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ENTREVISTA TECNOLOGIA A GAS Y SU ENTORNO
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El crecimiento econémico a través de una economia circular,
competitiva, climaticamente neutra y socialmente responsable ha
sado de aspiracion a necesidad. Y es asi como ha surgido la
ificacion ESG (Ambiental, Social y de Gobierno Corporativo, por
siglas en inglés), que valora las inversiones de acuerdo con su
encia en cada uno de estos ambitos. La rentabilidad ha dejado
la consideracion Unica que considerar por los mercados, y
riterios han pasado a ocupar un lugar central a la hora de
optar por determinados sectores, actividades o empresas.

Por Juan Carlos Giménez
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SG resume, por sus iniciales en inglés

(Environmental, Social and Governan-

ce), los tres criterios que debe reunir
una empresa socialmente comprometida: una
actuacion medioambiental impecable, un trato
justo a los empleados, y un gobierno corpora-
tivo responsable, veraz y transparente. A este
concepto también se le conoce en castellano
por sus siglas ASG (Ambiental, Social,y Gobier-
no Corporativo). Y a los fondos de inversion que
siguen este criterio se ha pasado a denominar-
los “Fondos Responsables”.

Tres componentes, pues, pero (todos con el
mismo peso? En opinién de Francisco Javier
Garayoa, director general de Spainsif, la
plataforma espafiola de referencia en inversion
sostenible, “la conexion entre la parte ambiental,
social y la gobernanza es total, no se entienden
de forma aislada, sin posibilidad de desligarlas,

siendo por ello que las tres conforman la base
de la inversion sostenible”. Garayoa matiza que
“por el momento, la dimensién medioambiental
es la que mas pesa, pero el COVID-19 ha
impulsado la ‘S’ de los aspectos sociales
durante 2020 y lo que llevamos de 2021, segun
diferentes estudios”.

La inversion sostenible establece criterios
minimos de conducta para las compafias a
las que destina fondos. Y, si las actividades o
comportamientos de una empresa perjudican
a la sociedad, ninguna cotizacion, por atractiva
que sea, compensard esos efectos nocivos.
Se buscan, en definitiva, modelos de negocio
sostenibles a largo plazo, y de ahi que sea
preciso calibrar las perspectivas a futuro de
cada corporacion: jpuede crecer su negocio o
mejorar sus margenes de beneficios, o por el
contrario se arriesga a quedar por detras de su

EL GAS,

CLAVE PARA LOGRAR LOS OBJETIVOS DE LA UE

El gas natural se perfila como una fuente de energia cla-
ve para lograr los objetivos marcados por la Unién Eu-
ropea en los horizontes de 2030 y 2050. Su flexibilidad
como fuente de suministro alternativa en los momentos
de baja produccién por renovables, asi como su menor
nivel de emisiones de CO, respecto al resto de combus-
tibles fosiles, le confiere una funcién clave en el mercado
eléctrico espanol, ya sea a través de las centrales eléc-
tricas convencionales o de plantas de ciclo combinado.

El sector gasista ha anunciado su intencién de apoyar
la descarbonizacion del sistema energético a través
de gases renovables como el biogas o el biometano,
readaptando la infraestructura existente para su
desarrollo. “Con los objetivos de descarbonizacién en
2050 en la mente, ahora mismo es igual de sostenible
un gas renovable que otro tipo de energia renovable
eléctrica, y la UE debera tenerlo en cuenta para cada uno
de los sectores energéticos”, ha sefialado Joan Batalla,
presidente de Sedigas. Y la clasificacion europea se ha
mostrado a favor de reconocer la produccion de biogas
a partir de digestion anaerébica (DA) y la integracion
de biometano en las redes de gas como actividades
sostenibles.

Aunque obviamente, mientras el gas natural siga siendo
un componente importante para el suministro energético
seguira produciendo emisiones de CO, a la atmosfera.
Pero es posible mitigarlas mediante la técnica de captura
y almacenamiento de carbono, que podria aplicarse para
aquellas emisiones que provengan de grandes centrales
eléctricas o plantas industriales. Y éste es “otro tipo de
tecnologia para la que se necesita inversion”, sefala
Joan Batalla.

El director general de Spainsif considera que “a nivel de
Union Europea esta abierto el debate sobre el gas natural
como alternativa de transicién frente a otras energias mas
contaminantes, pero solo se podria clasificar como una
inversion sostenible segun su contribucién al escenario
de descarbonizacién, algo que valorara el propio
mercado, el debate sigue abierto en la UE, y se prevé
que para finales de este ano exista un posicionamiento
que se refleje en la taxonomia medioambiental”.

Y es que, aunque a juicio de Francisco Javier Garayoa
“lo cierto es que las energias renovables y la eficiencia
energética son las senas de identidad de las finanzas
sostenibles en el sector de la energia en Espafia, la in-



competencia o a recibir algun tipo de sancion
por sus malas practicas?

ANTECEDENTES HISTORICOS

La adopcién de esta perspectiva inversora no
puede decirse que sea una novedad surgida en
los ultimos afios. Ya desde el siglo XIX pueden
rastrearse  movimientos, fundamentalmente
de origen religioso, que buscaban mantener
sus capitales al margen de actividades que
consideraban socialmente nocivas (alcohol,
tabaco, juego, industrias especialmente
contaminantes...).

A lo largo del siglo pasado, la Gran Depre-
siéon primero -como efecto del mal gobierno de
las corporaciones-, y mas tarde los sucesivos
conflictos bélicos, los movimientos en favor de
los derechos civiles, los reiterados desastres

medioambientales, la oposicién a regimenes
como la Suréfrica del Apartheid, la conciencia-
cién sobre la situacion de la mano de obra en
paises en vias de desarrollo... han sido solo al-
gunos jalones en el camino hacia un nuevo con-
cepto de legitimidad en materia de inversiones.

En 1971, dos ministros metodistas norteame-
ricanos fueron pioneros en la creacién de un
producto financiero con estos criterios, el Pax
World Fund, que perseguia evitar cualquier
implicacion de sus respectivas iglesias con la
Guerra de Vietnam, en aquel entonces en ple-
no apogeo. Posteriormente, en el afio 1984, se
crearia el US Sustainable Investing Forum (Foro
norteamericano de la inversion sostenible). Diez
afios mas tarde existian ya 26 fondos sosteni-
bles, que sumaban alrededor de 1.900 millones
de délares en activos. Y en 2006, la ONU presi-
dida por Kofi Annan puso en marcha los Prin-

version sostenible previsiblemente también puede con-
templar otras aproximaciones conectadas con el proceso
de transformacién hacia un modelo de cero emisiones”.

En el ambito de la generacion de electricidad, las centrales
de ciclo combinado alimentadas por gas aportan un alto
grado de eficiencia, pero queda pendiente establecer si
son susceptibles de atraer inversores con criterio verde.
En opinién de Francisco Javier Garayoa, “la capacidad de
atraer inversiones sostenibles dependera en gran parte
del proceso de innovacion energética y de la reaccion
del mercado de financiacion sostenible, que valorara la
alternativa de estas centrales dentro del escenario de
descarbonizacion de la UE, asi que tenemos que estar
pendientes del resultado del debate abierto”.

La Comisién Europea ha anunciado recientemente que
por el momento deja fuera de la Taxonomia Verde al gas
natural y la energia nuclear. El 6rgano ejecutivo europeo
ha solicitado mas tiempo para alcanzar una conclusién
sobre las fuentes de energia de transicion, y ha pospuesto
su decision hasta finales de afio. Y esto ha conducido
a un vivo debate entre gobiernos que se oponen a que
se consideren como “verdes” estas inversiones y los que
advierten de que criterios demasiado estrictos pueden
excluir de las inversiones publicas energias necesarias
para la transicién hacia una economia de cero emisiones.

Para el director general de Spainsif “hay aspectos
relevantes pendientes de clarificar en referencia a los
sectores de actividad, y faltan los ajustes derivados de
las propuestas de las asociaciones sectoriales, grupos
de interés y de los propios supervisores, entre otros”.
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cipios para una Inversién Responsable (PRI
por sus siglas en inglés).

EVOLUCION DE LAS CIFRAS

A partir de la segunda década de este siglo, las
inversiones ASG comienzan a proliferar, espo-
leadas en parte por la aprobacion del Acuerdo
de Paris. En el afio 2016, CalPERS —el mayor
fondo de pensiones publico de los EE.UU—
adopta un plan a cinco afos para incorporar los
criterios ESG a su practica inversora.

Segun los ultimos datos publicados por la Alian-
za Mundial para la Inversion Sostenible (GSIA
por sus siglas en inglés), los activos invertidos
en fondos sostenibles superaban a comienzos
de 2018 los 25 billones de euros, de los que un
45% correspondian a Europa, y un 39% a los EE
UU. Tan solo dos afios antes, la inversion global
en estos productos financieros sumaba 18,7 bi-
llones, con lo que su crecimiento en el periodo
2016-18 registra un espectacular 34%.

Ahora bien, ijes verde todo lo que reluce?
Francisco Javier Garayoa advierte de que “con
el nuevo marco de finanzas sostenibles de la
UE, especialmente con las pautas recogidas en
la taxonomia medioambiental y el desarrollo de
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los Principios Europeos sobre Bonos Verdes,
se podré determinar qué proyectos realmente
lo son, y dificultar el greenwashing (lavado
verde)”. Una labor “fundamental”, a juicio del
director general de Spainsif, “para el desarrollo
de este mercado, porque las previsiones de la
UE contemplan emisiones por una cifra superior
a los 250.000 millones en los proximos afios”.

SENSIBILIDAD EUROPEA

Y es que, en efecto, Europa es especialmente
sensible a la inversion responsable, y de ahi la
creacion de la llamada Taxonomia Verde, una
clasificacion que determina si una actividad
econdmica es sostenible para el medioambiente,
que ayude a los inversores a decidir donde
colocar su dinero. Conocida bajo las siglas
EUT, constituye una herramienta imprescindible
para la implementacion real del Pacto Verde
de la Unién Europea en lo que concierne a
financiacion. Este Pacto es una nueva estrategia
europea de crecimiento que aspira a lograr una
economia circular, competitiva y climaticamente
neutra en 2050.

Pero, para alcanzar un crecimiento sostenible,
se precisa primero un consenso en torno a este
concepto. De ahi que se haya creado un sistema



de clasificaciéon comun para las actividades
consideradas sostenibles, la denominada
“taxonomia de la UE”. En este sentido, el EUT
es su “manual de instrucciones”, un sistema
de clasificacion disefiado para describir lo
que se considera sostenible. EI Reglamento
sobre taxonomia, que entré6 en vigor el 12
de julio de 2020, establece seis objetivos
medioambientales: mitigacion del cambio
climatico; adaptacion al mismo; uso sostenible
y proteccion del agua y los recursos marinos;
transicion a una economia circular; prevencion
y control de la contaminacion; y proteccién de la
biodiversidad y los ecosistemas.

Al proporcionar definiciones adecuadas a las
empresas, los inversores y los responsables de
la formulacion de politicas sobre las actividades
econémicas que pueden considerarse ambien-
talmente sostenibles, proporcionara seguridad
para los inversores, combatira el greenwashing,
ayudara a las empresas a planificar la transicion
y contribuird a dirigir las inversiones alla donde
mas se necesiten.

Impulsamos el desarrollo sostenible garantizando el
suministro de gas natural de forma eficiente y segura.
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Un compromiso con la Agenda Euskadi 2030 para el
desarrollo social y la proteccién ambiental de Euskadi.
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