Resumen Ejecutivo

El objetivo del Grupo de Estudio de Finanzas Verdes (GFSG por sus siglas en inglés) del
G20 es "identificar las barreras institucionales y de mercado para las finanzas verdes, y
basandose en las experiencias nacionales, desarrollar opciones para mejorar la capacidad
del sistema financiero para movilizar capital privado para la inversion verde”. Con el
propésito de apoyar la meta del G20 de un crecimiento fuerte, sostenible y equilibrado, los Jefes de
Estado del G20 en la Cumbre de Hangzhou de 2016, reconocieron la necesidad de "ampliar el
financiamiento verde" e identificaron siete opciones amplias de implementacién voluntaria por parte
de los paises para abordar este objetivo, a la luz de sus circunstancias nacionales.

Durante 2017, el GFSG se ha centrado en dos temas: primero, la aplicacion del andlisis de
riesgo ambiental (ERA por sus siglas en inglés) en la industria financiera; y en segundo lugar, el
uso de datos ambientales publicamente disponibles (PAED por sus siglas en inglés) para el analisis
de riesgos financieros y para brindar informacion para la toma de decisiones. Ademas, el GFSG ha
hecho un inventario de los avances entre los miembros del G20 e internacionalmente en las siete
opciones expuestas en el Informe de Sintesis de las Finanzas Verdes del G20 de 2016.

El andlisis de riesgo ambiental (ERA) es un tema transversal importante que apoya el
objetivo del GFSG. La identificacién, valuacion y gestion de los riesgos materiales son
caracteristicas clave de un sistema financiero eficiente y resiliente. Cuando se trata de riesgos
ambientales, la retroalimentacion del sector privado recibida por el GFSG sugiere que muchas
instituciones financieras enfrentan retos para identificar, cuantificar y aplicar herramientas analiticas
para evaluar el impacto financiero de estos riesgos. Pueden existir considerables diferencias en
cuanto a la capacidad de las entidades financieras para aplicar el ERA, especialmente entre
distintos paises y entre diferentes tipos de instituciones financieras como bancos, compafiias de
seguros y otros inversores institucionales. Por lo tanto, la aplicacién de la ERA puede ser limitada
en términos de las implicaciones para las propias instituciones financieras, sus clientes y el sistema
financiero en su conjunto. Varios estudios de casos sugieren que si las empresas financieras no
toman en cuenta de manera efectiva los factores ambientales importantes, podrian realizar una
identificacion errénea de los riesgos financieros relacionados con el medio ambiente a corto y largo
plazo.

Las instituciones financieras podrian combinar dos elementos para evaluar los riesgos
ambientales: 1) comprender e identificar las fuentes ambientales de los riesgos financieros; y 2)
traducir estos factores en informacion cuantitativa y cualitativa para comprender la magnitud
potencial del riesgo financiero para las inversiones y para ayudar a las decisiones de inversion. La
adecuacion de las herramientas de analisis de riesgos y las métricas asociadas pueden depender,
entre otras cosas: en primer lugar, de los tipos de riesgo (por ejemplo, mercado, crédito, negocios);
por otro lado, los factores de riesgo a los que estan expuestas las instituciones financieras (por
ejemplo, los riesgos fisicos o de transicion); en tercer lugar, el tamafio de la exposicion directa e
indirecta a los riesgos ambientales especificos; y cuarto, factores clave del pais y del sector
especifico.

Sobre la base de una revision de la préactica actual, es evidente que existe un margen
considerable para un mayor didlogo, concientizacion e intercambio de conocimientos sobre
ERA. Un inventario de las practicas tanto por las instituciones financieras como por las autoridades
financieras identific6 una diversa cartera de herramientas, metodologias y casos de estudios que
pueden ayudar a los tomadores de decisiones financieras a comprender e integrar el riesgo
ambiental en la gestion de riesgos y en el proceso de asignacion de activos. Los estudios de casos
sugieren que la aplicacion de estas herramientas puede resultar en mejores politicas de crédito e
inversion; menores riesgos de la la cartera y a nivel de empresas; innovacion en productos;
reasignacion de capital y mayor compromiso de las partes interesadas.



El uso efectivo de la ERA enfrenta una serie de desafios. Las investigaciones realizadas por los
socios expertos (“knowledge partners” comunmente denominados en inglés) del GFSG vy la
consulta con el sector privado sugieren que entre las barreras para una mayor adopcion de las
practicas de ERA se encuentran: falta de sefiales politicas claras y consistentes; metodologias
limitadas y datos pertinentes; limitaciones de capacidad dentro de las instituciones financieras;
Horizontes temporales; Términos de inversion; Y los incentivos de desempefio.

Entre las opciones para alentar la adopcion voluntaria del ERA se incluyen las siguientes:
garantizar la coherencia de las sefiales politicas; aumentar la conciencia sobre la importancia del
ERA para las instituciones financieras que tienen exposiciones ambientales significativas; fomentar
una mejor calidad y un uso mas efectivo de los datos ambientales; alentar a las instituciones
publicas a que evallen los riesgos ambientales y sus implicaciones financieras en diferentes
contextos nacionales; revisar y, si es apropiado, aclarar las responsabilidades de las instituciones
financieras para considerar los factores ambientales; y mejorar el desarrollo de capacidades en
ERA del sector financiero.

Los datos ambientales publicamente disponibles (PAED) son importantes fuentes de
informacién para la ERA asi como para un analisis financiero mas amplio. PAED, como se
utiliza en este informe, se refiere a los datos ambientales que son proporcionados y reportados por
entidades distintas a las empresas y que pueden ser Utiles para el analisis financiero. La falta o el
dificil acceso a los datos ambientales pertinentes limita la capacidad de las compafiias financieras y
otros participantes del mercado para analizar y gestionar las exposiciones al riesgo ambiental.
También obstaculiza la reasignacion de recursos para financiar las oportunidades de inversion
verde.

ERA puede ser apoyado no sélo por los datos ambientales revelados por las empresas para
evaluar sus "exposiciones actuales", sino también por la informacion ambiental en toda la
economia, las implicaciones (por ejemplo, las externalidades) de los cambios ambientales, posibles
futuros cambios en el clima y en otros factores de riesgo ambiental, como las potenciales politicas y
respuestas de mercado a los cambios ambientales. Dicha informacion, alguna de caréacter
prospectivo, proviene en gran parte de fuentes publicas como gobiernos, organizaciones
internacionales (IOs por sus siglas en inglés), institutos de ciencias u organizaciones no
gubernamentales (NGOs por sus siglas en inglés). Esta informacién puede ayudar a las empresas
financieras y no financieras a evaluar las probabilidades e impactos de los riesgos tanto fisicos
como de transicion, asi como las oportunidades de inversion verde. Al mismo tiempo, es importante
sefalar que el andlisis prospectivo siempre implica incertidumbres en torno a la precisién de las
proyecciones y la relevancia de los paises, por lo que la seleccion de supuestos y escenarios
utilizados para generar proyecciones debe quedar en los usuarios de los datos.

Los PAED actuales revisados por los socios expertos del GFSG pueden agruparse en: (i)
tendencias fisicas histoéricas, (ii) prondsticos y escenarios prospectivos, y (iii) costos de
contaminacion y beneficios de remediarla. La naturaleza de los datos varia, algunos reflejando
el estado actual, mientras que otros proporcionan informacién mas orientada hacia el futuro.
Algunos ejemplos de PAED incluyen: datos ambientales de los activos fisicos (instalaciones); el
estrés hidrico y otras presiones de los ecosistemas; probabilidad de desastres naturales;
escenarios de cambio climéatico; cambio en la demanda de energia; cambios en la tecnologia,
patrones de produccion y consumo; datos sobre recursos solares y eodlicos; bases de datos sobre
tecnologias ecoldgicas; costos de contaminacion del aire, del agua y de la tierra; y los beneficios de
remediar o corregir la contaminacion ambiental.

Los obstaculos que limitan el uso efectivo del PAED en el andlisis financiero, como lo
identifican los socios expertos del GFSG, incluyen: el estado naciente en términos del uso de la
metodologia ERA y la evaluacion de la inversion verde; la falta de escenarios futuros comparables



y la incertidumbre sobre las respuestas politicas futuras a los desafios ambientales y climaticos;
formatos de los PAED que no son amigables para los usuarios del sector financiero; altos costos de
basqueda (monetarios y no monetarios); y la incertidumbre sobre los modelos de negocio para la
provision de PAED. El GFSG acord6 que seria util preparar un Catalogo que describa y contenga
enlaces a las bases de datos de PAED existentes.

Las opciones para mejorar voluntariamente la disponibilidad, accesibilidad y relevancia de
PAED incluyen: los miembros del G20 pueden trabajar con otros socios para compartir
metodologias publicamente disponibles para el ERA y para cuantificar los costos y beneficios
ambientales; los gobiernos también podrian apoyar los esfuerzos del sector privado para mejorar la
calidad y la facilidad de uso del PAED; el GFSG podria apoyar el desarrollo ulterior del Catalogo de
PAED, preparado hasta la fecha por ONU Ambiente y la OCDE; y las autoridades de los paises
podrian promover el intercambio a nivel nacional de PAED centrandose en su uso para el analisis
financiero.

Desde la reunion del GFSG de Xiamen, celebrada en junio de 2016, se ha venido elaborando
un informe interino sobre los progresos realizados en relacion con las siete opciones del
GFSG de 2016. En muchos paises del G20 se han realizado progresos considerables en varias
areas. Ejemplos de ello son las hojas de ruta nacionales de financiacion sostenible y verde, la
creacion de capacidad y el intercambio de conocimientos por parte de las instituciones financieras,
y el desarrollo de mercados locales de bonos verdes y flujos de bonos verdes transfronterizos. La
cooperacion internacional en materia de finanzas verdes ha sido evidente a lo largo del G20 asi
como entre los paises del G20, tanto a través de plataformas intergubernamentales como mediante
diversas iniciativas publico-privadas.

Ademas de los ejemplos proporcionados anteriormente, estdn surgiendo otras areas de
investigacion que requieren mas trabajo por delante. Ejemplos de estas areas incluyen, entre otros:
la integracién del marco de oportunidades de inversion verde; enfoques nacionales mas integrados
a las finanzas verdes; el desarrollo de mercados de bonos verdes en moneda local en paises
emergentes; el papel de las finanzas publicas y de los bancos de desarrollo en el apoyo a las
inversiones verdes y la aplicacién de la tecnologia financiera (FinTech) en las finanzas verdes.



