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La prueba de resistencia climatica del conjunto
de la economia senala que una transicion
ecolégica mas rapida beneficiaria a empresas,
hogares y entidades de crédito

e Adelantar las inversiones verdes reduce sustancialmente los costes a medio plazo y los riesgos

gue afrontan los hogares y las empresas.

¢ No acelerar la transicién ecolégica lastra la rentabilidad de las empresas y el poder adquisitivo de
los hogares, al tiempo que incrementa el riesgo de crédito de las entidades de crédito.

e Demorar mas la transicion implica incumplir los objetivos del Acuerdo de Paris y que el impacto

de los gravosos riesgos fisicos sea mas intenso.

El Banco Central Europeo (BCE) ha publicado hoy los resultados de su segunda prueba de
resistencia climética del conjunto de la economia. Estos resultados muestran que la mejor manera de
lograr una economia de cero emisiones netas para las empresas, los hogares y las entidades de
crédito de la zona del euro es acelerar la transicion ecolégica a un ritmo mas rapido que el previsto en
el marco de las politicas actuales.

«Necesitamos politicas mas contundentes para asegurar una transicion mas rapida a una economia
de cero emisiones netas en linea con los objetivos del Acuerdo de Paris. Continuar al ritmo actual
incrementara los riesgos y los costes para la economia y el sistema financiero. Hay una necesidad
evidente de actuar con celeridad en el camino a Paris» ha sefialado Luis de Guindos, vicepresidente
del BCE.

En la prueba de resistencia se ha analizado la capacidad de resistencia de las empresas, los hogares
y las entidades de crédito en tres escenarios de transicién distintos en términos de plazos y de

ambicion:
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1. una «transicion acelerada», en la que las politicas y las inversiones verdes se adelantan, y que
se plasmaria en una reduccién de las emisiones para 2030 en linea con los objetivos del
Acuerdo de Paris;

2. una «transicion tardia e intensa», en la que se sigue por la senda actual, pero la transicion no se
acelera hasta 2026 (y que aun es suficientemente intensa como para alcanzar los objetivos de
reduccion de emisiones en 2030 en consonancia con el Acuerdo de Paris), y

3. una «transicion retardada» que, aunque también empieza en 2026, no es suficientemente
ambiciosa para alcanzar los objetivos establecidos en el Acuerdo de Paris en 2030.

Los resultados muestran que una transicion mas rapida redundaria claramente en beneficio de las
empresas y los hogares. Si bien, inicialmente, una transicién a mayor velocidad conlleva mayores
inversiones y unos costes energéticos mas elevados, los riesgos financieros disminuyen de forma
significativa en el medio plazo. Los efectos negativos en los beneficios y en el poder adquisitivo son
menos pronunciados, ya que el adelanto de las inversiones en energias renovables da resultados
antes y, en Gltimo término, reduce el gasto energético. En la transicion acelerada, las inversiones
verdes por parte de empresas de la zona del euro aumentan hasta alcanzar los 2 billones de euros en
2025, al tiempo que en los otros dos escenarios ascienden a solo 0,5 billones de euros. En la
transicion intensa y tardia e intensa, las inversiones verdes alcanzan las de la transicion acelerada en
2030, ya que ambas llegan a un total de 3 billones de euros, mientras que en el escenario de
transicion retardada siguen siendo mas reducidas. Para que la transicion tardia e intensa logre el
objetivo, las inversiones verdes deben incrementarse con rapidez, con lo que las empresas se verian
sujetas a un aumento del riesgo, sobre todo en sectores intensivos en energia como el
manufacturero, el de industrias extractivas y el de electricidad, con aumentos de los niveles de deuda
y caidas de los beneficios de aproximadamente mas del doble que los de la empresa media de la

zona del euro.

Si las empresas corren riesgos, lo mismo les sucede a las entidades de crédito que les proporcionan
financiacion. Las entidades se veran expuestas al maximo nivel de riesgo de crédito si la transicion
debe acelerarse a Ultima hora y es preciso realizar inversiones con rapidez a un coste mas elevado.
En la transicion tardia e intensa cabe esperar que el riesgo de crédito de las entidades se incremente
mas del 100 % para 2030 con respecto a 2022, mientras que, en la transicion acelerada, este riesgo

aumenta solo un 60 %.

Por otra parte, demorar la transicion, y no emprender ninguna accion, deriva en costes y riesgos adn
mas elevados en el largo plazo. Aunque una transicién retardada requiere menos inversiones, en
general, el incumplimiento de los objetivos de reduccion de emisiones intensifica de forma

significativa el impacto del riesgo fisico en la economia y en el sector financiero.
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Grafico 1

Objetivos mas ambiciosos de reduccién de emisiones impulsados por inversiones intensivas y en los
plazos oportunos conducen a una disminucién del riesgo de crédito de las entidades de crédito en el medio
plazo

Panel a) Inversiones de la zona del euro en fuentes de Panel b) Aumento de la mediana del riesgo de crédito de
energia renovables y actividades de mitigacion de las las entidades de crédito
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Fuente: Célculos del BCE basados en datos de Orbis, Urgentem, Eurostat, Network for Greening the Financial System, proyecciones macroeconémicas (BMPE, por sus
siglas en inglés), Agencia Internacional de Energias Renovables (IRENA, 2021) y Grupo Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio Climatico (IPCC, 2022).
Notas: En el panel a se presentan las inversiones acumuladas de la zona del euro a lo largo del tiempo, y representa la deuda contraida por las empresas de la zona en
cada escenario entre 2023 y 2030. En el panel b se muestra la mediana de las probabilidades de impago de las carteras de crédito a empresas de las entidades
significativas de la zona del euro.

La segunda prueba de resistencia climética del conjunto de la economia tiene en cuenta los
resultados de la primera prueba de resistencia del conjunto de la economia publicados en septiembre
de 2021. La prueba complementa la prueba de resistencia climatica realizada por la Supervision
Bancaria del BCE en julio de 2022 —en la que se analizaron los riesgos de entidades concretas
siguiendo un enfoque bottom-up— ya que tiene un alcance mas amplio y examina a las empresas, los
hogares y al sector bancario desde una perspectiva top-down. La prueba de resistencia climatica del
BCE del conjunto de la economia forma parte de su agenda climatica y de los trabajos en curso para

entender mejor los riesgos relacionados con el clima.

Persona de contacto para consultas de los medios de comunicacion: Clara Martin Margués,
tel.: +49 69 1344 179109.
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