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Buenas tardes a todos, buenos dias en especial a nuestros participantes del otro lado del
Atlantico. Quisiera comenzar mi intervencion agradeciendo a Mercosur Financiero la
invitacién a este seminario de Sostenibilidad.

En primer lugar, quisiera comenzar mi intervencion destacando que el hecho de organizar
un seminario sobre sostenibilidad constituye una prueba irrefutable de la importancia que
este concepto, esta teniendo en las organizaciones.

Como todos saben, ESG corresponde al acronimo en inglés de Environmental, Social and
Governance, es decir, Medio ambiente, social y gobernanza en espafol. Estructuraré mi
intervencion haciendo un repaso a cada uno de estos elementos y sus implicaciones en las
entidades financieras y su supervision. Comenzaré por el medio ambiente.

Medio ambiente

La firma en 2015 del Acuerdo de Paris y de la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible
de Naciones Unidas puso sobre la mesa, una vez mas, la necesidad urgente de actuar para
frenar el calentamiento del planeta y conseguir una economia neutra en carbono. Esta vez
parece que el mensaje ha calado con mayor éxito que en otras ocasiones y las
organizaciones internacionales, gobiernos y muchas empresas estamos disefiando
cambios en los procesos con el fin de cumplir con estos compromisos.

En este sentido, las entidades financieras, como no podria ser de otro modo, no son ajenas
a este nuevo elemento. El sistema financiero es clave para la canalizacién de recursos que
nutren la economia real y cualquier disrupcion que se produzca en la economia afectaria a
la estabilidad del sistema financiero y viceversa. No cabe duda que los riesgos climaticos
son un nuevo elemento que debemos tener muy presente, tanto los riesgos fisicos como
los de transicion.

Por un lado, los riesgos fisicos son derivados del incremento de fendmenos meteoroldgicos
extremos o de impactos a largo plazo del cambio del clima. En un reciente estudio realizado
por el Banco Central Europeo, se sefiala que mas del 60% de las empresas espafolas
estarian expuestas a este tipo de riesgo (en concreto sequias e incendios son los dos
elementos mas probables en los paises del sur de Europa).

Por otro lado, los riesgos de transicion son los derivados de la transformacion de la
economia real hacia modelos productivos mas sostenibles siguiendo los cambios
regulatorios que se vayan dando en cada momento. En el estudio del BCE que he
mencionado, se sefala que en torno al 30% de las empresas espanolas esta sujeta a riesgo
de transicion energética por sus elevadas emisiones de carbono.

Con estos datos quiero poner en contexto la importancia que tiene este riesgo en la gestién
de las entidades financieras dado que la materializacion del mismo puede tener
implicaciones graves en la estabilidad financiera por su interconexién con la economia real.

Venimos observando como supervisores que las entidades estan haciendo un esfuerzo por
la inclusion del riesgo climatico en la gestion de las mismas. De hecho, podemos constatar
que algunas entidades han incorporado comisiones delegadas especializadas en riesgo




climatico y han nombrado directores ejecutivos a cargo de temas de sostenibilidad y riesgo
climatico. Ademas, no solo estan tomando conciencia del problema abordandolo desde el
punto de vista de la gobernanza, que es clave, sino que también estan incluyendo métricas
concretas relacionadas con el clima en su apetito al riesgo. Adicionalmente, el criterio
ambiental se va poco a poco incorporando como uno de los aspectos a tener en cuenta en
las politicas de concesién de crédito.

No obstante, todo esto no esta exento de dificultades. Por un lado, la ausencia de una
taxonomia global que establezca definiciones claras a nivel internacional y sobre todo la
falta de datos fiables son dos de los retos a los que nos enfrentamos, tanto las entidades
como los supervisores a la hora de gestionar este nuevo riesgo. A nivel europeo se aprobo
en 2020 un Reglamento' que establece los criterios para determinar si una actividad
econdmica se considera medioambientalmente sostenible a efectos de fijar el grado de
sostenibilidad medioambiental de una exposicion.

Este Reglamento constituye un primer paso hacia el establecimiento de unos criterios mas
claros en el ambito medioambiental, pero todavia requiere de un desarrollo posterior en el
que la Comisién Europea actualmente esta trabajando. Por ejemplo, queda por definir qué
actividades se pueden clasificar como medioambientalmente neutras y cudles serian
“marrones” o dafinas desde un punto de vista medioambiental, asi como las
consecuencias que ello acarrearia.

Por otra parte, no puedo dejar de mencionar la prueba de estrés test sobre riesgos
climaticos que se hara en 2022 a las entidades europeas. Los objetivos de este ejercicio de
estrés son diversos: comprobar la capacidad de las entidades para evaluar los riesgos
climaticos, entender los estrés test de riesgos climaticos que las entidades hayan podido
disefar internamente, identificar vulnerabilidades, evaluar la incorporacion de estos riesgos
a la gestioén, proporcionar orientaciones y mejorar la disponibilidad de datos. Este ejercicio
incorporara métricas de rentabilidad y exposiciones a sectores afectados por los riesgos
climaticos para comparar entidades y por supuesto, incluira distintos escenarios que
cubran tanto el riesgo de transicion como los riesgos fisicos.

La finalidad de este ejercicio, el primero de este tipo, es la de ir adquiriendo experiencia y
conocimiento en la gestion de este riesgo y servir para poder definir futuras metodologias
en la supervision del mismo.

No obstante, el disefio de este estrés test no es la Unica tarea realizada por los Bancos
Centrales relacionada con los riesgos medioambientales.

En este sentido, hemos emitido guias de expectativas supervisoras que, sin ser de obligado
cumplimiento por parte de las entidades, si aportan claridad sobre lo que los supervisores
esperamos de las entidades a la hora de definir y gestionar este riesgo. En 2020 se
publicaron por parte del Banco de Espafa para las entidades menos significativas y por
parte del BCE para las entidades significativas. El grado de incorporacion y asimilacion de
estas guias por parte de las entidades financieras sera objeto de analisis en 2022.

1 Reglamento (EU) 2020/852




Por lo tanto, considero que los Bancos Centrales cuando ejercen de autoridad supervisora
tienen herramientas para el seguimiento de estos riesgos y su incorporacion en la gestion
de las entidades. No obstante, todavia queda por delante un proceso de aprendizaje en el
que la colaboracién entre los agentes implicados, supervisores y entidades es esencial,
como lo es también la cooperacion internacional para abordar este riesgo global. Una
prueba de las tareas que todavia tenemos por delante es que, a nivel regulatorio, tanto la
Autoridad Bancaria Europea como el Comité de Supervision Bancaria de Basilea (BCBS)
estan analizando como el marco prudencial de los tres pilares podria incorporar de forma
mas explicita los riesgos medioambientales.

Adicionalmente, no puedo dejar de mencionar el papel de los Bancos Centrales, pero no
desde la perspectiva de supervisores. Aqui me refiero al compromiso alcanzado en el
ambito del Eurosistema en febrero de 2021 sobre de inversiones sostenibles en aquellas
carteras denominadas en euros y no relacionadas con la politica monetaria. El Banco de
Espana se adhirié en julio de 2021 a este compromiso para aplicarlo a carteras propias.

También, el Banco Central Europeo presentd en julio de este afio su plan para incluir
consideraciones del cambio climatico en su estrategia de politica monetaria. En esta nueva
estrategia se incluyen los aspectos climaticos en las areas de divulgacion de informacion,
evaluacion de riesgos, sistema de activos de garantia y compras de activos del sector
empresarial. En concreto, el BCE introducira requisitos de divulgacion de informaciéon sobre
los activos del sector privado como nuevo criterio de admision a efectos de su presentacion
como activos de garantia y de las compras de activos. También tendra en cuenta los riesgos
climaticos relevantes cuando revise los marcos de valoracion y control de riesgos de los
activos de garantia aportados por las entidades de contrapartida en las operaciones de
crédito del Eurosistema.

Por ultimo, quiero comentar en este foro las iniciativas europeas en la creacion de un
estandar de bonos verdes. En julio de este afo la Comision Europea lanzé una propuesta
legislativa para establecer de forma clara los requisitos para definir un bono como verde.
Esta iniciativa pretende proteger a los inversores y emisores, evitando el greenwashing.

El segundo punto que quiero analizar siguiendo el acrénimo ESG es el aspecto social
Social

Toda actividad econdmica tiene un impacto en la sociedad y las implicaciones que las
empresas tiene en el entorno es cada vez mas objeto de andlisis por parte de los
consumidores a la hora de tomar decisiones. Estos ponen el foco, de manera mas
frecuente, en las consecuencias sociales que tienen las organizaciones alli donde operan.

Las entidades financieras no son ajenas a este fendmeno y han sido objeto de criticas en
los ultimos afios, a raiz de la gran crisis financiera, por comportamientos no del todo claros
y transparentes. Esto ha incidido, y mucho, en su reputacion.

En un entorno en el que, gracias a la digitalizacién y a la entrada de nuevos competidores,
la fidelidad de los clientes bancarios es menor, cuidar la reputacién de las entidades es un
elemento clave para garantizar el modelo de negocio y por lo tanto la sostenibilidad de las




mismas. Hoy en dia los clientes pueden cambiar de entidad de manera sencilla por lo que
tener una reputacién sdlida es un activo a valorar.

Considero que las entidades han aprendido de errores del pasado y han reforzado los
procedimientos para asegurar que la normativa de conducta, esencial en la relacion con el
cliente, se cumpla en todo momento bajo los estandares mas estrictos.

Pero no me quiero referir Unicamente al cumplimiento normativo, que por otra parte
considero como imprescindible e irrenunciable para ejercer toda actividad, sino que
también hemos observado que las entidades vienen incorporando otros aspectos sociales
en la valoracion de desempefio y fijacion de objetivos estratégicos. Un ejemplo es la
inclusiéon de métricas sobre grado de satisfaccion del cliente. Las entidades son
conscientes de la importancia de este elemento y lo estan incorporando.

Por su parte, los Bancos Centrales también somos conscientes de la importancia de este
elemento y prueba de ello es que el riesgo reputacional es analizado de manera recurrente
como una categoria mas del riesgo operacional dentro de nuestro proceso anual de
supervision. El riesgo reputacional no es un riesgo financiero, pero puede materializarse de
manera clara a través de estos y afectar de manera severa al negocio y viabilidad de la
entidad.

Los supervisores tenemos que incidir para que las entidades tengan mecanismos que
aseguren el cumplimiento normativo y asi reducir el riesgo de que la reputacién de las
mismas se vea afectada.

Adicionalmente y tal como acabo de comentar, quisiera mencionar el analisis que las
entidades financieras, como el resto de organizaciones, deberian hacer sobre el impacto
social de su actividad al margen de la relacion directa cliente-banco. El elemento social es
un componente dificil de cuantificar, pero parece claro que los objetivos sociales deberian
basarse en normas y estandares internacionales ya existentes como la Declaracion de
Derechos Humanos. En su funcion de intermediarios, las entidades financieras tienen una
posicion privilegiada a la hora de financiar inversiones sociales tales como el acceso a
vivienda u otros servicios basicos.

En este sentido, la definicion de una taxonomia social esta todavia mucho menos
desarrollada que la taxonomia medioambiental de la que he hablado anteriormente. Todavia
queda un tiempo hasta que veamos una plena integracion de los elementos sociales en la
gestidn de las entidades y por supuesto una supervision adaptada a estos cambios.

De momento, la principal herramienta con la que contamos para un correcto ejercicio de la
actividad financiera cumpliendo toda la normativa vigente es la gobernanza, lo que me lleva
a hablar del tercer elemento ESG.

Gobernanza

Una gobernanza robusta es el pilar sobre el que pivota una entidad sélida. No puede haber
un negocio sostenible sin un marco de gobernanza bien disefiado que ayude a tomar




decisiones estratégicas de manera adecuada. Esta gobernanza deber estar articulada por
los siguientes elementos.

En primer lugar, tiene que haber una estructura organizativa clara y bien disefiada, con
organos y comités con funciones claras y composicidn acorde con el perfil de la entidad y
que se encargue de establecer una estrategia de negocio sostenible. En este sentido, es
necesario que los perfiles profesionales de los miembros de los érganos de administracion
sean diversos y cubran todo el espectro de riesgos a los que se enfrentan las entidades y
entre ellos esta por ejemplo el riesgo climatico.

En segundo lugar, las entidades, a través de estos 6rganos de administracion, tienen que
establecer un apetito al riesgo acorde con el nivel que estan dispuestos a asumir y deben
gestionar la entidad para que siempre quede dentro de esos parametros definidos. Y en
este sentido, las entidades estan incluyendo métricas sobre riesgos climaticos o aspectos
sociales como he comentado.

En tercer lugar, ese apetito al riesgo debe ser trasladado internamente a toda la entidad
para que forme parte de la cultura de la organizaciéon y sea asumido como guia en la
actividad ordinaria.

Quisiera recalcar que la gobernanza ha sido siempre un pilar basico en la supervisiéon de las
entidades, porque como he sefalado, una gobernanza sélida es esencial para el buen
funcionamiento y gestion de un banco. Los supervisores no solo ponemos el foco en la
idoneidad de las personas que estan al frente de las entidades, lo que llamamos “fit and
proper”, sino que analizamos la composicién de los érganos de administracion, sus lineas
de dependencia y comprobamos que en el seno de los mismos se producen debates
profundos sobre cada uno de los asuntos. Solo de esta manera se puede llegar a tomar
decisiones bien fundadas.

La revision de la gobernanza ha sido siempre y sigue siendo una prioridad supervisora dado
que actua como una linea de defensa ante los riesgos que asumen las entidades en el
ejercicio de su actividad.

Conclusion

En resumen, los Bancos Centrales tenemos una tarea muy relevante a la hora de disefar
los procesos supervisores referidos a los riesgos ESG. En algunos casos, como es el
medioambiental, todavia tenemos por delante un camino de aprendizaje para establecer
definiciones homogéneas, métricas adecuadas y metodologias de supervisién. En otros
casos, como es el de la gobernanza, su supervision esta mas consolidada y madura y solo
queda por comprobar como afecta o como se materializa la inclusién de algunos de los
elementos mas novedosos como los climaticos o sociales.

En el corto plazo, es previsible que la tarea de los Bancos Centrales se centre en supervisar
la integracion de estos riesgos en las estrategias de las entidades, como parte del analisis
que hacemos de los modelos de negocio y de la gobernanza. Posteriormente, conforme
aumente la disponibilidad de datos respecto a estos riesgos y se desarrollen herramientas
que cuantifiquen su impacto financiero, la supervision se ampliara al riesgo de capital y de




liquidez, y a la evaluacion de la adecuacion de capital y liquidez en el proceso de revisidon y
evaluacion supervisora, SREP (supervisory review and evaluation process).

Por lo tanto, los Bancos Centrales tenemos la responsabilidad de monitorizar cémo estos
riesgos nuevos son incorporados adecuadamente en la gestion de las entidades de manera
integrada en todos sus aspectos, como va permeando en toda la organizacién y como lo
incluyen en el pricing de las operaciones. Bien es cierto que quedan algunos elementos por
definir tal y como he sefalado, especialmente en lo relacionado con el riesgo climatico y
aspectos sociales, pero estoy segura que estamos en el buen camino.

Muchas gracias.




