el acceso a fuentes de
agua potable y la habitabilidad de determinadas regiones.

El Panel Intergubernamental del Cambio Climatico (IPCC), en su informe de 2021,
constata que la actividad humana ha calentado la atmosfera, los océanos y las zonas
terrestres. Este proceso se debe a un incremento continuado desde mediados del siglo
XVIIl en la concentracion atmosférica de Gases de Efecto Invernadero (GEI),
principalmente de diéxido de carbono (CO.), de metano (CHs4) y de 6xido nitroso (N20).
El aumento en la concentracion de estos gases supone un incremento del efecto
invernadero, contribuyendo a la subida de la temperatura media global (Figura 1). Esto,
a su vez, esta produciendo variaciones en el clima, disminucion de los glaciares y del
casquete Polar artico, aumento en el nivel del mar y cambios en la biosfera.

Figura 1. Temperatura media global (1850-2020)
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Fuente: IPCC (2021).

La preocupacion por el cambio climatico comenzé a tomar fuerza en la década de los
70, siendo discutida por primera vez a nivel global en la | Conferencia Mundial del Clima
en 1979. Este fue el pistoletazo de salida de una serie de conferencias de caracter
cientifico y politico que, de manera paulatina, fueron marcando la agenda a seguir
(Cuadro 1). Durante la década de 1980 se comenzaron a identificar las posibles fuentes
del cambio climatico, asi como sus posibles consecuencias a largo plazo. Al mismo
tiempo, organismos amparados por la ONU, como el Programa de las Naciones Unidas
para el Medio Ambiente (PNUMA) o la Organizacion Meteorolégica Mundial (OMM),
contribuyeron a la institucionalizacion de la investigacion contra el cambio climatico,
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creandose asi el IPCC en 1988. En su primer Informe, publicado en el ano 1990, se
sentaron las bases del consenso cientifico sobre el cambio climatico y de su lucha
posterior. Entre las principales conclusiones y recomendaciones del Informe destacan
las siguientes:

e Para conseguir estabilizar las concentraciones de GEI en niveles de 1990 seria
necesario acometer una reduccién del 60 % de emisiones de CO,, del 20 % de
CHas y del 85 % de N20O.

e Se deben identificar herramientas para la mitigacion del impacto de los sectores
energético, industrial, agricola y silvicola.

e Se deben hacer esfuerzos de adaptacién en el uso de recursos a nivel general,
y en la gestion de zonas costeras en particular.

e Se recomienda (en ambito internacional) promover la informacién y educacion
de caracter publico sobre el cambio climatico, impulsar la investigacion y la
transferencia cientifica y el desarrollo de mecanismos econdémicos, financieros,
legales e institucionales.

A nivel politico, en la década de 1980 se comenzaron a producir los primeros encuentros
formales, trasladandose el debate del ambito cientifico al institucional. Entre los
principales avances, destaca el establecimiento de diferentes grados de responsabilidad
entre paises industrializados y en desarrollo, dada su distinta aportacion al cambio
climatico. De este modo, nacié el principio de liderazgo en la declaracion de Noordwijk
(1989), que establecia que los paises desarrollados deben liderar la reduccion de sus
propias emisiones de GEIl y ayudar a los paises en desarrollo a adoptar nuevas
tecnologias, asi como a reducir el crecimiento de sus emisiones y a adaptarse al cambio
climatico. Esto vino acompafnado del principio de precaucion, segun el cual se debian
adoptar medidas protectoras ante la sospecha de que determinados procesos
productivos y actividades humanas estaban perjudicando al medio ambiente, aunque
aun no hubiese pruebas cientificas definitivas al respecto. Del apoyo a estos dos
principios surgieron los primeros compromisos de reduccion entre los paises de la
OCDE para principios de la década de 1990, con la destacable excepcién de Estados
Unidos.

Cuadro 1. Primeros pasos contra el cambio climatico

Ano Evento Progreso/Mensaje clave

1979 | Conferencia Mundial Los paises deben evitar urgentemente los cambios al
del Clima clima con origen humano.

1985 Conferencia de Incrementar las concentraciones de GEI calentara el
Villach clima global.

1985 Creacion del Grupo Establecimiento del primer marco de cooperacion para
Consultivo sobre GEI el desarrollo cientifico.

1987 Informe Brundtland El cambio climatico esta interrelacionado con otros

problemas de caracter global. Se urge a tomar medidas

antes de que sea tarde.
1988 Conferencia de El cambio climatico es casi tan grave como la guerra
Toronto nuclear. Los paises desarrollados deberian reducir sus
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emisiones de COz en un 20 % para 2005 con respecto
a los niveles de 1988.

1988 Creacién del IPCC Se institucionaliza la colaboracion cientifica en la
materia.

1989 Declaracion de la Se moviliza a un total de 22 jefes de Estado para

Haya discutir sobre el cambio climatico.
1989 Declaracion de Los paises desarrollados deberian estabilizar sus
Noordwijk emisiones de COz en el afio 2000 con respecto a los
niveles de 1990. Asimismo, deberian ayudar a los
paises en desarrollo.

1989 Declaracion de Male Reconocimiento del grave impacto sobre la
habitabilidad, especialmente en pequefios paises
insulares.

1990 Il Conferencia Es factible que los paises desarrollados estabilicen sus

Mundial del Clima emisiones de CO; provenientes del sector energético y
lograr una reduccion del 20 % para 2005. Se
recomienda adoptar nuevas tecnologias.

1990 Conferencia de Apoyo al principio de precaucién y de liderazgo.

Bergen

1990 Informe del IPCC En un escenario business-as-usual, la temperatura
media global se incrementara en 1 °C para 2030.

1990 Objetivo de la CE Estabilizacion de las emisiones de CO; en el afio 2000

con respecto a los niveles de 1990.

Fuente: Gupta (2010).

La década de 1990 comenzd con una sensacion generalizada de optimismo por la caida
del Muro de Berlin que se traslado a la lucha contra el cambio climatico. Los problemas
medioambientales y de desarrollo centraron la agenda de la ONU, temas que serian
ampliamente discutidos en la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Medio
Ambiente y Desarrollo (CNUMAD) celebrada en 1992, mas conocida como Cumbre de
Rio o Cumbre de la Tierra. De esta Cumbre salieron distintos acuerdos y marcos de
colaboracién: la Agenda 21, germen de la Agenda 2030; la Declaracién de Rio sobre el
Medio Ambiente y el Desarrollo, que proporcionaba unos principios para promover el
desarrollo sostenible; y la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio
Climatico (CMNUCC), que se establecidé como punto de encuentro y debate para los
paises adscritos (denominados partes). La CMNUCC supuso un gran avance, puesto
que creaba un entramado institucional de caracter permanente y establecia reuniones
anuales de su o6rgano rector, la Conferencia de las Partes (COP), lo que permitié la
existencia de un proceso de negociacion continua. En sus tratados fundacionales se
reconoce el principio de responsabilidad comun pero diferenciada entre paises y, para
ello, se cred la primera division oficial de paises: desarrollados, recogidos en el Anexo
I; y en desarrollo, excluidos del Anexo I. Los paises del Anexo | se comprometian a
reducir sus emisiones de GEIl, al tiempo que permitian que el resto de paises las
aumentasen para poder experimentar crecimiento econémico, dado su menor peso. De
este modo, quedd formalizado el principio de liderazgo surgido en la década anterior.
Sin embargo, su aplicacion fue mas teérica que practica: los objetivos de reduccién de
emisiones para el afo 2000, los compromisos sobre transferencia y asistencia
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tecnoldgica, asi como la ayuda financiera de los paises desarrollados (Anexo 1), estaban
recogidos de manera ambigua y poco precisa. A esto hay que sumar la falta de
compromiso mostrada por Estados Unidos, que apostaba por objetivos de reduccion
genéricos y nacionales. Esto contrastaba con la propuesta de la Comunidad Europea
de fijar objetivos de reduccion para cada gas en el conjunto de paises del Anexo |,
siguiendo la estela del objetivo de reduccion comun para todos los estados miembros
fijlado en 1990.

Los sacrificios necesarios para desvincular crecimiento econdmico y emisiones
terminaron rapidamente con el optimismo inicial. El ambito politico se fue haciendo cada
vez mas complejo a medida que en el seno de los dos grupos de paises iniciales,
desarrollados y en desarrollo, iban surgiendo desavenencias y nuevas alianzas. En
1997, antes de la celebracion del COP-3 de Kyoto, Estados Unidos adopté la resolucién
de Byrd-Hagel por la que el pais no aceptaba nuevos objetivos de reduccion a menos
que los principales paises en desarrollo también los adoptasen. Otros paises
desarrollados que ya habian adoptado objetivos de reduccion, como Australia, Islandia
y Noruega, comenzaron a apoyar un crecimiento limitado de las emisiones de los paises
desarrollados. Adicionalmente, Rusia se negaba a adoptar objetivos de reduccién en un
contexto de colapso econémico. La heterogeneidad de los paises en desarrollo también
dio lugar al surgimiento de distintas agrupaciones que luchaban por intereses
radicalmente distintos. Entre los grupos de presion destacan la Alianza de Pequefios
Estados Insulares, los productores de petréleo excluidos del Anexo | y distintas
asociaciones de caracter geografico que englobaban a paises de América Latina, Africa
y Europa Central.

A pesar del complejo contexto, el Protocolo de Kyoto fue aprobado en 1997 tras el COP-
3. Sus principales puntos fuertes fueron tanto el establecimiento de objetivos oficiales
para los paises desarrollados, como un mayor desarrollo de las herramientas necesarias
para su cumplimiento. Dado el complicado clima politico, los objetivos acordados eran
asimétricos entre los distintos paises, oscilando entre el -8 % de la Unién Europea vy el
+10 % de Islandia. Entre las medidas propuestas para limitar y reducir las emisiones se
incluyeron politicas de eficiencia energética, proteccién de sumideros y reservorios de
carbono, practicas agricolas y forestales sostenibles, la eliminaciéon de incentivos
perversos asociados a determinadas fuentes de energia y otros recursos naturales o la
regulacion de sectores de alto impacto como el de los transportes. Con Kyoto también
nacieron los primeros mecanismos de mercado flexibles para la reduccion de emisiones,
basados en el comercio de derechos de emision (Cuadro 2). Estos sistemas pretendian
facilitar a los paises el cumplimiento de sus objetivos, permitiéndose la reduccion de
emisiones en otros paises como alternativa a la reduccion del propio pais. Las
inversiones en proyectos de reduccidén de emisiones o de aumento de la absorcion de
las mismas generarian unos certificados que se podian utilizar para compensar las
emisiones domésticas. De este modo, se buscaba reducir emisiones de la manera mas
eficiente en términos de costes e incentivar las inversiones verdes en regiones con
MeNos recursos.
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Cuadro 2. Mecanismos de flexibilidad establecidos en el Protocolo de Kyoto

Pais de Pais de

Mecanismo . . Unidad
origen destino
Aplicacion conjunta (JI) Anexo | Anexo | ERU
Mecanismo de Desarrollo Limpio (CDM)  Anexo|  ° Alnexo CER
AAUS
Comercio Internacional de Emisiones (ET) Cualquiera RMU’, ERU y
CER

Fuente: elaboracion propia.

Estos mecanismos se basan en la generacién de créditos equivalentes a una tonelada
de COz. Su denominacion varia en funcién de su sistema de origen: en el JI se generan
unidades de reducciéon de emisiones (ERU) y en el CDM, certificados de reduccién de
emisiones (CER). Estos créditos se pueden intercambiar como un activo financiero entre
paises en los sistemas de comercio (ET). Kyoto crea un mercado internacional y permite
el establecimiento de otros mercados de caracter regional o nacional. En el momento
actual hay algo mas de 20 sistemas de intercambio de emisiones entre los que destacan
el de la Union Europea, que comenzé a operar en 2005, y el de China, que entr6 en
funcionamiento en 2021.

A pesar de concretar en las medidas y herramientas para descarbonizar la economia,
el Protocolo de Kyoto se quedaba escaso, con objetivos de reduccion poco ambiciosos
y prolongacién de plazos en algo mas de una década (del afio 2000 al 2012). Con ello,
se constatd un cambio de mentalidad con respecto al concepto de liderazgo establecido,
pasando a un liderazgo condicional, en el que los paises desarrollados eran reticentes
a asumir sus responsabilidades y a proporcionar ayuda financiera y tecnolégica a los
paises en desarrollo. Esta actitud tuvo su maxima expresion en la salida de Estados
Unidos del acuerdo.

Durante la siguiente década se crearon grupos de trabajo con el objetivo de crear un
nuevo acuerdo para un segundo periodo de accion, una vez que se terminase el
mandato de Kyoto en 2012. En la COP-11 de Montreal (2005) se plante6 extender el
periodo de accién del acuerdo existente y proponer recortes mas ambiciosos y
finalmente, en la COP13 de Bali (2007), todos los paises presentes establecieron una
hoja de ruta para fijar un nuevo conjunto de objetivos. Tras la COP15 de Copenhague
(2009) se adoptd un acuerdo de minimos, calificado por muchos como un fracaso, en el
que todas las partes reconocieron la gravedad del cambio climatico (incluso las que no
ratificaron el protocolo de Kyoto) y se comprometian a reducir las emisiones para evitar
una subida de la temperatura media global por encima de los 2 °C. Sin embargo, no se
establecio ningun acuerdo posterior a Kyoto ni se establecieron objetivos de reduccion
concretos. A pesar de este fracaso, en la COP18 de Doha (2012) se acordo extender la
vida del Protocolo de Kyoto hasta 2020, dando tiempo para la negociacion de un nuevo
acuerdo que se debia desarrollar en 2015 e implantar en 2020.

6 Unidad de cantidad asignada.
7 Unidad de absorcion.
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Finalmente, en la COP21 de Paris (2015) se alcanz6 el Acuerdo de Paris, llamado a ser
el sucesor del Protocolo de Kyoto. En él, los paises se comprometen a evitar que la
temperatura media global suba por encima de los 2 °C, y fijan como objetivo deseable
que este incremento no supere los 1,5°C, para evitar mayores riesgos y
transformaciones climaticas a largo plazo. Ademas, el Acuerdo incluye un doble objetivo
en lo referente a las emisiones:

e Se reconoce la necesidad de que las emisiones de GEI a nivel global toquen
techo lo antes posible.

e Una vez logrado ese techo, se reconoce la necesidad de que estas se reduzcan
lo antes posible, para lograr emisiones neutrales durante la segunda mitad del
siglo XXI.

El Acuerdo de Paris presenta importantes novedades frente al Protocolo de Kyoto. A
diferencia de su antecesor, no incluye objetivos de reduccion vinculantes establecidos
de manera internacional, sino que se deja en manos de cada Gobierno el
establecimiento de un compromiso de reduccién. Para ello, las partes firmantes deben
presentar planes de accion climaticos (conocidos como Contribuciones determinadas a
nivel nacional o NDC), en los que deben indicar qué medidas van a adoptar para cumplir
con los objetivos del Acuerdo y para enfrentarse a los efectos del cambio climatico.
Estos planes deben revisarse cada cinco afios y se espera que vayan incrementando
su ambicion con cada modificacidén. Asimismo, se plantea un sistema de transparencia
y monitorizacion que permita conocer en qué medida se estan cumpliendo los objetivos
de cada nacion. Otro aspecto diferencial es que el Acuerdo de Paris no distingue entre
paises desarrollados y no desarrollados, reconociéndose la necesidad de que todas las
partes firmantes reduzcan emisiones, atendiendo eso si a las distintas capacidades de
adaptacion. Ademas, este acuerdo fija objetivos para el largo plazo, aunque sean de
caracter indeterminado.

Aunque el acuerdo alcanzado supone un gran avance, sigue siendo insuficiente. Segun
los ultimos datos de la CMNUCC, con los objetivos marcados actualmente por los NDCs
presentados, la temperatura media global se incrementaria aproximadamente en 2,7 °C
respecto a niveles preindustriales, lo cual tendria graves consecuencias en todo el
planeta.

2. Conceptos clave de sostenibilidad ambiental

Tal como se ha expuesto anteriormente, la busqueda de soluciones para el cambio
climatico supone un largo proceso de cambio continuo que ha dado lugar al surgimiento
de distintos conceptos y modelos que explicaremos detalladamente en este apartado.

2.1. Economia circular

Entre las medidas adoptadas para combatir el cambio climatico se encuentra la
economia circular, que trata de cambiar la forma en la que se producen tanto los bienes
como los servicios. Esta transicion del modelo actual de economia lineal a uno circular
implica una minima generacién de residuos y un mayor aprovechamiento de aquellos
que son inevitables en el proceso de produccién, de forma que el valor de los recursos,
materiales y productos se conserve durante el mayor tiempo posible. Ademas, este
concepto de economia circular se esta aplicando en diferentes ambitos (familiar,
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empresarial o incluso macroecondémico), con el fin de proteger el medioambiente y sus
recursos y conseguir un desarrollo econémico sostenible eficiente.

En la Estrategia Espafa 2050 se proponen determinas medidas relacionadas con el
desecho de los productos, de manera que los residuos no tengan su destino en
vertederos (Figura 2). Especificamente, se propone una reduccién de emisiones de GEI
a través del reciclado de electrodomésticos, envases, ropa o muebles con el fin de
disminuir el dafo a nuestros ecosistemas. La economia circular también ayudara en la
reduccion de dependencia de materias primas provenientes del extranjero, aumentando
asi la autonomia y flexibilidad de las cadenas de produccion.

Figura 2. Residuos municipales per capita (izquierda) y tasa de reciclaje de
residuos electronicos (derecha)
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Fuente: Ministerio para la Transicién Ecoldgica y el Reto Demografico (2021).

Por lo tanto, las politicas de eficiencia de recursos y economia circular tienen como
objetivo reducir el uso de recursos en toda la economia, disminuyendo asi los impactos
ambientales. Los puestos de trabajo creados como consecuencia de la mejor eficiencia
de recursos y la transicion hacia una economia circular debida a las politicas fiscales
experimentaran un crecimiento en el conjunto de la Uniéon Europea, encontrando
diferencias entre sectores. Las pérdidas de empleo se darian en aquellos sectores que
tienen una gran dependencia de materias primas, como la energia o el manufacturero
(especialmente produccion de maquinaria y equipos electrénicos). Sin embargo,
considerando los sectores que si pueden incluir en su proceso productivo la economia
circular, como el sector alimentario, textil o incluso la construccién, podriamos encontrar
una ganancia neta de empleo. Sin embargo, debemos considerar que este crecimiento
laboral neto debe darse bajo marcos de calidad y estabilidad del puesto de trabajo.

2.2. Huella ecolégica o de carbono

La huella ecoldgica o de carbono se refiere al volumen total emitido de GEI que producen
tanto las empresas con sus actividades econémicas como los individuos en su vida
cotidiana. El Ministerio para la Transicion Ecoldgica la define como “la totalidad de gases
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de efecto invernadero emitidos por efecto directo o indirecto® por un individuo, una
organizacién, un evento o un producto”. Este ministerio y fuentes gubernamentales
recomiendan que todas las empresas y actividades econdmicas en Espafa calculen su
huella de carbono. El calculo (Figura 3) se realiza multiplicando el dato de actividad de
la empresa, es decir, la dimension de la actividad que genera emisiones, por el factor
de emisién, que corresponde a las emisiones realizadas de GEI por cada unidad del
dato de actividad (este dato es publico y se actualiza cada ano).

Figura 3. Calculo huella de carbono
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carbono

Factor
de
emision

Fuente: elaboracion propia.

Por ejemplo, para una empresa del sector de transporte, el dato de actividad se refiere
a la cantidad de combustible que ha consumido durante un periodo de actividad,
mientras que el factor de emision se refiere a cuantas unidades de GEI emite cada litro
de combustible.

Durante el siglo XX, como consecuencia de la revolucién industrial, los paises
desarrollados adoptaron un crecimiento econdmico que se basaba en un uso
desmesurado de recursos naturales siguiendo el siguiente proceso: extraer, producir,
consumir y tirar.

Extraer >> Producir>> Consumir>> Tirar >

Esta ha sido la principal causa de un aumento muy significativo de la huella ecoldgica,
y, por ende, de la crisis climatica actual, provocando una degeneracion del

8 Considerando la fuente de emisiones, las empresas pueden tener emisiones directas e
indirectas. Las directas se refieren a emisiones producidas por la actividad principal de la
empresa (por ejemplo, las emisiones liberadas en el proceso productivo de la misma), mientras
que las indirectas se asocian al consumo de energia y resto de emisiones no vinculadas a la
actividad principal de la empresa (por ejemplo, las emisiones por calefaccion o gestion de
residuos).
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medioambiente de forma global que, en caso de no revertirse, situara a nuestro planeta
en un punto de no retorno. A pesar de los numerosos factores que han afectado a este
aumento de la huella ecolégica podemos destacar tres como los fundamentales:

Escasa ambicion en regulacion ambiental

Insuficiente eco-innovacion

_J

Patrén de crecimiento econémico a gran escala

-

Tal como observamos en la figura anterior, un motivo que puede explicar el aumento de
huella ecoldgica es la escasa ambicidn en regulacion ambiental, o la falta de precision
en las legislaciones europeas que ayuden a disefar una estrategia de descarbonizacion
con el objetivo de ralentizar el impacto ambiental de ciertas actividades econdmicas.
Uno de los mayores progresos realizados en cuanto a medidas regulatorias del sector
energético se refiere a la utilizacion de las energias renovables, que han mostrado un
crecimiento constante en las ultimas décadas. No obstante, se necesita avanzar en otras
regulaciones, como, por ejemplo, estableciendo medidas especificas para la transicion
de las grandes empresas hacia procesos productivos bajos en carbono, o para reducir
la dependencia de combustibles fosiles en el sector del transporte. Este factor negativo
se podria paliar con la regulacion aprobada por la Comision Europea en el afio 2021
(descrita en el primer apartado).

En segundo lugar, las empresas no cuentan con soluciones eficientes de sostenibilidad.
El uso de nuevas tecnologias es clave para reducir esta huella ecoldgica ya que podria
ayudar a desvincular la produccién y el resto de la actividad econdmica de la emisién de
GEl, y, por ende, reducir tanto la contaminacién como el dafio ambiental. Actualmente
Espafia se encuentra en la media de la UE-27 en eco-innovacion, lejos de los paises
lideres en este aspecto, como Dinamarca o Suecia. La regulacién gubernamental
anteriormente desarrollada impulsa a las empresas a adoptar politicas bajas en carbono,
que muchas veces requieren de procesos productivos mas ecoldgicos, con la
incorporacion de avances tecnoldgicos para recudir la intensidad energética (uso de
energia por unidad monetaria de producto interior bruto) o de carbono (unidades de
carbono por unidades de energia consumida).

Como ultimo factor potencial de incidencia en la huella ecolégica, podriamos destacar
el patrén econdmico de elevado crecimiento observado en algunos sectores de actividad
en las ultimas décadas. El sector de transporte (destacando el de mercancias por
carretera) es el que mas emisiones genera, tanto en Europa como en Espania, tal como
se aprecia en la Figura 4. Esto ha venido motivado por diversos factores, como la
construccion a gran escala de determinadas infraestructuras de transporte, el aumento
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de la potencia de los vehiculos particulares en los ultimos afios o la dependencia del
vehiculo propio para la movilidad individual.

Figura 4. Emisiones de GEI por sectores
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Fuente: Ministerio para la Transicion Ecolégica y
el Reto Demografico (2021).

2.3. Desarrollo sostenible

La Comision Mundial sobre Economia y Clima publicé un informe en 2018 con el objetivo
principal de que las empresas adopten determinadas medidas para luchar contra el
cambio climatico y fomentar un crecimiento econémico bajo el eje de la sostenibilidad.
Segun este informe, si la adopcion de medidas es eficaz, podria acumular unos
beneficios econdmicos hasta el afio 2030 de 26 billones de euros, asi como millones de
empleos creados asociados a la transicion hacia economias de bajo carbono. Este
modelo de crecimiento sostenible y resiliente conlleva una transformacion estructural
apoyada en cinco pilares clave:
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Desarrollo
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Economia
circular
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Pilares
desarrollo
sostenible

‘»

Uso
sostenible
de la tierra

Gestion
inteligente
del agua

|

En cuanto al desarrollo de los nucleos urbanos de forma inteligente, implica una
transicion hacia ciudades mas conectadas, compactas y coordinadas, de forma que
pueden mejorar el acceso a la vivienda y al empleo (a través del desarrollo de productos
locales) estimulando el crecimiento econémico.

El tercer pilar engloba un cambio en el uso de la tierra hacia la sostenibilidad, de tal
forma que los tipos de agricultura utilizados sean menos perjudiciales para el medio
ambiente. Adicionalmente, si se aumenta la proteccion forestal, los beneficios
econdmicos conjuntos (como el aumento de materias primas como madera o biomasa,
captacién de agua para acuiferos o la regeneracién de suelo fértil) podrian suponer 2
billones anuales.

Otro de los ejes se refiere a la gestion inteligente del agua, que puede ser de especial
importancia en aquellas zonas en las que el aumento de la temperatura global exacerbe
la escasez de recursos hidricos, pudiendo provocar una caida del 6 % de su PIB para
el afno 2050. El rendimiento de las cosechas también disminuira, principalmente en
regiones con problemas de abastecimiento como Africa, dénde millones de personas
podrian ver reducida su capacidad de producir alimentos. Ademas, la elevacion del nivel
del mar tiene graves consecuencias sobre millones de personas que cada afio ven como
las inundaciones provocan dafos en sus instalaciones y edificios. Muchas ciudades
costeras alrededor del mundo se han visto afectadas, por ejemplo, en Africa (Lagos),
Estados Unidos (Nueva Orleans) o en Asia (Bangkok). Un caso especialmente grave
ocurre en la capital de Indonesia, Yakarta, donde el 45 % de su territorio esta bajo el
nivel del mar, hundiéndose a un ritmo de 25 cm al ano. Por ello, se ha aprobado un
proyecto para crear una nueva capital llamada Nusantara cuya construccién comenzara
en 2024. Por lo tanto, una optimizacién de la gestién del agua puede lograrse a través
de mejoras tecnolégicas y mayor inversion en infraestructura. La Figura 5 muestra la
poblacién en millones de personas expuesta al riesgo de escasez de agua en funcion
del aumento de las temperaturas.
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Figura 5. Poblaciéon expuesta a escasez de agua en Espaina considerando
aumento de temperaturas
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Fuente: Ministerio para la Transicion Ecolégica y el Reto Demografico (2021).

El ultimo pilar analizado se refiere a la economia circular en la industria que, tal como
se expuso anteriormente, implica un uso mas eficiente de los recursos. Se reducen los
desechos y la contaminacion, y se promueve una utilizacién circular de productos
pudiendo fomentar su uso en otros ambitos de la empresa.

2.4. Decrecimiento

La crisis climatica y civilizatoria ha puesto de manifiesto los limites (metabdlicos,
biofisicos, econdmicos, politicos, ...) a los que se enfrenta nuestro planeta: la busqueda
de un crecimiento econdémico infinito (y sus demandas crecientes de recursos naturales
y energia, asi como la generacion de niveles de residuos que comprometen la vida en
la Tierra) resulta incompatible con un planeta dotado de recursos finitos. Por ello,
distintas voces han reclamado la necesidad de un proceso de cambio radical en el
sistema econdmico, que incluiria un proceso de decrecimiento en el Norte global.

El decrecimiento nace de la confluencia de distintas corrientes de pensamiento. A nivel
politico y cultural, implica un rechazo de la imposicion del modelo de crecimiento y
desarrollo hegemonico y occidentalocéntrico a los paises del Sur Global, asi como una
busqueda de mayor democracia, que supere los profundos vinculos existentes entre los
sistemas politico, tecnoldgico y educativo y los intereses econémicos a corto plazo. En
este sentido, la conexién del decrecimiento con las alternativas ‘pluriversales’ al
desarrollo, con el ecofeminismo, con la agroecologia y la soberania alimentaria, o con
la justicia ambiental global es clara. En términos ecoldgicos supone una defensa de los
ecosistemas y un mayor respeto por todos los seres vivos (humanos y no humanos).
Desde una postura mas filosdfica, el decrecimiento puede conectar con escenarios de
mayor espiritualidad y con la reivindicacion de los ‘conocimientos-otros’, de la no-
violencia, y de la simplicidad voluntaria. Desde una perspectiva bioeconémica y
metabdlica, se plantea como una posible via para enfrentar la cuestion de los fimites’
del sistema actual, como el agotamiento de recursos y la produccién de residuos.
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El decrecimiento no debe entenderse como un freno a la innovacién y el desarrollo
tecnolégico o como un retroceso a un estilo de vida preindustrial, sino que se reivindica
como un proceso de redireccion de las habilidades y conocimientos de nuestra
civilizacion hacia un cambio profundo de los estilos de vida, y de los modos de
produccion y consumo.

Es importante, por tanto, no confundir decrecimiento con recesién (una mera reduccion
del PIB). En efecto, el decrecimiento implicaria una reduccion planificada del uso de la
energia y de los recursos (y de la emisién de residuos), mejorando al mismo tiempo el
bienestar humano y la proteccion social para todos, y reduciendo las desigualdades (a
nivel local y global). Por el contrario, las recesiones no estan planificadas y no tienen
como objetivo reducir el impacto ecoldgico (aunque, en algunos casos, se produzca este
resultado), y ciertamente no tienden a reducir la desigualdad, ni a mejorar el bienestar
colectivo (de hecho, los datos muestran que tienden a provocar los efectos contrarios).

Los defensores del decrecimiento muestran que, en teoria, podria alcanzarse la mayoria
de los objetivos sociales para todas las personas del mundo con mucho menos PIB del
que generamos actualmente, simplemente reconduciendo la produccion hacia otros
ambitos (bienes comunes, servicios sociales, economia de los cuidados, bienes
publicos, etc.), reduciendo y modificando las fuentes de energia, y distribuyendo la renta
y las oportunidades de forma mas justa. Esto es, el objetivo seria reducir la produccién
ecolégicamente destructiva y socialmente menos necesaria (la parte del valor de cambio
de la economia), al tiempo que se protegen -e incluso se potencian- los ambitos de la
economia que giran en torno al bienestar humano y la regeneracion ecolégica (la parte
del valor de uso de la economia).

El decrecimiento planificado exige la introduccién simultanea de otras politicas
econdmicas, por ejemplo las relacionadas con el empleo (reparto del trabajo, fijacién de
salarios minimos y maximos, condiciones de empleo dignas, reciclaje de trabajadores
de sectores excedentarios hacia nuevos sectores,...), con la fiscalidad (imposicion
ecoldgica, potenciacion de la progresividad fiscal, abolicion de paraisos fiscales,...), con
las politicas publicas (ampliacién de los bienes y servicios publicos universales —
sanidad, educacién, transporte, vivienda —, remunicipalizaciones — agua, electricidad,
transporte,...—; potenciacion de los gastos publicos sociales), con las politicas
energéticas (implementacion de una verdadera transicion energética, con una reduccion
del uso de la energia, una descarbonizacién acelerada y un fortalecimiento de las
energias renovables), con el avance hacia una economia circular que opere dentro de
los limites metabdlicos del planeta, y con politicas sociales (igualdad de género,
economia de los cuidados, derechos sociales y humanos), que potencien la
convivialidad, y que coloquen, de forma efectiva, el derecho a una vida plena,
satisfactoria y justa para todos, como objetivo central del funcionamiento del sistema.

Por otro lado, los defensores del decrecimiento apuntan que son especificamente los
paises de renta alta del Norte global los que deben decrecer (0, mas concretamente, los
paises que superan los limites planetarios per capita por un margen significativo), no el
resto del mundo y, menos aun, los paises empobrecidos del Sur global. Y no solo porque
la responsabilidad de la crisis civilizatoria y climatica que enfrentamos recae, de forma
mayoritaria, en el modelo de produccion y consumo implementado durante décadas por
los paises del Norte, sino también porque el decrecimiento en el Norte otorgaria el
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margen necesario para que las economias del Sur puedan hacer uso de parte de los
recursos energéticos y de recursos aun disponibles para abandonar su papel forzado
en las cadenas globales de valor como exportadores de mano de obra barata y materias
primas, y puedan implementar reformas que les permitan construir economias centradas
en la soberania (alimentaria, energética, ambiental, financiera, productiva), la justicia, la
comunalidad y el bienestar humano. Es en este sentido en el que el decrecimiento (para
el Norte global) conecta de forma clara con propuestas (para el Sur global) de desarrollo
decolonial, autonomista y pluriversal, que se constituyen como un abanico de
alternativas diferentes (Buen Vivir, Ubuntu o Eco-Swaraj) al modelo de desarrollo
hegemaonico.

2.5. Politicas ambientales

Tal como se ha explicado en el apartado anterior del documento, las politicas
ambientales deberian ir destinadas a conseguir una reducciéon de emisiones sostenida
en el tiempo. Estas politicas pueden basarse principalmente en tres enfoques: la fijacion
de precio de las emisiones de carbono, la innovacion tecnolégica y un cambio en la
conducta de los individuos con base en la sostenibilidad. Por un lado, la fijacion del
precio del carbono es aun un propdsito para los sectores no cubiertos por el sistema de
comercio de emisiones, ya que esta pendiente de regular por los organismos europeos,
sin embargo, esta asignacion puede ser un incentivo fundamental para incorporar
nuevas tecnologias que reduzcan las emisiones del proceso productivo. El segundo eje
necesario en las politicas ambientales es el desarrollo de tecnologias que hagan a la
empresa eficiente en la productividad baja en carbono, de forma que la empresa vea
revertir el coste de esa inversion. Aparte de la inversion en investigacion y desarrollo de
las propias empresas, es necesaria una colaboracion mayor con el gobierno para que
apoye financieramente la adquisicion de estas tecnologias. El ultimo elemento de la
politica ambiental es el cambio de comportamiento hacia una implicacion de la sociedad
mucho mas activa en el ambito de la sostenibilidad. Este elemento indica el
comportamiento ambiental de la sociedad y el grado de preocupacién que tiene sobre
cdmo actuan los demas en este ambito.

3. Hacia la neutralidad climatica en la Uniéon Europea: estrategia a largo
plazo 2050

Tal como se ha visto en el primer apartado, la Comunidad Europea y posteriormente la
Union Europea han mostrado un gran compromiso en la lucha contra el cambio climatico
desde que se comenzara a llevar al terreno politico a finales de la década de 1980. La
Unién Europea se ha comprometido a ser lider en la accion por el clima a escala
mundial, y para conseguirlo ha desarrollado la Estrategia a largo plazo 2050. Esta
iniciativa se puso en marcha en 2011 y se reforzé a partir de 2017, cuando el Consejo
Europeo confirmd el compromiso de la Union Europea para implementar el Acuerdo de
Paris. El principal objetivo del plan es lograr la descarbonizacién de la economia para el
afo 2050, esto es, conseguir las cero emisiones netas de gases de efecto invernadero.
Para lograr este objetivo, la Comision Europea ha desarrollado un plan asentado en
siete componentes estratégicos principales:
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1. Maximizar la eficiencia energética, con especial énfasis en los edificios de cero
emisiones (sistemas de calefaccion renovables, mejora del aislamiento,
digitalizacion y mejora de los sistemas de gestion, etc.).

2. Maximizar el despliegue de las energias renovables y el uso de la electricidad

para descarbonizar completamente el suministro energético de Europa.

Adoptar una movilidad limpia, segura y conectada.

4. Promover la competitividad de la industria europea aprovechando las sinergias
de la economia circular y el desarrollo de nuevos materiales.

5. Desarrollar una infraestructura adecuada de redes inteligentes e interconexiones
transnacionales en materia de transporte y energia.

6. Aprovechar las ventajas de la bioeconomia y crear sumideros de carbono para
gases de efecto invernadero distintos del COz imposibles de eliminar, como los
procedentes de la agricultura.

7. Combatir el resto de emisiones de CO con la captura y almacenamiento de
carbono.

w

Para llevar a cabo esta transformacion de la economia europea se ha ido desarrollando
un entramado institucional y legislativo que ha ido ganando en ambicion al compas de
los distintos acuerdos internacionales (Kyoto, Paris). Las principales medidas se
configuran en dos grupos: la estrategia mas a corto plazo, planteada a principios de siglo
(Paquete de medidas sobre clima y energia hasta 2020) y la estrategia a medio plazo
(Marco sobre clima y energia para 2030).

3.1. Paquete de medidas sobre clima y energia hasta 2020

Dado que las medidas climaticas tienen una orientacion a largo plazo, se hizo necesario
plantear objetivos intermedios que permitiesen verificar si se estaba yendo en la
direccién correcta. Por ello, en el afio 2007, se fijo un primer hito para el afio 2020, para
el cual se marcaron tres principales objetivos:

1. Reducir las emisiones de GEI en un 20 % (respecto a los niveles de 1990).
2. Generar el 20 % de la energia de la Union Europea con fuentes renovables.
3. Incrementar la eficiencia energética en un 20 %.

Para poder cumplir estas metas, se desarrollaron diferentes mecanismos e instrumentos
de financiacion, algunos de los cuales repasaremos a continuacion.

3.1.1. Reduccién de emisiones

Régimen de comercio de derechos de emisién (RCDE UE)

Tras la aprobacion del Protocolo de Kyoto, la Comision Europea comenzé a desarrollar
en el ano 2000 un sistema de comercio de emisiones (ETS) que permitiera cumplir con
los objetivos de reduccion acordados. Para el afio 2003 se adoptd la Directiva del
Régimen de comercio de derechos de emision de la Union Europea (RCDE UE), que
entraria en vigor en 2005.

El RCDE se constituyéo como el pilar fundamental para la reducciéon de emisiones
procedentes de instalaciones de gran tamano de los sectores energético y
manufacturero, asi como de operadores de aeronaves en el sector de la aviacion, que
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en total suponen entre un 40 % y un 50 % de las emisiones totales en la Unién Europea.
Su implantacién ha sido paulatina, en diferentes fases, para permitir un proceso de
adaptacion de las empresas y solucionar algunos problemas estructurales que iban
surgiendo durante su operativa. Hasta el momento, el mercado de derechos ha pasado
por cuatro fases:

e Fase 1: 2005 — 2007
e Fase 2:2008 — 2012
e Fase 3:2013 — 2020
e Fase4:2021 - 2030

EI RCDE es un sistema de limitacién y comercio (cap-and-trade) de derechos de emision
(DE). Una unidad de DE equivale a la emision de una tonelada de diéxido de carbono,
o de otros GEI como el éxido nitroso o los perfluorocarburos. Bajo este sistema, se
establece un limite anual maximo de emisiones para cada empresa. Al finalizar el ano,
las companias sujetas al RCDE deben reportar a la Comisién Europea un ndmero de
DE equivalentes a las emisiones directas derivadas de su actividad (Figura 6).

Figura 6. Esquema de funcionamiento del ETS
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Fuente: elaboracion propia.

Los derechos de emision se pueden obtener de diversas maneras:

e Distribucion gratuita: los gobiernos nacionales, bajo la supervision de la
Comision Europea, entregan DE a las instalaciones en base a las emisiones
histéricas de las empresas y a una serie de parametros que inicialmente eran
fijlados a nivel nacional y, posteriormente, a nivel europeo. Esta via se plantea
por dos principales motivos: para facilitar la adaptacion de las empresas al entrar
en el RCDE y para reducir el riesgo de fuga de carbono®. Durante las fases 1y
2 esta era la forma de distribucion mayoritaria. En la fase 3, el sector energético
dejoé de recibir DE por esta via, aunque en algunos Estados se hizo de forma
paulatina (retirada escalonada hasta 2019) para facilitar la modernizacion de la
produccion. Para el resto de sectores se siguieron entregando DE parcialmente
de manera gratuita durante la fase 3, en menor proporcién a las empresas mas

® La fuga de carbono consiste en la deslocalizacion de las emisiones, al trasladar la produccion
de una regidn con control de emisiones a una con criterios mas laxos o sin regulacion especifica.
De este modo, las emisiones no se reducen a nivel global y la actividad econémica a nivel
europeo se ve perjudicada.
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contaminantes para incentivar su transicién, y en la fase 4 se ha establecido una
retirada escalonada de este tipo de subasta.

e Distribucion por subasta: los gobiernos nacionales, bajo la supervision de la
Comision Europea, realizan subastas de DE en las que las empresas deben
obtener suficientes unidades para cubrir sus emisiones permitidas en el afo.
Estaba previsto dedicar el 50 % de los ingresos obtenidos por esta via a financiar
medidas para combatir el cambio climatico.

e Comercio entre empresas: aquellas empresas que no hayan recibido suficientes
DE de manera gratuita, o que no hayan adquirido suficientes DE en las subastas
para cubrir sus emisiones, pueden adquirirlos de otras empresas que hayan
emitido menos (Figura 6). Para ello, los DE se negocian en un mercado comun
para todos los paises donde opera el RCDE (excepto Alemania y Polonia, que
tienen sus propios mercados). Durante las fases 1, 2 y parte de la 3, el precio de
cotizacion era muy bajo debido al exceso de DE en circulacion, derivado de la
menor actividad econdmica tras la crisis. Una serie de reformas del RCDE en los
ultimos anos (retirada de DE en circulacion, establecimiento de un mecanismo
de estabilidad del RCDE) ha permitido que su valor se incremente (Figura 7),
aumentando el coste de las empresas al emitir y, por tanto, la eficiencia del
sistema.

Figura 7. Precio de cotizacion de los DE del RCDE (2008 — 2022)

€fton

01/01/2010 01/01/2012 01/01/2014 01/01/2016 01/01/2018 01/01/2020

Fuente: International Carbon Action Partnership (ICAP).

Para forzar a la reduccion de emisiones, el techo de emisiones (reflejado por el nUmero
maximo de DE repartidos cada afio) se va reduciendo anualmente. Durante las fases 1
y 2 se mantuvo constante. En la fase 3, el techo se redujo a un ritmo del 1,74 % anual,
permitiendo un ajuste paulatino de las empresas. A partir de la fase 4, el ritmo se acelera
al 2,2 % anual, con el objetivo de que las emisiones de los sectores sujetos al RCDE se
reduzcan en un 43 % para el ano 2030.
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Decision de reparto del esfuerzo (ESD)

Para reducir las emisiones del resto de sectores no sujetos al RCDE, responsables de
casi el 60 % de las emisiones de la Unién Europea, se adoptd la ESD. Esta politica
establece objetivos de reduccidén nacionales para el resto de sectores econémicos, que
son fijados de manera asimétrica en funcidon de la riqueza relativa de los estados
miembros (medida a través de su PIB per capita). De esta manera, se fijan objetivos
menos ambiciosos para los paises menos ricos, que podrian tener menor capacidad de
adaptacion y ver perjudicado su crecimiento econémico debido a su menor capacidad
de inversion.

A diferencia del RCDE, en el que los sectores sujetos estaban regulados de manera
homogénea a nivel supranacional, en el ESD los estados miembros son responsables
de desarrollar medidas y politicas para limitar las emisiones. Cada plan nacional debe
ser presentado para su aprobacion ante la CE, la cual supervisa y evalua anualmente el
cumplimiento de los objetivos fijados.

Hasta el momento se han fijado dos metas, una en 2020 y otra en 2030. Para el afo
2020 se fijé una reduccion aproximada del 10 % en las emisiones de GEI de la Union
Europea respecto a los niveles de 2005, con objetivos de entre el -20 % para los paises
mas ricos (Dinamarca, Luxemburgo) y el +20 % para el pais menos rico (Bulgaria). Tras
la aprobacion del Acuerdo de Paris se fijé un nuevo objetivo de reduccién mas ambicioso
para el afo 2030, de un 30 % para el conjunto de emisiones de la Unién Europea. Como
se aprecia en el Grafico 1, en este caso ya no se permite que ningun pais incremente
sus emisiones, con objetivos que oscilan entre el -40 % de paises como Suecia y
Luxemburgo y el 0 % de Bulgaria.

Grafico 1. Objetivos de reduccién por pais
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Fuente: elaboracion propia.

3.1.2. Transicion energética

El sector energético es responsable, de forma directa e indirecta, del 75 % de emisiones
de GEI en la Unién Europea. Es por ello que transformar su modelo de produccién es
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clave para lograr el objetivo de ser un continente climaticamente neutral para el afio
2050. No solo eso, sino que una mayor produccion proveniente de fuentes renovables
garantiza una mayor independencia y seguridad energética para la Union Europea. Para
ello, en 2009 se aprobd la Directiva sobre fuentes de energia renovables, donde se
establecia el objetivo de que el 20 % de la energia consumida en la Union Europea
proviniese de energias renovables, fijando ademas objetivos vinculantes para cada uno
de los paises miembros basados en sus capacidades y situaciones de partida.

Cofinanciado por
la Unién Eurcpea

Figura 8. Situacién de las energias renovables en la Unién Europea en 2020
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Para controlar el cumplimiento de objetivos, los gobiernos nacionales debian presentar
planes de adaptacion y reportar anualmente su progreso. Finalmente, segun los ultimos
datos de Eurostat, el objetivo fijado se ha cumplido: en 2020, el 20,95 % de la energia
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consumida en la Uniéon Europea procedia de fuentes renovables. Ademas, todos los
paises cumplieron o superaron sus objetivos a excepcion de Francia (Figura 8). En 2018
se refundé la Directiva sobre fuentes de energia renovables, estableciendo un objetivo
de produccion renovable del 32 %. En 2021, la Comisiéon Europea propuso incrementar
esta cifra hasta el 40 %. Para ayudar a lograr este objetivo, la Uniéon Europea ha creado
distintos programas de financiacion e innovacion, como el NER300, centrado en
impulsar el desarrollo de energias renovables y de tecnologias de captura y
almacenamiento de carbono, o el programa Horizonte 2020, sucedido por el actual
programa Horizonte Europa, para el desarrollo y la difusién de innovaciones
tecnoldgicas. Asimismo, se ha aprobado la Directiva de eficiencia energética (lanzada
en 2012 y enmendada en 2018) que busca impulsar la reduccién del consumo
energético y proteger a los ciudadanos de la pobreza energética.

3.2. Marco sobre clima y energia para 2030, 2040 y 2050

El Marco sobre clima y energia para 2030, aprobado en 2013, fija una serie de objetivos
para el conjunto de la Unién Europea siguiendo la estela del Paquete de medidas sobre
clima y energia hasta 2020, esta vez en el medio plazo:

1. Reducir las emisiones de GEI en un 40 % (respecto a los niveles de 1990).
2. Generar el 32 % de la energia de la Union Europea con fuentes renovables.
3. Incrementar la eficiencia energética en un 32 %.

Esta estrategia (denominada también objetivo 20-20-20) fue modificada en 2021,
cuando se acordé aumentar su ambicion al calor de la aprobacion del Acuerdo de Paris
y la crisis originada por el COVID-19. Esta mayor apuesta por la descarbonizacién se
materializé en el Pacto Verde Europeo (European Green Deal), que se constituye como
un paquete de medidas orientadas a incrementar los esfuerzos en la reduccion de
emisiones de GEl y a invertir en |+D+i. Esta apuesta por la proteccién del clima condujo
a la redaccion y entrada en vigor, el 29 de julio de 2021, de la Ley Europea del Clima,
que eleva al rango de ley el compromiso para conseguir la neutralidad climatica (cero
emisiones netas) como muy tarde en 2050. Algunas de las principales propuestas
recogidas en esta nueva legislacion son:

e Creacion del Plan del Obijetivo Climatico para 2030, que plantea incrementar el
objetivo de reduccion de emisiones de GEIl para el afio 2030 al 55 % y estimular
la creacion de empleo verde.

e Proceso para regular los nuevos obijetivos climaticos para el afio 2040. Cuando
se emita la propuesta legislativa sobre el objetivo para la Union Europea para
2040, se emitira un informe sobre el presupuesto de emisiones de gases de
efecto invernadero entre 2030 y 2050.

¢ Revision de los mecanismos y legislaciones vigentes para incrementar la
velocidad de la transicibn a una economia descarbonizada. Esto incluye
modificar el ETS y el ESD para incluir el nuevo objetivo de reduccion de
emisiones y dedicar todos los ingresos recaudados por los gobiernos
procedentes de los DE a proyectos relacionados con la energia y el clima,
complementando asi el ambicioso plan de inversiones de la Union Europea. Se
propone también modificar la Directiva sobre fuentes de energia renovables,
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para aumentar el objetivo de 2030 al 40 %, y la Directiva de eficiencia
energética.

e Creacion del Mecanismo de Ajuste en Frontera (CBAM).

e Creacion del Mecanismo de Transicion Justa (MTT).

e Creacion del Fondo Social del Clima para mitigar el posible impacto negativo
que las politicas climaticas tengan en la ciudadania. Estos fondos se dedicarian
a ayudar a la poblacion a financiar inversiones en eficiencia energética, nuevos
sistemas de calefaccion y transporte limpio.

Complementando este paquete legislativo, la Unién Europea ha lanzado a su vez un
ambicioso plan de inversiones denominado Plan de Recuperacién para Europa. La crisis
originada por el COVID ha sido vista por la CE como una oportunidad para impulsar un
nuevo modelo de crecimiento europeo, mas resiliente, con un marcado caracter verde y
digital. Este plan combina dos fuentes de financiacién distintas: por un lado, el Marco
Financiero Plurianual (MFP) de la Unién Europea para el periodo 2021-2027 y, por otra,
el programa NextGenerationEU. La inversion total sera de unos dos billones de euros,
y se destinara a siete areas distintas, que se enumeran en la Tabla 1.

Tabla 1. Distribucién del plan de inversiones de la Unién Europea

Area MFP NextGenerationEU
Mercado unico, innovacién y economia digital 149 500 M€ 11 500 M€
Cohesion, resiliencia y valores 426 700 M€ 776 500 M€
Recursos naturales y medioambiente 401 000 M€ 18 900 M€
Migracion y gestion de fronteras 25700 M€ -
Seguridad y defensa 14 900 M€ -
Vecindad y el mundo 110 600 M€ -
Administracion publica europea 82 500 M€ -

Total 1210 900 M€ 806 900 M€

Fuente: Comision Europea (2020).

A continuacién, se explican con mayor detalle dos de las aportaciones mas relevantes
del Pacto Verde Europeo: el CBAM y el MTJ.

Mecanismo de ajuste en frontera (CBAM)

El CBAM es una extension natural del ETS, y es clave para evitar el riesgo de fuga de
carbono. En la actualidad, el ETS pone un precio a las emisiones realizadas dentro del
territorio de la Unién Europea. Sin embargo, aquellos productos que provienen de paises
no comunitarios no estan sometidos a ese gravamen. El CBAM busca corregir esto, al
tener en cuenta las emisiones de los productos importados a la Unién Europea.

Su funcionamiento sera el siguiente: las empresas de la Uniéon Europea que importen
productos de paises externos compraran DE, al precio de cotizacién del ETS, por la
cantidad de emisiones realizadas durante su produccion (Figura 9). De este modo, se
tiene en cuenta el coste que se habria asumido si su fabricacion se hubiese realizado
en la Unién Europea. Sila empresa exportadora demuestra haber pagado ya por dichas
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emisiones en su pais de origen, el coste correspondiente sera deducido de la empresa
importadora.

Figura 9. Esquema de funcionamiento del CBAM
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Fuente: elaboracion propia.

La estimacion de las emisiones de cada producto importado se realizara en base a la
informacion proporcionada por la empresa exportadora o, en caso de que esta no
disponga de dicha informacion, se utilizaran unos valores por defecto que permitan
determinar la cantidad de DE a adquirir. Para garantizar la adaptacion de las empresas
de la Unién Europea a esta nueva regulacion, se ha establecido una fase transitoria
entre 2023 y 2025, en la que los importadores solo tendran que informar de las
emisiones asociadas a sus productos sin tener que realizar ningun pago. A partir de
2026 el CBAM entrara en funcionamiento y las empresas importadoras deberan informar
anualmente de las emisiones importadas y entregar los DE correspondientes.
Inicialmente, el CBAM solo afectara a la importacion de cemento, hierro, acero, aluminio,
fertilizantes y electricidad, que son los productos que mas riesgo de fuga de carbono
presentan. Al finalizar el periodo de transicion, la CE evaluara el funcionamiento del
mecanismo y considerara su ampliacion a otros sectores econdmicos o la inclusion de
las emisiones indirectas.

Mecanismo de Transicion Justa (MTJ)

El MTJ es un instrumento que busca fomentar inversiones que ayuden a lograr la
transicion ecoldgica y mitigar sus efectos adversos en las regiones intensivas en
carbono. Se estima que el mecanismo movilizara unos 55 000 millones de euros,
procedentes de tres fuentes:

e El Fondo de Transicion Justa, que tendra una dotacion de unos 20 000 millones
de euros.

e ElI programa InvestEU, anteriormente denominado Fondo Europeo para
Inversiones Estratégicas.

e Un mecanismo de préstamo para el sector publico en colaboracion con el Banco
Europeo de Inversiones (BEI).

De este modo, se combina la concesién de subvenciones, la movilizacion de fondos
privados y la financiacion publica. Para que los Estados miembros accedan al MJT,
deben presentar planes territoriales de transicion justa, donde se identifiquen las
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regiones que presentan mayor riesgo: aquellas con mayor intensidad de didxido de
carbono y con empleos en industria y mineria asociada al carbon y el lignito. En los
planes se debe recoger la potencial pérdida de puestos de empleo y el actual nivel de
desarrollo econémico para evitar el aumento de disparidades regionales. La financiacion
se otorgarda a proyectos que potencien la conectividad digital, las tecnologias
relacionadas con la energia limpia, la reduccion de emisiones, la regeneracion de zonas
industriales y el reciclaje de trabajadores.

4. Impacto socioecondémico de las emisiones de carbono

Diferentes instituciones internacionales advierten de las graves consecuencias, tanto de
caracter social como econdmico, que produce el cambio climatico. Los eventos
climaticos no dafian unicamente a la regién en la que suceden, pudiendo afectar también
a los sistemas economicos y sociales de otros paises. Esto puede producirse a través
de las cadenas de suministro globales, distorsionando el precio, la calidad o la
disponibilidad de bienes y servicios, la difusion de enfermedades infecciosas y la
migracion de personas que se ven desplazadas de sus hogares. Estos efectos, ademas,
pueden impedir un desarrollo sostenible en el tiempo. Por ejemplo, dieciséis afos
después del impacto del huracan Katrina, Nueva Orleans no ha logrado aun recuperar
los niveles de empleo previos.

El crecimiento mundial experimentado desde 1950 en diferentes ambitos (incremento
sustancial de poblacién, de esperanza de vida, de producciéon de bienes y servicios, y
de crecimiento econdmico, entre otros) también ha implicado un aumento en la
extraccion de diferentes combustibles fésiles, del consumo de agua en mas del 60 % y
de las emisiones de GEI en un 250 %. Todos estos datos nos indican que la humanidad
ha provocado un coste drastico en el planeta a través del uso desmesurado e
irresponsable de recursos naturales, generando residuos a un ritmo muy superior a la
capacidad de nuestro planeta para restablecerlos.

La Figura 10 muestra el espectacular crecimiento en el uso de recursos naturales,
considerando la energia primaria, el consumo de agua o la extracciéon de combustibles
fosiles, desde el ano 1950 (1970 en el caso de los combustibles fésiles) hasta la
actualidad.

Figura 10. Uso de recursos naturales, 1950-2020
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Fuente: Ministerio para la Transicion Ecolégica y el Reto Demografico (2021).

Los graficos de la Figura 11 muestran las emisiones de CO; per capita en el afio 2018
(izquierda) y la evolucion de esas emisiones considerando Espafia y la Union Europea
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(derecha). En el primer caso, observamos que la produccién de emisiones en toneladas
en el caso de Espafia es menor que la media de la Union Europea, sin embargo, es
superior a algunos paises vecinos como Francia. La figura de la derecha muestra el
crecimiento que ha experimentado Espana en las emisiones. A pesar de que la caida
de la actividad causada por la crisis financiera durante los afios 2008 y 2011 provoco
una reduccién en las emisiones, a medida que la economia se recupera, también las
emisiones vuelven a crecer, aunque a un ritmo muy inferior al periodo anterior (1990-
2013). En el lado contrario, la Unién Europea ha mostrado un decrecimiento de las
emisiones desde 1990.

Figura 11. Emisiones de CO2 per capita en 2018 (izquierda) y evolucion de las
emisiones por zona (derecha)
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Fuente: Ministerio para la Transicién Ecoldgica y el Reto Demografico (2021).

En cuanto a las emisiones anuales por regiones (Figura 12), destacamos el importante
peso que tiene Asia en las emisiones globales con un crecimiento casi exponencial en
la ultima década. Por otro lado, la Unién Europea presenta una estabilizacién e incluso
reduccién en su aportacion a las emisiones mundiales en los ultimos afos.
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Figura 12. Emisiones anuales de CO2 por regiones
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Fuente: Ministerio para la Transicion Ecoldgica y el Reto
Demografico (2021).

4.1. Impacto de las emisiones de carbono en el crecimiento econémico

El nexo entre crecimiento econdmico y emisiones de carbono ha sido estudiado en
diversas ocasiones, encontrando resultados contradictorios, ya que los indicadores
econdmicos tipicos (principalmente el PIB) han mostrado una relacidn positiva, negativa
e incluso nula con las emisiones. Estos resultados no concluyentes han sido resueltos
por la literatura previa con la curva ambiental de Kuznets (EKC) popularizada por
Grossman y Krueger (1995), segun la cual, la contaminacién aumenta en las primeras
etapas del desarrollo econdmico, hasta cierto punto. Antes de este umbral, prevalece el
efecto escala, pero después el crecimiento econdémico suaviza la contaminacion
ambiental debido a los efectos predominantes de los componentes tecnoldgicos,
desempefiando un papel importante, especialmente en los paises desarrollados. Los
resultados obtenidos para la Union Europea por diferentes estudios respaldan tanto la
existencia de la EKC (para la relacion entre las emisiones de carbono y el PIB), como el
efecto mitigador de las energias renovables sobre las emisiones de carbono.

Por otro lado, uno de los primeros estudios sobre el clima (Informe Stern) alertaba de
como las emisiones de GEI podrian afectar a la economia mundial, indicando que se
necesitaria una inversion del 2 % del PIB mundial para poder mitigar los efectos del
cambio climatico. En el caso de que esa inversién no fuera posible, la pérdida global del
PIB podria ser desde un 5 % hasta un 20 % del mismo. Adicionalmente, debemos
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considerar que la mayor parte de las emisiones mundiales se han producido en
Norteamérica y Europa con un 70 %, mientras que los paises en desarrollo han aportado
menos del 25 % en esta magnitud, apoyando esta relacion positiva entre las emisiones
de GEIl y la produccion final de bienes y servicios o PIB. Esto puede deberse al rapido
crecimiento de la poblacion desde 1850 y a la incorporacién de industrias con un uso
muy intensivo de las energias. Sin embargo, a pesar de que parece necesario que los
paises decidan si fomentar el crecimiento y el desarrollo econdmico o evitar el cambio
climatico, algunos paises estan desarrollando estrategias relacionadas con las nuevas
tecnologias o la estructuracion de los modelos econdmicos que puede romper esa
correlacion tan alta entre PIB y emisiones. Paises en desarrollo como China o India
cuentan con objetivos muy ambiciosos para desvincular las emisiones de GEI de su
crecimiento econémico, como, por ejemplo, la reduccion de la energia en 20 % por cada
unidad de PIB generada o fomento en la utilizacion de energias mas limpia.

El también economista William D. Nordhaus (Nobel de Economia junto a Paul Romer en
2018) ha desarrollado un modelo que intenta reproducir la interaccién entre la evolucion
del clima y el desarrollo econémico a escala mundial. Nordahus propone un aumento
considerable del precio del carbono de forma que desincentive su uso y se opte por
energias alternativas como las renovables.

De forma mucho mas detallada, el documento "A clean planet for all", presentado por la
Comision Europea, analiza las estrategias a seguir en la UE-28 para alcanzar una
reduccion global de las emisiones de GEI a largo plazo. Ademas, estas diferentes
estrategias a largo plazo estudian el impacto de la descarbonizacion en diferentes
aspectos socioeconémicos. Concretamente, se analiza el efecto sobre el PIB, el empleo
y la salud en diferentes escenarios y con distintos niveles de ambicion en la reduccion
de emisiones, pero siempre considerando como obijetivo final el escenario de neutralidad
climatica, es decir, que la produccion de emisiones esté en equilibrio con la capacidad
que tiene nuestro planeta para regenerar la atmosfera y eliminar esos gases.

Considerando este estudio, el impacto mas positivo en términos de PIB se da en
escenarios con neutralidad climatica donde el PIB aumentaria de media un 2,2 % hasta
2050. En la actualidad, las emisiones estan siguiendo una evolucion decreciente pero
insuficiente para lograr la descarbonizacién y la tan ansiada neutralidad climatica en el
afo 2050, ya que implicaria una drastica reduccion en las emisiones actuales,
correspondiente a mas del 90 % respecto a las de 1990. Como se observa en la Figura
13, siguiendo la tendencia actual, la evolucién de las emisiones no lograria la reduccién
necesaria para llegar a la neutralidad climatica.
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Figura 13. Evolucién de las emisiones totales de GEI (1990-2050)
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Fuente: Ministerio para la Transicion Ecolégica y el Reto Demografico (2020).

Uno de los objetivos de la Union Europea para luchar contra el cambio climatico es tratar
de conseguir un crecimiento econémico sin que ello implique unas emisiones de GEI
elevadas, es decir, aumentar la productividad de cada unidad de energia consumida y
que ello repercuta en el crecimiento global. En la Figura 14 se muestra como, atendiendo
a la neutralidad climatica, el PIB producido por cada unidad de energia consumida se
multiplicaria por 2,5 entre 2017 y 2050 (ultima columna del grafico). El segundo valor
corresponde al PIB en el afio 2030 considerando el Plan Nacional Integrado de Energia
y Clima, mientras que el tercer dato se refiere al valor del PIB en el afio 2030 con la
tendencia actual.

Figura 14. PIB producido por unidad de energia consumida
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Fuente: Ministerio de Transicion Ecoldgica y Reto Demografico (2020).
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El impacto de la descarbonizacion sobre el PIB, en un contexto de neutralidad climatica,
puede ser explicado por tres vias: inversiones, cambio de sistema de energia y
sobrecostes en determinados sectores.

Los dos primeros, es decir, las inversiones adicionales y el cambio de sistema
energético influyen de forma positiva sobre el PIB ante esta estrategia. Los flujos de
inversiones adicionales para descarbonizar las empresas son crecientes en el tiempo,
provocando un efecto win-win en la economia global. Estas inversiones son fruto de las
legislaciones que, tal como se comenté anteriormente, obligan a las empresas a
instaurar determinas politicas que reduzcan las emisiones, ahorrando costes derivados
de la eficiencia energética y aunando los requisitos de los clientes con respecto a
productos y métodos de produccion mas ecoldgicos. Por otro lado, en cuanto al cambio
de sistema energético, se refiere a la utilizacion de tecnologias mucho mas eficientes y
la transicion hacia uno menos dependiente de combustibles fosiles importados,
sustituyéndolos por energias renovables. Bajo el ETS, analizado en detalle en la seccion
3.1.1, la produccion de electricidad libre de carbono a partir de fuentes de energia
renovable liberd derechos de emision, produciendo dos efectos: el desplazamiento de
las emisiones de carbono de los proveedores de electricidad limpia al resto de los
participantes del ETS, y una reduccién de precios de los derechos. Ademas, el
despliegue de fuentes de energia renovables es una inversion que implica altos costes
tanto para el sector eléctrico como para todos los subsectores dependientes de este, de
acuerdo con las politicas de energia renovable de todo el pais, lo que podria representar
tarifas mas altas para las empresas como usuarios de electricidad.

Por otro lado, como efecto negativo sobre el PIB, nos encontramos los costes excesivos
de la descarbonizacion de los llamados sectores "duros", como la siderurgia, el
transporte (terrestre pesado, maritimo o aviacién), o las empresas cementeras. La
mayoria de la producciéon econdmica mundial depende de fuentes de energia de
combustibles fésiles, implicando gran cantidad emitida de GEI. A pesar del incremento
del uso de fuentes de energia renovables, especialmente la edlica o la solar, muchos de
estos sectores, como el transporte o los industriales no las utilizan, planteando un gran
desafio para su descarbonizacién. Esta seria factible a través de diferentes alternativas
fésiles, sin embargo, las tecnologias necesarias para conseguirlo implican un mayor
desembolso de capital, aumentando asi los costes de produccion y pudiendo afectar a
la competitividad de estos sectores. Por lo tanto, los sectores “duros” soportarian costes
mas altos para conseguir una transicion hacia una economia baja en carbono, que
ademas de la incorporacion de medidas innovadoras en sus procesos productivos,
necesitarian cambios estructurales que conlleven dinamismo y flexibilidad para
integrarlos. Asimismo, esos sobrecostes de las empresas pueden trasladarse al precio
final de los productos, provocando una pérdida de poder adquisitivo en el ciudadano y
un impacto negativo en la economia del pais. Se estima que los sobrecostes pueden
alcanzar los 3 700 millones de euros hasta 2050 impactando un 0,20 % negativamente
en el PIB segun el Ministerio para la Transicién Ecolégica y Reto Demografico en la
realizacion del Marco Estratégico de Energia y Clima.

La Figura 15 muestra como las inversiones adicionales tendrian un impacto sobre el PIB
mas a corto plazo mientras que las politicas de transicidn energética afectarian en el
largo plazo.
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Figura 15. Variacién del PIB (millones de euros) por efecto
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Fuente: Basque Centre for Climate Change (2020).

Igualmente, los efectos colaterales del cambio climatico pueden afectar al sector
energético y al sector turistico. En cuanto al sector energético, la menor disposicion de
agua y la menor velocidad del viento pueden repercutir de forma negativa en
determinadas energias renovables como la hidroeléctrica y la edlica, respectivamente.
Por ejemplo, destacamos el caso de Espanfa, pais expuesto de forma notoria a efectos
negativos climaticos de estas dos fuentes de energia, especialmente en el caso de la
energia edlica dénde ocupa una 52 posicion (Grafico 2). Por otro lado, el sector turistico
puede ver afectada su competitividad por el deterioro de algunas zonas costeras debido
a la elevacion del nivel del mar, suponiendo el retroceso de las costas y la amenaza
para muchas construcciones.

Grafico 2. Potencia edlica instalada (Megavatios)
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Fuente: elaboracién propia con datos recogidos del Ministerio para la Transicion
Ecoldgica y el Reto Demografico.
4.2. Impacto de las emisiones de carbono en el empleo

Por otro lado, el impacto de una estrategia de neutralidad climatica en el empleo seria
muy positiva ya que aumentaria el numero de personas empleadas desde la actualidad
hasta el 2050, implicando un crecimiento del 1,6 % respecto a la tendencia actual (segun
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el informe “A Clean Planet for all”). Considerando los tres factores vistos anteriormente
del impacto econdmico, los causantes del efecto positivo sobre el empleo son tanto el
cambio de sistema energético como las inversiones adicionales, tal como podemos
comprobar en la Figura 16. Este crecimiento en la creacion de empleo por encima de la
tendencia se modera en los ultimos afnos estimados, debido a que la productividad en
el trabajo presenta un aumento mas sostenido, repercutiendo en un menor numero de
empleados generados por unidad de PIB. En cuanto al efecto del ultimo factor
(sobrecostes en sectores "duros"), observamos el impacto menos negativo en la etapa
final de los afios estudiados, presuponiendo que las inversiones adicionales para reducir
las emisiones de GEI ya no implican un esfuerzo adicional para las empresas,
repercutiendo en menores costes necesarios para compensar esas emisiones extra de
estos sectores.

Figura 16. Variaciéon (en miles) de los empleos creados
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Fuente: Basque Centre for Climate Change (2020).

Por otro lado, segun la consultora McKinsey & Company, la Unién Europea podria crear
11 millones de empleos en sectores de energia alternativas y destruir 6 millones en
sectores energéticos convencionales, generando una creacién neta de 5 millones de
empleos verdes. Esto solo ocurriria si logra en 2050 cero emisiones netas en diversos
sectores de manera simultanea.

Asimismo, determinados estudios indican que los empleos nuevos se crearan debido a
la transicion energética global, especialmente en los sectores de energia, transporte y
construccion. El sector de energia renovable generara la mayor cantidad de empleos
nuevos, considerando el objetivo de cero emisiones para 2050. Estos empleos en
energia renovable implican alrededor del 75 % de empleos directos para ese afio.
Especificamente, destacamos los puestos de trabajo relacionados directamente con la
energia solar (con un 45 %), la calefaccion de biomasa (7 %) y edlica (5 %).
Adicionalmente, se crearan otros puestos de trabajo indirectos relacionados con el
sector de almacenamiento de esta energia. Por otro lado, los empleos basados en la
extraccién de combustibles fésiles y en energia nuclear disminuyen a lo largo de todo el
periodo. Quedan algunos trabajos relacionados con el desmantelamiento de las
diferentes centrales nucleares.
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En la Figura 17 se aprecia cémo los puestos de trabajo en el sector de las energias
renovables crecen hasta el afio 2050, convirtiéndose en el subsector con mayor nivel de
empleo.

Figura 17. Puestos de trabajo en el sector energético
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Fuente: Ram et al. (2022).

Apoyando esta idea, diferentes estudios indican cémo la transicién hacia un sistema
energético eficiente y sostenible, con cero emisiones de GEI, implica un crecimiento
estable en los empleos generados. Sin embargo, este periodo de transicién energética
no solo creara nuevas oportunidades laborales en el aumento de puestos de trabajo,
sino que crecera hacia empleos mas cualificados, requiriendo habilidades y
capacidades mas altas y precisas.

La Figura 18 muestra cémo la generacion de trabajos nuevos vinculados al sector
energético crece en todas las regiones, multiplicandose por dos en el aio 2050 respecto
al 2020. En cuanto a zonas geograficas, destacan las regiones asiaticas como las
mayores generadoras de empleos nuevos durante todo el periodo.
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Figura 18. Distribucion geografica de puestos de trabajo en el sector energético
durante la transiciéon energética
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Fuente: Ram et al. (2022).

4.3. Impacto de las emisiones de carbono en la salud

El dltimo analisis realizado seria el impacto de la estrategia de neutralidad climatica en
la salud de los ciudadanos. La actividad econdmica es la principal causa de la
concentracion de estos gases contaminantes, que emitidos a la atmdésfera pueden
suponer graves problemas en la salud de los ciudadanos, especialmente relacionados
con la mala calidad del aire, afectando tanto al sistema respiratorio, como al
cardiovascular o al nervioso, y provocando incluso muertes prematuras.

Concretamente, determinados efectos del cambio climatico como un incremento del
polen, la contaminacion del aire, el polvo, o el aumento de temperaturas tienen un efecto
muy negativo en las alergias y enfermedades respiratorias, especialmente en grupos de
poblacién vulnerables. Ademas, aumentos en la temperatura del agua, asi como la
severidad de las precipitaciones pueden elevar la contaminacién del agua a través de
productos quimicos nocivos contribuyendo a desarrollar enfermedad transmitidas por el
agua. Por otro lado, una mayor intensidad y duracion de la radiacion ultravioleta puede
incidir potencialmente sobre determinados tipos de cancer como el de piel.

Se han realizado determinados estudios sobre el impacto de las emisiones de carbono
en la salud de la sociedad, encontrando, por ejemplo, que un aumento del 1 % en las
emisiones de carbono, implica un 0,162 % mas de pacientes hospitalizados. Este
impacto negativo se da especialmente en areas con altos niveles de industrializacion
donde las emisiones son muy elevadas.

En cuanto a la mortalidad, la Organizacién Mundial de la Salud estimé que en Espafia
en el afio 2010 las muertes prematuras causadas por una contaminacién atmosférica
elevada fueron mas de 14 000. Ademas de la contaminacién, determinados estudios
observan cémo el cambio climatico puede contribuir a aumentar la tasa de pobreza,
implicando unos efectos también negativos en su salud que pueden aumentar la
mortalidad.
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La estrategia de neutralidad climatica implicara efectos positivos sobre la salud publica
a consecuencia de la reduccién de emisiones de GEI. Por ejemplo, se estima que la
cifra de muertes prematuras se podria reducir a 6 500 en el afio 2030 con esta
estrategia. EI modelo de calculo de las muertes prematuras derivadas de las emisiones
esta representado en la Figura 19 e indica que para el periodo 2030-2050 es necesaria
una reduccién cada vez mayor de las emisiones contaminantes por cada muerte
prematura evitada. El objetivo derivado de la estrategia de neutralidad climatica
implicaria una reducciéon de mas de mil muertes respecto a la tendencia actual segun
los estudios realizados por el Ministerio para la Transicion Ecoldgica y Reto Demografico
en colaboracion con el Basque Centre for Climate Change.

Figura 19. Muertes prematuras en Espafa derivadas de la contaminacién
atmosférica. Aio 2050
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Fuente: Basque Centre for Climate Change (2020).

Por lo tanto, el cambio climatico derivado o potenciado por las emisiones de GEI se
reconoce como una fuente de futuros dafios econdémicos y sociales, sin embargo, adn
se desconoce el alcance y la gravedad de los mismos.

5. Riesgos climaticos

Los riesgos climaticos se definen como todos aquellos riesgos derivados de los efectos
del cambio climatico sobre los sistemas humanos y naturales. Presentan una elevada
complejidad debido a la intrincada red de interdependencia entre los sistemas naturales,
sociales y econémicos. Esto da lugar a la aparicion de efectos en cascada, ya que el
cambio de una variable en una regién puede desencadenar multiples efectos en distintos
puntos del planeta.

Este tipo de riesgos se traducen en riesgos de caracter econémico y financiero, pueden
clasificarse segun su origen en dos grupos: el riesgo fisico y el riesgo de transicion.
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5.1. Riesgo fisico

El riesgo fisico hace referencia al impacto econdmico de las variaciones en la
meteorologia y el clima. Este riesgo puede ser de tres tipos:

e Agudo, que se refiere a los danos derivados del incremento en la magnitud e
intensidad de los eventos climatologicos extremos, incluyendo olas de calor,
inundaciones, incendios forestales y tormentas (huracanes, tifones, etc.).

e Cronico, que alude a cambios graduales en el clima que generan eventos de
caracter crénico tales como el aumento del nivel del mar, la desertificacion o la
acidificacion de los océanos.

e Puntos de inflexién, referido a la modificacidén de un sistema hasta el punto en el
que este se transforma y alcanza un nuevo estado equilibrio. Son cambios que
no pueden deshacerse, aunque se modifique la variable que causé la
transformacion. Algunos ejemplos de este tipo de fendmenos serian la fusion del
casquete glaciar de Groenlandia, el derrumbe de grandes fragmentos del
casquete glaciar de la Antartida o el colapso de la Circulacién de vuelco
meridional del Atlantico' (AMOC), que producirian reconfiguraciones climaticas
a gran escala.

Este tipo de riesgo presenta diversas dificultades para su valoracién, entre las que
destaca la dificultad para su prediccion. Se debe a la existencia de relaciones no
lineales, a la aparicion de efectos con retardo, a la diversidad de variables que
determinan la frecuencia y magnitud de los eventos entre los distintos tipos de
fendmenos climaticos y a la heterogeneidad geografica, puesto que el riesgo fisico
afecta de manera distinta en diferentes regiones en funcién de los fendmenos climaticos
a los que estén expuestas y a su nivel de desarrollo (Figura 20). Tal como observaremos
en el siguiente apartado, la exposicion a este riesgo puede tener efecto en las decisiones
econdmico-financieras que tome la empresa y, por tanto, en su beneficio econémico
final.

5.2. Riesgo de transicioén

El riesgo de transicion se refiere al impacto negativo que el proceso de transicion
ecoldgica tiene sobre la economia, especialmente en los sectores de actividad mas
intensivos en carbono. Este tipo de riesgo se puede materializar a través de distintas
vias:

e Politicas climaticas: la adopcion de legislaciones para la reduccién de emisiones,
la transicién energética, el control de los distintos tipos de contaminacion y la
conservacion de recursos pueden afectar a la rentabilidad e incluso a la
viabilidad de determinadas actividades econémicas, afectando a su vez a las
regiones en las que se llevan a cabo.

e Tecnologia: los cambios tecnoldgicos exigiran un esfuerzo de adaptacion por
parte del tejido empresarial, a medida que se vayan abandonando los

10 Corrientes superficiales y profundas en el océano Atlantico, formadas por un flujo hacia el norte
de agua calida y salada en las capas superiores del Atlantico y un flujo hacia el sur de aguas
mas frias y profundas.
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combustibles fosiles y se modifiquen los patrones de produccion y consumo
energético.

e Sentimiento del inversor: la preocupacion y las exigencias de los acreedores y
accionistas de las empresas con respecto al cambio climatico se han venido
incrementando en los ultimos afios. Esto ha impactado en sus politicas de
inversion, incorporando este tipo de riesgo en su toma de decisiones.

e Sentimiento del consumidor: de forma paralela a los inversores, los
consumidores también estan aumentando sus exigencias en materia ambiental,
produciéndose modificaciones en los patrones de consumo.

Figura 20. Heterogeneidad del riesgo fisico en Europa
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Gran aumento de los extremos térmicos

Disminucion de las precipitaciones vy de los

caudales fluviales

Riesgo creciente de sequias

Riesgo creciente de pérdida de biodiversidad

Riesgo creciente de incendios forestales

Aumento de la competencia entre los distintos usuarios del agua
Aumento de la demanda de agua para la

agricultura

Disminucidn del rendimiento de los cultivos

Riesgos crecientes parala produccion ganadera

Aumento de la mortalidad por olas de calor

Expansion de los habitats de vectores de enfermedades
australes

Disminucion del potencial de produccidn energética

Aumento de |a demanda de energia para refrigeracion
Disminucidn del turismo estival y aumento potencial en ofras estaciones
Aumento de los peligros climaticos multiples

Perjuicio para la mayoria de los sectores economicos

Alta vulnerabilidad ante los efectos indirectos del cambio climatico
desdefuera de Europa

Fuente: Comisién Europea.

6. Efectos de las politicas climaticas sobre las empresas

La lucha contra el cambio climatico se erige como uno de los principales problemas de
las empresas, siendo, por lo tanto, un factor determinante a tener en cuenta para el
disefio y la toma de sus decisiones econdmico-financieras. Adicionalmente, las
empresas pueden visualizar en estas estrategias climaticas nuevas oportunidades que
les permitan liderar y facilitar la transicion hacia economias bajas en emisiones. Como
consecuencia de toda la normativa analizada anteriormente en los apartados 1 y 3,
podemos afirmar que las empresas de la Unién Europea se encuentran en proceso de
transicién hacia una economia baja en carbono. En todo este proceso predominan tres
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aspectos fundamentales que se interrelacionan entre si: las politicas legislativas, el
papel de la innovacién en la mejora de la tecnologia y el cambio de preferencias de los
grupos de interés de la empresa y de la sociedad (Figura 21).

Figura 21. Elementos del proceso de transiciéon hacia una economia baja en
carbono

Politicas
legislativas

Riesgo de

transicion
Cambio
Innovacion y preferencias
tecnologia grupos de
interés

En primer elemento, referido a las politicas legislativas en materia ambiental, indica
que las autoridades regulatorias europeas, a través de las diferentes normativas,
presionan a las empresas para reducir sus emisiones de carbono. El objetivo de estas
normativas es incentivar a las empresas a cambiar sus procesos productivos con el fin
de reducir emisiones, motivando que estas se lancen a la busqueda de diferentes
opciones estratégicas para adaptarse a este nuevo contexto. El incumplimiento de la
cada vez mas estricta normativa sobre aspectos ambientales puede implicar costes muy
elevados para las empresas. Por ejemplo, si el cambio de regulacion establece un
impuesto sobre las emisiones de carbono, esto implicaria un incremento en los precios
de las fuentes de energia y supondria un coste adicional para las empresas.

En cuanto a la innovaciéon de las empresas en el contexto ambiental, la tecnologia
puede ser un elemento clave de la eficiencia en la reduccion de emisiones, pudiendo
reducir los costes energéticos de las empresas. Sin embargo, el endeudamiento podria
aumentar al hacer una inversion fuerte en estos nuevos procesos de produccion. El
esfuerzo que tiene que hacer la empresa para lograr una innovacién exitosa puede
hacerse de forma externa (es decir, comprando patentes, renovando equipos a través
de adquisiciones, etc...) o de forma interna (con una inversién extraordinaria en
innovacion y desarrollo para lograr patentes o derechos de explotacién, por ejemplo).

Finalmente, las nuevas preferencias de la sociedad y de los grupos de interés de la
empresa hacen que las empresas se vean presionadas para mejorar su
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Responsabilidad Social Corporativa (RSC), que incluye actividades relacionadas con el
respeto a los derechos humanos, las buenas practicas para con sus empleados, la lucha
contra el fraude y la corrupcion o el cuidado del medioambiente. Es de vital importancia
que las empresas desarrollen actividades alineadas con el sistema de valores de la
sociedad en la que operan. Con ello, pueden incrementar su legitimidad y desarrollar
ventajas competitivas. Ademas, pueden mejorar su relacién con los grupos de influencia,
al proporcionarles informacion de caracter no financiero que beneficie su toma de
decisiones. Todo ello puede suponer un incremento de las ventas, de la imagen de
marca o mejores tipos de financiacion. De otra forma, si las empresas son percibidas
como ambientalmente irresponsables al desarrollar proyectos intensivos en emisiones
de carbono, se podria ver danada su imagen de marca, su reputacion, las ventas y, por
ende, los beneficios finales. De esta forma, la creciente preferencia pro-ambiental de los
grupos de interés impulsa a las empresas a embarcarse en proyectos y productos
ambientalmente responsables.

La red Network for Greening the Financial System propone diferentes escenarios con el
objetivo de analizar las consecuencias del proceso de transicién hacia la mitigacién del
cambio climatico para el sector financiero y la economia global.

Un escenario ideal seria la transicion ordenada, donde las politicas y estrategias
climaticas se incorporan a la empresa en una fase temprana y de forma gradual,
haciendo que los riesgos fisicos y de transicidon sean bajos para las empresas vy el
sistema financiero.

Por otro lado, una transicion desordenada indicaria que las politicas climaticas no se
introducen hasta el ano de finalizacion o limite, es decir, el 2030. Estas medidas
aplicadas en las empresas serian tardias lo que implicaria unas estrategias mas
agresivas para provocar una mayor caida de emisiones. Ademas, este proceso elevaria
los riesgos de transicion para las empresas.

Finalmente, el llamado “Hot house world", (alto calentamiento global) es una corriente
que apoya que las medidas vigentes para combatir el cambio climatico son idéneas, no
siendo necesario incorporar nuevas. Esto implicaria un crecimiento de emisiones muy
acusado hasta el afio 2080, llegando a un punto de no retorno con graves
consecuencias para la humanidad.

La Figura 22 muestra graficamente las implicaciones para las empresas en cuanto a
riesgos fisicos y de transicion de cada uno de los estados en este proceso.
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Figura 22. Escenarios del proceso de transicion hacia una economia baja en
carbono
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Fuente: elaboracion propia con datos recogidos del Banco de Espana (2019).
6.1. Gestion ambiental de las empresas

Uno de los objetivos del Protocolo de Kyoto es limitar y mitigar las emisiones de GEl en
los paises que firmaron el Acuerdo aplicando medidas respaldadas por la Convencion.
Especificamente, este protocolo senté las bases para la creacion del Sistema de
Comercio de Emisiones de la Union Europea (EU ETS), estableciéndose como el
principal mercado internacional de carbono. Este mercado cubre actualmente el 45 %
de las emisiones de GEI producidas por aproximadamente 12 000 instalaciones de 31
paises, sin embargo, la concentracion de CO. en la atmdsfera esta creciendo,
fundamentalmente debido a sectores no regulados y a la inaccién de otros paises. Esto
contribuird a que sea necesario imponer mayores restricciones y regulaciones mas
estrictas para las empresas como consecuencia del compromiso adquirido por la Unién
Europea tras el Acuerdo de Paris para lograr la neutralidad climatica en 2050,
acelerando las politicas ya implementadas y desarrollando otras nuevas. Este
paradigma ambiental, resultado del ambicioso Acuerdo de Paris, condiciona a todas las
empresas de la Unién Europea en aspectos estratégicos como el proceso de
produccién, los productos finales y la inversién realizada. Adicionalmente, algunas
medidas ambientales impuestas se refieren a una cuantificacion mas precisa de los GEI
emitidos, con el fin de compararlos con la media del sector, y a la evaluacion de la
integracion de los GEI en todo el sistema productivo y la cadena de valor de la empresa.

De forma especifica, el Plan de Accién propuesto por la Comisién Europea (2018) tiene
el objetivo de integrar determinados aspectos ambientales, sociales y de gobierno
corporativo (ESG) de las empresas en el sistema financiero. Este Plan cuenta con tres
objetivos fundamentales:
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1 - Reorientacion del capital de las empresas hacia inversiones mas sostenibles. Esto
implica la elaboracion de un sistema de clasificacion para las diferentes actividades
sostenibles, asi como la creacion de etiquetas para productos financieros "verdes". El
fomento de la inversién en productos sostenibles y la incorporacién de este aspecto al
asesoramiento son aspectos claves dentro de este objetivo.

2 - Integracién de la sostenibilidad en las diferentes politicas de gestion de riesgos. Este
objetivo intenta integrar de forma mas adecuada la sostenibilidad de la empresa en las
calificaciones crediticias, asi como explicar cuales son las obligaciones de los inversores
institucionales en este aspecto.

3 - Fomento de la transparencia en las actividades ambientales. El ultimo objetivo
consiste en impulsar la divulgacion de la informacién que realiza la empresa en materia
de sostenibilidad, asi como el fomento de un gobierno corporativo que incluya aspectos
ambientales.

Como consecuencia, los diferentes grupos de interés de las empresas (directivos,
clientes, acreedores, proveedores o inversores) deben realizar planes de adaptacion
para cumplir con la diferente normativa y adecuarse a los objetivos propuestos por los
entes gubernamentales.

Por todo ello, las empresas deben continuar con el proceso de descarbonizacién iniciado
en la ultima década, realizando una gestién ambiental que pueda modificar sus
estrategias, ser mas eficiente y crear una ventaja competitiva'’. Esta estrategia
competitiva puede resultar de las decisiones pro-ambientales de los directivos, muchas
veces implicitas y vinculadas a las habilidades que estos tienen, fundamentalmente
relacionadas con sus valores y personalidad, siendo, por tanto, muy dificiles de imitar.
Esto es valorado de forma muy positiva por los diferentes stakeholders o grupos de
interés de la empresa, ya que el comportamiento de los directivos puede derivar en
estrategias eficaces en la utilizacion de los recursos, pudiendo reducir los costes y
aumentado asi la rentabilidad o beneficio econémico de la empresa.

Uno de los grupos de interés mas importantes para la empresa son los inversores. Estos
desempefan un papel fundamental en la transicién hacia un modelo mas sostenible,
apostando por aquellos proyectos que son facilitadores de la reduccion de emisiones.
Los inversores pueden presionar de forma indirecta a los directivos de las empresas
para que reduzcan los riesgos ambientales, seleccionando para sus carteras de
inversion activos financieros de empresas mas descarbonizadas.

Uno de los productos financieros mas reclamados por los inversores son los llamados
"bonos verdes". En 2007, el BEI emite por primera vez este tipo de bonos, iniciando asi
el sector financiero su contribucion a la mitigacion del cambio climatico. Estos bonos
verdes financian proyectos cuya finalidad esté basada en la transicion hacia una
economia de bajas emisiones, la preservacion del medio natural o la sostenibilidad por
parte de las empresas. Este tipo de bonos cuenta con una certificacion que acredita el

" Una ventaja competitiva se refiere a una caracteristica o atributo de la empresa que la
diferencia de otras empresas de su sector implicando cierta superioridad para competir.
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cumplimiento de alguno de los requisitos anteriores y los principios marcados por los
Green Bond Principles (GBP)'2.

Los bonos verdes han tenido una buena aceptacion por parte del mercado, resultando
en una mayor demanda por parte de los inversores y un menor coste o tipo de interés
para la empresa emisora respecto al resto de bonos emitidos. Ademas, el creciente
interés se ha intensificado desde 2014, fecha en la que se publicaron los GBP por parte
de la Asociacion Internacional de Mercados de Capitales (International Capital Market
Association).

Sin embargo, los bonos verdes pueden suponer algunos inconvenientes para las
empresas que los emiten ya que, por ejemplo, la certificacion externa de "bono verde"
debe mantenerse durante todo el periodo de vigencia del producto, implicando costes
adicionales para los emisores. Los altos costes fijos de este producto motivan que solo
grandes empresas con una fuerte necesidad de capital realicen emisiones de bonos
verdes, mientras que las pequenas y medianas empresas parecen quedarse fuera de
esta posibilidad de financiacion, debiendo recurrir a las entidades financieras para
obtener créditos o préstamos “sostenibles”.

6.2. Efecto de las emisiones en la rentabilidad de la empresa

Si las regulaciones ambientales no fueran obligatorias, las empresas adoptarian
determinadas politicas de reduccion de emisiones de forma voluntaria solo si los
beneficios a obtener fueran mayores que los costes que supone esa adopcion.

En el estudio del efecto de las emisiones en la estrategia corporativa de la empresa,
existen dos enfoques claros: win-win y win-lose.

Efecto
emisiones

en estrategia
empresarial

win-win

costes politica
ambiental

&

pérdidas
ambientales

+costes de

= G reduccién

+ beneficios

- beneficios

El enfoque win-win implica la mejora de competitividad de la empresa como resultado
de la reduccién de emisiones. De esta forma, se muestra una relacion positiva para las

2 Guia que recoge los principios en los que debe basarse el mercado de bonos verdes,
resaltando la importancia de la transparencia y divulgacion de la informacién relativa al uso del
capital, los objetivos sostenibles de cada proyecto propuesto, la gestion de los fondos vy,
finalmente, la emision de informes de forma periddica.
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empresas con un mayor rendimiento ambiental y negativa para las que tienen un
rendimiento ambiental menor.

En cambio, el enfoque win-lose indica que los costes de la reduccion de emisiones
superan los posibles beneficios mencionados anteriormente. Bajo este enfoque, los
costes adicionales en que incurren las empresas podrian reducir su beneficio
econdmico. Distinguimos dos tipos de costes relacionados con la politica ambiental:
aquellos costes derivados de acciones ambientales, tales como la prevencion, reduccion
o reparacion de dafos ambientales y esfuerzos de conservacién de recursos; y las
posibles pérdidas ambientales derivadas de multas, sanciones, etc. Ademas, una parte
de los costes originados por las regulaciones ambientales es visible en la informacién
proporcionada por las empresas, pero otra parte esta oculta e integrada en elementos
que no pueden etiquetarse como ambientales, algo que impide su identificacion
separada.

No obstante, la relacion entre las emisiones de carbono y el rendimiento econdémico
podria no ser lineal (positiva o negativa), sino compleja. Algunos estudios identifican una
relacion en forma de U entre el desempefio ambiental y la rentabilidad, de manera que
las inversiones iniciales relacionadas con la proteccién al medio ambiente no tienen un
impacto positivo en sus beneficios, sin embargo, a medida que las empresas se centran
en el proceso hacia una transicion mas verde y competitiva, pueden alcanzar una
posicién estratégica que implique menos emisiones de GEIl y mas beneficio econémico.

El efecto positivo entre reduccion de emisiones y beneficio econémico también puede
observase en los mercados de valores, ya que aquellas empresas que tengan politicas
de inversion cuyo objetivo sea la mitigacion del cambio climatico pueden ser mas
atractivas para los inversores.

Las preferencias de los grupos de interés de las empresas por estrategias que mitiguen
el efecto del cambio climatico estan justificadas por el cambio de las preferencias
sociales y la regulacion que requiere controlar la trazabilidad del producto final que llega
al mercado. La consecuencia es que un mejor desempefio ambiental (reduccion de
emisiones) puede favorecen la actividad y ventas de la empresa consiguiendo mejores
condiciones. Los accionistas de la empresa pueden influir en el comportamiento de los
directivos incentivandoles para que sigan y apliquen una gestion eficiente con el fin de
conseguir un mejor desempefio ambiental y finalmente econémico.

Por tanto, ademas del posible rendimiento econémico derivado de esas mejores
habilidades aplicadas a la produccién y gestidn, existe una ventaja inmaterial detectada
y valorada por los inversores y el mercado. Esta ventaja es causada por las diferentes
estrategias que pueden desarrollar y aplicar las empresas para evitar costes y pasivos
ambientales en el futuro.

6.3. Efecto de las emisiones en la estructura de capital de la empresa

El cambio climatico, las politicas ambientales y las estrategias para reducir las emisiones
de carbono no afectan solo al rendimiento econémico, ya que podrian ser clave para
explicar también la estructura de capital de la empresa, afectando al endeudamiento, al
coste de deuda y a las fuentes de financiacion.
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Especificamente, las regulaciones cada vez mas severas sobre las emisiones de
carbono pueden causar unas posibles pérdidas para la empresa, viéndose obligada a
asumir deudas adicionales. La Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia ha
mostrado su preocupacién por el incremento en la deuda de ciertos sectores regulados,
como la energia o el transporte, a consecuencia del cumplimiento de los objetivos
ambientales y de las inversiones necesarias para llegar a ellos.

El coste de la deuda se ve afectado porque las entidades financieras favorecen a las
empresas con un mejor desempefio ambiental, resultando en cambio en un mayor tipo
de interés y coste financiero para aquellas que cuentan con unas elevadas emisiones.
El riesgo ambiental derivado de las emisiones de carbono es un elemento clave en la
relacion entre el coste de capital’® y la productividad de la empresa. La disminucién del
coste de capital resultaria de la reduccién en la empresa tanto los costes regulatorios
de cumplimiento como el riesgo de carbono (formado por riesgos de regulacion, litigio,
competencia, produccién y reputacién). El efecto del riesgo de carbono sobre el coste
de capital se puede mitigar cuando las empresas presentan una imagen de
sostenibilidad como estrategia comercial, mejorando asi su reputacién entre la sociedad
en general y entre sus clientes en particular.

6.4. Las emisiones y el sector financiero

Por otro lado, las entidades financieras estiman los riesgos fisicos cuando el valor de
determinados activos que sirven como garantia de los préstamos adjudicados se ven
afectados. Ademas, el aumento en la frecuencia y la intensidad de eventos climaticos
extremos puede dan lugar a riesgos operacionales, afectando las posibles pérdidas
tanto a las empresas emisoras (clientes de las entidades) como a las propias entidades
financieras. Por ello, las entidades bancarias cada vez son mas conscientes de los
problemas ambientales y han cambiado sus criterios en el estudio de riesgo crediticio
para incorporar estos problemas ambientales en las decisiones de concesion
préstamos. De esta forma, el Banco de Espafia y el Mecanismo Unico de Supervision
han publicado un marco con las diferentes expectativas en la supervisiéon y medicion de
estos riesgos.

3 El coste de capital puede definirse como el coste de los recursos financieros propios de una
empresa, necesarios para realizar un proyecto de inversion.
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Algunas entidades bancarias evaluan el riesgo de carbono en todas las etapas
necesarias para el analisis del riesgo de crédito: en la calificacion, en la fijacion del precio
y en el seguimiento del préstamo. Este proceso de evaluacién de la gestion ambiental
en el riesgo crediticio de los préstamos solicitados consigue una reduccién de los riesgos
asociados a los impactos ambientales y sociales para las entidades financieras.
Especificamente, las posibles deudas o pérdidas futuras derivadas del incumplimiento
de la regulacion ambiental pueden afectar de forma negativa a la entidad financiera en
caso de incumplimiento en la obligacion de pago por parte de la empresa. Ademas, una
mejor gestion ambiental de las empresas podria brindar a las entidades financieras
oportunidades comerciales en préstamos verdes, asi como disminuir su riesgo
reputacional y mejorar su imagen de cara a sus clientes y a la sociedad.

Por lo tanto, las entidades financieras pueden sufrir riesgo ambiental derivado de
diferentes causas:

- De crédito: a causa de impago o insolvencia producida por un cambio
regulatorio que hace la empresa inviable, o debido a los elevados costes de la
transicién hacia otro proceso productivo mas limpio.

- De mercado: causado por la pérdida de valor de determinados activos cotizados
relacionados con altas emisiones o materias primas como el petrdleo.

- Dereputacion: debido al deterioro de laimagen de marca de la entidad asociada
a proyectos con una contaminacion elevada.

- Operacional: causado por un evento climatico extremo (como consecuencia de
su mayor frecuencia e intensidad) que afecte a los activos fisicos de las
entidades.

Plan de Accion sobre Finanzas Sostenibles

Durante la ultima década la Unién Europea ha estado trabajando en el impacto que el
cambio climatico puede tener sobre el sistema financiero. Para ello, la Autoridad
Bancaria Europea (EBA) ha desarrollado conjuntamente con el Comité de Supervision
Bancaria de Basilea el Plan de Accion sobre Finanzas Sostenibles publicado en
diciembre de 2019. Este documento pretende impulsar a las entidades a ser activas
ambientalmente, ademas de considerar los indicadores ESG (Environment, Social and
Governance) publicados por las empresas, tanto para la incorporacién al proceso de
concesion de crédito como para las diferentes estrategias de negocio de las entidades.
De forma mas especifica, este Plan indica que las entidades financieras podrian
considerar los siguientes aspectos en cuanto a la integracion de los riesgos climaticos
en el negocio:

- Analizar los indicadores clave de rendimiento: huella ecolégica de la empresa,
garantias que mitigan el riesgo ambiental, porcentaje de activos destinados a inversion
sostenible, proporcion de la inversion en bonos verdes, etc...

- Modelo de negocio: planificacion estratégica y temporal adecuada considerando el
entorno competitivo y el sector en el que se encuentra la empresa.

- Planteamiento de diferentes escenarios: las entidades deben considerar determinados
escenarios en el proceso de transicion hacia la economia baja en emisiones, asi como
la resiliencia de la empresa ante periodos de estrés.
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Este sexto apartado sobre el efecto de las politicas climaticas en las empresas indica
que todas las medidas y regulaciones pueden conllevar una transicion lenta que afectara
a sus estructuras y sus procesos productivos. Por lo tanto, esta transicion debe darse
de forma ordenada en el tiempo, consiguiendo que los aspectos tecnoldgicos,
econdmicos y de habilidades para aplicar el cambio se aunen. Este tipo de transicion,
tal como vimos en la Figura 22, es la que implica menores riesgos tanto fisicos como de
transicion para la empresa, ya que las estrategias son planeadas de forma anticipada
causando un cambio de activos, un ajuste del proceso productivo y una reduccién de
emisiones progresivos. Por otro lado, realizar esta transicion de forma apresurada al
final del plazo conllevaria una elevacion de costes causada por un aumento del riesgo
fisico de las empresas (debido a variaciones adversas en el tiempo y clima provocando
catastrofes naturales), un probable cambio brusco tanto en la produccion como en el
consumo de energia y una posible devaluacion de ciertos activos que forman parte de
procesos productivos con alta intensidad en emisiones GEI, especialmente en sectores
"duros”. Por lo tanto, ¢ cuales serian las principales consecuencias de la transicién verde
de las empresas?

¢ Nuevas inversiones en activos y procesos productivos con baja intensidad en
emisiones de carbono, suponiendo un coste extra para la empresa asociado al
reemplazo de los activos y a su innovacion. El Pacto Verde establece la
movilizacién de 1 billén de euros en inversiones sostenibles realizadas por las
empresas para los proximos 10 anos. Este Plan trata de establecer un marco
que facilite la comunicacién entre inversores y sector publico, para lograr una
mejor ejecucion de estos proyectos sostenibles.

e Deuda adicional y asequible para la financiacion de las inversiones citadas
anteriormente. Las entidades financieras pueden incentivar el acceso al crédito
y rebajar su precio para inversiones bajas en emisiones de GEI.

e Activos que no finalizan su vida util y son retirados del proceso productivo con
un coste elevado. Esto puede ocurrir porque la actividad necesite fuentes de
energia intensivas en emisiones o porque los activos tangibles estan
deteriorados como consecuencia de los efectos sufridos por el cambio climatico.

e Inversores con preferencias pro-ambientales. Los inversores pueden preferir
estrategias o proyectos verdes, por ello, las empresas se pueden sentir
presionadas a ser ejemplares para mantener la buena imagen de marca de cara
a sus stakeholders. Adicionalmente, la Comision Europa ha propuesto una
Directiva para que las empresas mejoren su informacion sobre sostenibilidad, de
forma que los mercados e inversores puedan tener un mayor conocimiento de
los aspectos ambientales en los que trabaja la empresa.
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