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Sin embargo, queremos seguir avanzando en este sentido y extender esta estrategia a
las instituciones financieras que operan con nosotros en calidad de socias o clientes,
ya que una porcion significativa de la cartera de la CAF opera como

banca de segundo piso, a través de intermediarios financieros que canalizan recursos
de la Corporacidn a diversos sectores productivos, desde empresas en gran escala
hasta medianos, pequefios y microempresarios.

En este contexto, asignamos una alta importancia a esta alianza con el PNUMA

y al desarrollo de un programa que contribuya a que las instituciones financieras de
la region se percaten del importante papel que tiene el sector financiero en la
promocion del desarrollo sostenible e internalicen y promuevan principios de
sostenibilidad ambiental en la evaluacion de los proyectos que apoven

o las iniciativas que financien. Al mismo tiempo, tal alianza es un paso importante
para nuestra gestion interna al reducir el riesgo de nuestras operaciones, pues nos
aseguramos de operar con intermediarios financieros cada vez mds sélidos que
estdn agregando valor futuro a sus estrategias operativas, lo que en el largo plazo
redundard en beneficios econdmicos e incremento de la competitividad.

No me cabe duda que esta alianza con la Iniciativa de Instituciones Financieras
serd muy provechosa para ambas organizaciones. Por un lado, el PNUMA cuenta
ahora con un aliado estratégico en Latin, américa para promover concepros

de sostenibiliad ambiental y social en el’%écmrﬁnanciera tema en que la region
tradicionalmente ha estado ausente. Por su parte, la CAF podrd capitalizar

las experiencias que esta instancia del PNUMA tiene en otras regiones

y ast enfrentard mds eficientemente el reto de apoyar el desarvollo de nuevas
acciones para integrar la sostenibilidad al sector financiero de la region.

Con la presente edicion, ademds, hemos querido contribuir al proceso de integracion
regional apoyando la difusion de este tema mediante enfoques consistentes,
pardametros comparables e indicadores que puedan ser incluidos en las decisiones
financieras y asi adelantarnds a las presiones que tanto las instituciones financieras
como las empresas de América Latina tendrdn en el futuro para que actiien
responsablemente con el ambiente, la sociedad y sus culturas. Precisamente, nuestra
mision es prestar un apoyo oportuno y eficiente a nuestros clientes, proporciondndoles
herramientas innovadoras como el presente Informe. Espero que para todos

ellos constituya una 1til aproximacion al tema.

L. Enrique Garcia
Presidente Ejecutivo Corporacién Andina de Fomento - CAF

[ TRODUCCION

¢ da mucho gusto introducir este informe de la Quinta Conferencia Internacional
de la Mesa Redonda sobre Finanzas y Medio Ambiente, por estar
relacionado con un tema muy imporiante: nuevas funciones para las finanzas en la ca-
rrera hacia la sostenibilidad. En esta oportunidad le doy una particular
bienvenida a nuestra buena amiga y nueva signataria de América Latina:
la Corporacion Andina de Fomento (CAF) que este aiio ha unido sus fuerzas a las nues-
tras y espero sinceramente que lo haga también en el futuro.

Desde su establecimiento en la conferencia de Estocolmo sobre el medio ambiente hu-
mano, en 1972, el Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (PNUMA)
ha estado creando las bases para una consideracion global

y una accion coordinada dentro de las Naciones Unidas, acerca de los problemas

y desafios del medio ambiente humano. La singularidad del PNUMA

estd en su abogacia por las preocupaciones ambientales dentro del sistema internacio-
nal. En este sentido, el PNUMA hace un esfuerzo especial para promover asociaciones
con otros cuerpos de la ONU que poseen habilidades

complementarias y capacidad de ejecucion, estimulando la participacion

de la comunidad cientifica, las ONGs y el sector privado para lograr

el desarrollo sostenible.

Los vinculos del PNUMA con el sector privado datan de muchos afios,

no sélo con instituciones financieras sino también con los sectores comerciales e indus-
triales que han compartido nuestra preocupacion sobre el estado del medio ambiente.
Me complace que la Division de Tecnologia, Industria y Economia

del PNUMA, en Paris, colabore intensamente con la Cdmara Internacional del Comer-
cio. Tengo el placer de estar integrado al seguimiento de la iniciativa anunciada por el
Secretario General, Kofi Anan, en el Foro Econémico Mundial en Suiza efectuado este
afio. Vivimos en un mundo que se globaliza rdpidamente y la informacion viaja a la
velocidad de la luz. Generalmente se piensa que la globalizacicn es un proceso de inte-
gracion de las economias a un sdlo mercado de bienes y servicios, pero también es
importante para los flujos de capital e inversiones.

Una de las consecuencias de la globalizacion ha sido un aumento de la interdependen-
cia de las economias nacionales. Esta interdependencia ha hecho que los paises sean
mds vulnerables a las conmociones externas sibitas. Si pensamos en la crisis asidtica




del aito pasado o la devaluacion mexicana de 1994, veremos que fue principalmente la
falta de transparencia la que contribuyo a estos desastres financieros, con todas sus
consecuencias sobre la estabilidad social que, a su vez, impactaron negativamente sobre

el medio ambiente.

Se puede decir lo mismo acerca del sector corporativo. Lo contrario a estas dos expe-
riencias es la disponibilidad de informacion actualizada, exacta y

comparable, que tome en cuenta todos los factores y no sélo los costos histéricos de la
empresa. ;Quién en estos dias no considera el valor futuro de una empresa en sus deci-
siones de inversion? El mercado de opciones, por ejemplo, no solo

usa la volatilidad pasada para medir el desemperio de sus productos derivados o para
ponerle precio a sus servicios. La misma consideracion debe tenerse

con respecto a los temas del medio ambiente y quiero recalcar esto. A menudo

se ha dicho que la reduccion de la contaminacion es una inversion y el control de

la contaminacion es un costo y se ha demostrado que la inversion en empresas sélidas
trae dividendos ambientales y financieros sustantivos.

Me gustaria desafiarios a todos ustedes a seguir adelante. Al considerar el futuro, pien-
sen en el desarrollo de esos nuevos mercados que hoy son considerados

de muy alto riesgo. Si la banca y los servicios tradicionales no se pueden aplicar a
economias menos desarrolladas y en transicion, ;como ayudardn ustedes

al desarrollo de estas economias que se nécesitan con tanta urgencia para mantener la
estabilidad global y construir un mundo pacifico para nuestros hijos?

Invertir en empresas sostenibles en estas economias constituye un beneficio para esos
paises y para el desemperio financiero y ambiental de ustedes mismos.

En la Reunion de la Mesa Redonda han tenido la oportunidad de considerar estos temas
a profundidad y evaluar cdmo desarrollardn nuevas oportunidades

de crecimiento y creardn una vision compartida acerca de lo que significan las finanzas
sostenibles. La asociacién entre el PNUMA y las instituciones financieras

es un buen ejemplo de lo que-se puede lograr de manera voluntaria

Y necesitamos trazarnos objetivos exigentes para el futuro, para un Juturo

sostenible en este maravilloso planeta azul llamado Tierra.

Finalmente, espero que abandonen esta reunion con un compromise renovado hacia
el desarrollo sostenible y la disposicion de trasladarlo al corazén mismo de sus organi-
zaciones, integrando los hallazgos y recomendaciones a sus futuras politicas.

Kiaus Topfer
Director Ejecutivo Programa de Naciones Unidas para el Medio Ambiente - FNUMA
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DESEMPENO SOSTENIBLE CORPORATIVO
v LOS INDICES DEL GRUPO DE SOSTENIBILIDAD DE Dow JONES

David Moran
Presidente - Indices Dow Jones

Gracias por la oportunidad de dirigirme a ustedes en la Reunién de la Mesa Redonda
y en este informe. Quisiera decirles porqué y cémo Dow Jones y Compaiiia se
involucré en el desarrollo del primer indice de sostenibilidad global, lanzado en
Princeton y Zurich, el 8 de septiembre de 1999.

La historia comenz6 en agosto de 1998, cuando Indices Dow Jones conocid por pri-
mera vez a sus colegas en el Grupo de Sostenibilidad SAM, en Zurich, quienes presen-
taron una propuesta para clasificar a las companiias incluidas en el Indice Dow Jones
de Valores Globales -de acuerdo a como cumplen con los principios de la sostenibilidad-
para después crear un nuevo indice que incluyera a las companias que eran lideres en
este tema dentro de sus respectivas ramas industriales.

Nos intrigo esta propuesta y tuvimos que aprender acerca de lo que era sostenibilidad.
Resulté que mientras mas aprendiamos, mas nos interesaba el proyecto de crear estos
nuevos indices. Aprendimos que la sostenibilidad no es una agenda politica que de
alguna manera estd sobrepuesta a los mercados de inversiones, sino que es una agenda
econémica. Es una filosofia de administracién que persigue metas ya conocidas de las
empresas -ingresos crecientes, utilidades y activos- a través del compromiso corpora-
tivo de salvaguardar y renovar los recursos tanto naturales como humanos, y reducir
la contaminacién ambiental. Mas atn, las empresas que conocemos que abrazan esta
filosofia lo han hecho por su propia voluntad y s6lo después de lo que, me imagino, fue
una seria investigacion y anélisis.

Encontramos que todo esto es muy compatible con principios profundamente arrai-
gados en Dow Jones y Compafiia. Con nuestra gran experiencia en la cobertura de
inversiones, vimos que la sostenibilidad proporcionaba informacion sobre lo que pro-
bablemente sea el factor mas importante que un inversionista debe considerar cuando
decide qué acciones comprar: la calidad de la gerencia. El concepto de sostenibilidad
corporativa encaja bien con la prudencia en las inversiones, porque busca aumentar el
valor de las acciones en el largo plazo. Las compafifas orientadas a la sostenibilidad
persiguen esta meta integrando oportunidades de crecimiento econémico, ambiental
y social a sus estrategias empresariales, buscan hoy estas oportunidades, en forma
proactiva y considerando el factor costo-efectividad, para manana dejar atras a sus
competidores y ser los ganadores. Los accionistas no se satisfacen solo con un buen
desempefio a corto plazo, sino también con s6lidos retornos financieros, crecimiento
econdémico y aumentos de [a productividad a largo plazo, aunado a una mayor
competitividad global.




Las compaiiias exitosas y sostenibles demuestran una capacidad para administrar no
s6lo los factores econdémicos estandares que afectan a toda empresa, sino también fac-
tores ambientales y sociales. Ademads, tienden a operar con los mas altos niveles de
gestién corporativa, incluyendo responsabilidad gerencial y rendicién de cuentas, ca-
pacidad organizacional y una relacién abierta y directa con todas las partes interesadas
en el desempeno de la empresa. En resumen, la sostenibilidad es més que un concepto
de inversién, es un estilo de inversion particular. El desempefio de aquellas compafiias
que implementan los principios de sostenibilidad tiende a ser superior, ésta es un cata-
lizador para la gerencia ilustrada y disciplinada.

Por todas estas razones, los Indices Dow Jones decidieron unir fuerzas con el Grupo
de Sostenibilidad SAM para producir esta nueva familia de indices. Primero enviamos
cuestionarios a los gerentes generales de las 2.000 compafifas mas grandes del Indice
Global de Valores Dow Jones. Los 500 cuestionarios devueltos fueron analizados de
acuerdo a criterios de evaluacién de sostenibilidad corporativa desarrollados por
el Grupo de Sostenibilidad SAM y luego se combinaron con datos e informacién
publica de estas compafiias. Cada uno de los 73 tipos de industrias en el indice de
sostenibilidad fue tratado en forma diferente, porque tienen sus propias oportuni-
dades y riesgos en este sentido. Finalmente, todo este analisis fue cuantificado y
las compaiifas fueron catalogadas por tipo de industria. Los Indices del Grupo de
Sostenibilidad de Dow Jones contienen el 10% superior de las empresas sostenibles
en cada tipo de industria, lo que implic- a mas de 200 empresas alrededor del
mundo, con una capitalizacién del meréado de mds de cuatro mil billones de déla-
res norteamericanos.

La familia de 100 indices del Grupo de Sostenibilidad de Dow Jones proporciona a
los inversionistas los primeros indicadores a seguir y tener como punto de referencia
sobre el desempefio de sus inversiones en compafifas y fondos sostenibles. Para las
compafifas, estos indices proporcionan una perspectiva del mercado de sus politicas y
estrategias sostenibles y también del manejo de las oportunidades, riesgos y costos de
la sostenibilidad. Debido a la realidad que encierra el antiguo cliché “lo que se mide, se
hace”, las empresas veran en nuestros indices incentivos adicionales para aumentar el
valor a largo plazo de los accidnistas a través de la integracién de factores econémicos,
ambientales y sociales en las estrategias de sus empresas.

En lo que se refiere a Dow Jones, vemos estos indices como una respuesta a un
mundo cambiante. Los inversionistas estdn buscando herramientas creativas para medir
los mercados desde distintas perspectivas, Pensamos que con el tiempo, los Indices del
Grupo de Sostenibilidad de Dow Jones le ofreceran, tanto a las compafifas como a los
inversionistas, informacién acerca de las tendencias y eventos que gufan la oferta vy
demanda global de productos y servicios sostenibles. Con este conocimiento vendra
una mayor apreciacién de la importancia de integrar los principios de la sostenibilidad
a las estrategias corporativas y de inversion. A medida que se refuerce este ciclo de
beneficios, estamos seguros de que habrd un efecto positivo en las sociedades vy las
economias de los paises desarrollados y de los que estin en vias de desarrollo.
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NUEVAS ACCIONES PARA LAS FINANZAS EN LA CARRERA
HACIA LA SOSTENIBILIDAD

n el dltimo afio la Iniciativa de Instituciones Financieras del PNUMA

ha experimentado grandes avances. De hecho, se efectuaron reuniones
de extension en Costa Rica, India y Sudéfrica que aumentaron a 159 el
numero de signatarios, es decir, un impresionante incremento de casi
un 40%.

En la V Reunién Internacional de la Mesa Redonda sobre Finanzas y Me-
dio Ambiente -que se realizé en la Kellogg Graduate School of Management,
en Chicago- se reunieron mas de doscientos delegados de instituciones fi-
nancieras, ministerios y organizaciones no gubernamentales. En la tarde
anterior se llevd a cabo una reunién con ONGs, donde se produjeron proli-
ficos debates que fortalecieron la asociacidn entre este sector y la Iniciativa de Institu-
ciones Financieras.

Basindose en las presentaciones realizadas por expertos en una variedad de campos,
el presente documento pretende informar al lector sobre la situacién actual y las ten-
dencias de la agenda de desarrollo sostenible en el sector financiero. Este informe
comienza con algunas perspectivas sobre la sostenibilidad en el sector financiero y
continGa con los Gltimos desarrollos en el financiamiento de proyectos ambientales.
Luego sigue una discusion acerca de los reportes y la contabilidad ambientales y tam-
hién se enfoca el tema de los cambios climaticos, ya que durante la Reunion de la Mesa
Redonda sobre Finanzas y el Medio Ambiente realizada en 1998, se identificé como
clave para las instituciones financieras. Asi mismo, se analizan las tendencias mas
recientes en el manejo de riesgos y administracién de activos, incluyendo detalles so-
bre los recién lanzados Indices del Grupo de Sostenibilidad de Dow Jones y, finalmen-
te, se presentan dos tdpicos sobre sostenibilidad que son fundamentales para el futuro:
innovacién y educacion.

EL PAPEL DEL SECTOR FINANCIERO EN EL DESARROLLO SOSTENIBLE

E sta seccién abre la discusién sobre el papel que juegan las instituciones financieras
en la promocion del desarrollo sostenible, desde la perspectiva de un banco, de una
instancia politica y de una organizacién no gubernamental.

Por ser uno de los bancos lideres en lo que respecta al trabajo con el concepto de
sostenibilidad, el Deutsche Bank fue seleccionado como un caso de estudio para insti-
tuciones similares. Por su parte, la Unién Europea {UE) es un buen ejemplo de cémo la
sostenibilidad esta siendo incorporada a la estructura politica. En 1998, el Consejo
Europeo de Cardiff decidi6 integrar los aspectos ambientales a todas sus politicas y ha
invitado a los estados miembros a iniciar ejercicios similares. Finalmente, la impor-
tancia de las ONGs en impulsar las agendas de sostenibilidad de las instituciones finan-
cieras estd ilustrada por el programa de finanzas y ambiente de la National Wildlife
Federation (Federacién Nacional de la Vida Silvestre) de los Estados Unidos.
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Sistema de gestién ambiental del Deutsche Bank.
Bettina Klump-Bickert, Deutsche Bank

Un sistema de gestion ambiental (SGA) basado en una certificacién ISO 14001 no es
s6lo un premio, sino también una obligacién. La certificacién de acuerdo al ISO 14001
significa que el banco practica una gestién ambiental continua y sistemnatica. Para el
Deutsche Bank, la gestién ambiental es integrada v afecta a todas las dreas del banco.
Las actividades de negocios relevantes al medio ambiente se concentran alrededor de
fres areas:

& Modulos disefados para nuestros consumidores con informacién, consultorias e
implementacion relevantes al medio ambiente. La meta es comprender el negocio de
nuestros consumidores, reconocer sus problemas y solucionarlos junto con ellos.

m Manejo de los riesgos ambientales importantes. Por ser un tema que afecta todas las
areas de negocios, la proteccién ambiental establece requerimientos considerables en
la administracién de riesgo de un banco.

m Comunicacién y creacion de conciencia, tanto dentro como fuera del banco. La ver-
dadera proteccién ambiental requiere de un animado didlogo con una variedad de gru-
pos de interés, tales como el personal, los clientes, los accionistas y el pablico.

Adicionalmente -y en conjunto con Jugend forscht- el Deutsche Bank posee dos
interesantes proyectos: e Young Europerns’ Environmental Research -YEER (Investi-
gacién Ambiental para Jévenes Europeos)y el Worldwide Young Researchers for the
Environment - WYRE (Jévenes Investigadores del Mundo para el Ambiente), cuya fina-
lidad es fortalecer la dedicacién de los jévenes a la investigacién ambiental y apoyarlos
para que desarrollen innovaciones en tecnologia ambiental. A través de estos proyec-
tos, el Deutsche Bank quiere promover soluciones novedosas para el desarrollo soste-
nible y para poner en prictica la Agenda 21.

Consideraciones para un sector financiero sostenible en la Unién Europea,
Hans Stielstra, Director General para el Medio Ambiente, Comisién Europea

El constante aumento de la presién para incorporar los costos ambientales a través
de impuestos verdes e incentivos de mercado contribuird, cada vez mas, a asegurar que
el que contamine pague. En este contexto, el “enverdecimiento” de las finanzas puede
ser un mecanismo indirecto, aunque potencialmente poderoso, para ayudar al logro de
esta integracidn.

En 1993, el Quinto Plan de Accién del Medio Ambiente (PAMA5) sefialé que el
sector financiero tiene un impacto importante y directo en el ambiente. En 1998,
los participantes en el taller de la DGXI recomendaron que la Comision Europea
definiera un marco conceptual que catalizara el cambio hacia las finanzas
sostenibles, se involucrara proactivamente con este sector y desarrollara v agreda-
ra valor a las diversas iniciativas existentes, proporcionando liderazgo v constitu-
yéndose en ejemplo a través de sus propias operaciones financieras. En este taller

12

se concluy6 que las iniciativas voluntarios y los instrumentos de mercado eran los
mads prometedores para progresar en el corto plazo hacia el “enverdecimiento” del
sector financiero.

En la actualidad hay una gran cantidad de actividades ambientales que tienen rela-
cién con el sector financiero. Por ejemplo, en el campo de los reportes y la contabili-
dad ambientales -siguiendo un estudio solicitado por la DGXI acerca de los tltimos
adelantos en estas areas en compafifas de la UE- se emitirdn pautas sobre las “mejores
practicas” para incorporar los costos y beneficios ambientales en la contabilidad anual
de las compafifas. Se espera que la nueva Comisién produzca un Informe Base acerca
de la responsabilidad legal ambiental corporativa. Asf mismo, estdn emergiendo siste-
mas de gestién ambiental para instituciones financieras y el Sistema de Gestion Am-
biental Furopeo, EMASII, deberd incluir los servicios financieros.

Entre los temas considerados prioritarios para hacer mas verde al sector financiero
y sus actividades, se incluye la necesidad de transparencia y comparabilidad para eva-
fuar el desempefio ambiental corporativo. Atin hay mucho que ganar de un intercam-
bio bien estructurado sobre las mejores practicas y politicas entre las autoridades com-
petentes. El conocimiento de las oportunidades y las amenazas asociadas con el desa-
rrollo sostenible necesita mejorar, especialmente a nivel del personal que estd en con-
tacto con clientes individuales. Asi mismo, es importante considerar si los bancos, las
instituciones financieras y las companias aseguradoras quieren comprometerse vo-
funtariamente a adoptar reglas de sostenibilidad ambiental y social minimas para apli-
car a los proyectos que financian o aseguran, ya que cumplir con el minimo legal no es
suficiente para alcanzar un desarrollo sostenible.

E] papel del sector financiero en la proteccién de la naturaleza y la vida silvestre.
Steve Shimberg, National Wildlife Federation (Federacién Nacional
de la Vida Silvestre)

El Programa para las Finanzas y el Medio Ambiente de la National Wildlife Federation
fue creado para asegurar que los proyectos gue financian las instituciones financieras
privadas minimicen o eliminen la contaminacién y promuevan la sostenibilidad, a la
vez que conserven los bosques, zonas hiimedas y otros recursos naturales.

Los siguientes principios representan diez formas en gue las instituciones financie-
ras pueden demostrar su compromiso ambiental al piblico, a los inversionistas y a la
comunidad en la cual operan:

m disefiar e implementar politicas ambientales globales para las dreas centrales;

a comprometerse con el desarrollo sostenible;

m involucrar a las distintas partes interesadas;

m publicar las politicas ambientales a través de informes ambientales corporativos;

m proporcionar informacién acerca de las operaciones en el extranjero;
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= desarrollar indicadores que permitan hacer evaluaciones;
 suscribir y seguir cédigos de conducta ambiental;

m colocar los temas ambientales en un alto nivel dentro de la estructura interna de la
organizacion;

B capacitar a los empleados sobre riesgos y oportunidades ambientales;
m promover un desarrollo que considere el medio ambiente.

Los proyectos de gran escala e intensivos en capital pueden ser planeados de forma
que tomen en consideracién a las comunidades locales, la vida silvestre y su habitat;
sin embargo, podrian no serlo, ya que si no se planifica en este sentido pueden resultar
insostenibles para las comunidades v la naturaleza. Los individuos que estan
involucrados en [a aprobacién de este tipo de transacciones tienen, con cada decisién
de financiar un proyecto particular, el poder de influenciar sobre el nivel y tipo de
impacto en el desarrollo, ya sea directamente a través de un préstamo o indirectamen-
te a través de la colocacién de acciones.

La National Wildlife Federation estd comprometida con un progreso que se traduzca
en desarrollo, pero que incorpore la proteccién de las comunidades y de la vida silves-
tre del lugar, mediante la educacién de sus miembros y de todos los consumidores
acerca de cémo hacer que su dinero trabaje por la vida y los lugares silvestres, propor-
cionando las herramientas necesarias. F ronto publicard una nueva guia para ayudar a
los consumidores a aprender como “enverdecer” sus inversiones y cuentas bancarias.
También esta trabajando en una iniciativa conjunta con Friends of the Earth {(Amigos
de la Tierra) para proveer a las ONGs de una comprensién del lenguaje y de los meca-
nismos destinados a influir en las finanzas internacionales.

En este contexto, la National Wildlife Federation desafia a todas las instituciones
financieras a promover operaciones que sean beneficiosas para las comunidades loca-
les, la vida silvestre y su habitat; que aseguren la integridad de la Declaracién del
PNUMA observandola fielmente; que hagan preguntas cada vez mas dificiles a sus pres-
tatarios, y que logren una mayor transparencia publicando y dando a conocer informa-
cion acerca de los proyectos guie financian.

“PROJECT FINANCE” Y SOSTENIBILIDAD

En el drea de “project finance” cada vez més se incorpora la integracién de aspectos
sociales relevantes a las comunidades locales y los temas ambientales a las decisio-
nes financieras de proyectos. Sin embargo, como sefiala Wayne Dunn, estos temas atn
no estan siendo tomados en cuenta formalmente dentro del enfoque tradicional de
administracién de riesgo. Por su parte, las nuevas pautas del Banco Mundial buscan
abordar esta situacién, proporcionando mayor asistencia técnica al personal involucrado
en proyectos con potencial contaminante. Esta seccién concluye con un caso de estu-
dio del Banco Europeo para la Reconstruccién y el Desarrollo (BERD), sobre finan-
ciamiento de proyectos en Eslovaquia.
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La comunidad y los temas sociales en “project finance”: ¢puede usted pagar el costo
de un enfoque ad hoc?
Wayne Dunn, Wayne Dunn & Associates Ltd.

Las relaciones comunitarias se han convertido en un nuevo desafio para las empre-
sas, ya que las comunidades han aumentado su influencia y su impacto sobre el resul-
tado financiero de una empresa o proyecto. Las razones por las que esto ocurre inclu-
yen un creciente interés pablico (la “CNNizacién” del mundo trae asuntos de localida-
des remotas directamente a nuestros televisores), un aumento en la permeabilidad de
las fronteras institucionales y organizacionales, y estructuras regulatorias que inclu-
yen estandares y normas internacionales que proporcionan una plataforma para la
participacion puablica. Las comunidades también estén apoyadas por ONGs bien orga-
nizadas y financiadas, v los asuntos comunitarios tienen un impacto directo sobre las

empresas.

En respuesta a este nuevo desafio, las instituciones financieras estdn demos-
trando un creciente interés por los temas sociales, comunitarios y ambientales,
aumentando sus comunicaciones y desarrollando informes y auditorias respecto a
ellos. Sin embargo, en general se observa poco progreso en la integracion formal
de estos temas en la gerencia vy en los sistemas de gestion. Existe una clara falta de
consistencia en los programas corporativos sociales y comunitarios cuando las
compafifas usan enfoques ad hoc en la administracién de relaciones locales. Lo
que se necesita es un enfoque sistematico para la administracién de las relaciones
comunitarias, basado en el cardcter corporativo, la interaccién constructiva y la
medicidn y supervision.

Para las instituciones financieras, las siguientes preguntas son cruciales:

® ;Son los temas sociales y comunitarios suficientemente importantes como para
tratarlos con enfoques ad hoc?

m ;Los actuales procesos de “due diligence” contemplan el riesgo social y comunitario?
m ;Se puede evaluar el riesgo total de la cartera?

® (Funcionard un enfoque sistematico?

“Project finance”; nuevas polfticas y procedimientos del Banco Mundial
Margarer Murphy, Shearman & Sterling

El Banco Mundial publicé recientemente el Manual de Disminucién y Prevencién
de la Contaminacién (Pollution and Prevention Abatement Handbook), en el que pro-
porciona una guia técnica para el personal involucrado en proyectos potencialmente
contaminantes. Esta publicacion actualiza y reemplaza totalmente las Pautas Ambien-
tales (Environmental Guidelines) publicadas en 1988 y es aplicable a todos los proyec-
tos financiados por el Banco Mundial a partir del 1/JUL/99. En general, el Manual
promueve el concepto de desarrollo sostenible como una politica de manejo de la con-
taminacidn, enfatizando en lo importante que es prevenir la contaminacién por sobre
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la reparacion de dafios. También enfoca la importancia de hacer evaluaciones am-
bientales especificas en cada proyecto para asi establecer los requisitos particula-
res de desempefio ambiental, destacando que las pautas especificas de cada sector,
enunciadas en el Manual, estdn sujetas a interpretacién dependiendo del contexto
local.

En 1989 el Banco Mundial pas6 a ser la primera institucién financiera multilateral
en establecer una politica formal que requiere una Evaluacién Ambiental (EA), es
decir, una declaracién de impacto ambiental antes de desarrollar un proyecto. El
proceso de EA esta disefiado para utilizar las pautas del Manual correspondientes a
cada sector, estableciendo los requisitos especificos que se deben cumplir en cuan-
to al desempefio ambiental en cada uno de los nuevos proyectos aprobados por esta
institucion.

El proceso de Evaluacién Ambiental consta de cinco etapas:
1° Revisién del impacto ambiental potencial del proyecto y clasificacién en tres cate-
gorias con diferentes requisitos de evaluacién ambiental,

2° Andlisis de la esfera de accién del provecto e identificacién de los temas locales
claves.

3° Elaboracién del informe de EA.
4° Presentacion de la EA al Banco Mundial para la revisién y evaluacién del proyecto.
5% Implementacion del proyecto, con su;%%‘rvisién del Banco Mundial.

Cabe senalar que se requieren consultas ptiblicas por lo menos en las etapas 2 y3
(andlisis de la esfera de accién y elaboracion del borrador del proyecto). A continua-
¢ién se sefialan los principales componentes incluidos en una EA:

B resumen ejecutivo;
m discusion sobre la estructura de politicas, legal y administrativa;

= descripcidn del contexto geogréfico, ecoldgico, social y temporal del
proyecto;

mdescripcion de los datos iniciales sobre las condiciones fisicas, biol6gicas
y socioecondémicas relevantes;

= identificacién y evaluacién de los impactos negativos y positivos que
pueden resultar del proyecto;

= andlisis del costo-beneficio de las aiternativas;
®plan de reduccién o administracién de los dafios;
= plan de supervision ambiental.

También se espera que el Manual sea usado con frecuencia en proyectos no relacio-

cién nacional pertinente.
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La dimensién ambiental del “project finance”; 1a experiencia de Europa del Este.
Tim Murphy, European Bank for Reconstruction and Development
{Banco Europeo para la Reconstruccion y el Desarrollo)

El Banco Europeo para la Reconstruccién y el Desarrollo (BERD) fue establecido en
1991 para impulsar la transicién de los 26 paises de Europa Central y del Este, asi
como la antigua Union Soviética, hacia economias de mercado. Su mandato es “pro-
mover el desarrollo ambientalmente seguro y sostenible en todas las esferas de su
actividad”. Casi el 20% de los compromisos totales de BERD, que en la actualidad son
mas de 2 mil millones de euros al afio, estan destinados al mejoramiento ambiental.

Ejemplo de un importante proyecto financiado por el BERD es “Zavod Slovenskeho
Narodneho Povstania {ZSNP)”, un productor integrado de aluminio en la parte central
de Eslovaquia, que emplea cerca de 6.000 personas. A pesar que el ZSNP habia guiado
la economia de esta parte de Eslovaquia desde fines de la década de los cincuenta, sus
fundiciones y plantas de alimina ineficientes y contaminantes, aunadas al uso de car-
bén en las centrales eléctricas y de calefaccion, habian estado causando dafios signifi-
cativos en los ecosistemas locales e incluso regionales. El complejo era una gran fuen-
te de emisiones atmosféricas, habia contaminado severamente las aguas subterraneas
y afectado la agricultura y la crianza de animales.

En 1985, el ZSNP comenzd un programa autofinanciado para expandir ia produc-
cién y reemplazar sus fundiciones obsoletas y en 1993 solicité financiamiento al BERD,
luego de infructuosos esfuerzos por atraer inversionistas occidentales. El BERD vio los
proyectos como una oportunidad de contribuir a la estabilizacién y mejoramiento de
las condiciones ambientales y sociales. Sin el capital para construir las nuevas fundi-
ciones, el ZSNP podria haber seguido operando las plantas existentes, acentuando el
dafio ambiental de la region y eventualmente destruyendo la economia local cuando
ocurrieran fallas irreparables en los viejos equipos. En septiembre de 1993, el BERD le
aprobé un préstamo por US$100 millones.

Como lo ilustra este caso, cuando se trata de la modernizacion y reestructuracién de
una empresa existente que es contaminante, la opcién esta entre no participar en el
financiamiento o hacerlo y encargarse de elevar los estandares ambientales a niveles
relativamente altos, protegiendo asi una importante fuente de trabajo. Si en este caso
la decision hubiese sido no financiar las instalaciones de ZSNP, por razones sociales y
politicas, seguirian operando por muchos afios de forma obsoleta, contaminante y con
un intensivo uso de energia.

Es importante destacar que aquellas instituciones que se involucran en el
financiamiento de este tipo de proyectos deben en algunas ocasiones enfrentar la
impopularidad, st genuinamente creen en los objetivos generales de lo que estdn
financiando. Serfa demasiado facil para las instituciones financieras internaciona-
les -y otras fuentes de financiamiento- apartarse de los proyectos que se perciben
como muy dificiles. En el caso de Europa del Este, potencialmente esta politica
podria traducirse en un corte del financiamiento a una variedad de proyectos de
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modernizacién industrial, de energia y de infraestructura que son necesarios para

lograr la transicién econdémica de la regién.

REPORTES Y CONTABILIDAD AMBIENTALES

En los dltimos afios, tanto los reportes como la contabilidad ambientales han ido
adquiriendo importancia a nivel corporativo, a pesar de que el compromiso de las
empresas sigue siendo variable. Uno de los problemas citados con mayor frecuencia es
la falta de patrones de comparacién y consistencia en los enfoques para informar vy
verificar dentro y entre sectores. La amplia gama de expectativas y practicas ha proba-

do ser confusa para los usuarios de los informes, ya sean estos organizaciones no gu-
bernamentales, instituciones financieras, verificadores o quienes elaboran los repor-

tes. Y por esto, precisamente, existe el riesgo de diluir el valor del proceso de informes.

La Iniciativa Global de Reportes - IGR (Global Reporting Initiative) busca enfrentar
este problema ayudando a las empresas a producir informes consistentes, comparables
y verificables. La visién de los asistentes a la reunién de esta mesa redonda fue que se
requieren mecanismos de verificacion y coincidieron en que el enfoque tradicional de
contabilidad no es suficiente para capturar toda la informacion que requieren las par-
tes interesadas. Los lineamientos de la UNCTAD han sido adoptados por una cantidad
de bolsas de valores, demostrando que es posible contabilizar adecuadamente los cos-
tos y pasivos ambientales en los informes financieros. Esta seccién concluye con una
presentacién del trabajo de ISAR sobrécontabilidad ambiental.

Reportes y contabilidad ambientales en el sector bancario.
Geoff Lane, Pricewaterhouse-Coopers

Las empresas lideres de hoy reconocen que el éxito de largo plazo depende de lograr
un balance entre las consideraciones econdmicas, ambientales y sociales. A pesar de
que existe una amplia gama de iniciativas y estandares, por ejemplo 1SO14001, EMAS
e ISAE, el nivel de compromiso y recursos dedicados por las compaiifas a los sistemas
de reportes de desempeiiq.externo e interno varfa mucho. La Encuesta de Iniciativas
de Instituciones Financieras, llevada a cabo por el PNUMA y Pricewaterhouse-Coopers
en 1998-99, confirmd este hecho en el sector bancario, ya que sélo 78 de los 159 signa-
tarios completaron las respuestas. La encuesta muestra que la mayoria de los bancos
que respondieron producen algtn tipo de informe ambiental.

Los desafios relacionados con los reportes y contabilidad ambientales estin en:

mtomar en cuenta el equilibrio entre los retornos financieros a corto plazo y los impac-
tos econdmicos, sociales y ambientales a largo plazo implicados en las decisiones de
financiamiento, a través del desarrollo de indicadores que puedan ser incluidos en las
decisiones financieras;

= identificar informacion ambiental confiable, relevante, v consistente para apoyar las
decisiones de financiamiento;
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& desarrollar nuevos productos y servicios que puedan apoyar soluciones para el desa-
rrollo sostenible;

meducar a las personas involucradas en las decisiones financieras para que integren el
desarrollo sostenible dentro de los procesos estratégicos y operacionales de la toma de
decisiones; y

s halancear la necesidad de transparencia y responsabilidad con las sensibilidades co-
merciales.

El papel de la Iniciativa Global de Reportes en los informes y contabilidad ambientales.
Ivie Higgins, Coalition for Environmentally Responsible Economies -CERES-
{(Coalicién para las Economias Ambientalmente Responsables)

CERES es una coalicién de 54 inversionistas, fiduciarios de pensiones pablicas, fun-
daciones, sindicatos, grupos con intereses ambientalistas, religiosos y ptblicos y mas
de 50 corporaciones que se abocan a la responsabilidad ambiental. Su meta es ayudar
a las compafiias a avanzar hacia la sostenibilidad. Los principios del CERES, un cédigo
de diez puntos sobre conducta ambiental corporativa, promueven la responsabilidad
ambiental y la divulgacién de informacién por parte de las compafias y representan
uno de los estindares ambientales externos claves para el sector privado. CERES ha
sido un participante central en la coordinacién de los esfuerzos por estandarizar la
informacion corporativa sobre desempefic ambiental, asi como una de las organiza-
ciones mds importantes en ejercer presion para una mayor transparencia del desempe-
fio ambiental corporativo.

En la actualidad, CERES esta actuando como secretariado interino para la Iniciativa
Global de Reportes, cuya misién estd basada en tres principios:

u Elevar los informes ambientales y de sostenibilidad a un nivel equivalente al de los
reportes financieros tradicionales.

m Disefiar pautas para la creacion de informes estandarizados y que reflejen las tres
dimensiones de la sostenibilidad: ambiental, econdmica y social.

m Garantizar dentro de cada institucion un responsable permanente y efectivo que co-
ordine estos esfuerzos.

El objetivo de la Iniciativa es llevar los informes tradicionales -balance monetario de
activos y pasivos, informe de responsabilidad de los accionistas y el balance de resulta-
do tnico (econémico)- al préximo nivel, incluyendo un informe de sostenibilidad, de
responsabilidad de los participantes en la actividad empresarial y uno de resultados
triple (“triple bottom line”).

El borrador de pautas para informes de sostenibilidad de la Iniciativa incluye una
declaracién del presidente o CEO de la empresa; indicadores clave; perfil y desempefio
financiero; politicas, organizacién y sistemas de gestién; relaciones entre las partes
interesadas; desempefio administrativo, operacional y de productos; revision general
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de sostenibilidad, y -en los apéndices- principios generales para la generacién de los
informes, notas explicativas y participantes. Las metas de este periodo de prueba vy
comentarios del actual plan piloto de la Iniciativa son revisar estas pautas basandose
en la experiencia préctica obtenida de los informes generados por 21 empresas que
estan siguiendo sus pautas. En el curso del afio 2000 se publicaran las pautas revisadas
y para entonces también se pretende que la Iniciativa Global de Reportes sea una ins-
titucién con residencia permanente.

ONU/ISAR: su trabajo en contabilidad ambiental.
David Moore, Canadian Institute of Chartered Accountants (Instituto Canadiense
de Contadores Colegiados)

Desde fines de la década de los ochenta, el Grupo de Contabilidad de Naciones
Unidas (ISAR) se ha concentrado en temas de contabilidad ambiental v ha llevado
a cabo una cantidad de encuestas. En 1991, ISAR acordé una lista de elementos
gue debfan ser incluidos en los informes publicados o en las discusiones y analisis
gerenciales para poder enfrentar temas ambientales relevantes. Como resultado de
la sesidn de 1995 sobre contabilidad ambiental, se preparé un informe sobre “Con-
tabilidad y reporte de costos y pasivos ambientales” que trata sobre contabilidad e
informes de costos y pasivos ambientales que surgen de transacciones y eventos
que afectan, o probablemente afectardn la posicién financiera y los resultados de
una empresa y que, como tales, deberfaii ser incluidos en las declaraciones finan-
cieras de una empresa. ISAR define el costo ambiental como los costos de las medi-
das adoptadas, o que se deben adoptar, para administrar los impactos ambientales
de las actividades de la empresa de una forma ambientalmente responsable, asi
como otros costos derivados de los objetivos y requisitos ambientales de la propia
empresa.

Este Informe hace notar que:

m [0s costos ambientales deberian ser capitalizados sélo si resultarin en futuros benefi-
Cios econdémicos; -

® un pasivo ambiental normalmente se reconocera cuando haya una obliga-
cién por parte de la empresa de incurrir en costos ambientales. Sin embargo,
debe existir un firme compromiso por parte de la gerencia para asumir dichos
costos, o de otra manera no se pueden reconocer como pasivos reales en los balan-
ces financieros;

a cuando existen dificultades para estimar el monto de un pasivo ambiental, se debe
proporcionar el mejor estimado posible;

m [SAR prefiere que un pasivo ambiental se registre al valor presente del gasto necesa-
rio estimado para remediarlo;

mse necesita un juicio profesional sobre lo que se considera un “costo ambiental”. Por
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lo tanto, los aspectos que una empresa identifica como “costos ambientales” deben ser
claramente articulados v comunicados al pablico.

®se debe comunicar explicitamente el monto de los costos ambientales cargados con-
tra los ingresos;

e las multas y penalidades pagadas por incumplimiento con las regulaciones am-
hientales, asi como la compensacion a terceros por pérdidas o perjuicios causados
por contaminacién o dafios ambientales, deben se comunicados separada y explici-
tamente.

m se deben destacar los aspectos ambientales pertinentes a una entidad y a su in-
dustria;

m la informacién proporcionada debe ser presentada de tal manera que no ponga en
peligro la confidencialidad de la empresa en areas sensibles, o que arriesgue su
competitividad.

CAMBIO CLIMATICO: TEMAS CLAVE PARA LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS

I cambio climédtico se ha convertido en uno de los ternas mdas urgentes en las discu-

siones sobre el medio ambiente global y fue identificado como un tema clave en la
Reunién de la Mesa Redonda sobre Finanzas v el Medio Ambiente del PNUMA, efectua-
da en Cambridge, en 1998. Esta seccidn revisa el estado actual de las negociaciones
internacionales y considera cémo pueden desarrollarse en el corto plazo. La base para
un mercado global emergente fue creada en 1997, cuando mas de 150 gobiernos adop-
taron los mecanismos de mercado del Protocolo de Kioto. Esta seccién comienza con
un posible mapa de ruta para la accién empresarial en el drea del cambio climatico,
propuesto por EcoSecurities. A continuacion se presentan dos puntos de vista, de Ernst
& Young y UBS, acerca de las implicaciones generales del Protocolo de Kioto en el
sector financiero y casos de estudio del Reino Unido y los Estados Unidos de
Norteameérica.

Respuestas précticas a los cambios climaticos.
Rebecca Seiler, EcoSecurities Ltd.

EcoSecurities es una empresa consultora con oficinas en los Estados Unidos, el
Reino Unido, Australia, Brasil v los Paises Bajos que se especializa en el analisis de
politicas sobre cambio climdtico y particularmente en las aplicaciones de negocio
asociadas a la reduccién de las emisiones de Gases de Efecto Invernadero (GEI).
Los paises industrializados se estan moviendo lenta pero inexorablemente hacia
politicas sustanciales para reducir las emisiones de GEL Este cambio tendrd un
impacto en el proceso interno de toma de decisiones de inversién, las asignaciones
de capital y la valoracién externa. Asi mismo, el desarrollo de una respuesta efi-
ciente al efecto invernadero se convertird en un tema estratégico de competitividad.
Las industrias luchardn para mejorar sus posiciones, tratando de traspasar las al-
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tas cargas a otros sectores o competidores directos; otros tratardn de asegurar que
las politicas generen nuevas oportunidades.

Un mapa de ruta para la accién empresarial podria incluir:

& la adquisicién de conocimiento sobre las politicas emergentes, los acuerdos y
posiciones nacionales e internacionales;

mel| desarrollo de un perfil interno de emisiones;

=ia comprensién de los costos que implican las distintas estrategias de respuesta;
= el analisis de las opciones;

B la implementacién de estrategias adecuadas de bajo riesgo;

m la preparacion para acciones potenciales mas agresivas.

Lo que se necesita ahora no es s6lo una mayor certeza en las politicas y modelos de
optimizacién de activos asociados a este tema, sino también instrumentos financieros
que consideren las caracteristicas particulares de este producto. Ademads, se necesita
una base més amplia de inversionistas, incluyendo los especulativos, arbitradores y
otros interesados, aunado a una base de vendedores mejor calificada.

Administrando el medio ambiente para el éxito empresarial: el cambio climético y los
papeles emergentes para los mercados de servicios financieros.
Amy Clarke, Ernst & Young &

Si el Protocolo de Kioto es ratificado, se pondra en accién un acuerdo -legalmente
obligatorio para los paises del Anexo 1 del Protocolo-, destinado a reducir las emisio-
nes de GEI a través de una cantidad de mecanismos de flexibilidad, que incluyen:;

= Comercio Internacional de Emisiones (CIE) que permite a los pafses que han logra-
do mayores reducciones que las requeridas vender el excedente como “créditos” a aque-
llos que no han logrado sus metas.

» Implementacién Conjunta (IC) que permite que los créditos sean acumulados
por los paises del Anexo l.para financiar proyectos de desarrollo en otros paises del
Anexo 1.

m Mecanismo de Desarrollo Limpio (MDL} que permite a los paises del Anexo 1 finan-
ciar proyectos que evitan emisiones en los paises en vias de desarrollo recibiendo cré-
ditos al hacerlo.

A nivel nacional y supranacional, existe una cantidad de medidas adicionales que

apunta a la reduccién o eliminacién de las emisiones de GEI, incluyendo impuestos - '
sobre el uso de energfa y compensaciones por la fijacién o mitigacién de emisiones de |

carbono. Como resultado, muchas instituciones financieras se estan encontrando en
la situacién poco familiar de tener que calcular su produccién de carbono.

¢Cudl es el papel que emerge para los servicios financieros? Ernst & Young cree
que hay cuatro en este momento:
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m Financiamiento de proyectos: histéricamente ha sido funcion de los bancos
multilaterales, pero existen roles emergentes para bancos internacionales en el
financiamiento de proyectos de energfa renovable.

m Seguros: en el mercado del comercio de emisiones y en la confeccion genérica de
politicas.

m Corretaje: en los mercados de comercio de emisiones.
m Inversiones: compensacién de carbonos y administracién de fondos de inversion.

Inicialmente, las instituciones financieras con posiciones solidas en los mercados de
capital seran las competidoras mds probables en el “juego de corretaje”. Sus capacida-
des actuales de corretaje las posicionan adecuadamente y les proporcionan la infraes-
tructura de seguridad, corretaje en tiempo real y a futuro y comercio virtual, necesa-
rios en un mercado de corretaje.

Las instituciones financieras juegan un doble papel en este mercado. En primer
lugar, se pueden utilizar las compensaciones de carbono como un instrumento
para que las empresas alcancen la condicién de “carbono neutral”. Pero el secues-
tro de carbono v su almacenamiento en bosques puede ser riesgoso, ya que crea
una responsabilidad a largo plazo. Sin embargo, la “forestacién del carbono” ofre-
ce un instrumento Gtil mediante el cual las empresas pueden demostrar ser bue-
nos ciudadanos corporativos, asi como aumentar la confianza de las partes intere-
sadas en su desempefio socioambiental. En segundo lugar, la compensacién de
carbono se puede invertir en el mercado de comercio de emisiones e incluso
hilateralmente entre entidades financieras u otros sectores industriales. De esta
forma, los bancos y casas de inversién pueden posicionarse estratégicamente para
ser “jugadores” en un mercado abierto.

La agenda todavia se esta desarrollando y es probable que en este proceso el
papel de las entidades financieras evolucione y se defina mejor. Sin embargo, exis-
ten oportunidades empresariales claramente rentables y beneficios de imagen para
los que se involucren temprana y proactivamente en el debate y la agenda global.

El Protocolo de Kioto: jnuevas oportunidades de mercado o nuevos riesgos?
Heinrich Hugenschmidt, UBS.

El Protocolo de Kioto puede convertir una amenaza ambiental a nivel mundial en
oportunidades de negocio dentro de un mercado global emergente. Los gobiernos pro-
bablemente le pasaran su compromiso de reduccién de emisiones a las empresas emi-
soras de gases de efecto invernadero. Esto podrd lograrse utilizando instrumentos de
mercado o mediante regulaciones directas, ambas resultantes de la creacion de fuertes
incentivos para reducir las emisiones netas.

Las empresas también podran beneficiarse de los mecanismos CIE, IC y MDL de
Kioto, ya que podran utilizarlos para cumplir con sus obligaciones de reduccién de
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emisiones domésticas establecidas en cada pafs, sector y empresa. Debido a que los
costos de reduccién varfan significativamente, estos mecanismos podrian llevar a in-
mensos ahorros o a oportunidades de grandes ganancias para empresas que aprove-
chen estos mecanismos, los cuales complementaran los beneficios ambientales vy la
correspondiente mejoria del bienestar general.

Las siguientes &reas financieras se veran afectadas por el Protocolo de Kioto:

m Servicios bancarios corporativos: las inversiones requeridas por empresas y cor-
poraciones para lograr reducciones en emisiones, pueden aumentar la demanda de
préstamo corporativos y, por ende, generar nuevas oportunidades de negocios para
los bancos.

m “Project finance™: los ingresos adicionales obtenidos de la venta de créditos de emi-
siones mejoraran el flujo de caja de proyectos.

m Andlisis de capital y servicios de banca de inversi6n: el anélisis de los flujos de
caja de las compaiifas eléctricas deberfa considerar la exposicién futura de la com-
pafifa a las politicas de regulacién del clima y su capacidad para adoptar estrate-
gias apropiadas.

mComercio y corretaje de emisiones: los bancos de inversiones que ya son activos en el
comercio de bienes y valores podrian expandir sus servicios para incluir el comercio y
corretaje de créditos de emisiones.

s Fondos de inversién de reduccién de carbono: invertir en fondos de inversién de IC/
MDL puede proporcionar diversificacién para reducir los riesgos tecnoldgicos, econd-
micos y politicos.

Los procedimientos operacionales y las pautas del Protocolo de Kioto atin estan en
desarrollo. Los desafios mds importantes desde una perspectiva empresarial son man-
tener los costos de transaccién bajos, a través de procedimientos y reglas operacionales
simples, y una cuidadosa evaluacién de la factibilidad econémica de las transacciones,
en vista del amplio rango de precios del CO2.

Los impactos de los cambios climaticos y la necesidad de comengzar a adaptarse
Anna McGillivray, Environmental Resource Management

Environmental Resource Management (ERM) estd ejecutando un proyecto para
el Departamento del Medio Ambiente, Transporte y las Regiones del Reino Unido
sobre “Potenciales estrategias de adaptacién del Reino Unido a los cambios
climaticos”. Este estudio es el primer intento del gobierno de este pafs para llamar
la atencién sobre los cambios climéticos que ya son observables y demuestra Ia
necesidad de comenzar a adaptarse desde ahora, independientemente de los com-
promisos de Kioto o la gran incertidumbre acerca de los riesgos futuros. El objeti-
vo general es revisar las posibles estrategias de adaptacion a los efectos potenciales
de los cambios climéticos en los préximos 30 afios; asimismo, identificar los secto-
res y regiones del pafs que son mas sensibles a los efectos de los cambios climaticos,
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baséndose en las investigaciones realizadas por el Programa de Impactos Climéticos
del Reino Unido.

Los diez impactos mas imporfantes que se han identificado son:
m Patrones cambiantes de calidad y disponibilidad de agua.
= Cambios en la demanda de agua y capacidad para satisfacerla.

mAumento en el riesgo de inundaciones fluviales (tanto temporal como
espacialmente}.

mAlza del nivel medio del mar e inundaciones asociadas y aumento en
el riesgo de un repunte de tormentas en la costa.

m Aumento de tormentas y vientos.
m Deterioro de la calidad de vida urbana.
a Impactos en el turismo.

mImpactos sobre los activos fisicos construidos en dreas costeras y pla-
nicies riberefias.

w Impactos sobre la biodiversidad y el habitat.

m Otros impactos resultantes de la conciencia limitada, la falta de planificacion
estratégica y de coordinacién de las politicas existentes.

El estudio ha identificado cuatro estrategias de adaptacion a estos impactos:
w Administracién de los recursos hidricos.
m Proteccién de edificios e infraestructura.
m Conservacion de la naturaleza y la biodiversidad.

m Coordinacién, integracién y mejora en la capacidad de respuesta y aumento de la
conciencia publica.

Tanto en el Reino Unido como en otras naciones, el sector puablico serd en gran
medida el que decida el equilibrio adecuado entre hacer costosas inversiones en el
presente o asumir el riesgo de eventos catastréficos en el futuro. Sin embargo, la in-
dustria de seguros puede influir claramente sobre estos resultados, promoviendo desde
estrategias de adaptacién mas suaves -tales como regulaciones sobre el uso de la tierra,
cambios en los disefios de edificios e infraestructura y camparias para elevar la conciencia
piblica- hasta, por Gltimo, retirar la cobertura de seguros de las areas de mayor riesgo.

El Protocolo de Kioto y la inversién internacional: financiando energfa sostenible

en Norteamérica.
William Thomas, Winthrop, Stimson, Putnam & Roberts

Hay mucha incertidumbre sobre si los Estados Unidos y el resto del mundo ratifica-
ran el Protocolo de Kioto. Las principales objeciones son el costo y la ausencia de
compromisos especificos por parte de los paises en vias de desarrollo.
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Las estimaciones de los costos que implica la reduccion del consumo de combusti-

bles fosiles varfan, pero la estabilizacion del consumo a los niveles de 1990 tendria . |

efectos adversos para muchas industrias. Sin embargo, estos costos podrian ser admi-
nistrados a través del uso habil de los mecanismos de flexibilidad de Kioto, incluyendo
CIE, IC y MDL. En la actualidad, el Protocolo no limita las emisiones de GEI por parte
de los paises en vias de desarrollo, a pesar de que el cambio climdtico es de cardcter
global. Estados Unidos ha sefialado que no ratificara el Protocolo sin la participacion
significativa de los paises en vias de desarrollo, a fin de asegurar que los efectos positi-
vos de las reducciones obligatorias de las naciones del Anexo 1 del Protocolo no se
diluyan debido a nuevas emisiones en los paises en vias de desarrollo.

Compromisos nacionales y corporativos para reducir las emisiones de GEI bajo el
Protocolo de Kioto podrian proporcionar un incentivo a los promotores de proyectos
de los Estados Unidos y Canada para buscar oportunidades de inversién en el extranjero.

Las empresas privadas pueden invertir en tres grandes dreas: ajuste de las operacio-
nes corrientes: mejorando la eficiencia energética o usando energias renovables;
redireccionamiento de las inversiones estratégicas: enfatizando en nuevos negocios en

sectores que produzcan menos GEI; buscando reducir las emisiones a través de com-
pensaciones puras no relacionadas a los negocios centrales o proyectados. Cada forma

de inversion puede tener consecuencias para las instituciones privadas o financieras.

Muchas compafiias energéticas de Norteamérica necesitaran recurrir a bancos para
financiar la adquisicién o desarrollo dg-tecnologias, productos y habilidades para
posicionar a sus compaiiias en un mercado desregulado y menos intensivo en el uso de
combustibles fésiles. Los banqueros también jugardn un papel clave para concretar el

financiamiento de proyectos de reduccién de GEI; ademas de dirigir capitales privados -

hacia proyectos especificos, el sector financiero también podria proporcionar adminis-
tracion de riesgos y asesoria financiera sobre MDL vy otras inversiones climéticas. Al-
ternativamente, un proveedor privado de servicios financieros podria combinar a mal-
tiples inversionistas y proyectos, e internacionalizar el ciclo de actividad de los proyec-
tos MDL.

La supervivencia corporativa en el sector energético podria depender de un plan que
limite el riesgo y explote las oportunidades asociadas al problema de cambio climético.
Las empresas que quieran y puedan adaptarse obtendrdan una ventaja competitiva,
mejorando sus respuestas frente a los cambios climaticos. Algunas empresas energéti-
cas habran comenzado a implementar estrategias de respuestas flexibles en esta bata-
lla ambiental, pero necesitaran el apoyo del sector financiero para tener éxito.

ADMINISTRACION DE ACTIVOS

| concepto de sostenibilidad tiene un papel cada vez mis importante en la adminis-
tracién de activos. En este sentido, el profesor Feldman, del Bentley College, hace
un anélisis de los riesgos ambientales en el proceso de toma decisiones de inversién.
Luego se incluye una forma préctica y prometedora de incluir la sostenibilidad en las
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decisiones de inversion. En la introduccién de este informe, David Moran, Presidente
de los Indices Dow Jones, expuso las razones por las que decidieron desarrollar un
indice de sostenibilidad y aqui se revisan algunos aspectos técnicos de los mismos. Una
aplicacion adicional del concepto de sostenibilidad en la administracidn de activos son
dos fondos de sostenibilidad del Bank Sarasin: OckoSar Portfolio y ValueSar Equity,
cuyos detalles se presentan al final de esta seccion.

Midiendo el riesgo ambiental en los mercados de capifal: teorfa y evidencia empfrica.
Stanley Feldman, Bentley College

Las investigaciones indican que las empresas que mejoran tanto sus sistemas de
gestion ambiental (SGA) como su desempefio ambiental tienen una mayor proba-
bilidad de tener menores costos de capital financiero que empresas equivalentes
que no lo hacen. Para los inversionistas, un aumento predecible en los riesgos
ambientales implica una mayor probabilidad de compromiso en el crecimiento de
los flujos de caja a futuro, debido a costos ambienfales mas altos. Para las empre-
sas cuyas acciones se transan en la bolsa, esto significa que los precios de las accio-
nes podrian disminuir proporcionalmente hasta que el precio sea lo suficiente-
mente bajo como para compensar el riesgo incremental al que los inversionistas
estan expuestos,

En un futuro cercano, la relacion entre desemperio ambiental y retorno accionario
deberd ser estudiada con mayor profundidad. Esto incluye desarrollar disefios de
investigacién mejores que los disponibles actualmente. Sin embargo, los
inversionistas parecen ser recompensados por evaluar el riesgo ambiental. Una
encuesta reciente -realizada a administradores de inversiones por Environmental
Quality Management (Administracion de la Calidad Ambiental) (Soyka & Feldman,
1998)- nos informa que los gerentes estan dispuestos a pagar por el valor
incremental creado por una mejora de sus SGA si queda claramente demostrado
cémo se ha creado ese valor. Convencer a los inversionistas del valor creado por un
mejoramiento de los SGA no es necesariamente distinfo a convencerlos de cual-
quier otra estrategia de negocios. A pesar de ello, muchos gerentes estan temero-
sos de avanzar mas alld del simple cumplimiento de las regulaciones ambientales y
divuigan el valor creado por inversiones ambientales no requeridas, pues piensan
gue los inversionistas no apreciardn este esfuerzo y estas medidas jamas afectaran
su “bottom line”.

Los Indices del Grupo de Sostenibilidad de Dow Jones.

Alois Flarz, Sustainable Asset Management (Administracidn Sostenible de Activos)

Los Indices del Grupo de Sostenibilidad de Dow Jones (IGSDJ} abordan el creciente
interés que tienen los inversionistas en invertir en compafifas que operan bajo princi-
pios de sostenibilidad corporativa. Estos principios incluyen uso de tecnologias
innovadoras, gobernabilidad corporativa, relaciones entre los accionistas, liderazgo
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Responsabilidad ambiental para las instituciones financieras: un enfoque
de administracién de riesgo.
Evan Henry, Bank of America

Es probable que el concepto de responsabilidad ambiental crezca a medida que au-
mente la percepcién de que las empresas y los que las apoyan deben actuar de manera
sostenible. Dadas las actuales tendencias a sindicaciones y fusiones, las instituciones
financieras se enfrentardn cada vez mas con presiones para actuar respon-
sablemente con el ambiente, la sociedad y sus culturas. Como minimo,
estas presiones serdn reconocidas como riesgos de transaccién y de ima-
gen, y deberdn ser manejadas como tales. Lo que se necesita es un modelo
particular para identificar los riesgos asociados a actividades concretas y
especificas relevantes para las instituciones financieras.

El modelo utilizado por el Bank of America para administrar la respon-
sabilidad ambiental estd basado en el enfoque convencional de adminis-
tracion de riesgo, con cinco puntos basicos: identificacién, avalto, con-
trol, transferencia y supervisién. Una vez identificada la magnitud del ries-
go, puede ser evaluada y se pueden dar los pasos para reducirlo: control, transferencia
y supervision.

Un enfoque convencional como el que ofrece un modelo como éste, es consistente
con practicas operativas tradicionales comunes para las instituciones financieras. Lo -

importantes es que al tratar los riesgos ambientales de una operacion como cualquier
otro riesgo inherente a ella, inevitablemente las instituciones financieras influiran

sobre los socios empresariales para que actden de forma mas responsable. En Gltima ©

instancia esto resultard en una situacion de ganar-ganar para el medio ambiente y la
comunidad financiera.

Unién Europea y Reino Unide: adelantos legales.
Charles Crowe, HSBC Holdings

El Quinto Programa de > Accion de la Comunidad Europea sefiala: “La intencién es
lograr un balance mds sostenible entre la actividad humana y el desarrollo
socioeconomico, evitando la transferencia de la contaminacién de un medio a otro, de
manera que se proteja realmente al medio ambiente como un todo”. Sin embargo, el
problema con casi toda la legislacion sobre el medio ambiente en la UE es que esti en
compartimentos. La legislacién puede obligar a una industria a controlar sus emisio-
nes que contaminan el aire, sus desechos de basura y sus efluvios, pero rara vez lo hace
en forma integrada. Sin embargo, estos impactos ambientales generalmente estan co-
nectados entre si, por lo que tiene sentido contar con una estrategia integral de con-
trol que abarque una amplia gama de medios.

En este sentido, la UE est4 trabajando en 20 propuestas sobre impuestos al consumo
de energfa, mecanismos para el reciclaje de vehiculos al término de su vida ttil (cuyo
fin es aprovechar un alto porcentaje de los 8 a 9 milfones de toneladas de desechos y
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chatarras que genera la industria automotriz anualmente), politicas relacionadas con
el uso del agua v el agotamiento de la capa de ozono, ademads de otros temas como la
armonizacion de los etiquetados ambientales, limites y politicas sobre la generacién
de ruido y el control de las incineraciones.

En torno a las politicas de uso del agua, por ejemplo, las directrices para el agua
potable (80/778/EEC) y el agua subterranea (80/778/EEC) van a ser reemplazadas para
asegurar que velen por la provisién de agua potable, agua para las necesidades econé-
micas, proteccién del medio ambiente y proteccién de inundaciones y sequias. Esta
propuesta fue acordada en marzo de 1999 y podria ser adoptada en cualquier momento.

En el Reino Unido existen pautas segtin el Acto del Medio Ambiente de 1995, pero el
sisterna legal atin estd basado en la jurisprudencia. Existe una gran cantidad de ejem-
plos donde las empresas fueron llevadas a juicio por provocar dafios ambientales.

Riesgo ambiental: perspectivas de una agdencia de créditos de exportacién.
Eric Siegel, Export Development Corporation (Corporacion
de Desarrollo de Exportaciones)

La Corporacién de Desarrollo de las Exportaciones (CDE) es una entidad federal de
la Corona que opera como una institucién financiera comercial. Su mandato es el de
apoyar y desarrollar la capacidad exportadora del Canadé y responder a las oportunida-
des de negocios internacionales. La CDE considera el riesgo ambiental como un riesgo
crediticio compuesto de riesgos legales, econémicos y politicos.

La CDE ha desarrollado un sistema de revisién ambiental formal basado en dos
principios:
s Las revisiones ambientales pueden ayudar a fomentar el desarrollo sostenible promo-
viendo consideraciones acerca de los beneficios y riesgos ambientales en las jurisdic-
ciones de paises anfitriones.

mLa CDE deberia rechazar proyectos que, en su opinién, ocasionen significativos efec-
tos ambientales adversos que no puedan ser compensados o justificados por los efectos
positivos que se anticipa genere el proyecto.

La estructura de revision ambiental se aplica a todos los proyectos apoyados por la
CDE y comprende un proceso de seleccién, revisién de beneficios ambientales y ries-
gos, reduccion de estos Gltimos y un proceso de decisiones. El apoyo de la CDE a un
proyecto puede estar condicionado a la aceptacién de clausulas ambientales con provi-
siones para la supervision y reportes.

Para aumentar el campo de accién en este sentido, la CDE ha presentado su estruc-
tura a la Organizacién para la Cooperacién y Desarrollo Econémico (OCDE), a fin de
que sea considerada como modelo para otras agencias de crédito para Jas exportacio-
nes. Adicionalmente, la CDE apoya activamente los esfuerzos para compartir informa-
cién acerca del medio ambiente y adoptar un enfoque comun a las revisiones ambien-
tales de parte de todas las agencias de este tipo.
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PROFESIONALISMO Y SOSTENIBILIDAD:; EDUCANDC A LA PROXIMA GENERACION

Los imperativos y desaffos del desarrollo sostenible obligan a las organizaciones del
sector financiero a solicitar informacién veraz y actualizada para formular politicas
y tomar decisiones que les ayuden a mejorar su desempefio y lograr posiciones de
liderazgo. La clave del éxito estd en mejorar los conocimientos y la comprensién den-
tro de las organizaciones sobre la extensa variedad de temas y opciones presentes en el
debate de la sostenibilidad. Para los responsables de desarrollar esta capacidad a nivel
institucional, los desafios pueden variar desde convencer a la alta gerencia para que
entre en “la carrera hacia la sostenibilidad”, hasta promover los conocimientos
sobre desarrollo sostenible a todos los niveles de la organizacién. Aqui se presen-
tan algunas de las herramientas disponibles para ayudar a las instituciones finan-
cieras en este proceso.

Un desafio més allé de los trajes de negocio: fa educacién gerencial.
Jennifer Finlay, World Resource Institute (Instituto de Recursos Mundiales)

Las empresas de hoy enfrentan presiones ambientales sin precedentes y han co-
menzado a buscar gerentes con capacidad para reconocer, analizar y responder a
las mismas. Las escuelas de negocios en los Estados Unidos capacitan constante-
mente a unos tres millones de futuros lideres empresariales y otorgan cerca de 260
mil titulos de pre y post grado al afio. Estas escuelas son las responsables de pro-
porcionar a los lideres del futuro las heframientas necesarias para ser exitosos en
las condiciones competitivas del mundo empresarial. A pesar de estas presiones,
relativamente pocas escuelas de negocios han identificado esta necesidad y res-
pondido adecuadamente al incluir este tipo de capacitacién en sus planes de estu-
dio e investigacion. De éstas, algunas apenas comienzan a considerar el medio
ambiente como un factor de negocio importante y empiezan a replantear el enfo-
que de la gerencia ambiental ya no como la gestién para la prevencién de la conta-
minacién sino como una fuente potencial de ventajas competitivas.

Como resultado, en su mayoria los estudiantes no estin entrenados para consi-
derar al medio ambiente cOmo un factor clave en la toma de decisiones empresa-
riales. Ademas, el compromiso académico con la capacitacién de los estudiantes
en la relacién negocio-ambiente casi no es reconocido por el sector privado a la
hora de reclutar nuevos empleados. Los académicos de las escuelas con especiali-
zacién, titulos conjuntos y cursos electivos sobre el medio ambiente comentan
numerosas anécdotas que ilustran la incoherencia que existe entre la visién gene-
ral de los presidentes de las grandes corporaciones sobre el vinculo entre el medio
ambiente y su empresa, con sus actuales criterios y valores de seleccién de em-
pleados y pricticas generales de reclutamiento.

El Instituto de Administracién para el Ambiente y los Negocios -del Instituto de
Recursos Mundiales- realiza encuestas a las mas importantes escuelas de posgrado
en negocios de los Estados Unidos, acerca de las actividades curriculares referidas
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al ambiente en sus programas de Maestria en Administracién de Empresas (MBA).
Estas encuestas buscan proporcionar informacién sobre los distintos enfoques v
nichos de mercado que estdn emergiendo en relacién a la gerencia-negocio-am-
biente, tanto dentro de la ensefianza y la investigacion como dentro del sector
privado.

Muchos interesados se benefician de estas evaluaciones, incluyendo:
m futuros estudiantes del MBA que buscan capacitacién en ambiente y gerencia;

® potenciales empleadores a quienes les interesa un entrenamiento balanceando
entre la sostenibilidad ambiental y la administraciéon de empresas tradicional;

m patrocinadores y promotores de la educacién, incluyendo ex alumnos, fundacio-
nes y otros donantes;

m escuelas de negocios que buscan comparar sus esfuerzos por incorporar elemen-
tos ambientales y de sostenibilidad a sus programas de estudio con los esfuerzos de
otras escuelas de negocios;

m los académicos encargados de disefiar cursos y programas sobre negocios y me-
dio ambiente.

Educando a los ejecutivos: las Redes de Aprendizaje sobre Sostenibilidad y el
Programa Principe de Gales sobre Nedocios y Ambiente.
Polly Courtice, Universidad de Cambridge

El Programa para la Industria de la Universidad de Cambridge tiene dos es-
quemas educativos que se enfocan en el desarrollo sostenible: el Programa de
Redes de Aprendizaje sobre Sostenibilidad (PRAS) y el Programa Principe de
Gales sobre Negocios y Ambiente. Los dos cursos se centran en la educacién
de ejecutivos.

El PRAS es un programa de un afio que combina el aprendizaje a distancia con
talleres cara a cara, acreditado por Cambridge para gerentes medios. Busca mejo-
rar el desempeno empresarial a través de un mayor conocimiento y comprension
de la agenda de sostenibilidad global, proporcionandole a los ejecutivos -mediante
un proceso de aprendizaje basado en la colaboracién y el trabajo en proyectos- las
herramientas conceptuales y practicas para apoyar estrategias empresariales ade-
cuadas. El programa comienza con una fase preparatoria de dos a tres meses que
proporciona a los participantes el marco conceptual bisico y los temas clave del
desarrollo sostenible. Se realizan tres talleres de dos dias cada uno en Cambridge,
durante enero, mayo y septiembre. Cada taller se centra en un aspecto distinto,
pero todos ofrecen comentarios de expertos, intensas discusiones de grupo, sesio-
nes de planificacidon y revision de proyectos, asi como oportunidades para la crea-
cién de redes informales. Sin embargo, la parte central del programa es el trabajo
en proyectos, donde los participantes forman pequefios grupos alrededor de un
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tema preseleccionado: consumo sostenible, instrumentos econémicos, responsa-
bilidad social corporativa, innovacién y gerencia del cambio.

Por su parte, el Programa Principe de Gales consiste en una serie de semi-

narios para gerentes de alto nivel y proporciona un foro internacional para
debatir sobre diversos aspectos del desarrollo sostenible, lo que se traduce en
una importante fuente de informacién y experiencia. Cada afio 45 delegados -
son seleccionados de las nominaciones recibidas para asistir al Programa del
Reino Unido en el Madingley Hall en Cambridge o el Programa Europeo en

Schloss Leopoldskron en Salzburgo. Durante intensos cuatro dias y medio, los
participantes asisten a una mezcla de sesiones plenarias, grupos estructurados
y talleres. El tema subyacente del programa es la gerencia exitosa del cambio, con
énfasis en decisiones empresariales estratégicas practicas. Al final del seminario,
los participantes, entre otros resultados, estaran mejor capacitados para reconci-
liar fa rentabilidad con la sostenibilidad y mejor equipados para motivar a sus or-
ganizaciones a manejar efectivamente los asuntos ambientales y de sostenibilidad,
incluyendo la mejora de las comunicaciones con todas las partes interesadas
{stakeholders).

Los ex alumnos de estos dos programas pasan a formar parte de una creciente y
activa red de empresarios que comparte e intercambia ideas e informacién acerca
de las oportunidades de negocios y de las mejores practicas para la sostenibilidad.

&

Del concepto a la aplicacién: el desarrollo sostenible en la regién de los Grandes Lagos
de los Estados Unidos.

Michael Donahue, Comnisién de los Grandes Lagos

La Comisién de los Grandes Lagos (CGL) propuso recientemente una iniciativa
de participacién provincial que fue posteriormente respaldada por todos los gober-
nadores y primeros ministros de la regién. El plan estratégico de la Comisién
adopt6 un enfoque binacional y el compromiso del gobierno federal y los gobier-
nos provinciales del Canadé y los EEUU con las actividades de la Comision -y vice-
versa- aumentoé exponernitialmente. En mayo de 1999 se alcanzé un hito significa-
tivo en Montreal, con la firma de la Declaracién de Asociacién que permite a las
provincias incorporarse como miembros, “un paso importante hacia la meta de
una asociacion mas sélida, tal como lo estipula el Acuerdo de la Cuenca de los
Grandes Lagos”.

Sin duda, a medida que nos movemos hacia este tipo de asociacion aumenta el
trabajo por hacer. Trabajaremos duro para integrar consideraciones sobre desarro-
llo sostenible a nivel estatal, provincial y binacional en las prioridades vy progra-
mas de la CGL. La Comisién continuard el didlogo con los Estados Unidos y Cana-
da para asegurar que los beneficios de una asociacién estatal/provincial reforzada
sean plenamente utilizados en el fortalecimiento de las prioridades y programas
incluidos dentro de las politicas binacionales.
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INNOVACION Y SOSTENIBILIDAD

as innovaciones y el mejoramiento son componentes inherentes al desarro-
Liio sostenible. Para las instituciones financieras, esto significa productos
financieros innovadores y servicios que fortalezcan el nombre y la competi-
tividad del banco, a la vez que estimulen la creacién de comunidades y empre-
sas sostenibles. Los tres casos de esta seccion ilustran cémo estos desafios han
sido enfrentados por distintas instituciones financieras en Bangladesh, Esta-
dos Unidos y Europa Oriental.

Innovaciones en la sostenibilidad: la experiencia del Grameen Bank en Bangladesh.
Tezerul Hacque, Grameen Bank

La palabra “grameen” significa aldea en el lenguaje bengali y aldea casi siem-
pre es indicador de pobreza. El Grameen Bank es una institucion especializa-
da en crédito para los pobres. En vista de las limitaciones del sector bancario
tradicional en Bangladesh, el banco fue lanzado con el objetivo de proporcio-
nar crédito sin garantias a la poblacidn sin tierra.

Los objetivos de este banco son:
m extender facilidades bancarias a los pobres;
m eliminar la explotacién por parte de los prestamistas;

m crear oportunidades de autoempleo para la gran cantidad de recursos huma-
nos inutilizados;

m atraer a las personas desfavorecidas hacia un formato organizacional que
puedan entender y operar, y que les ayude a encontrar fortaleza sociopolitica
y econdmica a través del apoyo mutuo.

El Grameen Bank prioriza el desarrollo sostenible para el alivio de la pobre-
za. Trata de mejorar el medio ambiente incluyendo la vivienda, la calidad del
agua potable, las condiciones sanitarias y la salud, a través de programas de
crédito especificos para vivienda y letrinas, por ejemplo. El banco también
esta tratando de promover la agricultura sostenible y respetuosa del ambien-
te, como alternativa a la agricultura basada en la utilizacién de productos qui-

micos.

Aunque los pobres generalmente no pueden prestar atencién a considera-
ciones ambientales ya que la supervivencia precede a todo lo demas, el Grameen
observé que la iniciativa de los prestatarios puede conducir simultdneamente
a una reduccién de la pobreza y a la restauracién ambiental. Asf por ejemplo, los
miembros del banco han plantado méas de 10 millones de arboles desde 1985, acep-

tando que esto los beneficia a largo plazo.
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El “enverdecimiento” del Shorebank: el principal banco de desarrollo comunitarig
de los Estados Unidos de América,
Jack Crane, South Shore Bank

El Shorebank se ha comprometido a “enverdecer” todas sus operaciones, a tra-.
vés de un proceso que se divide en tres etapas: '

@ Un primer paso: Shorebank Pacific. El objetivo es combinar el desarrollo comuJ
nitario con la restauracién del ecosistema. Asimismo, otorga importancia al apo-:
yo a los emprendedores en el establecimiento de mercados verdes y también en el
desarrollo de eco-depésitos. '

m EI paso natural: la brijula adoptada por Shorebank. Este segundo paso in-
cluye la capacitacién de los empleados en las cuatro “condiciones del sistema”
del paso natural, adoptando un método de gestién ecolégica y de “enverdecimiento
interno”. :

m El proximo paso: el triple resultado. Para formar este emergente comercio soste- -
nible, ademds del proceso de educacién de todas las partes interesadas, deben de- -
sarrollarse nuevos servicios y productos financieros.

Innovaciones sostenibles: capital de riesgo para la empresa ambiental.
Adam Pool, Environmental Investment Partners (Asociados en Inversiones
Ambientales} =

Asociados en Inversiones Ambiental (EIP por sus siglas en inglés), es un :
fondo de capital de riesgo que invierte en empresas que se dedican a la venta
de bienes y servicios ambientales. Opera en Europa Central y Orien-
tal, especialmente en Bulgaria, la Reptiblica Checa, Hungrfa, Po- =
lonia, Rumania y Eslovaquia. El disefioc ambiental y los servicios
de construccidn, reciclaje, productos o componentes tales como
bombas, materiales de aislamiento y construccién, asi como la f
consfruccion y/o operacién de plantas energéticas, rellenos sani-
tarios y plaritas de tratamiento de agua son de particular interés -
para este fondo. En Polonia, por ejemplo, el redisefio para una pro
duccién mds limpia a través de ingenieria ambiental ha ayudado a
la industria quimica polaca a reducir su consumo de energia acor-
tando las cafierfas de los sistemas de calefaccién de 200 a 50 km
Otros ejemplos incluyen el reciclaje del acero para pavimentar caminos o de
grasas para fabricar jabones. '

Existe gran potencial de innovacién en Europa Central, como es el caso de Hun-
gria, donde existen alrededor de 200 a 300 empresas ambientales, y de Polonia con
unas 350. Las oportunidades que ofrece este gran mercado proporcionan a los
capitalistas de riesgo muchas ideas innovadoras de financiamiento que conduciran
a nuevos negocios y empresas con principios de sostenibilidad.
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COMENTARIOS FINALES

La Reunidén de la Mesa Redonda sobre Finanzas y el Ambiente de 1999, iden-
tificéd los siguientes temas como de gran importancia para avanzar e] didlo-
go en el futuro cercano:

m Cambio climético: constituye un desafio que nos presenté Christiana Figueres, del
Centro para el Desarrollo Sostenible de las Américas, destinado a desarrollar un len-
guaje comin entre cientificos climaticos y financistas. Necesitamos asegurar que los
servicios financieros estén involucrados en estos mercados emergentes.

m Informacién ambiental: también ha sido identificado como un tema central para el
futuro cercano. Como lo enfatizé Jacqueline Aloisi de Larderel, es esencial que las
instituciones financieras produzcan informes ambientales significativos para abrir el
camino en éste y otros sectores.

m La Misién Especial Africa fue anunciada en la AGM de la Iniciativa de las Institucio-
nes Financieras. Todos los detalles sobre este tema ya estan en nuestro sitio en la red y
nos gustaria invitarlos a todos a unirsenos en el desarrollo de un programa de trabajo
en esta area prioritaria para el PNUMA,

Como sefiald el Dr. Topfer en su introduccién, la renovacién y continuacién del
compromiso hacia el desarrollo sostenible es vital. Con este fin, hemos comenzado el
proceso de planificacién de nuestra primera conferencia regional en América Latina,
en colaboracion con la CAF. Durante la Reunién de la Mesa Redonda se lograron mu-
chos acuerdos y asociaciones en los pasillos del Kellog Graduate School of Management,
Compartan estas oportunidades de negocios con otros. jCuéntenle a sus clientes y co-
legas acerca de los beneficios del desarrollo sostenible!
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BREVE RESENA DE LA CORPORACION ANDINA DE FoMENTO

La Corporacién Andina de Fomento es una institucién financiera internacional
cuya mision es apoyar el desarrollo sostenible de sus pajses accionistas y la inte-
gracion regional.

Integrada exclusivamente por paises de la regién, sus principales socios son las
cinco naciones de la Comunidad Andina: Bolivia, Colombia, Ecuador, Per(i y Vene-
zuela, ademds de Brasil, Chile, Jamaica, México, Panamd, Paraguay, Trinidad &
Tobago y 22 bancos privados de la regién andina.

Su sede estd en Caracas, Venezuela, y tiene Oficinas de Representacién en La
Paz, Santafé de Bogotd, Quito y Lima.

TREINTA ANOS DE ACTIVIDADES

En operaciones desde 1970, durante sus tres décadas de actividades las aproba-
ciones totales de la institucién alcanzan a US$ 23.016 millones, los desembolsos
a US$ 17.450 millones y la cartera total de préstamos e inversiones de capital a
US$4.766 millones, siendo hoy la principal fuente de financiamiento multilateral
para los paises de la Comunidad Andina y su socio mas confiable, al actuar con
versatilidad y agilidad para atender sus requerimientos, especialmente cuando han
atravesado circunstancias dificiles. 4"

Adicionalmente, la CAF se ha convertido en una firme impulsora de la integra-
cidn regional, incorporando a su base accionaria y operativa a varios paises situa-
dos fuera de la regién andina, lo que produce una complementariedad de visiones
especialmente entre el Mercosur y la Comunidad Andina y ha llevado a la CAF a
financiar proyectos de infraestructura de alto impacto geoestratégico y adecuada
preservacion del medio ambiente, verdaderos vasos comunicantes que estdn creando
corredores de exportacién y facilitando las interconexiones principalmente a nivel
vial, energético (con énfa«fis en gas y electricidad), fluvial y telecomunicaciones.

A través de préstamos, cooperacién técnica, lineas de crédito y diversos servicios
financieros, la CAF atiende en forma integral todas las 4reas que conducen al desa-
rrollo sostenible, desde las relacionadas con el logro de la estabilidad macroeco-
némica, la apertura comercial, privatizacion y fortalecimiento de los sistemas fi-
nancieros hasta las reformas destinadas a establecer el marco para hacer mas
gobernable y eficiente el proceso y brindar al sector privado los incentivos para
invertir y producir con competitividad. Su agenda de actividades es muy heterogénea
y en ella ocupan lugar importante los temas relacionados con la gestién ambiental
y los destinados a combatir la pobreza e incrementar el empleo, asi como la cien-
cia, la tecnologfa y la cultura, vistas como una forma de adhesién a los mejores
valores de los pueblos y al desarrollo humano sostenible.

La accion de la CAF ha sido posible gracias al continuo aumento de su capital
social por parte de los paises accionistas, la reinversién de sus utilidades vy la exce-
lente recuperacion de cartera a través de los afios, aunado a la captacién de recur-
sos en diversas fuentes externas, como las lineas de crédito procedentes de impor-
tantes entidades financieras del mundo industrializado v de organismos
multilaterales, o los recursos obtenidos en los mercados internacionales de capi-
tal, donde la CAF posee un reconocido prestigio y solvencia que le han permitido
acceder a ellos en las condi-
ciones mas competitivas para
un emisor latinoamericano, da- =
das las altas calificaciones de
riesgo que le han asignado vy
elevado las principales agen-
cias del mundo (Standard &
Poor’s, Moody’s y Fitch) y que
actualmente son las mas altas
de la region.

Calificacione:
(en mo

PRODUCTOS Y SERVICIOS

La Corporacion atiende a los sectores ptiblico y privado, suministrando productos
y servicios multiples a una amplia cartera de clientes constituida por los Estados
accionistas, empresas privadas e instituciones financieras. En sus politicas de ges-
tion integra las variables sociales y ambientales, e incluye en sus operaciones cri-
terios de ecoeficiencia y sostenibilidad. Como intermediario financiero, moviliza
preferentemente recursos desde paises industrializados hacia América Latina, sir-
viendo de puente entre la regién y los mercados internacionales de capital, y pro-
moviendo inversiones y oportunidades de negocio.

La CAF opera segin el moderno concepto de banca maltiple, proporcionando
servicios similares a los de un banco comercial, de desarrollo y de inversiones, a
través de una amplia gama de productos y servicios financieros.

Actualmente la Corporacién:

m Otorga préstamos y lineas de crédito a empresas, entidades financieras y banca
comercial piblica y privada, destinados a financiar operaciones de comercio exte-
rior y capital de trabajo.

mPone a disposicion del sector financiero créditos globales y lineas de crédito para
canalizar recursos hacia diversos sectores productivos, en especial a la pequefia y
mediana empresa, permitiéndoles acceder a la CAF en forma indirecta.

m Ofrece servicios de banca de desarrollo a los gobiernos y a sus agencias para fi-
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nanciar proyectos prioritarios, principalmente en los sectores de infraestructura
fisica e integracion.

®m Realiza actividades de cofinanciamiento con otras entidades financieras (prés-
tamos A/B) y con organismos multilaterales para atraer mds recursos exter-
nos.

m Ofrece servicios de banca de inversi6n, tales como participacién accionaria, ad-
quisiciéon y garantia para la emisién de titulos, estructuracién y financiamiento de
proyectos con garantia limitada (limited recourse lending), cofinanciamientos, prés-
tamos sindicados, garantias financieras y otros.

#Administra fondos de otras instituciones para proyectos orientados a beneficiar a
sectores socioecondmicamente marginados, como los pueblos indigenas o los pe-
quefios productores rurales.

m Suministra cooperacién técnica destinada a facilitar la transferencia de conoci-
mientos y tecnologia, complementar la capacidad técnica existente en los paises
miembros y elevar la competitividad externa de los sectores productivos.

mOtorga financiamiento a proyectos que promuevan el desarrollo humano s$os-
tenible en los sectores menos favorecidos de la poblacién y apoya el creci-
miento y consolidacién del sector microempresarial, mediante el fortaleci-
miento y consolidacién de instituciones financieras que canalizan recursos
hacia este sector. =

COMPROMISO CON EL DESARROLLO SOSTENIBLE

Uno de los objetivos de la Corporacién es promover el enfoque de desarrollo sos-
tenible, en el convencimiento de que una mejor proteccién v aprovechamiento
de los recursos naturales, una mayor equidad social y un adecuado balance finan-
ciero ajustado a este reto contribuye a una mayor eficiencia, rentabilidad y calidad
de los proyectos que apoya la CAF.

Es asi que las variables ambientales y sociales se integran a todas las operaciones
de la institucidn, con una con-
cepcién multidimensional, al
tiempo que se financian pro-
vectos dirigidos en forma ex-
clusiva al uso ecoeficiente de
fos recursos naturales y a la
prestacién de servicios ambien-
tales. De este modo, se busca
asegurar la viabilidad en el lar-
go plazo de los proyectos y
operaciones que apoya.
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Cabe destacar que la CAF es el primer banco multilateral de desarrollo importante
que se une a la Iniciativa de las Instituciones Financieras del PNUMA. La suscripcién
de este acuerdo se llevs a cabo en la Northwestern University, en Chicago, Estados
Unidos, el 9/SEP/99.

La motivacién de la CAF para unirse a esta Iniciativa fue la de intercambiar expe-
riencias con otras instituciones financieras y apoyar asi su objetivo de promover el
desarrollo sostenible en la region.

Luis Enrique Berrizbeitia,
Vicepresidente Ejecutivo
de la Corporacién Andina

de Fomento,

suscribe la Iniciativa

de Instituciones Financieras
del Programa

de Naciones Unidas

para el Medio Ambiente,

en presencia de

Jacqueline Aloisi de Larderel,
en representacion del PNUMA
v Linda Descano,

Presidenta de la Iniciativa

de Instituciones Financieras.

Las actividades bancarias de la CAF en el 4rea de desarrollo sostenible estian basadas
en una visién de largo plazo que:

mpromueva el desarrollo sostenible de los activos naturales, sociales, culturales y eco-
némicos de la regién;

mmejore la competitividad global de América Latina;
minserte a la CAF y sus paises accionistas en los mercados ambientales emergentes;
mcontribuya a la rentabilidad de la Corporacion.

Como ejemplo de este compromiso, se puede citar la aprobacién, en 1999, del Pro-
grama Latinoamericano del Carbono (PLAC), prometedor servicio ambiental que de-
sarrolla la CAF como una alternativa para reducir los margenes de contaminacion
atmosférica que afectan al mundo.

El objetivo principal de este Programa -que se estd llevando a cabo con el apoyo
estratégico del Centro para el Desarrollo Sostenible en las Américas- es apoyar a los
gobiernos y al sector privado de los paises accionistas de la CAF para que aprovechen
las oportunidades de participar en el establecimiento del emergente mercado de car-
bono, en el contexto de la Convencién Marco de las Naciones Unidas para el Cambio
Climatico y su Protocolo de Kioto. Este acuerdo multilateral busca contribuir a la
reduccién de emisiones de gases de efecto invernadero, cuyo impacto se ve reflejado
en los cambios en el clima global, al mismo tiempo que promueve el uso de combusti-
bles menos contaminantes y la utilizacién de fuentes de energia renovable.
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DiiLoco LATINOAMERICANO SOBRE BANCA Y DESARROLLO SOSTENIBLE

a idea de este didlogo -realizado en el Kellogg Graduate School of Management,

James L. Allen Center, el 11/SEPT/99- nacié de conversaciones entre la Corpora-
cién Andina de Fomento (CAF), la Fundacién Futuro Latinocamericano (FFLA) vy el
Centro Colombiano para el Desarrollo Sostenible (CECODES), los que identificaron la
necesidad de promover la incorporacién de las variables ambientales en la actividad
bancaria de la region.

Al decidir la CAF sumarse a la Iniciativa de Instituciones Financieras (IIF) del
PNUMA, se aprovechd la oportunidad de la V Reunién Internacional de la IIF
para convocar a los banqueros de la regién tanto a esta reunién como al didlo-
go regional.

La convocatoria estuvo a cargo de la CAF y la formacion del equipo técnico a cargo
de esta institucién y de la FFLA, con el apoyo del CECODES. FFLA, también, organizé
el equipo facilitador y otros aspectos logisticos de la reunién.

El didlogo conté con la presencia de once representantes de instituciones financie-
ras latinoamericanas, incluyendo tres de la CAF y los facilitadores, ademds de siete
instituciones financieras de Estados Unidos y Europa, tres ONGs, una funcionaria gu-
bernamental, dos miembros de universidades vy tres personeros del PNUMA. La re-
unién se planificé para dos presentaciones y unas horas de discusién abierta.

Ry

Inicio de la reunién

Los facilitadores dieron inicio a la reunidén resaltando el propésito de la misma:
explorar las oportunidades y desafios que el sector financiero de América Latina en-
frenta ante las consideraciones ambientales que se estdn manejando en los mercados
internacionales.

Tras una invitacién a tener una discusion abierta, se dio paso a las presentaciones
personales de los participantes, quienes también expresaron sus expectativas de la re-

unién. Estas fueron fundamentalmente de dos tipos:
.

mIntercambiar experiencias e informacién para, desde una perspectiva latinoamerica-
na, comprender mejor las tendencias mundiales en materia de instituciones financie-
ras y desarrollo sostenible, los desafios y las oportunidades que emergen para la banca
y la viabilidad en general de la propuesta en la regién.

wDescubrir negocios ambientales y socios para los mismos, comprender cémo funcio-
nan y cémo llevarlos a la practica e identificar las barreras que enfrentan, las
metodologias aplicables y los temas para una agenda futura en la regién.

Presentaciones

La reunién contd con la presencia de dos expertos, quienes realizaron presentacio-
nes para contribuir al debate:
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mCarlos Joly, Vicepresidente de Storebrand, Noruega, con una amplia trayectoria en la
creacion y el manejo de fondos de inversién en desarroflo sostenible.

=John Forgach, Vicepresidente del Banco Axial, Brasil, con un profundo conocimiento
de la actividad bancaria en proyectos de desarrollo sostenible.

La presentacién de Carlos Joly giré en torno a qué es una inversién sostenible, cémo
funciona y c6mo establecer tales fondos en América Latina. Por su parte, la presenta-
cién de John Forgach se refiri6 a la actividad del Banco Axial como ejemplo de una
entidad financiera dedicada por entero a negocios ambientales. Ambas presentaciones
se reproducen en las paginas 47 y 51, respectivamente.

Debate

Terminadas las presentaciones, se inicié el periodo de debate y preguntas de los
participantes. Los puntos sobresalientes abordados pueden agruparse en cuatro gran-
des temas:

1. Fomento de la actividad bancaria en el desarrollo sostenibie

La necesidad de promover la actividad bancaria en desarrollo sostenible subyace a la
mayorfa de los comentarios que se realizaron durante el didlogo. Sin embargo, algu-
nos hicieron referencia explicita al tema. Se mencioné que:

aNo se puede pedir al sector privado que asuma los costos de ser pionero en este tipo de
empresa. Es necesario algdn tipo de fomento. Todavia no existen fondos de inversién
ambientales (en lo forestal, biodiversidad, secuestro de carbono) que no estén
subsidiados, aunque se espera que en la segunda etapa de algunos de estos fondos se
pueda prescindir de los subsidios (p.e. Terra Fund).

mla bGsqueda de alianzas con organizaciones internacionales, como la Conferen-
cia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) y el Programa
de las Naciones Unidas para el Desarrollo, es una estrategia posible para las insti-
tuciones financieras que les permite obtener cierto tipo de conocimiento y recur-
sos financieros.

mSe hizo una distincién entre sectores en los que el negocio ambiental es impulsado
por los propios mercados (p.e. café y flores orgénicas) y aquellos en los que no existe
este incentivo (p.e. cuero, cerdmica, mineria, petréleo), planteindose los segundos
como merecedores de mayor atencién.

m Se mencionaron dos actores que pueden asumir un rol clave en el fomento de la
inclusién de la variable ambiental en la actividad bancaria:

El Estado, en particular a través de:

® La facilitacion del comercio internacional (p.e. revisando marcos regulatorios com-
plejos y obstaculizadores).
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e La facilitacion del establecimiento de empresas de servicios ambientales v fuentes
para el desarrollo de mercados ambientales (p.e. a través de incentivos fiscales).

o El fortalecimiento de la normativa ambiental.
La banca de desarrollo y de segundo piso, en particular:

o A través de la provision de capital para los fondos de inversién en desarrollo sosteni-
ble que tenga un “leverage effect”.

¢ Identificando productos para los inversionistas,
e Facilitando el establecimiento de redes entre las instituciones financieras.
o Estableciendo un sistema de “rating” que tome en cuenta las variables ambientales.

e Involucrandose en los negocios desde el inicio.

e Se plantedé como cuestion a discutir la conveniencia de que estos bancos
soliciten evaluaciones de impacto ambiental relacionadas a los créditos que pro-
veen, frente a la posibilidad de dejar este tipo de exigencias a los marcos juridicos
nacionales.

2. Desafios que enfrenta el sector financiero de América Latina y viabilidad de
ia propuesta

En general, hubo coincidencia de que eyentualmente el sector tendra que encontrar la

. - . P .. .
forma de medir el desempefio ambiental de los recipientes de sus fondos, aunque sin
inhibir su desempefio econdmico. Se mencionaron desafios como:

mLa presion para el desarrollo de mercados verdes no vendra tanto de las negocia-
ciones intergubernamentales y la generacién de marcos internacionales, ni del
flujo de fondos de la banca de desarrollo. Mas bien hay que estar atentos a tres
dindmicas:

e Los gobiernos de paises como Estados Unidos y los europeos tienen capacidad de
responder a las demandas de los consumidores v presionar a las empresas de sus
pafses para que adopten determinadas conductas. Las empresas multinacionales
seran presionadas para invertir en cuestiones ambientales y lo tendrdn que hacer a
escala mundial.

e Eistas empresas, a su vez, presionaran a sus proveedores.

e El comercio internacional se verd influenciado por las presiones ambientalistas. Se
dijo que no es inconcebible que en unos afios el gobierno de EEUU requiera que las
importaciones de ciertos productos (se menciond el acero) cuenten con algan tipo de
certificacion ambiental.

m[in este escenario, la banca debe tener en cuenta las variables ambientales y contar

con capacidad de evaluacién vy asesoria sobre las mismas, incorporandolas al proceso

de aprobacién de los créditos y el analisis estratégico.
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mHay una creciente presién de los consumidores que exigen calidad ambiental. Esta
tendencia no s6lo afecta a los productos de consumo, sino también al manejo del dine-
ro por parte de las instituciones financieras.

m5in embargo, se menciond que en situaciones de crisis y fuerte competencia como las
que se producen en la region, la insistencia en consideraciones ambientales puede ser
un elemento negativo para las instituciones financieras, al restarles competitividad en
el mercado. A esto se suma que el riesgo ambiental es muy bajo en los paises de Ia
region, por la debilidad de la normativa ambiental, En suma, queda un largo camino
por recorrer y la propuesta de incorporar las variables ambientales al grueso de la
actividad bancaria no parece viable en el corto plazo, salvo en los casos en los que es
claramente un buen negocio.

3. Elementos de los negocios ambientales que merecen atencién

Aparte de las necesidades de fomento y los desafios, hay aspectos del negocio verde que
surgieron durante las discusiones, tanto propios de los proyectos como del marco ge-
neral de los mismos. Se mencionaron temas como:

®La importancia clave que tienen los sistemas de certificacién y verificacién para el
funcionamiento de los mercados ambientales.

m La importancia de un buen manejo de la logistica por parte de los bancos que se
involucren en proyectos de desarrollo sostenible. Contar con contrapartes confiables
en Jugares lejanos a los centros financieros.

mLa grave carencia de informacién confiable en la regién. Falta no sélo contar con
mejores datos, sino también crear indicadores Gtiles que sirvan para fomentar nego-
cios ambientales, contar con pardmetros unificados para la generacién de informa-
cion, modelos de reportes sobre el desempefio de las empresas que provean la informa-
cion que la instituciones financieras necesitan y orientar la informacién a los usuarios
en el sistema financiero (en este sentido se hizo mencién de la necesidad de contar con
especialistas en medio ambiente capacitados para hacer la informacién comprensible
para el sector financiero).

mTambién respecto a la informacién se mencioné que la UNCTAD ha realizado investi-
gaciones especificamente en materia de reportes y contabilidad ambientales y ha rea-
lizado seminarios al efecto en Brasil.

4. Elementos para un proceso de vinculacién banca - desarrollo sostenible

Respecto a cémo proceder para avanzar en esta vinculacién, se formularon los siguientes
comentarios:

m Hay que ver el proceso como un “pipeline” que va desde la idea del negocio
verde hasta la empresa o el mercado verde. Los hitos en este camino los cons-
tituyen la satisfaccién de necesidades como:

e La capacitacién a nivel de planificacién de negocios y cultura empresarial.
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¢ El microcrédito o el “seed funding” que permita a la emnpresa comenzar a funcio
nar (para lo cual el sector financiero debe contar con un flujo suficiente de-
proyectos).

® La provision de seguros y créditos a la exportacion.
® La existencia de inversionistas en emprendimientos verdes.

e ] mercadeo de los productos.

o

En todo el proceso, son de fundamental importancia la informacién, la calificacién y
certificacion (algunos sistemas de certificacién estdn emergiendo a nivel internacio

nal, pero son ain muy incipientes). Paralelamente, la presion de los consumidores por
productos verdes es el campo en el que las ONGs estdn y estardn mds activas (a través _

de la creacion de conciencia).

mMas concretamente, se sugirié que una institucion como la CAF podria identifi

car productos para los inversionistas en un proceso que podria tener las siguientes -

etapas:

@ Definir qué es un proyecto o compafifa sostenible, definicién que debe ser mas inclusiva

que exclusiva, especialmente al comienzo; para ello se podria convocar a un grupo de
expertos.

e Identificar entre los bancos clientes un oficial de cuenta responsable de generar ne-

gocios. S
e Capacitar a estos oficiales.
e Dar seguimiento a su actividad.

De esta forma se podria identificar negocios interesantes para los fondos de inversién y
los propios bancos.

s Como acotaciones a esta sugerencia, se mencioné que la Corporacién Financiera
Internacional, la Unién Internacional para la Conservacién de la Naturaleza (UICN) y
el PNUMA ya han realizado un trabajo de definicién de “negocio sostenible” y que
existen programas de capa?itacién para oficiales de cuenta. Por otra parte, se indicé
que en la experiencia del PNUMA, el interés de los bancos en la capacitacién puede
incentivarse generando competencia entre las instituciones. También se menciond
que la UNCTAD continuara con su iniciativa en materia de reportes y contabilidad
ambientales apoyando el desarrollo de casos especificos en Brasil (p.ej. en la industria
quimica) para comenzar a desarrollar la base de datos que falta.

Elementos para una agenda futura

Algunos elementos que la reunin permite rescatar para una agenda futura son:
Temas de fondo

= Evoluci6n de las tendencias que influencian el involucramiento de las instituciones

46

PONENCIA
;COMO FUNCIONA EL NEGOCIO DE INVERSIONES SOSTENIBLES?

financieras latinoamericanas en el desarrollo sostenible (p.ej. comportamiento de
ios consumidores y los gobiernos en los mercados de exportacion).

mLa viabilidad de este tipo de iniciativas en situaciones de crisis y alta competencia.
s El rol del Estado en la promocién de la actividad bancaria en desarrollo sostenible.

al.os roles de la banca de desarrollo (p.e. “leverage effect”, productos para inversores,
redes entre instituciones, sistema de rating aumentado).

mLa insercion, desde la banca, de las cuestiones ambientales en sectores que no tienen
un incentivo del mercado para incorporarlas.

mLas necesidades a cubrir para impulsar negocios verdes (capacitacion, “seed funding”,
seguros y créditos a la exportacién, mercadeo, inversores).

aSistemas de certificacién y verificacion.

mGeneracion de informacion para las instituciones financieras (data, indicadores, sis-
temas unificados).

Actividades posibles

s Establecer alianzas con organizaciones internacionales (p.e. UNCTAD, PNUMA,
PNUD, UICN).

mldentificar oportunidades de capacitacién del personal de las instituciones finan-
cieras.

mConvocar a expertos para definir qué es un proyecto o compaiiia sostenible (aprove-
chando el trabajo realizado por IFC, UICN y PNUMA).

aldentificar oficiales encargados de generar negocios verdes en las instituciones clientas
de los bancos de segundo piso.

mCrear metodologias para generar la informacién que hace falta.

Carlos Joly
Vicepresidente de Storebrand, Noruega

nte todo, una inversién sostenible es una inversién, y como tal debe responder a
criterios financieros definidos: metas de retorno y Iimites de riesgo. De lo contrario
no es sostenible financiera ni ecoldgicamente.

Pero para ser una inversién ecolégica, ademds de servir para ganar dinero y mejorar
la imagen del inversor, debe responder a ciertos criterios ambientales, como la reduc-
cién de la contaminacién. Con frecuencia, a los criterios ambientales se deben sumar

requisitos gubernamentales, sociales y morales.
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Environmental Value Fund

Storebrand creé hace cuatro afios un fondo que cumple con estos requisitos y d
muestra que es posible obtener buenos retornos a la inversién reconociendo, al mismg
tiempo, riesgos y oportunidades ambientales. Creemos que la conciencia ambiental no
es excusa para hacer malas inversiones.

El Fondo es una cartera global de capitales con altos estdndares de responsahilida
ambiental. Nuestro objetivo financiero es competir con el indice Morgan Stanley. In
vertimos en casi todos los principales sectores financieros del mundo y proporcia:
namos un “dividendo ambiental”: reportamos cuantitativamente en qué medid
las inversiones del fondo resultan en menos contaminacién que el promedio de
mercado.

Nuestra cartera se construye invirtiendo en casi todos los sectores manufactureros
de servicios en compafiias cuyo desempefio ambiental las coloca en el tercio superior
en comparacion con sus competidores en la industria. No creemos que haya compa-
fifas verdes perfectas; pero si creemos que hay empresas que son mejores que sus com
petidoras. Nuestra filosofia es invertir en aquellas que se puede demostrar que son
mejores, tanto financiera como ambientalmente.

Excluimos de nuestra cartera a compafias en la industria del tabaco, las que come-
ten violaciones repetidas y serias de los derechos humanos (p.e. précticas en el lugar
de trabajo, practicas de contratacién y relaciones con la comunidad) y aquéllas
involucradas en la produccién, distribticién y venta de minas antipersonales. Ademas,
tenemos criterios adicionales para empresas de energia nuclear e ingenierfa genética.
Pero, en general, no excluimos industrias per se, como por ejemplo la minera.

La clave del Fondo estd en la recoleccién de informacion. Tenemos cuestiona-
rios disefiados especificamente para cada sector industrial que presentamos a las
empresas. Las respuestas, sumadas a la informacién que recolectamos de otras
fuentes, incluyendo ONGs, nos permiten crear parametros en ocho categorias de
desempefio financiero en cada industria. Hemos analizado 800 empresas en todo el
mundo y tenemos una importante base de datos a partir de la cual elaboramos
nuestros rankings. ™~

El Environmental Value Fund ha sido rankeado por Micropell (un servicio de rankeo
de desempefio en inversiones) en los ltimos tres afios en el cuartil superior, compara-
do con fondos de inversién globales sin medir si tienen o no consideraciones ambien-
tales, y tenemos un desemperfio tres puntos superior al indice Morgan Stanley.

Los criterios que aplicamos son los siguientes:

mLas caracteristicas de los productos de las empresas (p.e. en la industria automotriz
hay dos fuentes de contaminacion: la fébrica y los automéviles. La ecoeficiencia puede
refererirse s6lo a la empresa, pero 90% de la contaminacion de la industria viene de los
automoviles);

mLa intensidad de uso de energia;
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mLa intensidad de uso de agua;

mlLa calidad del gerenciamiento ambiental;
mEl cambio climatico;

mEl agotamiento de la capa de ozono;

mla intensidad de uso de materiales;

mLos desechos toxicos.

Estos criterios se relativizan en funcién de las ventas. No miramos tanto las cantida-
des absolutas, sino las cantidades en relacién a la actividad econdémica. Damos més
importancia a la contaminacién en relacién al tamafio de la empresa, ya que de otra
forma no se podria invertir en ninguna empresa grande.

:Qué beneficios nos rinde esto? ;Dénde esta el negocio?

El primer beneficio es el rendimiento de la inversién misma. Hemos invertido unos
15 millones en este fondo y el rendimiento acumulado desde que comenzamos en julio
de 1996, después de costos, es del 60% en ddblares.

El segundo es el ingreso por el manejo de los fondos atraidos (US$150 millones):
cobramos en promedio 1,5% anuales, lo que nos da un ingreso adicional de US$2 mi-
llones por afio.

Tercero, nos hemos ganado la buena voluntad del gobierno de Noruega y los lideres
de opinién que nos siguen. Esto no es cuantificable, pero sabemos que es positivo para
nuestros negocios en general.

Cuarto, realza nuestra imagen como innovadores en productos financieros dentro
de Escandinavia.

{Hay beneficios para el medio ambiente?

A través del “dividendo ambiental” hemos logrado cuantificar v demostrar qué re-
duccién de contaminacién es atribuible a nuestras inversiones. Podemos demostrar
que las compafifas en las que invertimos tienen menos emisiones de gases de efecto
invernadero, vierten menos toxicos al aire, suelo y agua, consumen menos recursos
naturales y materiales en general y tienen mejores sistemas de control ambiental. Para
poder medir esto teniemos un sistema muy desarrollado de informacién que nos per-
mite comparar el desempefio de estas empresas con el de otras. De las 800 empresas
que hemos analizado, sélo 250 califican. Tenemos un equipo de ingenieros ambienta-
les que se encarga de recolectar los datos, los que analizamos en un sistema que nos
permite fijar los parametros.

En este sentido, es importante resaltar que uno de los impedimentos mas serios para
lanzar un fondo de inversién ecoldgica en América Latina es la enorme dificultad para
conseguir informacién y montar una base de datos.
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Hay distintos tipos posibles de fondos ecolégicos. El nuestro invierte en ac
nes en bolsa. Pero hay otros que invierten en acciones que no cotizan en ho
“new tech ventures” y “start ups”. Uno podrfa combinar los distintos vehiculg
inversién. '

(C6mo establecer un fondo sostenible en América Latina?

Hay que empezar con capital semilla de parte de promotores que sean bancg
latinoamericanos. Si los bancos comprometieran un monto determinado, er
pocos podriamos tener compromisos suficientes (p.e. cinco bancos gue apor
US$ 3-5 millones). A partir de ahf, se pueden obtener compromisos condicional
de inversionistas privados en Europa (bancos de desarrollo y gubernamentale
que podrian sumar un fondo suficiente, con lo que tendriamos para iniciar
consorcio.

El primer paso serfa desarrollar la metodologia de inversién y anélisis ecolégic
que funcione en la practica en América Latina. No tiene que ser exacto como's
hace en EEUU y Europa, porque las condiciones son distintas. Pero en la med;d
que desarrollemos una metodologia apropiada y datos significativos, ya es un avanc
Con esto se puede concretar un prospecto y venderlo afuera. (p.e. a los fondos d
pensién europeos, que tienen requisitos ecoldgicos a tomar en cuenta).

¢Cudles son los obsticulos?

uEl prejuicio de que el fondo no va a rendir, de que las dificultades son muchas ynov
a funcionar: un prejuicio muy comtin frente a todo lo nuevo.,

mConseguir las inversiones apropiadas: para eso es que nos pagan.

mConseguir datos y respuestas de parte de empresas. Después de enviar unos 150 cues
tionarios en América Latina y recibir algunas respuestas, hemos encontrado que sélo
califican seis empresas brasileras (Cervecerias Brahma, Usiminas, Aracruz Celulosa,
Bradesco, Unibanco, CESP) y una argentina (Pérez Companc).

mConseguir capital en el clima actual,

mL0s costos y dificultades de coordinacién.

{Cémo superarlos?

mHacer proyectos con la participacién del Banco Mundial, BID, CAF u otros bancos de
desarrollo. .

mConseguir apoyo gubernamental y subsidios de paises como Holanda, Noruega, Ale-
mania, para cubrir los costos de formacién v desarrollo del sistema analitico y el banco
de datos. Es un trabajo de consultoria que puede durar uno o dos afios, y que se puede
hacer con US$ 1 millén.
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w Armar un consorcio de bancos latinoamericanos que serian los “founding
investors”.

mCon esto se podria conseguir capitales europeos.

Montar un fondo de inversiones ecoldgicas en Ameérica Latina es posible.

PONENCIA
;COMO HACER DINERO EN AMERICA LATINA PRESERVANDO LOS BOSQUES

y iA BIODIVERSIDAD?

John Forgach
Vicepresidente del Banco Axial, Brasil

diferencia de lo que hace Storebrand, Banco Axial trabaja Gnicamente con “direct

equity”: nuestro trabajo va a la base del mercado. EI banco fue creado con la idea de
encontrar un nicho en las regiones emergentes del Brasil (amazonia, nordeste) y un
nicho sectorial en lo que se llama tecnologias de punta: biotecnologia, utilizacién sos-
tenible de recursos naturales, tecnologia informatica (en sus aplicaciones para mejo-
rar deficiencias energéticas, de comunicacion, la eliminacion del uso de papel etc.) y
secuestro de carbono.

Los servicios ambientales comenzaron como un area pequena del banco, y termina-
ron siendo la principal. Hoy Axial sélo hace negocios ambientales. Como somos los
Gnicos trabajando en ese sector en Brasil, somos un referente obligado para las agen-
cias multilaterales y lacooperacion bilateral.

Axial administra los siguientes fondos:

mFondo de Biodiversidad: es el mas pequenio y ha generado un enorme interés en agen-
cias multilaterales preocupadas por el tema -como el Banco Mundial- y hoy Axial ad-
ministra el Terra Capital Fund, el primer fondo con fines de lucro dedicado a
biodiversidad en América Latina.

mFondo Forestal Sostenible: es el primer fondo de conversién de aserraderos de la
amazonia a practicas sostenibles y estd certificado por el Forestry Stewardship
Council (FSC). Se trata de operaciones grandes (1S$20-25 millones) en las que
trabajamos con aserraderos que quieren certificar sus productos y que son
financiables. El fondo se financia con aportes del sector privado externo y de fon-
dos de pensién de bancos brasilefios.

wFondo Permanente de Biodiversidad: su propésito es la utilizacién sostenible de
los recursos genéticos de la amazonia, de la materia prima de la biotecnologia, en
cooperacién con diez multinacionales de las industrias farmacéutica, de la salud y
agricultura.

m Secuestro de Carbono. Axial es el banco domiciliar de inversiones en secuestro de
carbono. Empresas multinacionales (p.e. automotrices) han hecho inversiones en esto
y pagan un “fee” por su administracién.
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a Incubadora Latinoamericana de 1.T. En el pais hay mucho dinero para tecnologiy
inforrndtica, pero no hay negocios. Lo que hacemos es adaptar negocios que surgen en
otras regiones a las condiciones del Brasil. '

Terra Capital Fund

Este Fondo es un “venture capital fund”, cuya filosofia es invertir en empresas
que tienen un impacto positivo incremental sobre Ia biodiversidad. La idea es pro-
teger la diversidad de las especies ante la revolucién transgénica que tiende a limi.
tar el nimero de especies que se utilizan en el mercado. E} fondo protege, pof.
ejemplo, la papa, el maiz y las legumbres originales que la industria transgénica
estd modificando y reduciendo a unas pocas especies. El ciclo de inversién ideal es
de cinco a siete afios. La meta es un 20% de retorno sobre la inversién. El fondo
tiene 42 proyectos en el “pipeline”.

La agricultura de bajo impacto (organica) es otro mercado en el que el Fondo
invierte. Empresas como Swissair y Lufthansa compran exclusivamente este tipfﬁ
de alimentos. Los médrgenes, el premium que se paga por éstos es de entre 100% y
800% del precio normal. Esta es una industria muy importante para la regién,
dada la crisis del sector agropecuario. Por ejemplo, el aziicar que vende Argentina
cuesta 5 centavos la libra, en tanto que Florida Crystals, la mayor productora de
azucar organica del mundo, vende a 25 centavos la libra.

Otro mercado interesante es el de la acuacultura. Hay un déficit grande de pes-
cado y América Latina estd subdesarrollada en este campo.

En materia de bosques, hay negocio en el secuestro de carbono, en los productos
no maderables (bioinsecticidas, bioherbicidas) que estan en el bosque y ayudan a
las comunidades pobres. El Fondo permite que éstas exploten los productos en una.
escala sostenible.

Finalmente, también hay negocio en el ecoturismo, aunque es muay dificil.

El Fondo cuenta con personal dedicado exclusivamente a cada uno de estos
temas.

Ejemplos de inversiones sostenibles

minversion en Chile en Certified Pure Ingredients, principal proveedora de bayas
rojas al mercadq_._de EEUU. Se invirtieron US$750.000 en la inica propiedad orgéiiﬁ
nica en la regién (con el efecto que los demds productores comienzan a copiar el
modelo). La TIR era aproximadamente 20%, hasta que la guerra en Kosov
eliminé a Serbia que era la principal exportadora de bayas del mercado. L
TIR subié a 70%. Esto no es accidental: no habiamos previsto el conflicto en
Kosovo, pero sf sabfamos que habia un problema de concentracién de sumi-
nistros del producto.
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eProductos no maderables en amazonia: palmeras en Marajé (desembocadura
del Amazonas) productoras de palmito, pero ademds de un fruto muy moder-
no, sin colesterol, afrodisiaco, etc., que se vende mucho en Brasil y esta sien-
do introducido en EEUU. Si bien hay demanda del producto, hay que asegurar
la oferta de este frufo, ya que podria ocurrir que la presién del mercado deje a
los habitantes de amazonia sin su provisién del mismo y este fruto es la leche
de los nifios de la amazonia, dada su riqueza en proteinas. Hemos invertido
US$ 1 millén para extender la sostenibilidad de la explotacién de la palmera,
vamos a obtener la certificacién organica y este va a ser el primer producto no
maderable certificado por el FSC. La produccién también estd certificada por el
Buré Veritas. La TIR estaba calculada en un 25%, pero un grupo en Suiza descu-
brié que producimos palmito certificado y ya tenemos un contrato por 5 afios, con
lo que ésta aumentd.

= Un aspecto importante de este tipo de proyectos radica en el mejoramiento de las
condiciones de vida de las comunidades extractivas, las que suministran el producto.
Los hemos organizado para que consigan titulos sobre las tierras y sean aparceros, con
lo que tienen participacién en la ganancia: no s6lo son suministradores, sino también
accionistas.

m Coco de la palmera babassu (amazonia). Este producto compite con la ganaderfa,
aungue hay formas de explotacién integrada. La explotacién tradicional de babassu no
puede competir con la ganaderfa. Pero la explotacién integrada tiene un rendimiento
del 90%. Estamos invirtiendo para producir aceite, carbon activado. Los indigenas son
participes del negocio, lo cual tiene sus dificultades (comunicacién, condiciones fisi-
cas), para la accién de los bancos que no estdn en el lugar y, por lo tanto, necesitan a
Banco Axial y a su equipo.

Conclusiones

Estos son negocios, no son ideas romanticas, y América Latina es un lugar propi-
cio para ellos porque es el sitio mas preservado del planeta (en términos relativos).
Hacemos esto porque hay una demanda -no somos un banco de desarrollo- y pro-
ducimos productos de primera calidad que es lo que muchas empresas necesitan
para minimizar riesgos.

Hemos descubierto un nicho estratégico, pues no hay otro banco haciendo esto,
y en fres aflos pasamos de manejar US$15 a US$500 millones.

;Por qué un fondo de pensién estaria interesado en invertir en este tipo de
emprendimiento? Porque necesitan “portfolio hedges”, cosas en la cartera distin-
tas de lo tradicional. Si el negocio funciona bien, es una inversién muy segura. Por
ejemplo, en bosques el ciclo del negocio es de unos 30 afios. Ademds ganan todas
las credenciales ambientales que son cada vez mds importantes para los consumi-
dores. Estas son actividades muy rentables. Los retornos sobre las inversiones son
muy altos.

53




Problemas detectados

= Auditorfas no confiables. En estas regiones no se puede construir proyectos sobre
nimeros auditados: hay que ir y controlar uno mismo.

mlLa carga tributaria es demasiado grande para que estos negocios arranquen.

mHay que tener paciencia y apoyo externo. Cualquier inversién implica ir a la empresa
y transformarla.

mHay que tener un buen monitoreo: nos apoyamos en ONGs que conocen mejor las
areas. También contamos con “advisory boards” bien integrados a los procesos.

mNo hay suficientes certificadores y los consumidores se van a poner cada vez mds
exigentes.

mNo hay suficiente capacidad de gerenciamiento.

mFalta liquidez.
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