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A. Introduccién

América Latina, al reconocer la necesidad de una respuesta progresiva a la
amenaza del cambio climatico, particularmente en aras de garantizar la seguridad
alimentaria dada la vulnerabilidad de la estructura productiva de la regién,>’ los
paises se han comprometido con proyectos econémicos basados a partir de
dindmicas de sostenibilidad ambiental, tal como lo es el bajo consumo de carbén
y las energias renovables.*

La visién de una economia renovable en América Latina se gesta, por un lado,
en el sector privado, a partir de la elaboracién de précticas de gobierno corpo-
rativo y estrategias de mercado bajo un enfoque de desarrollo sostenible® y, por
otro lado, en el sector publico en virtud de la Conferencia de las Naciones Unidas

Se agradece a la abogada y politéloga Anne Marie Lauschus, LL.M., por la revisién e indicaciones
al presente capitulo, asi como también por la revision a las sefioras miembros del proyecto de
semillero de investigacion en derecho financiero, ambiental y desarrollo sostenible (Prof. Muriel
Ciceri) de la Pontificia Universidad Javeriana, abogada Angela Maria Urbano Coral y estudiante
Pamela Rodriguez Tierradentro.

Naciones Unidas, Aprobacion del Acuerdo de Paris, 2015, p. 2.

La region de América Latina y el Caribe es altamente vulnerable al cambio climatico debido a su
geografia, el clima, las condiciones socioecondémicas y los factores demograficos, e incluso la gran
sensibilidad de sus recursos naturales tales como los bosques y su biodiversidad al cambio
climético. Los costos econémicos del cambio climatico se estiman —aunque con un alto grado de
incertidumbre, e incluyendo s6lo algunos sectores y algunos de los posibles efectos o procesos de
retroalimentacion o adaptacion- entre 1,5% y 5% del PIB de la region para el afio 2050 (con
alrededor de 2,5 C de aumento de temperatura). Estos impactos no son lineales, no son
uniformes entre una zona y otra e incluyen efectos positivos para algunas zonas y periodos. Cepal,
La economia del cambio climatico en América Latina y el Caribe. Paradojas y desafios del
desarrollo sostenible, 2014, p. 9.

International Finance Corporation, Informe Finanzas Verdes Latinoamérica 2017 ;Qué estd
haciendo el sector bancario de América Latina para mitigar el cambio climatico?, 2017, p. 21.
International Finance Corporation, Informe Finanzas Verdes Latinoamérica 2017 ;Qué estd
haciendo el sector bancario de América Latina para mitigar el cambio climatico?, 2017, p. 31.
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sobre el Cambio Climatico (COP) de 2015.° Lo anterior, dado que, en dicha
conferencia al reconocer la necesidad de trabajar en conjunto para amortiguar el
cambio climatico, y por ende modificar las dindmicas econdmicas existentes, los
paises firmaron el llamado Acuerdo de Paris con el fin de aceptar compromisos
para su efectiva realizacion.”

A nivel internacional, la COP ha evidenciado, tanto en el sector privado como
con la participacién del Estado, la voluntad para la inversién de recursos en
materia de proyectos de caracter sostenible, asi como en el aumento de los flujos
de capital entre los distintos paises para el desarrollo de un mercado verde.® Lo
anterior, con el fin de “fortalecer la necesaria diplomacia climética en proteccién
de la humanidad y los fundamentos de la vida, en armonia con el desarrollo
sostenible de la “casa comin” a la que se refiere el papa Francisco en su enciclica
‘Laudato Si’

De esta manera, cabe preguntarse como debe ser la interrelacion entre el
Estado y las empresas, con el fin de garantizar el cumplimiento de la agenda verde
a nivel global. Expuesto lo anterior, el propdsito del siguiente capitulo es
evidenciar como la regulacién e “intervencion” del Estado a partir del Derecho
Administrativo, con el fin de promover la sostenibilidad econémica, social y
ambiental del sector privado, mds alld de tener una visién impositiva o
sancionatoria, debe esbozar una serie de medidas que estimulen al sector privado.

Lo anterior se puede constatar a través del trabajo conjunto entre el Estado y
el sistema financiero, a partir del fomento y de la aplicacién de las “finanzas
verdes”, dado que, estas son mecanismos de acceso al capital, con los cuales las
empresas pueden apalancar sus proyectos econdmicos desde una perspectiva de
sostenibilidad ambiental, social y econémica. A grandes rasgos, la banca soste-
nible es un drea de los mercados financieros cuyo objetivo es promover un
impacto ambiental positivo en las operaciones de este cardcter, lo cual incluye la
mitigacién y adaptacion por el cambio climatico, asi como las operaciones que
buscan la prevencién del mismo."

Naciones Unidas, Aprobacion del Acuerdo de Paris, 2015, p. 2.

Naciones Unidas, Aprobacion del Acuerdo de Paris, 2015, p. 2.

Naciones Unidas, Aprobacion del Acuerdo de Paris, 2015, p. 2.

Asi Muriel Ciceri, Mercados y negocios verdes frente al cambio climético, Revista Semana, 2017,
https://sostenibilidad.semana.com/impresa/21, p.21.

International Finance Corporation, Informe Finanzas Verdes Latinoamérica 2017 ;Qué estd
haciendo el sector bancario de América Latina para mitigar el cambio climatico?, 2017, p. 3.
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De esta forma, se puede replantear el papel de la intervencién estatal y el
Derecho Administrativo, puesto que, mas alld de fungir como una herramienta
en materia sancionatoria por violaciones a las normas ambientales, las
autoridades deben considerar su funcién regulatoria a partir de un papel
proactivo e incentivar la sostenibilidad ambiental, y en este caso en particular, las
finanzas verdes.

En virtud de lo previamente expuesto, en primer lugar, se realizard una
sucinta explicacion de lo que se puede considerar como finanzas verdes (B). En
segundo lugar, se analizard la relacion entre el Estado y el sector privado para la
promocion de la sostenibilidad ambiental en los mercados, a partir del estudio de
la experiencia internacional respecto de Colombia a partir de las iniciativas'>'?
del Network for Greening the Financial System (NGFS)" y la Red de Banca
Sostenible (SBN)' (C). Subsiguientemente, se analizard el trabajo conjunto
realizado entre el Estado colombiano y el sistema financiero a partir del
Protocolo Verde," al ser este un mecanismo para fomentar las finanzas verdes y
la economia sostenible en el pais, al tomar como punto de partida la generacién
de obligaciones mutuas entre el sector privado y el sector puablico (D).
Finalmente, se desarrollaran las conclusiones (E).

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 8.

Sustainable Banking Network, Global Progress Report, 2018, p. 16.

Para obtener mayor informacion sobre esta organizacion, consultar Network Greening Financial,
About us, Systems, 2019, https://www.ngfs.net/en/page-sommaire/governance.

Para obtener mayor informacién sobre esta organizacion, consultar “Sustainable Banking
Network”, International Finance Corporation, 2019, https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/
topics_ext_content/ifc_external_corporate_site/sustainability-at-ifc/company-resources/
sustainable-finance/sbn.

Asobancaria, Protocolo Verde, 2017, p. 2.
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B. Finanzas verdes: nocion, tendencias y barreras

Para el proposito del siguiente capitulo, se pueden comprender las finanzas
verdes a partir de la definicion brindada por Kaminker, que resulta adecuada por
los elementos que utiliza para su construccion:

(...) Green investments refer broadly to low carbon and climate resilient
investments made in companies, projects and financial instruments that
operate primarily in the renewable energy, clean technology and
environmental technology markets as well as those investments that are
climate change specific or ESG screened.'s

A vpartir de la anterior definicion, puede considerarse a las finanzas verdes
como proyectos de inversién e instrumentos financieros que operan bajo
dinamicas de sostenibilidad y resiliencia ambiental, con miras de mitigar y
prevenir el cambio climatico.

Igualmente, el enfoque ambiental y sostenible de los proyectos financieros
por parte de los Estados, se puede ver materializado a partir de la Estrategia de
Crecimiento Verde' realizada por la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémicos (OCDE). Entre los enfoques fomentados, se encuentran
las planificaciones de eficiencia energética, incluyendo proyectos de energia
renovable libres de gases contaminantes, nuevas tecnologias en materia de
transporte, agricultura inteligente y planeacién en materia de infraestructura.'®

De esta forma, si bien se encuentra contemplado un mercado a nivel
ambiental el cual se encuentra fomentado por los Estados, es necesario plantearse
la importancia que tiene el sistema financiero para su desarrollo, pues juega el
papel de intermediario en la canalizacién de fondos entre quienes quieren
invertir en esta clase de proyectos, y entre quienes tienen el capital para su
realizacion. Entre las tendencias de la banca en esta clase de proyectos, se
encuentran, en primer lugar, los préstamos verdes, las cuales son lineas de crédito
en las que el banco otorga en mutuo un monto de dinero para una destinacién
especifica, a saber: la utilizaciéon de dicho dinero en proyectos de cardcter
sostenible, tales como la eficiencia energética, las energias renovables, la

16 Kaminker/Kawanishi/Stewart/Caldecott/Howarth,  Institutional Investors and Green

Infrastructure Investments: Selected Case Studies, OECD Working Papers on Finance, Insurance

and Private Pensions, 2019, p. 16.

En inglés, Green Growth Strategy.

8 Kaminker/Kawanishi/Stewart/Caldecott/Howart,  Institutional Investors and  Green
Infrastructure Investments: Selected Case Studies, OECD Working Papers on Finance, Insurance
and Private Pensions, 2019, p. 16.
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produccién limpia, la construccién sostenible, entre otras.” Evidentemente, se
incentivan esta clase de operaciones al brindar el capital con mejores condiciones
de interés que los créditos bancarios convencionales.?

En segundo lugar, se encuentran los bonos verdes o green bonds, los cuales
son instrumentos financieros de deuda que permiten el apalancamiento de
proyectos que tienen como objetivo la mitigacién o prevencion del cambio
climatico.”! A grandes rasgos, el mercado de bonos verdes surgio en el aflo 2007
con las primeras emisiones realizadas por los Bancos de Desarrollo Multilateral,
sin embargo, en el sector privado empezé su desarrollo principalmente en los
afios 2013 y 2014, con la produccién de los Green Bond Principles.* A partir de
esto, para el aino 2017 este mercado reflejaba sumas de 155,5 miles de millones de
ddlares estadounidenses, de un mercado potencial de 90 billones; no obstante,
dicha suma sélo refleja el 1% del mercado total de bonos, lo que denota su falta
de desarrollo.**

En tercer lugar, se encuentra la financiaciéon combinada o blended finance
para la generacién de proyectos sostenibles. A grosso modo, este mecanismo
consiste en diferentes acuerdos o estructuras financieras que combinan recursos
de diversa procedencia y que buscan vincular a distintos actores de la economia
como bancos, empresas y Estados para la generacién de una actividad econdémica
especifica.”® De esta manera, los bancos e instituciones internacionales de de-
sarrollo utilizan recursos provenientes de donantes (cooperacion internacional)
para apalancar tipos de fondos de naturaleza comercial, lo cual resulta econé-
micamente provechoso para financiar proyectos ambientales.*

Shishlov/Bajohr/Deheza/Cochran, Using credit lines to foster green lending: opportunities and
challenges, 2017, p.6.

Shishlov/Bajohr/Deheza/Cochran, Using credit lines to foster green lending: opportunities and
challenges, 2017, p.6.

ICMA, Green Bond Principles. Voluntary Process Guidelines for Issuing Green Bonds, 2018,
p. 2.

Arruti/Garayoa/Garcia, Bonos verdes y bonos sociales como motores de cambio, Boletin de
Estudios Econdmicos, 2018, p. 240.

ICMA, Green Bond Principles. Voluntary Process Guidelines for Issuing Green Bonds, 2014,
p- 1

*  Climate Bonds Initiative, Bonds and Climate Change: State of the Market 2017, 2017, p. 19.

*  Basile/Dutra, Blended Finance Funds and Facilities: 2018 Survey Results, 2018, p. 8.

% OECD/United Nations Capital Development Fund, Blended Finance in the Least Developed
Countries 2019, 2019, p.10.
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Si bien lo anterior denota un mercado financiero maduro respecto a las
inversiones sostenibles, en la realidad se presentan distintas probleméticas o
barreras en este mercado en especifico.”” Tales barreras pueden ser de circuns-
tancias objetivas que afectan a los proyectos, como la condicién econdmica del
mercado, la regulacién juridica y los altos costes financieros, asi como de
circunstancias subjetivas, como la oferta y la demanda del mercado.?®

Por un lado, respecto a las barreras objetivas,” las cuales se enfocan en el
entorno global de inversion, podemos encontrar las siguientes:

e Barreras econdmicas: se refiere a las pérdidas o bajos rendimientos
economicos en una operacion en especifico. Lo cual se puede presentar
dada la inestabilidad o ausencia de politicas climaticas y ambientales, o
a la existencia de subsidios a los combustibles fdsiles;

e Barreras financieras: estas evidencian la dificultad de acceder al sistema
financiero con ocasion a la existencia de altos riesgos reales y percibidos
en la actividad en concreto, el alto costo de capital en comparacién de
los rendimientos que genera la oportunidad de empresa y la necesidad
de inversiones iniciales de alto costo;

e Barreras juridicas: se ocasionan ante la reglamentacion insuficiente o
incluso ausente® en el sector financiero, lo cual limita la generacién de
crédito para el desarrollo de estas actividades econdmicas, y la no
integracion de los riesgos climaticos como criterio a analizar por el
sector financiero a la hora de fomentar estos proyectos.’

Por otro lado, en materia de barreras subjetivas, se pueden encontrar aspectos
relevantes que afectan tanto la demanda como la oferta de la generacion de
empresa sostenible, y dentro de las cuales se encuentran las siguientes:

Mihaélovits/Tapaszti, Green Bond, the Financial Instrument that Supports Sustainable
Development: Opportunities and Barriers, Public Finance Quarterly, 2018, p. 315.
Mihaélovits/Tapaszti, Green Bond, the Financial Instrument that Supports Sustainable
Development: Opportunities and Barriers, Public Finance Quarterly, 2018, p. 315.
Shishlov/Bajohr/Deheza/Cochran, Using credit lines to foster green lending: opportunities and
challenges, 2017, p. 4.

Si en un pais no hay regulacion sobre la materia, es muy facil que el sector privado califique como
“verde” cualquier instrumento, lo cual no solo afecta a los inversionistas, pues no tienen forma
de constatar la finalidad sostenible de los recursos, sino que también afecta la credibilidad de esta
clase de proyectos.

Shishlov/Bajohr/Deheza/Cochran, Using credit lines to foster green lending: opportunities and
challenges, 2017, p. 4.
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Conocimiento limitado de las oportunidades de inversion en proyectos
sostenibles;

Los proyectos sostenibles que, a diferencia de sus contrarios, implican
un desarrollo mayor en el tiempo, por lo que pueden prevalecer las
practicas comerciales preeminentes y preferirse las ventajas corto-
placistas en vez de ahorros y fuentes de ingreso a largo plazo;

Falta de capacidad técnica para elaborar propuestas de inversion en esta
clase de proyectos.*

Finalmente, en materia de barreras por la oferta del mercado, es decir, de
circunstancias que afectan a las instituciones financieras para apoyar esta clase
de actividades, se pueden encontrar las siguientes:

Falta de acceso a capital de largo plazo, lo cual hace que sean dis-
cordantes los intereses del empresario y su inversion climatica, respecto
a la capacidad de la institucién financiera para respaldarla;
Conocimiento limitado y falta de capacidad técnica al interior de las
instituciones financieras para poner en marcha las etapas pre-operativas
y de ejecucion que implican los créditos verdes, tales como el fun-
cionamiento de los instrumentos financieros verdes y la apreciacion de
los riesgos ambientales por parte de las entidades;

Practicas de gobierno corporativo en las entidades financieras que no se
encuentran directamente encaminadas a las exigencias de las inver-
siones climaticas privadas;

Falta de mecanismos para la gestion de riesgos ambientales.”” De esta
manera, no se puede apreciar este factor para la calificacién de un
determinado crédito, para el otorgamiento de instrumentos de trans-
ferencia o para la mancomunacion de riesgos entre las entidades
financieras y las empresas; y

Asuncion de costos y riesgos elevados en materia de negocios vinculados
a los créditos verdes.**

En resumen, el objetivo por parte de los Estados es la mitigacién y prevencion
del cambio climatico, principalmente gracias al Acuerdo de Paris. No obstante,
la pregunta es ;como deben hacerlo?

Mihdlovits/Tapaszti, Green Bond, the Financial Instrument that Supports Sustainable
Development: Opportunities and Barriers; Public Finance Quarterly, 2018, p. 315.
Shishlov/Bajohr/Deheza/Cochran, Using credit lines to foster green lending: opportunities and
challenges, 2017, p. 4.

Shishlov/Bajohr/Deheza/Cochran, Using credit lines to foster green lending: opportunities and
challenges, 2017, p. 4.
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Por un lado, esto se ha realizado a partir de medidas de caracter negativo que
buscan desincentivar la contaminacion y en general los proyectos insostenibles,
como el impuesto al carbono, las sanciones por violacién a la normatividad
ambiental u otras medidas de cardcter administrativo que responsabilizan a las
empresas por su impacto al medio ambiente.

Sin embargo, dichas medidas no son suficientes para alcanzar el fin propuesto
y no generan la posibilidad de desarrollar empresa desde una perspectiva de sos-
tenibilidad ambiental. Si bien dichas medidas desean combatir las afectaciones
ambientales, resultan ser anacrdnicas frente a las realidades econémicas y so-
ciales que se estan viviendo.” De esta forma, es en este punto donde entra el
sistema financiero. Dado que, y como se puede apreciar con lo expuesto ante-
riormente, este es crucial para la obtencién del capital necesario para el desarrollo
de proyectos sostenibles, lo cual es conocido como “finanzas verdes”. A pesar de
ello, existen distintas barreras que dificultan el desarrollo necesario para garan-
tizar su cometido, que son, finalmente, la mitigacién y prevencién del cambio
climatico.

Por estas razones, es importante considerar como la intervencion del Estado
y el derecho administrativo regulatorio, mas alld de ser impositivo o sancio-
natorio, puede desarrollarse a partir de la participacion en el mercado, en espe-
cial, dentro del sistema financiero. De esta manera, el Estado puede partir de ini-
ciativas que, por un lado, promocionen la empresa sostenible y, por el otro,
confronten las barreras que afectan al mercado financiero en este cometido.

Asi las cosas, la financiacién progresiva en favor del clima, mas alld de la
utilizacién adecuada de los fondos publicos, promueve el crecimiento econémico
sostenible, la creacién de mercados verdes y el desarrollo de negocios clima-
ticos.*

Respecto a lo anterior, a nivel internacional podemos encontrar iniciativas
como el Network for Greening the Financial System (NGFS), asi como la Red de
Banca Sostenible (SBN). De la misma manera, en Colombia se puede encontrar
el Protocolo Verde, el cual nace, precisamente, de la colaboracion entre el sector
financiero y el Estado para la promocién de la empresa sostenible.

Muriel Ciceri, Mercados y negocios verdes frente al cambio climatico. Revista Semana, 2017,
https://sostenibilidad.semana.com/impresa/21, p. 21.
Asi Muriel Ciceri, Mercados y negocios verdes frente al cambio climatico, Revista Semana, 2017,
https://sostenibilidad.semana.com/impresa/21, p. 21.
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C. Experiencia internacional de colaboracion Estado-
empresas: NGFS y la SBN

A continuacién, se expondra la experiencia internacional en materia de colabo-
racion Estado-sector privado para la comision de la mitigacién y prevencion del
cambio climatico. Concretamente, se analizaran las experiencias del NGES y la
SBN, al ser proyectos que se estan desarrollando en Colombia con el apoyo de
entidades financieras a nivel global.’”**

I. Network for Greening the Financial System (NGFS)

El Network for Greening the Financial System (NGFS) nace como una iniciativa
del Banco de Francia y de otros 34 miembros internacionales, entre estos bancos
centrales y entidades de supervision financiera, con el fin de afrontar los riesgos
ambientales, sociales y econdmicos surgidos a partir del cambio climético.”® Su
mision, en términos generales, consiste en realizar recomendaciones de caracter
técnico y metodoldgico a entidades financieras de caracter privado, sobre una
perspectiva de negocio ambientalmente sostenible. Ademas, establece pautas en
materia de regulacion para los Estados, con el objetivo de garantizar la eficiencia
de la supervision y el control de estas entidades. De esta manera, busca garantizar
el correcto funcionamiento de las entidades financieras en el mercado.*

Para cumplir con estos propositos, el NGES plantea cinco principios rectores
respecto al funcionamiento de los bancos centrales y las entidades de control:

Compromiso con las estrategias climaticas;

Gestionar los riesgos climaticos;

Promover objetivos climaticos inteligentes;

Mejorar las conductas a favor del medio ambiente; y

Tener en consideracién el impacto ambiental de nuestras acciones.”

Sustainable Banking Network, Global Progress Report, 2018, p. 16.

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 8.

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 1.

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 1.

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 1.
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Asimismo, el NGFS* consolido tres cuerpos de trabajo continuo, los cuales

tienen como base el desarrollo de programas bajo la direccién de organismos
especializados y con experiencia en el drea de buenas practicas ambientales,
politicas macroeconémicas y de financiamiento verde.* Los cuerpos consisten

en:

e  Supervision: busca establecer un mapa de las actuales practicas de
supervision, las cuales deben integrar los riesgos ambientales bajo las
dindmicas de los riesgos microprudenciales de inversién.** Por otro
lado, pretende incentivar la revelacién de informacién por parte de las
entidades financieras respecto a los riesgos ambientales de su actividad
financiera.” Este cuerpo se encuentra liderado por el Banco Popular de
China.

e Macro-finanzas: analizan el impacto del cambio climitico en la
macroeconomia, asi como el impacto econémico de la transicion hacia
una economia sostenible.* Esta drea se encuentra liderada por el Banco
de Inglaterra.

e Transversalidad de las finanzas verdes: se encarga de “hacer verde” las
actividades de los bancos centrales y de los 6rganos de control, asi como
del monitoreo de la actividad de las finanzas verdes en los paises. Se
encuentra liderado por el Banco Federal de Alemania.”
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El NGFS, ademads de publicar su primer reporte en abril del afio 2019 “First comprehensive
report. A Call for action”, igualmente publicé un documento de caracter mas técnico y como
complemento del primero: “Macroeconomic and financial stability. Implications of climate
change”.

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. Macroeconomic
and financial stability. Implications of climate change, 2019, p. 3.

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 9.

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 9.

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 9.

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 9.
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En el ano 2019, el NGFS public6é su primer reporte, el cual muestra los
resultados esbozados a partir de la aplicacién de los principios previamente
expuestos. Como eje estructural, considerd la necesaria accién colectiva y
coordinada de las entidades publicas y privadas a nivel global para enfrentar las
consecuencias del cambio climatico.*® De esta manera, el NGFS, al ser una
organizacion fundada con miras hacia la internacionalizacién y conformada a
partir de distintos bancos centrales y 6rganos de supervision, realizé las
siguientes recomendaciones®, tanto a los bancos centrales, a los drganos de
supervision y a las entidades financieras:

1. Integrar los riesgos ambientales a la estabilidad financiera y, por
ende, monitorear y supervisar su cumplimiento

Para ello se debe, en primer lugar, evaluar los riesgos financieros relacionados
con el medio ambiente, a partir de:

e Rastrear los canales de transmision de riesgos fisicos y de transicion al
interior del sistema financiero, para de esta manera adoptar indicadores
clave de riesgo y lograr su efectivo monitoreo; y

e Considerar como los impactos fisicos y transicionales del cambio
climatico pueden ser incluidos en la previsiéon macroecondémica y el
monitoreo para la estabilidad del sistema financiero.”

En segundo lugar, se deben integrar los riesgos ambientales en la supervisién
financiera por parte de los entes. Esto se elabora a partir de:

e El compromiso con las entidades financieras. Para asegurar que los
riesgos ambientales son entendidos y discutidos a nivel administrativo,
deben ser considerados como un riesgo en la gobernanza y en la toma
de decisiones al interior de la empresa.” Esto con el objetivo de asegurar
la identificacion, el andlisis, y la administracién y reporte de riesgos
ambientales; y

* Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 9.
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e Establecer metas en materia de supervision respecto a las entidades
financieras, a medida que la vigilancia e inspeccién de los riesgos am-
bientales sea comprendida en el gobierno corporativo de la entidad.

2. Integrar factores de sostenibilidad dentro de la gestion de cartera
propia de los bancos centrales

Al reconocer las diferencias institucionales en cada jurisdiccién, el NGFS
fomenta el liderazgo de los bancos centrales, bajo el ejemplo de cada una de sus
operaciones. Por lo tanto, bajo el cumplimiento de sus facultades administrativas,
y por debajo de los limites de la ley, se recomienda que integren parametros de
sostenibilidad en la administracion de sus portafolios.”

3. Cerrar las brechas de informacion

A partir de las iniciativas del G20 Green Finance Study Group (GFSG)** y del
Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (PNUMA),” el NGFS
recomienda que las autoridades administrativas correspondientes en cada pais
compartan la informacién relevante en materia de evaluacién de riesgos
climaticos y, de ser posible, hagan la informacién publica y disponible en
repositorios. Sobre este punto, el NGFS considera que esta accion es una forma
de aunar esfuerzos entre los distintos grupos de interés, publicos y privados, para
romper las brechas de informacién que afectan el desarrollo de las actividades
econdmicas sostenibles.”

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 20.

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 28.

Para mayor informacion sobre este grupo, consultar “Sustainable Finance Study Group (SFGS)”,
Climate Action in Financial Institutions, 2018, https://www.mainstreamingclimate.org/sfsg/.
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La entrega de informaciéon que realicen las entidades administrativas
consistiria en una lista detallada de elementos y datos que les permitiria a las
autoridades e instituciones financieras mejorar la evaluacién de riesgos y
oportunidades relacionados con el clima. Por ejemplo, datos de nivel de activos
fisicos, riesgos fisicos y de transicion, asi como datos de determinados activos
financieros en el mercado.”

4. Crear capacidad intelectual, soporte técnico e intercambio de
conocimientos

EI NGFS alienta a los bancos centrales, a las entidades de supervision y a los entes
financieros a trabajar juntos en la construccion de capacidad interna para la
realizacion de proyectos sostenibles.”® Asimismo, dichas entidades deben
colaborar con los stakeholders para mejorar su entendimiento respecto de los
factores relacionados con el cambio climético y cdmo estos pueden ser vistos a
manera de un riesgo para el sector financiero, asi como una oportunidad de
inversion.”

De esta manera, el NGFS recomienda a los bancos centrales, entidades de
supervisién y entes financieros:

e  Garantizar suficientes recursos al interior de las entidades, para hacer
frente a las oportunidades de negocios derivadas de actividades
sostenibles, asi como de los riesgos ambientales que puede generar una
determinada empresa;

e Capacitar a los empleados en materia de sostenibilidad y practicas
financieras sostenibles;

e Trabajar de la mano con la academia; y

e  Ofrecer colaboracion técnica a las entidades financieras en caso de que
lo necesiten. De esta manera, se permite mejorar su capacidad de accion
y se estimula su participacion en actividades sostenibles.®

7 Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
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Un elemento clave para lograr la efectiva prevencién de riesgos ambientales
en el sector financiero es la colaboracién interna y externa a las entidades que lo
conforman. Internamente, la naturaleza transversal de los riesgos ambientales
- estos también pueden generar riesgos financieros, sociales y econémicos-
permiten innovar en materia de colaboracion conjunta y trabajo mutuo con las
entidades de supervision financiera.®' Los bancos centrales y las entidades de
supervision pueden formar redes internas dentro del sistema financiero con el
fin de juntar la capacidad necesaria para afrontar los riesgos ambientales al
interior de cada organizacién.®> A nivel externo, se pueden presentar casos de
colaboracién con la academia, entidades no gubernamentales, 6rganos estatales,
expertos de las ciencias naturales, entre otros sectores. Esto con el objetivo de
mejorar la capacidad de reaccion del sistema financiero respecto al cambio
climatico.®

5. Lograr una divulgacion robusta a nivel internacional respecto a la
proteccion del medio ambiente

El NGFS enfatiza en la importancia de divulgar la informacién a nivel
internacional en materia de proteccion ambiental. Es asi como los miembros del
NGFS fundaron su apoyo colectivo a las recomendaciones desarrolladas por el
Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD).%* Las recomen-
daciones de este organismo proporcionan un marco amplio para la divulgacién
de informacion en materia de protecciéon ambiental, desde una perspectiva que
puede ser comparable y ttil para la decisidn de las empresas respecto a los riesgos
que pueden estar dispuestos a asumir o a las oportunidades de negocio que
pueden elaborar relacionadas con el clima.

A partir de lo anterior, el NGFS recomienda a los encargados de la
formulacién de leyes y a los entes de supervision, que consideren la realizacién
de acciones para fomentar una adopcién mas amplia de las recomendaciones del
TCEFD, asi como el desarrollo de un marco de divulgaciéon ambiental e intern-

' Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.

Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 31.
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acionalmente consistente.® Esto implica que las autoridades trabajen de la mano
con las instituciones financieras para garantizar la efectiva divulgacién de
informacién relacionada con el medio ambiente.”

Como lo indica el informe de progreso del NGFS en octubre del afo 2018,
fortalecer la divulgacion de informacion por parte de las entidades financieras
trae una gran serie de beneficios, a saber:

Es esencial para la eficiencia y el buen funcionamiento del mercado de
capitales.” Esto debido a la mejora que implica en los mecanismos de
fijacion de precios para los riesgos relacionados con el clima, asi como
la facilitacion de la vigilancia del sistema financiero;

Una mejor divulgacién puede conducir a una mejor gestion de riesgos.”
La disciplina de gobierno corporativo, en materia de divulgacién
publica, requiere que las instituciones financieras establezcan los
procedimientos necesarios para identificar y gestionar mejor sus
propios riesgos; y

Permite a los actores del mercado y a los encargados de la formulacién
de politicas identificar y aprovechar rapidamente las oportunidades de
negocio sostenibles. De esta manera, se contribuye al crecimiento
continuo del mercado de las finanzas verdes.”

66

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.

Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 32.

67

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.

Climate change as a source of financial risk, 2019, p. 33.

% Network for Greening the Financial System (NGFS), NGFS First Progress Report, 2018, p. 7.

69

Network for Greening the Financial System (NGFS), NGFS First Progress Report, 2018, p. 7.
Network for Greening the Financial System (NGFS), NGEFS First Progress Report, 2018, p. 7.
Network for Greening the Financial System (NGFS), NGFS First Progress Report, 2018, p. 7.



180 Promocidn estatal para el desarrollo de las finanzas verdes

6. Apoyar el desarrollo de una taxonomia de actividades econémicas
en materia de sostenibilidad

El NGFS alienta a quienes desarrollan las politicas publicas a reunir a los
stakeholders y a los expertos en materia financiera y ambiental, a desarrollar una
taxonomia que mejore la transparencia alrededor de las actividades econo-
micas.”> Lo anterior pretende contribuir a la transicién econdmica hacia
actividades bajas en consumo de carbono y al desarrollo de una economia que
tenga en cuenta los riesgos ambientales.”” De esta manera, la taxonomia deberia:

e Facilitar, para las instituciones financieras, la identificacién y admi-
nistracién de los riesgos ambientales;

e  Facilitar la comprension respecto a las distintas diferenciales de riesgo
entre los diferentes tipos de activos; y

e Movilizar capital hacia inversiones verdes de bajo consumo de carbono,
acorde a lo establecido en el Acuerdo de Paris.”

Las taxonomias de las finanzas verdes dan las bases para definir los
instrumentos financieros verdes; entre estos, créditos verdes, bonos verdes y
fondos verdes.” El hecho de establecer unas caracteristicas y bases fundamentales
de una economia sostenible permite el desarrollo de un mercado amplio en este
ambito, tal como las energias renovables, el transporte y la construccion verdes,
entre otros. Sin establecer unos lineamientos claros de lo que se puede entender
como finanzas verdes, es imposible desarrollar proyectos bajo la visiéon de
sostenibilidad.”® Gracias a este desarrollo de taxonomias, para finales del afio
2018 la cifra pendiente de créditos verdes de los 21 bancos mas grandes de China
alcanz6 la cifra de 8.23 trillones de RMB, lo cual representd el 10% del total
agregado de préstamos en el pais.””

7> Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
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En otro orden de ideas, ya desde la perspectiva del caso colombiano, la
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC), que es el 6rgano administrativo
del Estado encargado de la inspeccién, vigilancia y control de las entidades
financieras, hace parte del NGFS desde diciembre del afio 2018.7® Su afiliacién es
aun reciente, por lo que no es pertinente analizar los resultados desplegados; sin
embargo, el hecho de hacer parte de este organismo denota la iniciativa estatal de
incentivar las pricticas sostenibles por parte de las entidades financieras, asi
como la voluntad de los 6rganos estatales por hacer eficiente su funcién de
regulacion respecto a las estrategias climdticas de las empresas y el impacto
ambiental de sus actividades.”

Lo explicado anteriormente evidencia, en primer lugar, como los bancos
centrales también estdn comenzando a desempeifiar su papel en promover las
finanzas verdes.*” En segundo lugar, el NGFS resalta como las autoridades e
instituciones financieras necesitan desarrollar nuevos enfoques de andlisis y
supervision basados en escenarios futuros derivados de los riesgos del cambio
climatico.

Actualmente, no solo se busca prever los riesgos sociales y ambientales para
garantizar un aspecto reputacional de la actividad, sino también para garantizar
la sostenibilidad del sistema financiero ante las transformaciones estructurales
que afronta la economia por el cambio climético.

En tercer lugar, sefiala de la misma manera una problematica que se evidencia
en las finanzas verdes: la falta de conocimiento y de capacidad técnica para
realizar esta clase de operaciones en el mercado, lo cual, como se expuso
previamente, es una barrera para el desarrollo de los instrumentos financieros
verdes. Esto debido a que la participacion de los bancos centrales y érganos de
control resulta ser trascendental, con el objetivo de aunar esfuerzos para
confrontar dichas barreras en el ejercicio de sus funciones administrativas.

Network for Greening the Financial System (NGFS), First comprehensive report. A call for action.
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Il. Red de Banca Sostenible (SBN)

El siguiente proyecto a analizar es la Red de Banca Sostenible (SBN), la cual
consiste en una plataforma de instituciones de caracter regulatorio y de
asociaciones bancarias que buscan contribuir en cada Estado, a que sus respec-
tivas instituciones y entidades de control puedan guiar a su correspondiente
sector financiero en materia de finanzas sostenibles y economia verde.®' La SBN
cuenta con 35 paises miembros. A nivel administrativo, se encuentra respaldada
por la Corporacién Financiera Internacional (IFC), la cual es la institucién
primaria del Banco Mundial dedicada al sector privado.** Asimismo, el IFC
brinda asistencia técnica a la SBN respecto a cuestiones metodoldgicas y
proyectos a nivel global.®

Actualmente, los miembros de esta organizacion representan $42.6 trillones
de los activos bancarios a nivel global, mas del 85% de los activos bancarios
totales de los mercados emergentes.* Las iniciativas de mercado financiero
desarrolladas por los miembros del SBN generan un progreso significativo al
direccionar el sistema financiero hacia la sostenibilidad ambiental, lo cual se
deriva de sus politicas en materia de bonos verdes, asi como de sus practicas de
gobierno corporativo bajo una cultura de sostenibilidad.®

América Latina representa cerca de un tercio de los afiliados a la SBN: 11 de
34 paises.*® Cuenta con cinco paises miembros -Brasil, Colombia, Ecuador,
México y Perti-, los cuales direccionan el camino y la politica financiera de la
regién, al establecer los principios y los fundamentos del financiamiento
sostenible.®’

En el afio 2018, la SBN public su ultimo informe a nivel global,® en el que
evidenci6 avances y problematicas en diversos aspectos de la sostenibilidad
ambiental en el sistema financiero. De esta manera, establecié un Marco de
Medicién general para los miembros de la Red, a partir del cual se pueden
comparar enfoques en la gestion de la politica ambiental y el fortalecimiento de
los planes de sostenibilidad financiera en el mercado, entre otros elementos de
medicion.” Este reporte se elabord a partir de aportes realizados por 15 paises y

Sustainable Banking Network, Global Progress Report, 2018, p. iii.
Sustainable Banking Network, Global Progress Report, 2018, p. iii.
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sus respectivas entidades bancarias centrales y de supervision. Entre los paises se
cont6 con la participacion de Indonesia, China, Nigeria, Surafrica, Colombia,
Bangladesh, Pakistan, Mongolia, Kenia, México, Vietnam, Pert, Marruecos,
Turquia y Ecuador.”

El Marco de Medicion refleja tres pilares fundamentales que deben ser
observados por los bancos centrales, los 6rganos de supervision y las entidades
financieras.”! Estos pilares consisten en: i) como integrar las consideraciones am-
bientales y sociales (E&S) dentro de la gestion de riesgos de la entidad financiera
y en las operaciones econdmicas de estas entidades; ii) como expandir los flujos
financieros hacia proyectos sostenibles; y iii) cémo permitir la implementacién
de politicas en materia de mecanismos de ejecucion, marcos multidimensionales
en el mercado, desarrollo de capacidades al interior de las entidades y la parti-
cipacion de las multiples partes interesadas.”> A continuacion, se esbozara breve-
mente cada uno de ellos.

1. Administracién de riesgos E&S

Este pilar se enfoca en los requisitos necesarios para establecer politicas y
principios para la administracién de los riesgos ambientales y sociales por parte
de las entidades financieras.”® En ese sentido, las practicas de los miembros del
SBN son evaluadas a partir de la integracion que realiza el sector financiero en la
gestion de estos riesgos, asi como de la gobernanza al interior de las entidades
con miras hacia la sostenibilidad, lo que es conocido como “gobernanza de
E&S” 94,95
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Los resultados generales evidenciados por esta organizacion indican que,
entre los miembros del SBN, en relacién con la administracién de los riesgos
ambientales y sociales, las politicas en materia de sostenibilidad al interior del
sistema financiero mejoraron considerablemente.’® En primer lugar, en 14 de los
15 paises miembros los bancos empezaron a considerar esta clase de riesgos para
el management de la entidad, asi como para el desarrollo de sus actividades eco-
ndémicas ordinarias.” En segundo lugar, al interior de las entidades financieras
en cada pais, se presentd el desarrollo de practicas de gobierno corporativo bajo
una vision de sostenibilidad ambiental y social.”®

Sin embargo, el informe no proporcioné detalles especificos sobre los
mecanismos implementados por las entidades, ademas de los roles y las
responsabilidades administrativas al interior de cada una de ellas.” Lo cual puede
implicar consecuencias negativas, dado que, si no se llega a presentar un
desarrollo efectivo y claro en materia de practicas de gobierno corporativo, la
implementacién de pricticas sostenibles puede ser inocua.'” En resumidas
cuentas, para elaborar y mantener este tipo de practicas a largo plazo, se necesita
cada vez mas de un mayor apoyo en materia técnica, como de capacitaciéon en
problematicas ambientales.”” Para lo anterior, las distintas entidades de
supervision y de banca central prestan su apoyo en los paises miembros, con el
fin de lograr su efectiva aplicacion.'®
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2. Financiacion de las finanzas verdes

Este pilar se enfoca en la promocién de los productos y servicios derivados de las
finanzas verdes.!” Lo anterior es propuesto a partir de cuatro politicas:
promocion, definicién, medicién y reporte de impactos.'®*!® Asimismo, cada
uno de los componentes incluye dos indicadores: indicadores centrales, los cuales
representan los componentes fundamentales para comprender cada politica o
principio; y subindicadores, que son iniciativas complementarias que promueven
las politicas o principios en materia de sostenibilidad.'®

De esta manera, los indicadores centrales miden la amplitud de las politicas y
principios en desarrollo de las finanzas sostenibles, mientras que, los subin-
dicadores se enfocan principalmente en la claridad, profundidad y granularidad
de tales normas y principios.'”’

Los resultados generales de estos indicadores muestran la presencia de cierta
homogeneidad en los resultados de las iniciativas financieras propuestas por los
diferentes miembros del SBN.!” De esta manera, instrumentos financieros como
los bonos verdes ya estan siendo aplicados por algunos Estados.'® Sin embargo,
otros productos financieros provenientes de operaciones bancarias como los
“seguros sostenibles” o servicios de banca verde emitidos por bancos mino-
ritarios, no son una realidad.'® Cabe decir que el capital requerido para el
desarrollo de actividades sostenibles proviene principalmente del sector privado.
Por esto, en casi todos los paises, sus respectivos gobiernos y legisladores
introducen incentivos para su desenvolvimiento.
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Dichos incentivos consisten en:

e Reconocimientos positivos para las entidades que cumplan con
actividades econdmicas sostenibles, asi como consideraciones prefe-
renciales a nivel tributario y reconocimiento durante la supervisién de
los 6rganos encargados; y

e Aumento del capital adquirido en los créditos para el desarrollo de
actividades verdes.'!!

3. Ambiente propicio

Los dos anteriores pilares marcan las politicas y principios de las finanzas verdes
que son aplicados por los miembros del SBN; sin embargo, los resultados
evidenciados son limitados."? Esto se debe a que estos paises atn se encuentran
en las primeras etapas de la evolucién de su industria hacia la sostenibilidad, por
lo que es necesario, desde el punto de vista de la SBN, el fortalecimiento de las
politicas de interrelacion entre las entidades publicas —-banca central y entes de
supervision- con las entidades financieras del sector privado.!”’ Lo anterior con
el fin de desarrollar mecanismos efectivos de supervisiéon y cumplimiento, en
materia de aplicacion de proyectos financieros verdes.'**

Cabe mencionar que es dificil encontrar paises por fuera de la SBN que estén
desarrollando los pilares de sostenibilidad de la misma manera en que lo estdn
haciendo sus miembros, dado el compromiso serio por parte de los paises
miembro para confrontar las adversidades del cambio climético y tratar su
prevencion y mitigacién.'”® De acuerdo con los resultados de las evaluaciones, los
15 paises miembros de la SBN comenzaron sus iniciativas locales en materia de
sostenibilidad, enfocdndose en prevencion de riesgos, capacidad técnica y
compromiso con los diferentes grupos de interés.!'® Los resultados en estas
politicas demuestran efectos practicos y coherentes en la aplicacion de distintos
instrumentos financieros verdes, teniendo en cuenta, evidentemente, las
limitaciones econdmicas e industriales en estos paises.'"”

" Sustainable Banking Network, Global Progress Report, 2018, p. 24.
"2 Sustainable Banking Network, Global Progress Report, 2018, p. 31.
Sustainable Banking Network, Global Progress Report, 2018, p. 31.
" Sustainable Banking Network, Global Progress Report, 2018, p. 31.
"5 Sustainable Banking Network, Global Progress Report, 2018, p. 31.
"¢ Sustainable Banking Network, Global Progress Report, 2018, p. 32.
"7 Sustainable Banking Network, Global Progress Report, 2018, p. 33.
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El desenvolvimiento expresado por los miembros de la SBN es consistente
con la tendencia internacional del mercado hacia la construccion constante de
un conjunto robusto de politicas, regulaciones, directrices y marcos de moni-
toreo que se apoyan mutuamente para la aplicacién de practicas sostenibles en el
mercado financiero.''®

A nivel concreto, las politicas elaboradas por los paises-miembros se pueden
evidenciar, por ejemplo, en el caso del Banco Central de Brasil, el cual aprobd
una resolucion obligatoria que exige a los bancos el desarrollo y la ejecucion de
una Politica de Responsabilidad Social y Ambiental, esto con el objetivo de
gestionar los riesgos sociales y ambientales, prevenir las pérdidas provocadas por
su actuacion y, fundamentalmente, comprometerse con los stakeholders afec-
tados con su conducta.!”® Colombia, por otro lado, es considerada por la SBN
como un modelo de referencia en materia de participacion de las entidades
financieras, y en general del sector privado, con el gobierno nacional. Lo anterior
se evidencia en la generacion del Protocolo Verde, el cual consiste en un conjunto
de directrices voluntarias sobre las mejores practicas en la gestion de riesgos
sociales y ambientales en el sector bancario.'*

Se puede ver, entonces, que la razon de ser de la SBN es promover el apren-
dizaje bajo la condicion de igualdad entre los Estados, asi como la adopcién pron-
ta y efectiva de politicas de financiamiento sostenible.'*! Paises como México y
Perti tomaron como aprendizaje la experiencia de Brasil y Colombia, lo cual les
permite desarrollar sus propias iniciativas en materia de financiamiento sos-
tenible.'?

Como se puede apreciar, en términos generales, a partir de distintas aso-
ciaciones bancarias, bancos centrales y entes de supervision, la SBN busca la
generacion de practicas de gobierno corporativo sostenible y la realizacién de
instrumentos financieros para el apalancamiento de proyectos sostenibles, asi
como el desarrollo de una cultura de proteccion al medio ambiente. De esta
forma, la SBN recomienda la aplicaciéon de determinadas politicas al interior de
las instituciones financieras, al igual que busca acompaifiar en materia técnica a
las instituciones, para la generacion de finanzas verdes.

Lo particular de esta organizacién es que se desarrolla en mercados emer-
gentes, por lo cual se evidencia como se pueden socavar ciertas barreras presentes
tanto en la oferta como en la demanda de instrumentos financieros verdes, que
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se acentdan aiin mas en esta clase de mercados. Entre las barreras iniciales que
afronta esta organizacion se encuentran tanto la falta de acceso a capital, como la
ausencia de mecanismos de gestion de riesgos y la escasez de capacitacién técnica
para la elaboracion de esta clase de proyectos.

Como caso concreto, uno de los aspectos que resalta la SBN en el contexto
colombiano es la realizacion del Protocolo Verde, debido a que este denota la
participaciéon conjunta del Estado con el sector privado para la generacién de
practicas corporativas sostenibles al interior de las entidades financieras. Por
tanto, resulta imperativo analizar de manera sucinta esta institucion, al ser
referente en la promocion del sector financiero dentro de la economia verde.

D. Protocolo Verde: esfuerzos publicos y privados para
el fomento de la sostenibilidad

El sector financiero y el gobierno nacional suscribieron en el afio 2012 un
histérico acuerdo denominado Protocolo Verde, el cual busca juntar esfuerzos
para promover el desarrollo sostenible del pais, la preservacién ambiental y la
explotacién sostenible de los recursos naturales. De esta manera, el Protocolo
tiene por objeto la convergencia del Gobierno Nacional y el sector financiero
colombiano, para que el segundo incorpore y desarrolle politicas y practicas que
sean ambientalmente responsables, en armonia con el desarrollo econémico
sostenible.'” Para esto, se elaboraron una serie de estrategias compartidas entre
el Estado y el sector financiero, las cuales tienen como eje central la colaboracién
mutua.'?*
A grandes rasgos, estas estrategias pretenden lo siguiente:

e  Establecer politicas e instrumentos que promuevan el financiamiento y
el desarrollo de proyectos sostenibles, a través de facilidades de crédito
e inversion. Ademas de la generacién de programas que promuevan el
uso sostenible de los recursos naturales, la competitividad de los
distintos sectores del mercado y el mejoramiento de la calidad de vida
de las personas.'®

e Parael desenvolvimiento de este punto, el sector financiero, por un lado,
se compromete a acrecentar progresivamente la cartera de productos y
servicios bancarios, destinados a financiar actividades con finalidad

12 Asobancaria, Protocolo Verde, 2017, p. 3.

Asobancaria, Protocolo Verde, 2017, p. 3.
Asobancaria, Protocolo Verde, 2017, p. 6.
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ambiental y social, asi como la promocién de condiciones diferenciadas
de financiamiento para proyectos de esta indole.'* El Estado, por otro
lado, promovera beneficios tributarios que puedan ser utilizados por los
particulares para el desarrollo de sus proyectos sostenibles. Ademis,
fomentard dentro del sector empresarial estrategias de autogestion y
autorregulacién, con un enfoque de protecciéon ambiental, lo cual es
conocido como “Sostenibilidad Corporativa”. De esta forma, buscard
identificar, junto con el sector financiero, posibles fondos y recursos de
cooperacidn para el desarrollo de acciones en el marco del Protocolo.'”’

e La estrategia de ecoeficiencia busca fomentar dentro de las entidades
financieras, el consumo sostenible de recursos naturales renovables o de
bienes y servicios que se derivan de esta naturaleza.'”® Este consumo
implica por parte del sector financiero, la adopcién de medidas en sus
procesos de contratacién y de compras atinentes a criterios ambientales
y sociales. Mientras que el Estado, en la otra cara de la moneda, debe
proponer criterios de sostenibilidad en los procesos de contratacion,
especialmente en lo relativo a la construccién sostenible.'*

e En tercer lugar, se deben establecer sistemas de analisis de riesgos, que
no sélo permeen los aspectos econémicos de la inversion, sino también
los impactos y costos ambientales y sociales que puede generar una
determinada actividad econémica.”?® Esto implica, por parte del sector
financiero, la adopcién de mecanismos de consulta y didlogo con los
stakeholders, con el fin de facilitar y mejorar la implementacién del
Protocolo, sin afectar los intereses de la sociedad.'*!

En desarrollo de estas estrategias, los bancos comerciales y los bancos de

desarrollo comenzaron a evaluar la implementacién de sistemas de adminis-
tracion de riesgos de caracter ambiental y social, conocidos también como ARAS,
asi como la promocién de la “Sostenibilidad Corporativa” al interior de las
entidades, es decir, de una cultura de los negocios enfocada hacia la proteccién
ambiental.*?
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Cabe sefnalar que también existe una experiencia reglamentaria de buenas
practicas de gobierno corporativo, establecidas en el Cédigo Pais o Circular
Externa 028 de 2014, la cual regula asuntos de control en materia de gestioén de
riesgos dentro de las empresas.’”® Sin embargo, los riesgos emergentes derivados
del impacto ambiental de la actividad econémica de las empresas, tales como el
riesgo de los activos en desuso (stranded assets), los riesgos sociales y los riesgos
climaticos, entre otros, no eran enteramente incorporados en la evaluacién de
riesgos de las entidades financieras, por lo que el caracter especializado de este
protocolo resulta ser fundamental.'**

Tras la elaboracién del protocolo y su aplicacion por las distintas entidades
financieras del pais:

Segtin el Informe de Sostenibilidad 2015 de Asobancaria, con 27 entidades
financieras reportando, se logré identificar la colocacién de recursos por
aproximadamente $1.2 billones de pesos en proyectos con beneficios ambientales
y sociales. De la misma manera, se identifico que $8.2 billones de pesos de la
cartera desembolsada por estas entidades contd con un andlisis de criterios de
riesgos ambientales y sociales.'*

Dos afos después, en el 2019, la SFC entregd los primeros resultados fruto de
la encuesta realizada sobre los riesgos derivados del Cambio Climatico y las
Finanzas Verdes por parte de las entidades vigiladas."*® Este informe se elaboro,
precisamente, a partir del trabajo realizado con la SBN y por la decisién de la SFC
de incorporar objetivos estratégicos en la gestion del riesgo climatico como un
factor de estabilidad del sistema financiero.'”

En dicho informe los resultados no son del todo positivos, los avances en
materia de finanzas verdes siguen siendo minimos. A grandes rasgos, esta
situacion se evidencia por distintos factores, tales como la ausencia de una
politica clara en materia ambiental, asi como la no previsiéon de los riesgos
ambientales y el cambio climatico como una situacién alarmante para las
actividades econémicas del pais.'*”® Igualmente, se puede considerar la ausencia

33 Superintendencia Financiera de Colombia, Circular Externa 028 de 2014, 2014, p. 4.

Asobancaria, Protocolo Verde, 2017, p. 8.
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colombiana, Semana econdmica, 2017, p. 1.
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Superintendencia Financiera de Colombia, Riesgos y oportunidades del cambio climatico, 2019,
p- 12.

Sélo el 23% de los establecimientos bancarios considera los riesgos ambientales como un factor
del riesgo financiero, mientras que sélo el 7% considera que el cambio climatico puede
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Financiera de Colombia, Riesgos y oportunidades del cambio climético, 2019, p. 15.
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de informacién por parte de las empresas y de capacidad técnica a nivel
ambiental, como factores considerables ante la falta de determinacion de los
riesgos ambientales y de oportunidades econémicas en el mercado de las finanzas
verdes. De igual manera, la carencia de una definicién y estructura comun para
clasificar lo que se considera verde ha provocado la falta de desarrollo de este
mercado.

Cabe mencionar que, de acuerdo con el informe de la SFC, el principal motivo
para la elaboracién de un posible sistema de administracién de riesgo ambiental
se debe a circunstancias de Responsabilidad Social. Esto puede ser problematico,
ya que dicha forma de responsabilidad responde a cuestiones “ultraistas” de las
entidades y a un factor reputacional de la empresa, mds no necesariamente a una
propuesta material y eficiente en respuesta a las problematicas del cambio
climatico.

A partir de lo anterior, la SFC propone el desarrollo de un sistema financiero
mas sostenible desde el enfoque ambiental. Para esto, la Superintendencia gesta
un plan de trabajo con el fin de robustecer las iniciativas del sector financiero
frente a los riesgos fisicos. Asimismo, la SFC busca trabajar en conjunto con las
distintas entidades financieras “para entender mejor cémo gestionar los riesgos
de transicion y facilitar el desarrollo responsable y ordenado de las finanzas
verdes”."”’

En resumen, el Protocolo Verde es una instituciéon pilar en materia de
colaboracién publico-privada para el fomento de las finanzas verdes en el pais.
Ademds, resulta interesante la transversalidad con la que es buscada su aplicacion
por parte de las entidades financieras, debido a que no solo se estructura a partir
del desarrollo de instrumentos financieros, sino también desde la cultura de
sostenibilidad en la autorregulacion y gobernanza de las entidades, asi como en
la proteccién de los intereses de los stakeholders, lo cual denota la responsa-
bilidad que poseen esta clase de entidades como ejes fundamentales en la
movilizacién de capital. Asimismo, la promocién transversal de las politicas del
Protocolo Verde se evidencia igualmente desde la iniciativa estatal, lo cual se
muestra a partir del desarrollo de politicas en materia tributaria, asi como en el
establecimiento de criterios ambientales en asuntos de contrataciéon de las
entidades.

139 Superintendencia Financiera de Colombia, Riesgos y oportunidades del cambio climético, 2019,

p. 18.



192 Promocidn estatal para el desarrollo de las finanzas verdes

E. Conclusiones

El objetivo por parte de los Estados bajo el marco del Acuerdo de Paris es la
mitigacion y prevencion del cambio climatico; no obstante, la pregunta es ;cémo
se debe hacer?

Ante este interrogante, es fundamental considerar concebir posiciones
adicionales a las medidas de caracter negativo desarrolladas por el Derecho
Administrativo que buscan desincentivar la contaminacion, como es el caso del
impuesto al carbono. Lo anterior debido a que estos proyectos, en contraposicion
a los del sector privado, no fomentan las dindmicas de empresa sostenible y
generan una cultura de “quien tiene dinero contamina”. Es por esto que, el
sistema financiero es crucial en la movilizaciéon del capital necesario para el
desarrollo de proyectos sostenibles bajo las dindmicas de las finanzas verdes; sin
embargo, la existencia de distintas barreras en el mercado dificulta el desarrollo
necesario para garantizar esta clase de iniciativas.

Es en esta problemdtica donde el Estado, y en particular la regulacién fruto
del Derecho Administrativo, puede propiciar el fomento de las finanzas verdes a
partir de mecanismos que reduzcan las barreras existentes en este mercado. Lo
cual puede realizarse ya sea a partir del accionar de los bancos centrales, como de
las entidades de supervisién en ejercicio de sus funciones de inspeccién,
vigilancia y control.

Lo anterior se evidencia a partir de la experiencia internacional -la SBN y el
NGFS-, asi como de la nacional con el Protocolo Verde. En estas experiencias se
puede reflejar como la participacion y la colaboracién conjunta del Estado con
las entidades financieras es fundamental para derribar las barreras presentes en
el mercado, a la vez que garantizar el desarrollo de una economia sostenible.





