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En primer lugar, ¢ qué son las finanzas sostenibles?

Finanzas sostenibles: es la provisién de financiacion para inversiones teniendo en cuenta consideraciones medioambientales, sociales y de

gobernanza (ASG, o ESG por su traduccion original en inglés).

@ Incluye la financiacion de iniciativas con positivo impacto ambiental
donde el principal objetivo es la adaptacién y mitigacion del cambio

Desarrollo sostenible

o Ambiental

climatico:
* Lucha contra las emisiones de gases de efecto invernadero y la contaminacion.

* Minimizacion de los residuos y la mejora de la eficiencia en el uso de los recursos

T
‘ Bajo en carbono

naturales.

v

» Otfras iniciativas relacionadas con la proteccion del medio ambiente

Considera politicas con impactos social, que estén relacionadas con la

inclusion y la apuesta por el capital humano.
* Implementacion de estrategias que consideren apartados diferentes a los

Proteccion a la

Conservacion
recursos naturales

1
Clima

financieros, relacionados con la responsabilidad social.

Control de
contaminacién

I
Verde

Considera la aplicacion de principios y altos estandares en gobierno
corporativo.

1
Socio ambiental » Gestion prudente

* Buen gobierno
» Cadigo de conducta

1
Sostenible
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EU TECHNICAL EXPERT GROUP ON
SUSTAINABLE FINANCE

Taxonomy Technical Report- June 2019

El Technical Expert Group (TEG) establece que una accién se ajusta a la definicién de actividad econdmica sostenible desde el punto de vista medioambiental y,
por lo tanto, se considera elegible a efectos de la taxonomia si cumple:

1.

2
3.
4

Contribuir sustancialmente a uno o mas de los objetivos ambientales
No causar dafio significativo a ningun otro objetivo ambiental
Cumplir con las salvaguardias sociales minimas (segun el proyecto de reglamento, éstas se definen como los convenios laborales fundamentales de la OIT)

Cumplir con los criterios técnicos de seleccion.

PwC
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ESG: un avance constante durante los

Primeros pasos

PRI

Bono verde BEI
Ley Grenelle, Art. 173

03/2018

Comisién Europea - Plan de
finanzas sostenibles

Taxonomia, EU labels, Responsabilidad
de los gestores de activos en materia de
sostenibilidad, Transparencia ESG,
Incorporar el riesgo climatico en los
bancos

05/2018

Comisién Europea: 3 propuestas
legislativas e inclusion aspectos ESG

Sustainable Banking (MiFID, IDD...)
Network 06/2018
Agenda 2030

Acuerdo de Paris
Creacion TCFD

2015

Grupo de expertos: taxonomia, EU
Green Bond Standard, Benchmarks,
Corporate Dlsclosure

2018

07/2019

ESMA

* Guia divulgacion
entidades de crédito

« Asesoramiento técnico
Informe sobre
consideraciones de
sostenibilidad en ratings
crediticios

09/2019
UNEP FI

» Principios de banca
responsable

2019

12/2019

EBA: Plan de accion de
Finanzas sostenibles

EBA, ESMA, EIOPA:
Informes para la CE sobre
la presion cortoplacista de
los mercados financieros

Comision Europea:
Green Deal, Aprobacion de
la propuesta legislative de
establecer un marco para
facilitar la inversion
sostenible

ultimos anos...

01/2020
Comisién Europea

* Plan de inversiones de Pacto Verde y Mecanismo
para la transicion justa, Carta de Larry Fink
(Blackrock)

ESMA

*  Promocion de la sostenibilidad financiera y de
mercados de capital largo placistas

05/2020

BCE: Guia BCE sobre riesgos relacionados con el
clima y medioambientales

EBA: Guia Loan Origination (GL/2020/06)

06/2020
Parlamento Europeo: Reglamento de taxonomia

CNMV: Codigo de Buen Gobierno

PwC

TCFD

« Recomendaciones
TCFD

02/2019

Comisién Europea: Solicitud
de asesoramiento presion

cortoplacista de los mercados

financieros
05/2019

Creacion NGFS

‘ Unién Europea
« Directiva UE 2017/828

implicacion largo plazo
accionistas

ESMA: Informe sobre la
integracién de factores de
sostenibilidad en MIFID Il

Espafia: Anteproyecto de Ley
Cambio Climético implicacion
largo plazo accionistas

2020
10/2019 10/2020
Banco de Espafia EBA
+ Informe de innovacion financiera para una » Discussion Paper on management
economia sostenible and superivision of ESG risk for credit
UE institutions and investment firms

Plataforma internacional sobre finanzas

11/2019

BEI: Fin a la financiacién de proyectos de
carbon, gas y petréleo a partir de 2021

Parlamento Europeo y del Consejo:
Reglamento sobre la divulgacién de
informacion relativa a la sostenibilidad en el
sector de los servicios financieros (SDFR) .

Banco de Esparfa

» Expectativas supervisoras sobre
riesgos derivados del cambio
climético

11/2020
BCE
Guia Expectativas Supervisoras

3



Informacién ESG en sector
servicios financieros

» Entradaen vigor Reglamento
SFDR Yy parte RTS

Requisitos prudenciales

» EBA: Publicacion resultados Stress
Test voluntarios sobre riesgos
climaticos

Reporting de informacién no

PwC | Finanzas Sostenibles: Una introduccion a los factores ESG

...que ha recibido el impulso definitivo durante los ultimos meses

Informacion ESG en sector servicios
financieros

Modificacion SFDR para incluir divulgacion de
informacién de objetivos, mitigacion y
adaptacion en productos financieros

Entrada en vigor RTS relativo a incidencias

financiera

* Publicaciéon revision NFRD

O
i

adversas

2T 2021

Taxonomia de la UE y Reporting de
Informacién no financiera

» Publicacion Acto Delegado (art.8)
sobre transparencia en estados no
financieros (NFRD) — relacion
taxonomia RTS

* ESAs normas técnicas: incluir
divulgacion de informacién de
objetivos, mitigacion y adaptacion en
productos financieros (modificacion
SFDR)

Requisitos prudenciales
EBA

Métricas y divulgacion: revision
estandares técnicos

Estrategia y control de riesgos
Guia Originacion de Crédito:
aplicacion a nuevos créditos

Taxonomia UE

Entrada en vigor Actos
Delegados de los dos objetivos
de mitigacion y adaptacion
Publicacién Actos Delegados

restantes objetivos

Publicacién informe descriptivo
de disposiciones necesarias

Taxonomia UE
ESAS: normas
técnicas de
divulgacién
relativas a 4
objetivos
restantes

para ampliar ambito de

aplicacion

o 2022

Requisitos prudenciales EBA

* Meétricas y divulgacion: aplicacion
estandares técnicos

* Guia Originacion de Crédito:
aplicacién a monitorizacién stock /
portfolio

» Guia Originacién de Crédito:
aplicacion a refinanciaciones

Informacion ESG en sector servicios

financieros

* Entrada en vigor de RTS relativo a
transparencia sobre productos
financieros (art 38-53)

* Entrada en vigor RTS relativo a
incidencias adversas
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Plan de Accidon de la Comision Europea: la base de ESG

La Comisién Europea emitié en 2018 su Plan de Accion contra el riesgo medioambiental, que implicara la aprobacidén de nuevas medidas de gestion y
mitigadoras.

European
Commission

El Plan de Accién se enfoca en tres grandes objetivos: la redefinicion de los flujos de
capital, la gestiéon de riesgos y una mayor transparencia en el mercado. La Comision
publicé el 24 de mayo de 2018 un paquete de medidas como seguimiento del Plan de
Accion.

Tres novedades regulatorias:

Plan de Accién

Reorientar los flujos de capital hacia una economia mas sostenible

1.

2
3
4.
5

Establecimiento de un sistema de clasificacion de la UE para actividades sostenibles
(taxonomia)

Creacién de normas y etiquetas para productos financieros verdes
Impulsar la inversién en proyectos sostenibles
Incorporar la sostenibilidad en la prestacion de asesoramiento financiero

Desarrollar benchmark de sostenibilidad

Integracion de la sostenibilidad en la gestién de riesgos

1.
2.
3.

Mejor integracién de la sostenibilidad en las calificaciones y estudios de mercado
Aclarar los deberes de los inversores institucionales y gestores de activos

Incorporacion de la sostenibilidad en los requisitos prudenciales (por ejemplo, un
factor de apoyo verde)

Fomento de latransparenciay el largo plazo

1.
2.

Reforzar la divulgacion de la sostenibilidad y la elaboracion de normas contables

Fomentar un gobierno corporativo sostenible y atenuar el corto plazo en los
mercados de capitales

Un sistema
unificado de
clasificacion
de la UE
(QENCGHINIEY)

Deberes y
divulgacion
por parte de

los
inversores

Benchmark

bajo en
carbono

La Taxonomia establece una serie de criterios armonizados para
determinar si una actividad es sostenible, teniendo en cuenta las
practicas de mercado existentes y las iniciativas y asesoramiento de un
grupo de expertos técnicos. Esto sienta las bases para la elaboracion de
una serie de normas y etiquetas para productos financieros sostenibles.

El Reglamento (UE) 2019/2088 introduce consistencia y claridad sobre
como los inversores institucionales deben integrar los factores ESG en
el proceso de toma de decisiones de inversion. Los requisitos exactos se
especificardn con mas detalle a través de Actos Delegados, que seran
adoptados por la Comision en el futuro.

Las normas propuestas crearan una nueva categoria de benchmarks,
comprendiendo el indice de referencia bajo en carbono o una version
"descarbonizada" de los indices estandar, y los puntos de referencia de
impacto de carbono positivo. Este nuevo estandar de mercado debe
reflejar la huella de carbono de las entidades y ofrecer a los inversores
mayor informacién sobre la huella de carbono de una cartera de
inversiones.

Entre las iniciativas adicionales en materia de ESG, cabe destacar el Task Force on Climate-related Financial Disclosures, que se compone de una serie de recomendaciones para asistir a las entidades en la informacién ESG que deberia de ser plblica. Por su parte, la EBA ha
desarrollado programas de trabajo en los que se destaca la inclusién de mandatos relativos a finanzas sostenibles, en particular en lo que se refiere a la taxonomia para las finanzas sostenibles y los estandares de los green bonds, asi como las caracteristicas especificas del plan de
accion que las entidades podran considerar para la transicién a una financiaciéon sostenible.

PwC
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La banca: un papel clave como catalizador de la sostenibilidad...

PwC

Criterios
requeridos por
los inversores

Tendencias
sociales, politicas
y objetivos
globales

Preferencias de
clientes
bancarios

Comportamiento
de los peers
respecto a ESG

Incentivos y
penalizaciones de
gobiernos y
supervisores

__________________________________________________________

la demanda del negocio

Sector
bancario

El rol de catalizador de la banca obliga a
monitorizar distintos sectores de actividad,
caracterizados por diferentes implicaciones y

requerimientos

Necesidad de hacer confluir los objetivos de
inversores, clientes y sociedad, asi como los
incentivos y penalizaciones, con la realidad de

Sectores de
actividad
economica

Actividades n n .

econdémicas @

posibles

Diversas Q

finalidades de la (O-_J

financiacion

Muiltiples
jurisdicciones en
las que operar

Vasta regulacion
medioambiental
especifica
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...que supone amplias implicaciones para todas las entidades

A continuacion, se presentan las implicaciones en materia de ESG en las entidades en cuanto a gobernanza, reporting, gestion de
riesgos y estrategia de negocios:

PwC

Disefio de productos finanzas sostenibles:
verdes, sociales, éticos

Implicaciones en pricing

Formacion a empleados en la materia
Analisis sectorial y de segmentos
Relacion con inversores

Admisién y seguimiento de clientes
(informacién KYC)

Estrategia de
negocio

Gobernanza

Asignacion de responsabilidades en materia de
ESG dentro de la organizacién — responsable
jerarquico y dependencias

Comisiones/comités en que se traten temas de
ESG
Politicas: nuevos productos, escalado de temas

Definicién y aprobacion de un Taxonomia de
finanzas sostenibles (por ejemplo — riesgo fisico y
de transicion)

Identificacibn/mapa de riesgos
Metodologia de medicién de impacto

Coherencia con Procesos clave (RAF, ICAAP,
etc)

Disefio de Escenarios
Métricas de seguimiento
Concentracién de riesgos

Fijacion de objetivos

Gestion de
riesgos

Definicion de una taxonomia compliance con la
iniciativa de la UE

Alineacién con los Principios de banca
responsable

Certificacién por terceras partes

Calidad del dato: fuentes de informacion y
controles

Informacion especifica a mercado y stakeholders

Comunicacién: interna, externa, supervisor
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Primeros pasos para las entidades (1/3): TCFD

TCED: » El Grupo de Trabajo sobre Divulgacion de Informacion Financiera relacionada con el Clima (TCFD), creado por el Consejo de Estabilidad
:cQué esycomo Financiera del G-20, publico en junio de 2017 una serie de recomendaciones para incitar a las entidades financieras y a las empresas no financieras
afecta a las a divulgar informacion sobre riesgos y oportunidades relacionados con el clima.

entidades » Las recomendaciones del TCFD estan ampliamente reconocidas como orientaciones de una fuente autorizada sobre la presentacion de informacion
financieras? financieramente significativa relacionada con el clima, y la Comisién alienta a las empresas a aplicarlas. Varios gobiernos y reguladores financieros
de todo el mundo han expresado su apoyo a las recomendaciones y estan integrandolas en sus directrices y marcos de actuacion.

1. Gobernanza 1.a. Describir la funcion de la administracion a la hora de evaluar y gestionar los riesgos y las oportunidades relacionados con el clima.

1.b. Describir el control de la junta directiva sobre los riesgos y las oportunidades relacionados con el clima.

2.a. Describir los riesgos y las oportunidades relacionados con el clima que ha identificado la organizacién a corto, medio y largo plazo.

PRINCIPALES PUNTOS DE DIVULGACION TCFD

2.b. Describir el impacto de los riesgos y las oportunidades relacionados con el clima sobre los negocios, la estrategia y la planificacion

2. Estrategia : : o
financiera de la organizacion.

2.c. Describir la resiliencia de la estrategia de la organizacion, teniendo en cuenta los diferentes escenarios relacionados con el clima,
como un escenario con 22C o menos.

3.a. Describir los procesos de la organizacidn para identificar y evaluar los riesgos relacionados con el clima.

3. Gestion de riesgos 3.b. Describir los procesos de la organizacion para gestionar los riesgos relacionados con el clima.

3.c. Describir como los procesos para identificar, evaluar y gestionar los riesgos relacionados con el clima estan integrados en la
gestion general de riesgos de la organizacion.

4.a. Divulgar las métricas utilizadas por la organizacion para evaluar los riesgos y las oportunidades relacionados con el clima acorde
con su proceso de estrategia y gestion de riesgos.

4.b. Divulgar el Alcance 1, Alcance 2 v, si procede, el Alcance 3 de las emisiones de gases de efecto invernadero (GEI) y sus riesgos
relacionados

4. Métricas y objetivos

4.c. Describir los objetivos utilizados por la organizacidn para gestionar los riesgos y las oportunidades relacionados con el climay el
rendimiento en comparacion con los objetivos.

Normativa » El Suplemento sobre la informacion relacionada con el clima, de las Directrices sobre la presentacion de informes no financiero, integra las
relacionada recomendaciones del TCFD y proporciona a las empresas orientaciones coherentes con ellas y con la Directiva 2014/95/UE.

PwC 8
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Primeros pasos para las entidades (2/3): SFDR

SFDR: » El Reglamento (UE) 2019/2088, conocido como Sustainable Finance Disclosure Regulation o SFDR, establece normas armonizadas sobre la
¢Qué esy como transparencia que deberan aplicar los participantes en los mercados financieros y los asesores financieros en relacion con la integracion ESG en
afecta a las sus procesos Y la informacién en materia de sostenibilidad respecto de productos financieros.
entidades » La aplicacion del Reglamento abarca el desarrollo interno de criterios, politicas y procesos en torno a 3 ambitos principales (Riesgos ESG,
financieras? Incidencias adversas y Productos sostenibles) y su posterior divulgacion en distintas formas:
RIESGOS ESG INCIDENCIAS ADVERSAS PRODUCTOS SOSTENIBLES
DESARROLLOS Integracion de Riesgos ESG en las Consideracion de las Incidencias Desarrollo de productos de inversién
INTERNOS decisiones de inversion y adversas derivadas de las decisiones que persiguen objetivos o

promueven caracteristicas de
sostenibilidad

IMPLICITOS EN asesoramiento, politicas de de inversidn y asesoramiento sobre
SFDR remuneracion, etc. factores ESG

DIVULGACION WEB

OBLIGACIONES -
DE DIVULGACION INFORMACION PRECONTRACTUAL DE LOS PRODUCTOS Y SERVICIOS

DE SFDR
INFORMES PERIODICOS

¢c,Cuando debe » La normativa consta de dos niveles: el propio Reglamento (Nivel 1) y las Normas Técnicas de Regulaciéon o RTS (Nivel 2), que supone para el
implantarse? sector financiero un proceso de adaptacion en dos fases, con los costes asociados.

@ » El nivel 1 de la norma entr6 en vigor el 10 de marzo de 2021, con algunas excepciones.

» La publicacion del nivel 2, prevista para diciembre de 2020, fue aplazada y finalmente publicada en febrero de 2021, y entrar4 en vigor
presumiblemente en enero de 2022.
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Primeros pasos para las entidades (3/3): Taxonomia

La Taxonomia es un sistema de clasificacion de actividades que contribuyen a dos objetivos de sostenibilidad de la UE. Su desarrollo, que parte del Plan de Accion en

Finanzas Sostenibles de la Comisién Europea, abarca un Reporte Técnico y un Reglamento UE que regula su aplicacion.

PwC

European

Commission
—_——

En marzo de 2018, la Comision
Europea establecia como
objetivo, en su Plan de Accion
en Finanzas Sostenibles,
“Establecer una taxonomia
comunitaria clara y detallada,
un sistema de clasificacion de
las actividades sostenibles”.

- J

En resumen...

Dos lineas de
desarrollo
que convergen

* X K
TECHNICAL X
REPORT -~ %

Reporte de Taxonomia

Recoge el listado de actividades
econdmicas sostenibles, criterios de

elegibilidad, umbrales, etc.

Reglamento (UE) 2020/852

Establece un marco para facilitar las
inversiones sostenibles.

ﬁ

Acto Delegado de Taxonomia

Suplementa el Reglamento (UE)
2020/852 con el criterio técnico del
Reporte de la Taxonomia.

La Taxonomia es un sistema de clasificacion de actividades que contribuyen a dos de los objetivos de sostenibilidad de la UE: la mitigacién y la adaptacién
el cambio climatico. Su aplicacion practica para las entidades bancarias, regulada por el Reglamento (UE) 2020/852, obligara a estas a publicar en queée
medida su actividad esta alineada con el cumplimiento de dichos objetivos.
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Conclusion: ESG supone un gran reto para el sector financiero

A continuacion, se presentan los principales retos a los que tendran que hacer frente las empresas de inversion a la hora de integrar los

Dificultad en la medicion de los factores
ESG en términos financieros

factores de sostenibilidad:

Falta de
disponibilidad,
comparabilidad
y consistencia
en los datos

Dificultad en la
medicion de los
factores ESG en
términos
financieros

Diferentes
grados de
integracion de
cadauno de los
factores de
sostenibilidad

Falta de criterio
Unicoenla
metodologia de
evaluacion del
riesgo de
sostenibilidad

Incertidumbre
de la nueva
regulacién

Falta de
experiencia

PwC

Dificultad en la definicion de los factores sociales v,
por tanto, en su integracién en el proceso de decision
deinversion.

Complejidad en la estimacion el impacto del riesgo
climatico y el largo horizonte temporal en el que se
podria materializar.

Dificultad en evaluar qué informacion es
financieramente material. Esto se aplica también a los
factores culturales, que suelen ser demasiado intangibles.

Distinta madurez de los métodos para medir y evaluar
el impacto de los diferentes factores de sostenibilidad.

Falta de criterio Unico en la metodologia
de evaluacién del riesgo de sostenibilidad

Unos criterios uniformes a nivel de la UE
proporcionarian una base préactica para la evaluacién de
los riesgos para la sostenibilidad.

Esto facilitaria una mayor transparencia en la medicion y
la presentacion de informes, asi como una mayor
comparabilidad en el proceso de toma de decisiones de
inversion.

Falta de experiencia @

Falta de experiencia y conocimiento en materia de
sostenibilidad, dificultando la integracién de los
factores  sociales, medioambientales y de
gobernanza en las principales areas de la
organizacion.

Falta de disponibilidad, comparabilidad y

consistencia en los datos

En relacion a la divulgacién de informacion por parte de las
empresas, existe una falta de claridad en la medicién del
impacto financiero o la necesidad de trabajar con informacién
no publica para evaluar los posibles impactos de factores
relacionados con cuestiones como el comportamiento de la
organizacion.

Insuficiencia de las métricas de riesgo de sostenibilidad
disponibles y falta de homogeneidad.

Insuficiencia en el conjunto actual de informacion que
proporcionan las empresas sobre los factores de sostenibilidad.

Por lo tanto, las entidades de inversion no cuentan con la
informacién adecuada que les permita realizar evaluaciones
del riesgo de sostenibilidad de las empresas participadas.

Al no existir unas normas de divulgacion comunes y unas
métricas alineadas, la informacién proporcionada por las
empresas es dificil de comparar. Existe una gran necesidad de
datos forward-looking que actualmente no son proporcionados
por las empresas. Existen diferencias entre horizonte temporal
entre la informacion revelada y las necesidades de los
inversores.

Diferentes grados de integracion de cada -@-

uno de los factores de sostenibilidad L)
Distinta voluntad de integrar diferentes factores de sostenibilidad,
ya que algunas entidades consideran que algunos de ellos
son menos relevantes para los resultados de sus negocios

gue otros (por ejemplo, los factores sociales frente a los de

gobernanza).
=Ac

. ., v
Incertidumbre de la nueva regulacion

Incertidumbre en relacibn a los nuevos requerimientos
regulatorios en materia de sostenibilidad.

11






