Greta, Christine y Europa
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a emergencia climatica se ha

convertidoenunagolosiname-

diatica y, por tanto, de necesa-

ria atencion prioritaria de los

politicos. Elaumento delatem-
peratura de mas de un grado desde el pe-
riodo industrial, y el aumento de variabi-
lidad del clima con incendios y huracanes
de gran impacto, junto con el retroceso de
glaciares, hacen visible el
cambio climdtico. La comu-
nidad cientifica internacional
ha reconocido mayormente
que la accién humana gene-
rando CO, y otros gases de
efecto invernadero es respon-
sable, con probabilidad alta,
de los cambios postindustria-
lesenel clima.

La activista sueca Greta
Thunberg, con el movimiento
Fridays for Future,hadadoun
impulso decisivo ala concien-
ciacion sobre el problema,
aleccionando a los lideres po-
liticos y urgiendo a la accién
ante un futuro amenazador.

Christine Lagarde, que hoy
presidira por primera vez el
consejo de gobierno del BCE,
tiene una magnifica intuicion
politica. En una comparecen-
cia reciente en el Parlamento
Europeo, manifesté que el
BCE deberia integrar el cambio climatico
en su revision estratégica: en sus modelos
macroecondmicos para predecir la evolu-
ciéndelaeconomia,enlasupervisiondelas
entidades bancarias para que estas tengan
en cuenta apropiadamente los riesgos cli-
maticos en la concesion de créditos y en la
informacién dada a los inversores. Asimis-
mo, se podriarevisar el papel del BCE como
instrumento de lucha medioambiental, por
ejemplo, en sus programas de compra de
bonos. Esta ultima cuestion es polémica.
Una cosa es que la supervision del BCE vi-
gile para que los bancos tengan en cuenta
los riesgos relacionados con el cambio cli-

matico y otra es que el BCE sea el instru-
mento adecuado para estimular inversio-
nes verdes. Afiadir mas funciones al banco
central puede, ademds, mermar su inde-
pendencia.

La cuestion central es cdmo se pueden
conseguir los objetivos de la cumbre de Pa-
ris de llegar a cero emisiones netas de CO,
en el 2050 y que la temperatura no suba en
este siglo mas de 2 grados, y mejor no mas
de 1,5, para evitar entrar en zona de riesgo
elevado. De momento, no parece que vaya-
mos a cumplir los objetivos, y veremos el
resultado de la sesion de la Conferencia de
las Partes (COP25) en Madrid sin presencia
oficial denivel de Estados Unidos (de salida
del acuerdo de Paris), China, Rusia e India.

Hay tres elementos fundamentales para
conseguir los objetivos.
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La UE podria anticipar
una definicion de lo que
constituye una inversion o
producto financiero verde

En primer lugar, es necesario poner pre-
cio al carbono para que su coste social sea
internalizado por los actores econémicos.
Este precio puede ser implementado por
unimpuesto o bien por un mercado de emi-
siones contaminantes que lo determine.

En segundo lugar, el problema y la solu-
cién deben ser globales: hay que afrontar el
problema del polizon (free rider), que deja
que el coste del ajuste necesario caiga en el
vecino. De lo contrario, la reduccion de
emisiones enun areaseria compensada por
otras dreas y no habria ningiin avance en
conjunto. Aqui puede tener un papel rele-
vante un arancel para penalizar a las em-

presas y paises extranjeros cuyos produc-
tos no cumplan los requisitos medioam-
bientales. El disefio de este arancel no es
facil, pero ofrece una alternativa ante la
previsible falta de un acuerdo global.

En tercer lugar, hay que asegurarse de
que latransicion sea justay que se compen-
se alos consumidores por las subidas de los
precios energéticos,y en particularalos co-
lectivos y paises mas vulnerables. En este
contexto, hay que pensar en crecimiento
sostenible; el ajuste en una perspectiva de
decrecimiento seria muy problematico.
Hace falta afiadir que la presion de la opi-
nién publica es muy importante para que
empresas y paises actiien. Sin embargo, el
catastrofismo mediatico puede perjudicar
alacausaalargo plazo.

Europa esta bien posicionada para lide-
rar la lucha contra el cambio
climatico. La nueva Comision
Europealahahechounaprio-
ridad conunavicepresidencia
en manos de Frans Timmer-
mans, y un green deal con un
objetivo de reduccion de emi-
siones para el 2030 del 50%
como minimo (desde el 40%)
ylacreacion de un fondo para
realizar la transicion. El Ban-
co Europeo de Inversiones
desempenaraun papel crucial
en fomentar las inversiones
verdes. Tal como ha hecho
con la proteccion de datos, la
Unién Europea podria antici-
par con ambicién global una
definicién precisa de lo que
constituye una inversion o
producto financiero verde.
Sin embargo, debe extremar
elrigor parano utilizar instru-
mentos no adecuados. Por
ejemplo, el Parlamento y el
Consejo Europeo han propuesto que se re-
bajen en un 25% los requisitos de capital
para créditos verdes. Supongamos que se
ha resuelto lo que es un crédito verde, la
cuestion es que la funcion de los requisitos
de capital es controlar y amortiguar el ries-
godelos proyectos empresariales para pre-
servar la estabilidad financiera. Si se utili-
zan para favorecer proyectos verdes, se
puede poner en peligro esta estabilidad.

El éxito conseguido en el control dela ca-
pa de ozono, combinando el conocimiento
cientifico, la innovacion y los acuerdos in-
ternacionales, nos indica un camino espe-
ranzador en el control de emisiones.e
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