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RESUMEN

El objetivo de este trabajo es el estudio de la relacion entre las energias
renovables y las nuevas formas de financiacion verde, orientadas a respaldar
actividades y proyectos ecologicos y socialmente responsables. A estos
efectos, la metodologia aplicada se basa fundamentalmente en la revisidén
sistematica de la literatura disponible sobre el tema, tanto tedrica como
empirica. Junto a informes oficiales de la Comision Europea y del Gobierno de
Espafa, también se han manejado estudios de organizaciones dedicadas a
realizar analisis conceptuales sobre el desarrollo de las energias renovables y
las finanzas verdes, asi como anuarios con datos al respecto, diversas paginas
web e informes de diferentes empresas o instituciones. Dentro de las formas de
financiacion existen tres tipos principales: los bonos verdes, préstamos verdes
y el micromecenazgo, con caracteristicas y volumenes de recursos muy
diferentes. Tras analizar algunos ejemplos de entidades implicadas en el
ambito de las finanzas verdes, se resaltan las contradicciones detectadas en
algunas de ellas, pues que financian actividades de deforestacion, inducen la

despoblacién o se involucran en la financiacion de armamento, entre otras.

PALABRAS CLAVE: Energias renovables, finanzas verdes, bonos verdes,

préstamos verdes.

CLASIFICACION JEL: Q42, Q56



ABSTRACT

The aim of this paper is to study the relationship between renewable energies
and new forms of green finance, aimed at supporting environmentally and
socially responsible activities and projects. For this purpose, the methodology
applied is mainly based on a systematic review of the available literature on the
subject, both theoretical and empirical. In addition to official reports from the
European Commission and the Spanish Government, we have also used
studies by organizations dedicated to carrying out conceptual analyses on the
development of renewable energies and green finance, as well as yearbooks
with data on the subject, various websites and reports from different companies
and institutions. There are three main types of financing: green bonds, green
loans and crowdfunding, with very different characteristics and volumes of
resources. After analyzing some examples of entities involved in the field of
green finance, the contradictions detected in some of them are highlighted, as
they finance deforestation activities, induce depopulation or are involved in the

financing of armaments, among others.

KEYWORDS: Renewable energy, green finance, green bonds, green loans.
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INTRODUCCION

Las energias renovables y las finanzas verdes son un tema que en los ultimos
afios ha tenido un gran impulso, debido a la creciente preocupacién por el
cambio climatico, el cual ha sido el causante del aumento de las temperaturas
de nuestro planeta, lo que ha desembocado en una mayor rapidez del deshielo
de los polos, aumento de las aguas del mar, extincion de gran cantidad de
seres vivos y el aumento de las enfermedades mortales para el ser humano,
mas en concreto los tumores malignos. A continuacion, se presentan
brevemente el ambito de analisis del presente trabajo, su objetivo, la

metodologia aplicada y la estructura de la exposicion.

a) Campo de estudio y su relevancia

El campo de estudio versa sobre los diferentes métodos de financiacién verde y
los impactos medioambientales negativos que esos métodos pretenden reducir.
A estos efectos, es necesario delimitar lo que se entiende por energias limpias
o renovables, asi como apuntar los esfuerzos que se estan haciendo para
potenciarlas. En paralelo, su desarrollo requiere reunir la financiacion
necesaria, con lo cual ha ido perfilandose un tipo de finanzas que se ha dado
en denominar finanzas verdes, con sus diversos tipos. Tenemos asi una
financiacion de empresas y particulares a partir de los mecanismos de
financiacion ecoldgicos, es decir, métodos que van enfocados al beneficio del
planeta. La relevancia que tiene este estudio deriva de la gran importancia que
esta teniendo en los ultimos afios el enfoque medioambiental, por la necesidad
de disminuir los impactos negativos sobre ecosistema, centrando y unificando a
su vez la ecologia y las finanzas para que se vea que es posible compaginar

ambos campos.

b) Objetivo

El objetivo de este trabajo es realizar un analisis general sobre la relacion entre

las energias renovables y las finanzas verdes, en el contexto de una



preocupacion mundial para intentar proteger la sostenibilidad de nuestro
planeta. Ello implica analizar los diferentes métodos de financiacion verde,
destacar sus caracteristicas y peculiaridades, ofrecer algunos datos al respecto

y presentar ejemplos de empresas implicadas en estas practicas.

c) Metodologia aplicada

Se ha efectuado, fundamentalmente, una revisidn sistematica de la literatura
disponible sobre el tema, tanto tedrica como empirica. Junto a informes
oficiales de la Comision Europea y del Gobierno de Espafa, también se han
manejado estudios de organizaciones dedicadas a realizar analisis
conceptuales sobre el desarrollo de las energias renovables y las finanzas
verdes, asi como anuarios con datos al respecto. Cuando descendemos a
presentar ejemplos de financiacién verde y de sus tipos, lo anterior se ha
completado con diversas paginas web e informes de diferentes empresas o
instituciones. Esto ultimo también ha sido de utilidad en el momento de apuntar
determinadas criticas ante actuaciones contradictorias por parte de algunas

organizaciones aqui estudiadas.

d) Estructura del trabajo

Este estudio esta formado por tres capitulos:

El primer capitulo consta de un estudio sobre las estrategias para el fomento de
las energias renovables tanto en Europa como en Espafia. Esto conduce a
detallar la reduccion que se pretende llevar a cabo de la contaminacién, sobre
todo de los gases de efecto invernadero, hasta el ano 2050, haciendo una
breve mencion a los diferentes métodos que existen de obtencién de energia
limpia. En este mismo capitulo hablaremos sobre la COVID-19 y como ha

impactado en el auge de las energias renovables.

En el segundo capitulo se efectua un estudio sobre las finanzas verdes y los

objetivos que persiguen las mismas, haciendo hincapié en las diferentes formas



que existen de financiar las actividades y proyectos ecolégicos, centrandonos

en los bonos verdes, los préstamos verdes y el micromecenazgo.

En el capitulo tres realizamos un estudio de varios casos practicos de finanzas
verdes, centrados en la experiencia al respecto de diferentes entidades, tanto
financieras como no financieras. Este analisis nos permitira ver como cada una
de las empresas mencionadas viene efectuando la captacién de financiacion
verde y las correspondientes inversiones reales. Terminamos con algunas
informaciones criticas sobre algunas de las empresas estudiadas, reflejo de
que éstas no siempre actuan de manera ecolégica y socialmente responsable,

pues incurren en contradicciones.
Para finalizar el trabajo, se presenta un apartado con las conclusiones a las

que se ha llegado con colofén del estudio, seguidas de las correspondientes

referencias bibliograficas utilizadas para su realizacion.
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CAPITULO 1: ESTRATEGIA SOBRE EL USO DE ENERGIAS RENOVABLES

En este primer capitulo hablaremos sobre las posibles estrategias que
pretendera llevar a cabo la Union Europea a lo largo de los siguientes anos,
pero también nos centraremos en las estrategias que seguira Espana, y
finalmente hablaremos de como ha impactado la reciente pandemia de la

COVID-19 en el uso y la inversion de las energias renovables.

1.1. Concepto de energias renovables: horizonte Europa 2020-2030

Para empezar con este punto y saber un poco mas sobre lo que va a tratar este
trabajo, primero nos centraremos en explicar qué son las energias renovables y

cuales son sus objetivos.

Cuando hablamos de energias renovables, hacemos referencia a los recursos
limpios e inagotables que vienen dados por la propia naturaleza. Con
inagotables estamos queriendo decir que estos recursos se regeneran
rapidamente, pues vienen dados por fuentes que llegan a nuestro planeta de
manera continua, a través de los rayos del sol o también por la atraccion
gravitatoria de la luna. Debido a su procedencia, este tipo de recursos hace que
los paises disminuyan su dependencia de los suministros externos, provocando
una reduccion del riesgo por falta de un abastecimiento poco diversificado,
favoreciendo el avance de las nuevas tecnologias y aumentando la tasa de
empleo. No solo es que sean inagotables, sino que también provocan un
impacto negativo muy escaso sobre el medioambiente, por lo cual son
consideradas energias limpias. Otra de las ventajas que podemos encontrarnos
es que dichas energias pueden ser utilizadas y explotadas a nivel local, lo que
aportara un gran soporte a la hora de disminuir la dependencia de las
poblaciones hacia las grandes empresas productoras de energia, mejorando el
desarrollo econdmico y, como ya hemos dicho anteriormente, aumentando la

creacion de puestos de empleo (Linea Verde, 2018).

Dentro de estas energias renovables podemos nombrar varios tipos: hidraulica,

edlica, solar, biomasa, marina y geotérmica.
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Energia hidraulica: este tipo de energia se genera en las centrales
hidroeléctricas, en las cuales las instalaciones posibilitan el
aprovechamiento de la energia potencial gravitatoria que posee el agua que
es transportada por los rios. Su fin es convertir dicha agua en energia
eléctrica a través de unos alternadores o turbinas. Este proceso es uno de
los mas eficientes que existe. El funcionamiento se basa en el almacenaje
de agua en embalses o presas, dejando a continuacion caer el agua por
una tuberia, en la cual al final de la misma encontramos una turbina que,
cuando entra en contacto con el agua empieza a girar, poniendo en marcha
un generador de energia eléctrica. Este tipo de obtencion de energia llega a
alcanzar un grado de eficiencia en los procesos del 90%, por lo que
podemos decir que es el procedimiento mas rentable, ya que, a pesar de
que sus costes iniciales son muy elevados, debido a la construccion de las
infraestructuras, una vez que se encuentra en funcionamiento los costes de
mantenimiento y de explotacion son muy reducidos. Alguna de las ventajas
de esta energia es que puede ser constante y previsible, pudiéndose utilizar

para la satisfaccion de la demanda eléctrica base (ITC, 2008).

Energia edlica: esta energia es aquella que se consigue mediante el
movimiento del aire. Como casi todas las energias renovables, proviene del
sol, ya que cabe destacar que las diferentes temperaturas entre las zonas
geograficas van a ser las que produzcan la circulacion del aire (Rudnick Van
de Wyngard, 2010).

Energia solar: esta energia es la que se obtiene a través de la radiacion
electromagnética del sol, pudiéndose aprovecharse de diferentes maneras.
Una de ellas es como fuente de calor; y otra como fuente de electricidad.
Este tipo de energia se obtiene a partir de la instalaciéon de paneles solares
o0 colectores, mediante los cuales se puede obtener energia térmica y
eléctrica (ITC, 2008).

Energia de la biomasa: se obtiene a partir de la utilizacion de materia
organica proveniente de plantas. El proceso de produccion de energia se da

cuando las plantas, a través de la fotosintesis, empiezan a almacenar
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energia procedente del sol, convirtiéndola en energia quimica, siendo ésta
ultima la que se utilice finalmente para transformarla en combustible. Por
esto, podemos decir que la energia de la biomasa se produce a través de
una transformacion de materia organica, usando, habitualmente, un proceso

de combustion.

e Energia marina: es aquella que se transporta a través de las olas, corrientes
o incluso se puede dar también a partir de las diferencias entre las
temperaturas y las mareas altas y bajas. Todo ello provocando energia

cinética, la cual finalmente se transforma en energia mecanica y térmica.

e Energia geotérmica: es un tipo de energia en la cual el elemento
fundamental es el calor que se obtiene del subsuelo, usandose éste para la
produccion de la misma. Esta es una energia poco conocida, pero en
realidad es una de las energias que mas potencial tiene, ya que toda la
produccion se basa en la extraccion u obtencidon del calor que se concentra
en el interior de la tierra y el cual tiende a escaparse de forma natural (ITC,
2008).

Los objetivos que al respecto tenia planteados la Union Europea para alcanzar

en el afno 2020 eran los siguientes (Comision Europea, 2018a):

e Lograr una reduccion de al menos un 20% de la emisién de los gases de
efecto invernadero.

e Aumentar hasta por lo menos un 20% el consumo de las energias
renovables.

e Promover como minimo un 20% el ahorro de la energia.
Aparte de esto ultimo, la estrategia de la Union Europea también pretende

incentivar la utilizacion de las energias renovables en el sector del transporte,

pretendiendo aumentar el uso de estas energias en el mismo un 10%.
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Pasando ahora a hablar de la vision de futuro hacia el aino 2030, la Unién
Europea tiene pensadas mas estrategias, todas diferentes pero enfocadas
cada una de ellas a lo mismo: es decir, van todas destinadas a conseguir una
serie de fines y objetivos politicos y medioambientales que afectaran a toda la
UE entre los afios 2021 y 2030. Los objetivos que mas destacan y que se
pretenden alcanzar para el afio 2030 son los siguientes (Comision Europea,
2018b):

e Reducir en un 40% por lo menos la emision de gases de efecto invernadero,
es decir, 20% mas respecto al afio 2020.

e Aumentar la utilizacion de las energias renovables en un 32%, es decir,
12% mas respecto al afio 2020.

e Aumentar un 32,5% la mejora de la eficiencia energética, es decir, intentar
lograr 12,5% mas de ahorro por la utilizacion de este tipo de energias con

respecto al afio 2020.

1.2. Estrategia europea y espaiola sobre las energias renovables

En lo que respecta a la estrategia europea, en el afio 2018 la Comision
Europea realizd propuestas con el fin de llevar a cabo una reduccién de las
emisiones de los gases de efecto invernadero hacia el afio 2050. Dicha
estrategia se debatio en el afio 2019 y sirvié de base para la contribucién de la
UE al Acuerdo de Paris, siendo este acuerdo enviado a Naciones Unidas antes

de finalizar el ano.

Para profundizar mas en el tema, cabe senalar que los principales puntos

considerados de cara al futuro son los siguientes (Comision Europea, 2019):

¢ Incremento de los retos europeos para los afios 2030 y 2050. Dentro de
este punto, la propuesta por parte de la Comisién es establecer una ley
denominada ley de clima, la cual fue propuesta en marzo de 2020. Dicha ley
actuara como un instrumento para llevar a cabo el objetivo de cero

emisiones en 2050; pero también se pretende asegurar que las demas
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politicas lleven a cabo una contribucion al mismo fin y que cada sector
juegue su papel en dicho propodsito. Entre los afnos 1990 y 2018, las
emisiones de gases de efecto invernadero se han visto menguadas en un
22%, pero esto no es todo, ya que la economia no se ha visto perjudicada,
sino al revés: ha logrado tener un crecimiento del 58%. Por otra parte, cabe
afiadir que la Comision también ha propuesto un plan de reduccion de las
emisiones en el verano de 2020, con la finalidad de reducir la emisién de
estos gases un 40% para 2030. También podemos sefalar que, en el
verano del afo 2021, dicha Comisién llevara a cabo la revision de los
diferentes instrumentos politicos relacionados con el clima. Dentro de estos,
encontramos el Sistema de Comercio de Emisiones de la UE. Es un
mecanismo de politica europea cuya finalidad es la lucha contra el cambio
climatico, siendo su principal funcion la reduccion de los gases de efecto

invernadero, pero de manera rentable.

Suministro de energias limpias, asequibles y seguras. A este respecto ha de
hacerse hincapié en la descarbonizacion, ya que es un elemento clave que
se tiene que ir consiguiendo progresivamente si se quieren lograr los
objetivos propuestos para los afios 2030 y 2050, debido a que en otro caso
no se lograra llegar al fin propuesto. El carbon es el causante del 75% de
las emisiones de gases de efecto invernadero en la UE. En este punto lo
que se pretende alcanzar es la produccion de energia a gran escala, pero a
través de energias renovables. A su vez, es necesario que dichas energias
sean seguras y asequibles para los consumidores. Segun la Comision
Europea, para que todo esto sea posible el mercado eléctrico europeo
debera estar plenamente integrado, digitalizado e interconectado, ya que, si
esto es asi, la integracion de las energias limpias y eficientes, asi como
también otros procesos sostenibles, ayudarian a la progresiva des-

carbonizacién al menor coste posible.

Movilizacion de la industria enfocada hacia una economia limpia y circular.
En lo que respecta a esta estrategia, esta enfocada a la transformacion de
la industria y de toda la cadena de valor, lo cual puede llevar un tiempo de

unos 25 afos. Para alcanzar este objetivo en el afio 2050, es necesario que
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entre los anos 2020 y 2025 se adopten decisiones y acciones que
establezcan el camino hacia esa movilizacion. Desde el afio 1970, y hasta
practicamente la actualidad, toda la extraccion de minerales ha generado un
aumento de la emision de gases de efecto invernadero a nivel mundial.
Debido a esta extraccion, se ha producido un aumento de la pérdida de la
biodiversidad cercano al 90%. La UE desde el afio 2017 ha ido poco a poco
modificando esta situacion, pero aun asi la extraccion de los minerales
sigue suponiendo el 20% del total de las emisiones de gases de efecto
invernadero, de forma que solamente el 12% de los materiales utilizados
son provenientes de procesos de reciclado. Desde el afio 2020, la UE se ha
propuesto adoptar una estrategia industrial que llevara implicita la
transformacion verde vy digital, presentandose un plan para el

establecimiento de una economia nueva y circular.

Movilidad mas sostenible e inteligente. Una cuarta parte de las emisiones
de gases de efecto invernadero provienen del sector del transporte. Para
que la estrategia de la UE consiga sus propdésitos se requiere que haya una
reduccion del 90% de las emisiones de este sector en el afio 2050. En el
actual afo 2020, la Comision Europea ya se encuentra abordando y
estudiando posibles estrategias para hacer frente a todas las fuentes de
emision de gases de efecto invernadero. De las posibles estrategias futuras
podemos destacar el aumento de las redes ferroviarias electrificadas y la
utilizacién del vehiculo eléctrico dentro del territorio de la UE. También se
esta realizando el estudio para dar solucién a lo que se conoce como
movilidad de servicios, es decir, el transporte propio y privado mediante
vehiculos eléctricos, con los correspondientes mecanismos de ayuda para
la financiacion. Pero, a pesar de esto, hay que tener en cuenta que la
financiacion requerida es muy elevada, ya que se necesitaria mas de un
millon de estaciones de carga publicas para 2025. Finalmente, podemos
afadir que este milldn de estaciones de carga solo serviria para abastecer
un total de 13 millones de vehiculos, que es lo que se estima que habra en

ese ano 2025.
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Buscar finanzas e inversiones ecolégicas y garantizar una transicion justa.
Para lograr todas las propuestas del Acuerdo Verde, se va a requerir gran
cantidad de inversiones. Se calcula que para llegar a conseguir los objetivos
para 2030 se requerira una inversion cercana a los 260.000 millones de
euros por afo, lo que representa el 1,5% del PIB europeo de 2018. Para
lograr estas inversiones, la Comision Europea ha establecido nuevas
formas de obtener ingresos: por una parte, los derivados de la venta de
residuos de envases de plastico que son reciclados; por otro lado, los
ingresos obtenidos a través de la realizacion de subastas del Sistema de
Comercio de Emisiones de la UE, lo que podria implicar un aumento de los

ingresos del 20% (Comisidon Europea, 2019).

Presupuestos nacionales mas ecologicos. Son un elemento clave para
llevar a cabo una transicion energética correcta. Con esto estamos
queriendo decir que, si se procediese a utilizar herramientas de base
ecoldgica, ayudaria a redirigir la inversion publica, el consumo y los
impuestos hacia las prioridades ecologicas. Ademas, si se realizan reformas
fiscales adecuadas, podria llevarnos a un gran crecimiento econémico, junto

a una mejora en lo que respecta a la resistencia frente a la crisis climatica.

Movilizacion de la investigacion y fomento de la innovacion. En lo que
respecta a este punto, diremos que las nuevas tecnologias, las soluciones
sostenibles y la innovacion son aspectos muy importantes para la
consecucion de los objetivos del Acuerdo Verde Europeo. Cabe destacar
que el programa de investigacion e innovacion Horizonte Europa destinara
un 35% como minimo del presupuesto para financiar nuevas soluciones en

lo que respecta al clima.

Juramento verde. Se basa en la unificacion de todas las acciones y politicas
de la Union Europea, las cuales tienen que enlazarse con el fin de llevar a
cabo una transicion adecuada hacia un futuro sostenible, realizandose a su
vez estudios para analizar los cambios que se producen entre la actual

legislacion y las nuevas prioridades.
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1.3. Estrategia espafola aplicada

En este segundo punto hablaremos de la estrategia espafola enfocada a la

preservacion del medio ambiente y a la utilizacion de las energias renovables.

Ante todo, podemos hablar del Plan Nacional Integrado de Energia y Clima,
mediante el cual el Ministerio de Transicion Ecolégica ha optado por tomar
medidas con el fin de lograr que, en el afio 2030, las energias renovables sean
las que aporten el 32 % de la energia final en Espana y, dentro de ella, el 74%
de la electricidad. La principal finalidad de esto ultimo es llevar a cabo una
reduccion drastica de las emisiones de gases de efecto invernadero, en
especial el CO2, el cual se veria reducido en aproximadamente un 40%; pero
también cabe destacar el impulso y el aumento de la competitividad de la que
se beneficiaria nuestra economia. Todo esto lo veremos reflejado en la figura

1.1 que se muestra a continuacion.

Figura 1.1 Transicion energética en la Unién Europea
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Fuente: Catalan (2019)
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En lo que respecta al largo plazo, el Gobierno espafiol esta en proceso de
preparacion de una ley de cambio climatico y transicion energética. Se centra
en el establecimiento de un nuevo sistema eléctrico al completo, el cual se
tendra que dar a través de fuentes de energia renovable para el afo 2050,
reduciendo a su vez la emisién de gases de efecto invernadero en un 90%.
Esta ley trata de cumplir con el Acuerdo de Paris relativo a la lucha contra el
cambio climatico y también garantizar la reduccién completa del carbono en la
economia espafiola en el afio 2050. Esto se completa con una estrategia de
transicion justa, con la cual el Gobierno tiene previsto que el sector publico
estatal se deshaga de todas las participaciones que tengan relacion con
empresas que se dediquen a realizar actividades en las que se utilicen
combustibles fosiles; pero también pretende potenciar la utilizacion del
biometano y combustibles sintéticos que provengan de fuentes renovables.
Dicha estrategia de transicion afectara a su vez a los empleos, por lo que se
pretende que tal cambio asegure medidas que sean equitativas y solidarias
para todos los territorios y para todos los trabajadores, con el fin de que estos
ultimos no se queden sin empleo por el hecho de cambiar de una economia

con utilizacién de carbono a una con bajo uso del mismo (Domingo, 2020).

Por otra parte, es importante hacer mencion sobre la economia circular, ya que
esta es clave para lograr una reduccién de la contaminacion. Se orienta hacia
un cambio de modelo, en el cual se pase de uno lineal a uno circular, en el que
la extraccion, la produccion, el consumo y los desechos desemboquen en un
modelo sostenible que permita una maximizacion de los recursos disponibles,
ya sean estos ultimos materiales o energéticos. La finalidad de este cambio es
que los recursos se encuentren el mayor tiempo posible dentro del ciclo
productivo y, asi, reducir lo maximo posible la generacion de residuos. Los
objetivos fundamentales de este modelo de politica de economia circular se
basan, principalmente, en la preservaciéon y mejora del capital natural a través
de la seleccion de recursos y sistemas renovables, optimizando el uso de
recursos mediante la rotacion de los productos y los componentes, junto con la

ampliacion de la vida util de los mismos y el aumento de la eficacia de los
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sistemas. Pero no solo esto es lo importante, ya que también este cambio
conllevaria la creaciéon de nuevas capacidades y empleos, evitando ademas
dafnos al medio ambiente, a través de la reduccion de la contaminacion, v,
finalmente, preservando la biodiversidad y todos los ecosistemas (Gobierno de
Espana, 2018).

En el cuadro 1.1 que mostraremos a continuaciéon, observaremos cual ha sido
la variacion que se ha producido en del uso de los diferentes métodos de
obtencion de energia entre los afios 2018 y 2019, asi como también en la figura
1.2 veremos cual ha sido la evolucién de la obtencién de la energia y la
prevision que se tiene hasta el afo 2050. Todo esto ultimo hace referencia a

nivel mundial.
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Cuadro 1.1 Cuotas de combustible de la energia primaria y contribuciones al crecimiento 2019

Petroleo 193 1,6 33,10% -0,20%
Gas 141,5 2,8 24.,20% 0,20%
Carb6n 157.,9 -0,9 27% -0,50%
Renovables 29 3,2 5% 0,50%
Hidroeléctrica
(Renovables) 37,6 0,3 6,40% 0,00%
Nuclear
(Renovables) 24.9 0,8 4,30% 0,10%

Fuente: elaboracién propia a partir de datos de BP (2020)



Figura 1.2 Evolucion del consumo de energias a nivel mundial afios 2000-2050

Energy consumption worldwide from 2000 to 2018, with a forecast until 2050* (in
exajoules)
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Fuente: Statista (2021)

1.4. La COVID-19: auge del medioambiente y las finanzas sostenibles

El esfuerzo mundial para luchar contra la reciente y acaecida pandemia ha
llevado a impulsar el crecimiento de las finanzas sostenibles, sobre todo las
relacionadas con los bonos verdes y sociales. Estos instrumentos de
financiacion se han estado utilizando y actualmente se siguen usando para dar
respuesta a la COVID-19, con el fin de aliviar la crisis y la recuperaciéon que se
ha producido. La emisién de estos bonos ha alcanzado el valor de 55 mil
millones de ddlares solamente en el primer trimestre del afio 2020, de modo
que la suma total ha superado el total de bonos emitidos en el afno 2019. Las
bolsas de valores desde inicios del afio 2020 han ayudado a las empresas que
cotizan en las mismas a desgravar impuestos e introducir flexibilidad en las

normas.
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La pandemia ha aumentado la velocidad de la emision de bonos dirigidos a
temas de socorro y Objetivos de Desarrollo Sostenible. Estos bonos van
enfocados a la financiacion de diversas actividades, es decir, desde el apoyo a
la produccion para materiales de salud hasta la financiacion de las pymes para
evitar las posibles quiebras. En cuanto a la salud, hablaremos del bono de
vacuna, el cual fue emitido por primera vez en el ano 2006 por el Servicio de

Financiamiento Internacional para la Inmunizacién (UNCTAD, 2020).

Debido a dicha pandemia se ha podido observar una caida drastica de los
niveles de actividad de la economia, por lo que seria conveniente estudiar el
impacto que dicha crisis va a tener en los mercados de instrumentos
financieros sostenibles, es decir, en el mercado de los bonos verdes y

restantes fuentes de fondos semejantes.

Ante todo, cabe hablar de las energias limpias y de como estas pueden llegar a
lograr una recuperacion econdémica tras la pandemia. Invertir en este tipo de
energias no es solamente algo que vaya a mejorar la calidad del planeta en el
que vivimos, sino que también mucha gente va a poder conseguir un empleo,
debido a que estas fuentes de energia son un motor para la creacién del
mismo. En el afio 2018, el sector de este tipo de energias tenia un conjunto de
trabajadores cercano a los 11 millones de personas; actualmente, tras la
pandemia, la Agencia Internacional de Energia Renovable estima que, hacia el
ano 2030, se elevara a 24 millones el numero de empleados en dicho sector,
creciendo hasta los 42 millones en 2050. Pero no solo la creacion del empleo
es lo que mas llama la atencién, ya que también tendriamos que fijarnos en
que, si se lleva a cabo la adopcion de las energias renovables, conllevaria un
aumento cercano a los 98 mil millones de ddlares en el PIB mundial en el afio
2050. Cabe destacar que, actualmente, en todo el mundo existen 450 millones
de personas que se encuentran trabajando en sectores relacionados con las
energias renovables, por lo que su potenciacion podria ofrecernos grandes
oportunidades tanto de desarrollo econdmico como social. En lo que respecta a
Espafia, podemos afadir que, si se llega a lograr una disminucién de la
desigualdad de género, en lo que respecta a los empleos, en un 25% para el

afno 2025, el PIB de nuestro pais podria llegar a crecer cerca de 34.000
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millones de ddlares gracias a las energias renovables (Red Espanola Pacto
Mundial, 2020).

Si penetramos un poco mas en como ha repercutido la crisis sanitaria en el
modelo de las finanzas sostenibles y medioambientales, observamos que éstas
han adquirido mas fuerza. Durante el impacto de la COVID-19, la inversién
financiera responsable ha aumentado a 30 mil millones de dodlares, hasta el
verano del 2020. Ademas, segun analisis realizados por Morningstar y por
HSBC, se ha podido observar como las empresas que han dado prioridad a los
asuntos relacionados con los criterios ASG (Ambientales, Sociales y Gobierno
Corporativo) han visto que sus acciones lograban alcanzar un valor hasta un
7% superior a los titulos de sus competidores desde el inicio de la pandemia.
Este cambio hacia las finanzas sostenibles nos ha mostrado una visibn mas
amplia de como la sostenibilidad ha pasado a ser un seguro de supervivencia

en el futuro.
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CAPITULO 2: ENERGIAS RENOVABLES Y SU FINANCIACION

En este segundo capitulo hablaremos sobre lo que son las finanzas verdes, y
sobre la financiacién de las energias renovables, explicando los mecanismos

de financiacién de las mismas.

2.1 Concepto de finanzas verdes

Cuando hablamos de finanzas verdes, estamos haciendo referencia a un
término del cual no existe una definicion que sea precisa y aceptada a nivel

general.

Pero, desde el punto de vista financiero, el cual es el que nos interesa a
nosotros, podemos decir que este tipo de finanzas son aquellas que se centran
en la financiacion de infraestructuras verdes y sostenibles, asi como todo aquel

proyecto que tenga relacidon con el desarrollo sostenible.

Como se refleja en el cuadro 2.1, existe gran variedad de definiciones sobre las

finanzas verdes.

Pero todas tienen algo en comun, y es que dichas finanzas tienen como fin
principal buscar la financiacidon de inversiones que reduzcan el cambio
climatico, asi como la proteccion de todos los recursos naturales, es decir, su
finalidad es proporcionar beneficios al medio ambiente a través de la mitigacion
de la contaminacién del agua, aire y de la tierra, protegiendo y preservando la

biodiversidad.
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Cuadro 2.1. Definicion de finanzas verdes segun autores

Cabia (2019)

G20 Green Finance Study Group
(2016)

Se trata de un modelo que hace hincapié en el desarrollo sostenible y rentable intentando encontrar situaciones que
creen beneficios econdmicos, sociales y medioambientales. Sosteniendo a su vez la posibilidad de lograr el bienestar
social, al mismo tiempo que se reducen los riesgos medioambientales y todas las amenazas ecologicas que puedan
surgir. Este tipo de finanzas posee una vision muy amplia ya que las empresas, mercados y los inversores lo que

buscan es un desarrollo sostenible pero que a la vez sea rentable en ese largo plazo.

Las finanzas verdes, pueden definirse como la financiacion de aquellas inversiones que otorgan beneficios al
desarrollo del medio ambiente sostenible. Estos beneficios ambientales abarcan la disminucion de la contaminacion
del agua, aire, tierra, emision de CO2. Este tipo de finanzas conllevan a la realizacion de esfuerzos con el fin de
incentivar a las inversiones respetuosas con el medio ambiente y asi reducir a su vez las inversiones que sean

perjudiciales para el mismo.

Comision Europea. (2017)

Lindenberg (2014)

Las finanzas verdes, son un término que estd muy relacionado con los conceptos de finanzas climaticas y finanzas
sostenibles. Este tipo de finanzas van dirigidas principalmente a la mitigacion del cambio climatico, pero también, a

la proteccion de la biodiversidad, conservacion de recursos naturales, control y reduccion de la contaminacion.

Las finanzas verdes son aquellas que abarcan la financiacion de inversiones verdes tanto en empresas publicas como
privadas, centrandose en las areas de bienes y servicios ambientales. Este tipo de finanzas trata de prevenir y
minimizar los dafios al medio ambiente y al clima. Por otra parte, tratan de financiar politicas publicas que estén

enfocadas al cambio hacia las energias renovables.
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2.2 Objetivos de las finanzas verdes

Los objetivos que tiene este tipo de finanzas son bastante diversos, pero aqui
nos centraremos en los cuatro mas importantes, siendo estos los siguientes
(Cabia, 2019):

e Estas finanzas tienen como principal objetivo, mejorar el bienestar
social, combatir por una igualdad entre las diferentes personas y reducir

en la mayor medida de lo posible las amenazas al medio ambiente.

e Hacer un uso efectivo de los recursos utilizados y disminuir la emisioén de

los gases de efecto invernadero.

e Aumentar los recursos publicos que vayan destinados a la lucha contra
las emisiones de los gases de efecto invernadero, asi como también
incrementar el numero de empleos verdes, es decir, trabajos que se

realicen en empresas que cumplan las bases de empresas verdes.

e Mantenimiento de la temperatura mundial por debajo de los dos grados
con respecto a los niveles preindustriales, intentando que se reduzcan
los riesgos que puedan ser ocasionados, asi como también reducir los
efectos del cambio climatico (Consejo Académico de las Finanzas
Sostenibles, 2020).

e Elevar la capacidad de adaptacion en lo que respecta a los efectos
contrarios del cambio climatico y desarrollar un sistema de bajas

emisiones de gases de efecto invernadero.
e Aumentar las corrientes financieras hacia un nivel que sea compatible

con el desarrollo resiliente al clima y con la reduccion drastica de las

emisiones de gases de efecto invernadero.
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2.3Tipologia de su financiacién

En lo que respecta a la tipologia y a las formas de financiacién encontramos

varias categorias. Las presentamos a continuacion.

2.3.1 Bonos verdes

Los bonos verdes son un instrumento financiero que aprovecha los mercados
financieros para respaldar inversiones que van dirigidas a aspectos

medioambientales y climaticos (World Bank, 2018).

El Banco Mundial fue el primero en realizar una emision de dicho instrumento y
es considerado el principal promotor de los bonos verdes. Han sido creados
con el fin de crear conciencia sobre los desafios ambientales urgentes y el
valor de una mayor transparencia en el uso de los ingresos que se obtienen
para las inversiones, las cuales van dirigidas a aspectos sociales y

ambientales.

Este tipo de bonos son titulos de deuda emitidos por instituciones tanto
publicas como privadas. Funcionan de la misma manera que el resto, pero se
diferencian de los otros porque los fondos que obtienen van destinados
exclusivamente a la financiacion de proyectos ecoldgicos. Con esto estamos
queriendo decir que todo lo que se recauda a través de estos bonos va
destinado a proyectos sostenibles y socialmente responsables, como por
ejemplo la instalaciéon de infraestructuras consideradas bajas en emisiones de
carbono. Al igual que el resto de los bonos, son considerados un instrumento
de renta fija con el que se procura obtener capital a través de inversores en el
mercado de capitales de deuda. El emisor a su vez obtiene una cantidad fija de
capitales, los cuales mantiene en su poder durante un tiempo. Cuando
llegamos al vencimiento de dicho bono, el emisor paga la cantidad que se haya
acordado de intereses, es decir, el cupén del mismo (OECD, 2015). EI
funcionamiento de los denominados Green Bonds viene dado principalmente

por las siguientes cuatro caracteristicas (ICMA, 2017):
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Utilizaciéon de los fondos obtenidos para la financiacion de proyectos
sostenibles y verdes, los cuales llevan implicito en si otro tipo de
inversiones, como, por ejemplo, proyectos de energias renovables,
eficiencia energética, prevencién y control de la contaminacion
medioambiental, utilizacion y supervisidon sostenible de los recursos
naturales y uso de la tierra. El emisor de dichos titulos debera realizar
una evaluacion y seleccion de los diferentes proyectos. Esto lo realizara
con el fin de poder informar con claridad a los inversores de cuales son
los objetivos de sostenibilidad ambiental, asi como también expondra
cuales son los proyectos que pueden ser adecuados y cuales no en lo

que respecta a las categorias de proyectos verdes.

Los fondos deberan ser gestionados y controlados adecuadamente por
el emisor. Este ultimo debera de encargarse de dar a conocer a los
inversores dénde van a ser colocados temporalmente los fondos que
aun no han sido asignados. El emisor tendra y mantendra toda la
informacion correctamente actualizada y facilmente disponible sobre la
utilizacion de los saldos. Esta informacion se actualizara anualmente

hasta que toda ella esté asignada en su totalidad.

Finalmente, también es importante conocer los diferentes tipos de bonos
verdes que existen, diferenciando y explicando la funcién que tiene cada
uno. En el cuadro 2.2 se refleja el tipo de bonos verdes mas utilizados a
nivel mundial. Y en el cuadro 2.3 se recogen las clases de emisores de

dichos bonos.
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Cuadro 2.2. Tipos de bonos verdes.

Tipos de bonos
verdes mas utilizados

Definicion

Bonos de Obligacion General

Son los mas comunes dentro de los titulos de deuda a largo plazo. Estos estan respaldados por la confianza y el crédito del emisor;
los fondos de estos van dirigidos a actividades y proyectos particulares. Los ingresos obtenidos de estos bonos van destinados a

activos y proyectos verdes elegibles.

Bono de proyecto

ABS (Valores
respaldados por

activos)

Bono verde Islamico

Es un tipo de deuda especial que se emite para financiar todo o parte de un proyecto de infraestructura o energia. Este tipo de bonos
se consideran los mas adecuados de cara al etiquetado verde, esto se debe a que el establecimiento de la estructura legal garantiza
que los fondos obtenidos se van a utilizar en su totalidad para el proyecto previsto y a su vez van a facilitar la revision externa y la

presentacion de los informes.

Son bonos que estan respaldados por activos financieros de proyectos especificos. La garantia de los activos hace que los ABS sean
adecuados para conseguir financiacion para activos que sean muy pequeios o que directamente tengan una calificacion crediticia

muy baja, lo cual quiere decir que no tienen un gran poder de atraccion para la inversion directa.

Es otro tipo de bono verde, pero con la diferencia de que los rendimientos que genera para los inversores no infringen las

prohibiciones de la ley islamica.

Bono Supranacional

Son bonos que emiten las entidades financieras internacionales, como por ejemplo el Banco Mundial y el Banco Europeo de

Inversiones.

Bono del Sector Financiero

Este bono, es especifico de las entidades financieras. Este, es un bono corporativo que se emite con la finalidad de recaudar capital

para destinar a prestamos que van dirigidos iinicamente a actividades productivas verdes.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos de Calderén y Carvajal (2019)

40




Cuadro 2.3. Tipos de emisores de bonos verdes.

TIPOS DE EMISORES BONOS VERDES DEFINICION

Este, como su propio nombre indica es emitido por una entidad corporativa, con respaldo del
Bono Corporativo emisor de devolver el capital principal junto con los intereses que se hayan generado a los

inversores que en su momento adquiriesen parte del bono.

Bono Municipal Son bonos que pueden ser emitidos por un municipio, region o ciudad.

Son bonos que emiten las entidades financieras garantizadas por un conjunto de subyacente de
) ) activos, que habitualmente van destinados a hipotecas residenciales. Estos, estan respaldados por
Bono Garantizado o Cubierto i i . ) i ,
un conjunto de activos, ya sean estos, hipotecarios o deuda del sector publico. Tienen doble

garantia, ya que estan respaldados tanto por la propia entidad como por el conjunto de activos.

Estos son emitidos por un banco nacional, siendo los ingresos obtenidos destinados a cumplir las
Bono Soberano obligaciones relacionadas con el acuerdo de Paris sobre el clima, proteger la biodiversidad y hacer

frente a la contaminacion.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos de Calderdn y Carvajal (2019)
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También puede ser de interés conocer algunos datos sobre las emisiones
anuales de bonos verdes. En la figura 2.1 aparecen las emisiones mundiales
totales de estos bonos, en miles de millones de dodlares, a lo largo de los
ultimos afos. Se observa una clara tendencia al alza, habiéndose multiplicado

por cinco su importe entre 2015 y 2019.

Figura 2.1. Emision global de bonos verdes: importes anuales.

Emisién anual de bonos verdes
(en miles millones de ddlares)
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Fuente: elaboracion propia a partir de Harrison et al. (2020)

También parece relevante examinar qué paises realizan las mayores emisiones
anuales de bonos verdes. En la figura 2.2 se presenta esa informacion para el
ejercicio 2019. Se observa que encabezan la clasificacién Estados Unidos,
China, Francia y Alemania, grandes economias mundiales, al mismo tiempo
que llama la atencion el importe un poco menor de Japon, otra economia muy

importante. Italia, Canada y Espafa muestran cifras muy similares.
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Figura 2.2. Paises con mayor emisién de bonos verdes 2019.

EMISION DE BONOS VERDES POR PAISES 2019 (EN
MILES DE MILLONES DE DOLARES)
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Fuente: elaboracion propia a partir de Fatin (2020)

En la actualidad los bonos verdes han pasado a integrarse dentro de una
categoria mas amplia llamada bonos sostenibles. Este tipo de bonos tiene la
misma funcién que los bonos verdes, pero mas extensa, por cuanto los fondos
obtenidos van a ir destinados a financiar proyectos verdes y también sociales
(Bankinter, 2020; ICMA, 2018a).

Existen unos principios sobre los bonos verdes (ICMA, 2018b) y unos principios
para los bonos sociales (ICMA, 2018c), establecidos por la ICMA (International
Capital Market Association), para cada uno de los cuales se especifican cuatro
apartados principales, que ya hemos mencionado al principio de este punto
pero que nombraremos otra vez: uso de los fondos, proceso de evaluacion y
seleccidn de proyectos, gestiéon de los fondos e informes. En el caso de los
bonos sostenibles existen unas directrices que combinan los principios de los
bonos verdes y los correspondientes a los bonos sociales. Los bonos
sostenibles pueden generar ventajas tanto sociales como medioambientales
(ICMA, 2018a).

32



Debido a que los bonos sostenibles son emisiones mas recientes y no existen
aun informes internacionales al respecto, no se ha podido ofrecer datos muy
detallados de este tipo de financiacion. No obstante, podemos presentar la
figura 2.3, con datos globales sobre las emisiones de bonos sostenibles en el
mundo en los afios recientes. Se observa que el importe de sus emisiones se

ha multiplicado por cinco durante los ultimos afios.

Figura 2.3. Evolucion del mercado de los bonos sostenibles.

Emision global Bonos Sostenibles
(en miles de millones de dolares)
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Fuente: elaboracion propia a partir de Cripps (2019)
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2.3.2 Prestamos verdes

Sobre este tipo de préstamos, diremos que los principios en los que se basan
son los mismos que los de los green bonds, es decir, son todo aquel tipo de
instrumento de préstamo bancario destinado exclusivamente a financiar o
refinanciar de forma completa o parcial proyectos ecologicos. Para que un
préstamo pueda ser considerado cono verde, su finalidad tiene que ser la
promocion de la sostenibilidad medioambiental, pero también tiene que ser
calificado por un organismo externo, es decir, consultores medioambientales.
Estos ultimos son los que se encargan de certificar, a través de un green
certificate, que el proyecto que se va a financiar cumple con los requisitos
medioambientales exigidos, pero también, en su caso, con los requisitos

sociales y de buen gobierno.

La parte fundamental de este tipo de prestamos es que vayan dirigidos a
financiar proyectos que proporcionen beneficios medioambientales. Dentro de
estos préstamos verdes encontramos cuatro tipos diferentes. El primero es el
préstamo bilateral, el cual posee una garantia corporativa que se formaliza
entre el banco y la compafiia que lo solicita. En segundo lugar, encontramos el
préstamo sindicado, en la cual varias entidades bancarias se unen para
financiar una operacién con una de ellas actuando como banco agente
medioambiental, el cual se hace cargo de la gestion y la centralizacion de los
documentos que correspondan con la agencia de calificacion. En tercer lugar,
esta la linea de crédito revolving, la cual no tiene como principal finalidad la
financiacion de proyectos e inversiones verdes, pero si que estan basados en
criterios medioambientales, sociales y de buen gobierno, ya que su tipo de
interés va a depender de la calificacion que le otorgue una agencia
medioambiental, y finalmente esta la financiacion de proyecto la cual se basa
en los flujos de caja a largo plazo, los cuales vienen generados a partir

proyectos enfocados al medioambiente (Hernandez, 2017).
El cuadro 2.4 recoge un resumen sobre los diferentes tipos de préstamos

verdes. Debido a que la informacion bancaria es privada, no se ha logrado

conseguir informacion a cerca de los préstamos verdes.
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Cuadro 2.4. Tipos de préstamos verdes.

Tipos

Definicion

Préstamos bilaterales

Son aquellos que poseen garantia corporativa y que se formalizan entre una compaiiia y la entidad bancaria.

Préstamos sindicados

Estos, se dan cuando un conjunto de bancos, deciden financiar una operacion con la figura de uno de ellos como
agente medioambiental, el cual se encargara de dirigir y centralizar la documentacion pertinente con la agencia de

calificacion.

Linea de crédito revolving

El objeto de estos créditos no es la financiacion de proyectos o inversiones verdes, pero a pesar de esto, si que estan
basados en criterios medioambientales, sociales y de buen gobierno de la compaiiia, ya que el tipo de interés
aplicable dependera del ESG, otorgado por una agencia medioambiental. Cuanto mayor sea la calificacion que

obtenga la compaiiia, menor seré el tipo de interés que pagara la misma.

Financiacion de proyecto

Estos se basan principalmente en los flujos de caja a largo plazo, los cuales son generados por proyectos

medioambientales, y que a su vez toman como garantia los activos asociados a los mismos.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos de Hernandez (2017)
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2.3.3 Micromecenazgo o crowdfunding

Empezaremos diciendo y comentando un poco lo que es el crowdfunding. Se
puede definir como aquella actividad que se utiliza para financiar proyectos a
través de la recoleccion de recursos por parte de un grupo de personas a
través de una plataforma digital. El sistema esta formado por tres partes. En
primer lugar, el conjunto de personas que estan dispuestas a invertir. En
segundo lugar, una plataforma digital mediante la cual se realizan las
inversiones. Por ultimo, tenemos a la persona, fisica o juridica, creadora de la
campana (Gabison, 2015). En esta modalidad los promotores de las campanas
de micromecenazgo buscan financiacion solicitandola, y finalmente
recibiéndola, a través de particulares, por lo que podemos decir que la
participacion colectiva estriba en la union de recursos financiero que apoyan a

proyectos iniciados por terceras partes.

En dicha metodologia de financiacion los particulares, de manera colectiva y
voluntaria, participan a través de aportaciones, financiando actividades
empresariales que tienen una importancia y un impacto significativo en la
mejora de su entorno, con el fin de mejorar o transformar la sociedad. Esta
metodologia de financiacién de diferencia de la de las entidades crediticias
tradicionales, ya que las plataformas de crowdfunding actian como
intermediarios y no tienen intereses econdmicos en los proyectos que
financian. Cabe anadir también que este método tiene diferencia con otros, ya
que las decisiones de inversidn son tomadas por todo el colectivo; y éste, a su
vez, habitualmente apuesta por el desarrollo. El riesgo de las inversiones se
diversifica en gran medida ya que existe un numero muy elevado de
participantes, siendo éstos los que realizan las aportaciones, que
habitualmente son de cuantia reducida, por lo que el riesgo de pérdida es
limitado (Camacho, 2016).

Este tipo de financiacidon se da a través de plataformas digitales, es decir,

internet, mediante las cuales se procura adquirir capital u otro tipo de recursos.

Como ya hemos dicho anteriormente, se utiliza para financiar diferentes tipos
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de proyectos. Esta metodologia empezé usandose principalmente para
financiar proyectos que no eran de caracter empresarial, a través de pequefias
aportaciones realizadas por los individuos que estuviesen interesados en los
mismos. Pero acabd transformandose y convirtiéndose también en un sistema
de financiacion empresarial, aumentando cada afno en mayor medida

(Carnicero Alcover, 2015).

En la actualidad este tipo de financiacidn se ha visto redirigido en gran medida
hacia la financiacion de proyectos de energias limpias o renovables. En Europa
sobre todo este tipo de micro-financiacién colectiva ya ha empezado a dar
resultados muy esperanzadores a las inversiones en energias renovables
(CrowdFundRES Project (2018).

Lo que hasta aqui se ha dicho es similar a otras definiciones de este método de
financiacion. En el cuadro 2.5 se resumen algunas de sus caracteristicas.
Finalmente, como ya dijimos el crowdfunding puede ser de diversos tipos, en el

cuadro 2.6. se recogen y detallan varios de ellos.

Cuadro 2.5. Caracteristicas del crowdfunding.

Es una manera econdmica y eficiente de poder acceder al capital, sobre todo para aquellos

proyectos que posean dificultades para financiarse a través de los métodos tradicionales.

El riesgo de la inversion es mucho mas pequeio que el de los métodos tradicionales, a la vez
que proporciona mecanismos de financiacion adaptados a una gran variedad de proyectos, lo

que hace que esta financiacion sea mucho mas atractiva en épocas de crisis, sobre todo.

No se requieren intermediarios ni tampoco nos encontraremos con costes adicionales.

Es de facil utilizacion y se realiza todo a través de las nuevas tecnologias.

Atrae un nuevo perfil de financiador, el cual esta poco familiarizado con las financiaciones

tradicionales.

Fuente: elaboracion propia a partir de Gonzalez y Ramos (2018)
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Cuadro 2.6. Tipos de crowdfunding.

Tipos

Definicion

De recompensas

Existe un mecenas, es decir, una persona que aporta una cantidad de capital, y a cambio, siempre va a recibir algo, ya sea

productos o servicios.

De préstamos

Este método suele conocerse sobre todo como crowdlending. Una persona pide una cantidad de dinero, remitiendo su solicitud a
una plataforma especializada en préstamos que son financiados por un colectivo amplio. Esta plataforma hara un estudio sobre la
viabilidad del proyecto para el que se esta pidiendo el préstamo, indicando a su vez el tipo de interés que debera de pagar por la

obtencion de la financiacion, en el caso de que le sea concedida.

De donaciones

Es utilizado por organismos sin animo de lucro. Este tipo es igual que la financiacion filantropica se ha estado dando, y se sigue
facilitando, por métodos tradicionales, pero siendo ahora a través de las nuevas tecnologias. La diferencia con el crowdfunding es
que el inversor no va a recibir ninguna retribucion material a cambio, sino solamente la satisfaccion de haber ayudado en algo que

es de su interés.

De inversion

Trata de dar financiacidon a una persona para un proyecto. Es el mas utilizado y el que mayor crecimiento ha tenido en los ultimos

afnos, aunque también hay que decir que esta limitado por las diferentes legislaciones.

Inmobiliario

Esta forma es similar a la anterior, salvo la diferencia de que este tipo inicamente va enfocado a la obtencion de fondos para la

edificacion de viviendas, locales, etc.

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Gonzalez y Ramos (2018)
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En cuanto a los volumenes de transacciones mundiales a través de esta
metodologia, la figura 2.4 abarca informacién sobre las mismas entre los afos
2017 y 2021, siendo para este ultimo afio una estimacion.

Figura 2.4. Importe de las transacciones mundiales de crowdfunding.

Transacciones globales ( en millomes de dolares)

2017 2018 2019 2020 2021
* Estimacion

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos de Blatrusaitis (2020).
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CAPITULO 3: ALGUNOS CASOS DE FINANCIACION VERDE

En este capitulo nos centraremos en poner varios ejemplos de diferentes
entidades que han realizado emisiones de bonos verdes, pudiendo ser tanto

publicas como privadas.

3.1. Introduccion

En el mundo existe una gran cantidad de emisores de bonos verdes, es decir,
no solo las entidades financieras son las que emiten dichos activos de renta
fija. Estas entidades que realizan emisiones pueden ser desde organismos
supranacionales, hasta bancos de desarrollo, empresas, las cuales pueden ser

tanto publicas como privadas.

Una vez dicho todo esto, pasamos a hablar sobre algunos ejemplos de

entidades que realizan emision de bonos verdes.

3.2 Banco Mundial

El Banco Mundial lanzé su primera emision de bonos verdes en el afio 2008,
por un valor de 440 millones de dolares. Estos primeros bonos se
fundamentaban en tres aspectos diferentes, pero todos muy relacionados entre
si (Banco Mundial, 2015).

De primeras respondia a una demanda muy especifica de los fondos de
pensiones de los paises escandinavos, los cuales pretendian asegurar
proyectos que estuviesen enfocados a cuestiones climaticas a través de un
producto simple de renta fija. Este tipo de bono coincidié con las iniciativas del
Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento, las cuales iban dirigidas a
satisfacer las necesidades de los inversores que estuviesen interesados en

inversiones sostenibles y responsables.
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Por otra parte, dichos bonos potenciaron al Banco Mundial a la hora de
introducir innovacion en el financiamiento de iniciativas que fuesen

relacionadas con el cambio climatico.

Y, finalmente, cabe destacar que los bonos verdes del Banco Mundial también
ayudaron a generar conciencia entre los diferentes inversores, asi como
también entre la comunidad financiera, sobre aquellas medidas que pueden
tomar los paises que se encuentran en desarrollo en lo que respecta al cambio
climatico y como estos mismos pueden prepararse para hacer frente a las

consecuencias.

Este banco es uno de los lideres, en cuanto a ser uno de los que mas
emisiones de bonos verdes ha realizado en el mundo. Ha llegado a obtener
mas de 16.000 millones de ddlares con mas de 200 emisiones de bonos desde
el ano 2008 y hasta el 2019, en 21 monedas diferentes, para invertir en
aspectos como el clima y el medio ambiente, es decir, proyectos que apoyan a
la reduccion de las emisiones de carbono y al crecimiento sostenible. Si nos
centramos en el ano 2019, ultimo afio del que tenemos datos, podemos decir
que en dicho afo el Banco Mundial afadié a su cartera de proyectos 16
nuevos, lo que hace que la suma total de proyectos que tiene dicho banco sea
de 106, comprometiéndose a emitir en total a lo largo de la trayectoria de los
bonos verdes una cuantia de 17.200 millones de ddlares. De todos estos
compromisos, 11.900 millones de dodlares han sido destinados a financiar
proyectos de 31 paises diferentes (World Bank, 2020; Banco Mundial, 2017).
Los cuadros 3.1 y 3.2 reflejan la financiacién de proyectos verdes del Banco

Mundial tanto por regiones como por sectores en el afio 2019.
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Cuadro 3.1. Banco Mundial: financiacién de proyectos verdes por regiones.

Regiones Proporcion (afio 2019)
Africa 1%
Asia del Este y Pacifico 34%
Europa y Asia Central 13%
América Latina y Caribe 25%
Norte de Africa 5%
Sur de Asia 21%

Fuente: elaboracion propia a partir de World Bank (2020)

Cuadro 3.2. Banco Mundial: financiacién de proyectos verdes por sectores.

Sectores Proporcion (afo 2019)
Energias renovables y eficiencia energética 36%
Transporte limpio 30%
Agricultura y recursos ecologicos. 17%
Agua 8%
Infraestructuras ecologicas 8%
Administracion de los residuos so6lidos 1%

Fuente: elaboracion propia a partir de World Bank (2020)

El cuadro 3.2 refleja como el Banco Mundial en el afio 2019 ha destinado el
66% de su financiacion a proyectos relacionados con las energias renovables y
eficiencia energética y transporte limpio, sectores que estan muy relacionados

entre si.

3.3 Banco Santander

El Banco Santander es un banco de gran prestigio a nivel mundial y ha sido
reconocido por el Dow Jones Sustainability Index como el banco mas

sostenible a nivel mundial.

La primera emisién de bonos verdes realizada por dicho banco fue efectuada el

1 de octubre del afio 2019, cuando el Banco Santander emitié con éxito unos
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bonos verdes por importe de mil millones de euros, para iniciar un plan global

de emisiones sostenibles.

Dichos bonos fueron emitidos con la finalidad de financiar y refinanciar la
actividad verde, social y sostenible, la cual es un pilar fundamental dentro de
las iniciativas de banca responsable de la entidad. Las iniciativas incluyen
compromisos que facilitaran mas de 120.000 millones de euros en financiacion,
entre los afios 2019 y 2025, asi como también la inclusion financiera de mas de

10 millones de personas (Banco Santander, 2019).

Cabe destacar que el Santander usara el cincuenta por ciento de los fondos de
esa emision bonos para refinanciar proyectos de energia renovable edlica y
solar, lo cuales ya se encuentran en la cartera del banco mencionado. Y la otra
mitad de los fondos sera para financiar proyectos nuevos de las mismas
caracteristicas en los proximos afos. La segunda emision de bonos verdes por
parte de este banco fue también de mil millones de euros efectuandose esta el
18 de junio del afio 2020. Los beneficios de esta ultima iran destinados a
financiar y refinanciar préstamos relacionados con las energias limpias, mas en

concreto, con la energia edlica y solar (Cbonds 2020; Banco Santander 2020).

Dichas emisiones las vemos en el cuadro 3.3, donde se muestran también el
vencimiento del bono, el cupon que emite el mismo y la calificacion crediticia
que le otorgan diferentes entidades de calificaciéon. Asi como también en las
figuras 3.1 y 3.2 veremos que paises han sido los principales compradores de

estos bonos y quienes han sido los principales inversores en el afio 2019.

El Banco Santander a finales del afno 2018 poseia una cartera total de
financiacion de proyectos de energias renovables valorada en 9.800 millones
de euros, siendo esta cantidad casi la mitad de toda su cartera de financiacién
de proyectos. Este banco tiene 360 proyectos de energias renovables, de los
cuales 170 pertenecen a las energias edlicas, 145 a energia solar y el resto a
otras energias también de origen renovable. Este tipo de proyectos se
encuentra tanto en Europa como en América, siendo su participacion en la

financiacion un 65% y un 35%, respectivamente (Banco Santander, 2019).
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Cuadro 3.3. Emisiones de bonos verdes por el Banco Santander.

Emisor Banco Santander |Emision| Vencimiento Cupon Calificacion del emisor
1000
Fecha: 1-octubre-19 Banco 4 — octubre-2026 A (estable) por S&P, A2 (estable) por Moody's, A- (estable) por
millones 0,30%
Santander (2019) (7 afios) Fitch

de Euros

1000
Fecha: 18-junio-20 Cbonds Debido a que se trata de informacion muy reciente, el informe con
millones 7 afos 1,125%
(2020) todos los datos no se encuentra disponible en ningun sitio.
de Euros

Fuente: Elaboracion propia a partir de (Banco Santander 2019; Cbonds 2020)
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Figura 3.1. Banco Santander: principales paises compradores de bonos verdes 2019

PRINCIPALES COMPRADORES 2019 (En %)

ItalizViza
Asia 29 2%
()
i Otros Francia

Paises Nordicos 1% 21%
7%

s _

13%

Alemania
19%

Reino Unido e Irlanda
18%

Francia M Alemania ™ Reino Unido e Irlanda M lberia Bélgica Paises Nordicos Asia Italia Suiza

Fuente: elaboracion propia a partir de datos Santander (2019)
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Figura 3.2. Banco Santander: tipos de inversores en bonos verdes 2019.

TIPOS DE INVERSORES (EN %)

Fuente: elaboracién propia a partir de datos Santander (2019)

B Gestores de Activos

M Bancos

m Aseguradoras
Bancos Centrales
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46



3.4 BBVA

BBVA es una entidad financiera de origen espafol. Este banco efectué su
primera emision de bonos verdes en el afio 2018 alcanzando estos el valor de

1000 millones de euros.

Debido a esto ultimo, recibi6 en el afio 2019 tres certificados de reconocimiento
por lo elementos innovadores de sus bonos sostenibles vinculados a los
Objetivos de Desarrollo Sostenible de Naciones Unidas, habiéndose convertido

en la primera empresa financiera espafiola en emitir bonos verdes.

La emision de estos bonos es parte de una estrategia contra el cambio
climatico y, como ya hemos dicho antes, a favor del desarrollo sostenible de la
Naciones Unidas y el Acuerdo de Paris, con la finalidad de obtener un equilibrio
entre la financiacion sostenible y las inversiones de combustibles fosiles, para

que asi se logre llegar a una economia reducida en carbono (BBVA, 2019).

En junio del afio 2019, BBVA volvio a emitir bonos verdes con un valor de 1000
millones de euros al igual que en el afo 2018, estando dentro de sus planes
apoyar la lucha contra el cambio climatico y el desarrollo sostenible, por lo que
el capital obtenido iba a ir dirigido en su totalidad a la financiacion verde, a las

infraestructuras sostenibles y al emprendimiento social (Romero et al., 2020).

En las figuras 3.4 y 3.5 se muestran cuales han sido los principales paises

compradores de estos bonos y los principales inversores en el afio 2018.

Otro ejemplo que podemos poner de este banco es el compromiso que ha
mostrado en el afo 2019 lanzando al mercado una nueva linea de préstamos
verdes, con un valor de 20 millones de euros, para todos los clientes que

quieran comprar un coche eléctrico o hibrido.
Este tipo de préstamos tiene la finalidad de buscar y dar respuesta a la

demanda cada vez mayor de la poblacion, la cual esta progresivamente mas

concienciada sobre la lucha contra el cambio climatico (Jiménez, 2019).
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Pero no solo ha lanzado este tipo de préstamos para la adquisicion de
vehiculos ecoldgicos, sino que también los ha lanzado para la promocion de
viviendas verdes, es decir, viviendas que cumplan los requisitos de auto-

eficiencia.

En el cuadro 3.4, el cual mostramos a continuacién, podremos ver las dos
emision anteriormente explicadas de bonos verdes realizadas por el BBVA, asi
como las fechas de vencimiento de los mismos, los tipos de interés que
generan ambos bonos y su calificacion crediticia valorada por diferentes

entidades de calificacion.
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Cuadro 3.4. Emisiones de bonos verdes por el BBVA

1000 millones de A3 (MOODY'S), A- (S&P Y FITCH),
14 — Mayo-2025 (7 afios) 1,375%
Euros AH (DBRS), A+ (SCOPE)
Fecha: 14-mayo-18 BBVA (2018)
o 1000 millones de o Baa2 (Moody's), BBB+ (S&P), A-
Fecha: 21-junio-19 BBVA (2019) 21 - junio - 2026 (5 afios) 1,039% )
Euros (Fitch)

Fuente: Elaboracién propia a partir de (BBVA 2018; BBVA 2019)
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Figura 3.3. BBVA: principales paises compradores de bonos verdes 2018.

PRINCIPALES COMPRADORES 2018 (EN %)
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H |talia

Fuente: elaboracién propia a partir de datos de BBVA (2018)
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Figura 3.4. BBVA: tipos de inversores en bonos verdes 2018.

PRINCIPALES INVERSORES 2018 (EN %)

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de BBVA (2018)

H Fondos
M Fondos de Cobertura
M Bancos

Agencias

B Fondos de pensiones y aseguradoras
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3.5 Iberdrola

Iberdrola fue la primera empresa espafiola en realizar una emision de bonos
verdes en el ano 2014. Desde ese afo, esta empresa ha realizado 15
emisiones de bonos verdes, por valor de once mil millones de euros hasta

octubre del afo 2019.

Dicha entidad ha sido la primera empresa espafiola en realizar una gran
emisién de deuda en forma de bonos verdes con vencimiento a cinco afios y
por valor de 750 millones de euros a pesar de la situacion de la cuarentena
acaecida entre los meses de marzo y mayo del afio 2020. Los fondos obtenidos
seran utilizados principalmente para la financiacion y refinanciacion de parques

eolicos localizados en Espafia, México y Reino Unido (Romero et al., 2019).

La compafia Iberdrola desde el afo 2014 ha realizado doce emisiones de

bonos verdes, las cuales se muestran en la figura 3.5.

Iberdrola también ha hecho otras emisiones a través de su filial Avangrid. Estas
han sido realizadas en el mercado norteamericano en los afos 2017 y 2019,
por la cuantia de 600 y 750 millones de ddlares estadounidenses, con cupones
anuales de 3,15% y 3,8%, respectivamente. Todo lo recaudado fue destinado a

proyectos enfocados al sostenimiento del medioambiente.

No fue su unica filial en realizar este tipo de acciones, ya que en el ano 2019
otra de sus filiales, Neoenergia, hizo una emisién por el importe de 1.296
millones de reales brasilefios, con el fin de financiar infraestructuras verdes,

entre ellos la construccion de parques edlicos e hidricos (Iberdrola, 2019).
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Cuadro 3.5. Emisiones de bonos verdes por Iberdrola.

Emisor Fecha de emision | Valor del Bono (en millones de euros) Vencimiento Cupon
Iberdrola Internacional 21-abr-14 750 oct-22 2,50%
Iberdrola Internacional 21-abr-16 1000 abr-26 1,13%
Iberdrola Internacional 15-sept-16 700 sept-25 0,38%
Iberdrola Finanzas 7-dic-16 750 mar-24 1%
Euribor
20-febrero2017 (ampliada 3M +
Iberdrola Finanzas en 22-junio-2017) 250 feb-24 0,67%
Iberdrola Finanzas 7-mar-17 1000 mar-25 1%
Iberdrola Finanzas 6-sept-17 750 sept-27 1,25%
Iberdrola Internacional 22-nov-17 1000 Perpetua 1,88%
Iberdrola Internacional 26-mar-18 700 Perpetua 2,63%
Iberdrola Finanzas 28-jun-18 750 oct-26 1,25%
Iberdrola Finanzas 21-dic-18 442 oct-25 3,72%
Iberdrola Internacional 5-feb-19 800 Perpetua 3,25%

Fuente: elaboracion propia a partir de Iberdrola (2019)
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3.6 Repsol

Repsol es la primera empresa que ha realizado una emision de bonos verdes
dentro del sector del petrdleo y gas, siendo la cuantia de la misma de 500
millones de euros en el afio 2017, todo ello destinado a la financiacién de
proyectos de eficiencia energética y a tecnologias de emisiones reducidas,
queriendo a su vez disminuir hacia el afno 2020 las emisiones de CO2 en la
cantidad de 1,2 millones de toneladas. Esta emisién de bonos ha permitido la
refinanciacion y financiacion de mas de 300 proyectos de eficiencia energética
en todas las instalaciones de refinamiento y quimica de la misma empresa en
Europa (Repsol, 2019).

Alguno de los ejemplos que podemos afadir sobre dicha empresa es la
incorporacion de nuevos activos a su cartera, con el desarrollo de nuevos
proyectos como los campos eolicos colocados en las zonas de Aragon y
Castilla y Ledn. Pero también un parque fotovoltaico en Andalucia. Estos
proyectos tienen la finalidad de impulsar el negocio por parte de dicha empresa
hacia una actividad de bajas emisiones y con un gran potencial de crecimiento
y rentabilidad, siendo su objetivo alcanzar el 90% de su objetivo de capacidad
de generar bajas emisiones, llegando a una produccion de electricidad de
4.500 MW en el afio 2025 (Repsol, 2019)

Cuadro 3.6. Emision de bonos verdes por Repsol.

BBB- (S&P), Baa2

(Moody’s), BBB
Repsol 23-may-17 500 23-may-22 0,50% (Fitch)

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Repsol (2017)
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3.7 Ejemplos de empresas de financiacion verde con otros sistemas

Son otras muchas las empresas, entidades o instituciones que cabe encuadrar
dentro de los esfuerzos para promover la financiacion verde. Aqui se va a

hacer referencia a dos ejemplos: la Bolsa Social y Ecrowdinvest.

Estas dos entidades se dedican al crowdfunding y crowdlending, conceptos a
los que ya se ha hecho alusién anteriormente. Ambas financian todo tipo de
proyectos, pero nosotros nos centraremos solamente en los relacionados con

la ecologia.

Bolsa Social es una empresa que se dedica a buscar financiacion de proyectos
verdes a través de una plataforma de crowdfunding. Asi ha financiado
proyectos como, por ejemplo, los de la empresa SATT, dedicada
exclusivamente a la arquitectura y especializada en el disefio e investigacion de
proyectos enfocados a la construccion de viviendas ecoldgicas, eficientes y
sociales, como podemos ver en la imagen 3.5. En la ultima década, esta
empresa ha realizado mas de 250 proyectos, todos ellos con un enfoque

ecoldgico social y medioambiental (Bolsa Social, 2018).

Figura 3.5. Proyecto de vivienda ecoldgica

Fuente: Bolsa Social (2018)
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Bolsa Social también ha buscado financiacion para la empresa MENSOS. Esta,
dedicada a la mensajeria sostenible, es decir, utiliza vehiculos eco-€ficientes
con el fin de reducir la contaminacién provocada por los vehiculos de
combustion dentro de las ciudades y asi intentar asegurar un ambiente mas
limpio (Bolsa Social, 2019).

Por su parte, Ecrowdinvest es una entidad dedica en su totalidad a la
financiacion de proyecto sostenibles a través de una plataforma de
crowdlending, llamada Ecrowd. Este es un método que permite a todas las
empresas financiarse de forma directa a través de las aportaciones realizadas
por un gran grupo de personas, recibiendo los intereses generados por las
cuantias prestadas, sin que las empresas tengan que recurrir a los préstamos

bancarios conforme a las condiciones de los mismos (Ecrowdinvest, 2021).

Las ganancias obtenidas a través de dicha plataforma son fruto de haber
establecido una conexidn entre empresas e inversores, la cual proporciona una
financiacion facil a estas y, a su vez, una mayor rentabilidad a los inversores.
En este sistema de financiacion, cabe destacar que no existe ningun tipo de

intermediario y la forma de operar es rapida, directa y transparente.

A través de esta plataforma se han financiado gran cantidad de proyectos,
entre los cuales destacaremos lo siguientes ya que son los que mas encajan

con las energias renovables.

En primer lugar, dicha plataforma ha financiado la instalacion de una planta
fotovoltaica de autoconsumo para un complejo ecoturistico en Castellon. En
dicho proyecto el importe a recaudar fue de 174.000 euros; y el niumero de
inversores que estuvieron implicados fue de 128 personas, como se refleja en
la figura 3.6. Otro de sus proyectos es la instalacion de 200 placas solares para
el autoconsumo de las bodegas PERINET, dicha instalacion fue propuesta por
la empresa SOLAR IN SPAIN, estimandose que, con la puesta en marcha de
todos los paneles solares la reduccion de las emisiones de CO2 se reducirian
en esta bodega en 96 toneladas anuales. La cantidad a recaudar fue de

170.400 euros; y el numero de inversores fue 266.
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Figura 3.6. Proyecto de planta fotovoltaica de autoconsumo.

3.8 Comentarios criticos sobre algunas entidades

Las criticas que a continuacion mencionaremos van dirigidas hacia los bancos

BBVA y Banco Santander y hacia la empresa petrolera Repsol.

3.8.1 Banco Santander y BBVA

Cuando hablamos de emision de bonos verdes por parte de algunas
compafiias, parece que estamos haciendo referencia a que dichas entidades
son medioambientalmente responsables y que sus actividades van dirigidas a
hacer el bien, pero esto no siempre es asi. Tanto el Banco Santander como
BBVA se encuentran entre los treinta y tres bancos mas "sucios" del mundo.
Esto se debe a que entre los dos acumulan una cuantia de mas de 27.000
millones de ddlares en compafiias dedicadas a la produccion de combustible
fésil (Roca, 2019).

Por otra parte, debido a la publicidad que efectuan estos bancos podriamos

decir que son socialmente responsables, pero la realidad es otra, ya que, hay
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que tener en cuenta que ambas entidades destinan una gran cantidad de

capital a la financiacion de armamento.

Respecto al BBVA, su publicidad genera dudas por la incoherencia entre sus
palabras y sus hechos. Es decir, el banco por una parte dice que no ofrece
servicios financieros ni efectua inversiones en empresas armamentistas, pero
en realidad dicho banco ha invertido 4.450 millones de euros entre los afos
2014 y 2019 en este tipo de industrias, convirtiéndolo esto en el mayor
financiador de nuestro pais de la industria armamentista mundial. Ha financiado
empresas que fabrican misiles, explosivos, aviones de combate, etc. Todo este
armamento va destinado a paises de Oriente Medio y al Norte de Africa,
aumentando la escala de violencia y los conflictos armados en estos lugares.
La figura 3.8 nos da una vision sobre las cuantias invertidas por BBVA en

diferentes empresas de produccién de armamento (Valor Social, 2020).

El Banco Santander es el segundo banco espafiol que mas dinero destina a la
industria armamentista del mundial. Sigue invirtiendo y otorgando créditos a
empresas de este sector, alcanzando la cuantia de casi 3.000 millones de
euros. También es el banco que mas diversifica las inversiones y las
concesiones de créditos, siendo quince el numero total de empresas en las que

invierte, las cuales se muestran en la figura 3.9 (Valor Social, 2020).
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Figura 3.7. BBVA: financiacién industria armamentista.
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Figura 3.8. Banco Santander: financiacién industria armamentista
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3.8.2 Repsol

Repsol tiene unos antecedentes de dafnos medioambientales ocasionados muy
graves, sobre todo en diversas zonas de la selva amazonica y, en general, en
toda la franja del continente sudamericano, donde, desde hace mas de 35 afios
ha estado extrayendo petrdleo, asi como construyendo infraestructuras que
conllevaban al desplazamiento de los pueblos indigenas y facilitaban la
desaparicion de muchos de éstos. Dicha empresa ha colonizado gran parte de

estos pueblos y, a su vez también, ha desviado de su camino rios. Ademas, la
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produccion de petroleo y los derrames que se han producido han contaminado

el agua, sobre todo de los lagos estancos donde se almacena el petréleo.

Alguno de los ejemplos sobre Repsol que podemos encontrar son los
siguientes (Galdava, 2008; Machado, 2008; Soler, 2008):

e \Vertidos en las aguas de la Amazonia ecuatorial, lo que ha provocado
gran contaminacion de las aguas del rio mas caudaloso del planeta, pero

también las tierras del propio bosque de la Amazonia.

e Contaminacion de las aguas de la Patagonia (Argentina).

e Fomento de grupos de extrema derecha para la desestabilizacion de

Bolivia.

e Vertidos en Tarragona (Espafia)

Dicha empresa ha afectado en gran medida también a la economia local de los
paises latinoamericanos, provocando la destruccion de la pequena economia y
generando una gran deuda ecoldgica. Esta empresa petrolera es causante del
agotamiento de recursos no renovables; gran contaminacion por la emision de
gases que se generan para la produccion de los combustibles fésiles, a partir
de la deforestacion; degradacion de las tierras fértiles y desertificacion, con la
extincion de seres vivos y pérdida de biodiversidad. Esto ultimo es el efecto
mas importante. debido a que, si existe deforestacion y deterioro de la tierra, la
contaminacion originada por dicha empresa afectara en mayor medida al clima

y a la vida de las personas (Tribunal Permanente de los Pueblos, 2010).

En la actualidad, aunque la empresa se haya comprometido con el Acuerdo de
Paris de reduccion de las emisiones, ha llegado en el afio 2019 a un acuerdo
con el gobierno griego para la extraccion de petréleo en diversas islas del pais
heleno, poniendo en peligro la fauna que habita en esos lugares y la

biodiversidad en general (Bravo, 2019).
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CONCLUSIONES

El sector energético es un elemento clave a la hora de intentar evitar o
aminorar los impactos perjudiciales que se producen en el medioambiente. El
principal impacto al que se enfrenta la poblacién mundial es el calentamiento
global, que desde hace afos ha ido aumentando de forma muy rapida, debido
a la utilizacién de métodos de obtencion de energia a través de fuentes no
renovables, es decir, a través de combustibles fésiles. Por ello, se debe mirar
hacia adelante e intentar impulsar una transicion energética con la
incorporacion de las alternativas renovables, lo que a su vez conllevaria un
aumento de la actividad econémica mediante los nuevos modelos de obtencion

de energia limpia, dando paso a una economia verde.

El cambio hacia una economia no dependiente de combustibles fésiles es el
nuevo horizonte que ven la gran mayoria de los paises a nivel mundial, ya que
todo el mundo quiere un planeta mas limpio, mas verde y con menor
contaminacién. Por todo esto, debemos buscar las salidas que nos den la
opcion de enfrentarnos al cambio climatico, pero compaginandolo con el

aumento del numero de empleos y el crecimiento de la economia.

La Unién Europea desde hace afos busca una economia verde, con la cual
frenar el cambio climatico en diferentes horizontes temporales, a través de la
utilizacién de los métodos de obtencidn de energia limpia, es decir, intentando
eliminar el uso de combustibles fésiles, los cuales son el principal causante de
los gases de efecto invernadero. Todo esto lo intenta hacer manteniendo un
equilibrio entre un mundo mas limpio y un aumento del empleo y crecimiento
econdémico. En cuanto a Espana, también lleva a cabo un proceso de
renovacion y cambio hacia un mundo mas limpio, teniendo en cuenta que
llevara el mismo proceso que la Unién Europea. La COVID-19 ha sido una
pandemia que ha hecho cambiar el punto de mira no solo de la poblacion sino
de paises y continentes, los cuales se estan viendo obligados a incorporar

energias limpias a través de inversiones verdes y su financiacion.
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Existen diversas formas de inversiones verdes y de financiacion sostenible, a
las cuales pueden acceder tanto paises como particulares y empresas. Dentro
de las formas de financiacion hemos visto que existen tres tipos principales: los
bonos verdes, préstamos verdes y el micromecenazgo, utilizandose todos ellos
para la financiacion de proyectos y actividades ecoldgicas y socialmente
responsables. Para cada uno de estos tres tipos de finanzas verdes hemos

analizado su contenido, sus caracteristicas y algunos datos disponibles.

En cuanto a las empresas que optan por financiar e invertir con estos métodos,
son muchas las que podemos mencionar. En el presente trabajo nos hemos
referido a algunas de aquellas que destinan la financiacion asi captada sobre
todo a la construccion de infraestructuras para la obtencion de energia verde, o

actividades similares.

Ahora bien, hemos tenido ocasién de resaltar las contradicciones que se
detectan en varias de las propias empresas con financiacién e inversiones
verdes. Al igual que se ha observado en otras organizaciones que intentan
transmitir una imagen de preocupacion por ser socialmente responsables,
hemos encontrado sucesos o comportamientos que implican impactos
negativos desde una perspectiva de sostenibilidad. Es decir, algunas de ellas
realizan otras actividades que son contradictorias con sus buenas practicas en
el ambito presentado en estas paginas, ya que financian actividades de
deforestaciéon, inducen la despoblaciéon o se involucran en la financiacion de

armamento, entre otras.

Finalmente, cabe apuntar que el campo de estudio en el presente trabajo
ofrece muchas oportunidades de analisis en el futuro, pues, ademas de ser de

actualidad, se encuentra en continua expansion.
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