La banca ante los primeros test de estrés de riesgo
climatico del Banco Central Europeo

Angel Berges y Jests Morales®

El Banco Central Europeo (BCE) liderara en 2022 el diseiio y lanzamiento de los
primeros test de estrés de riesgo climatico a los que se someteran las entidades
significativas en la union bancaria. Esta prueba supone un nuevo desafio para el
sector, que tendra que realizar un importante esfuerzo en la identificacion de los
riesgos climaticos y en su integracion en las pruebas de resistencia, al tiempo
que sera necesario el desarrollo de metodologias adaptadas a los requerimien-
tos del supervisor. En este articulo se analiza, en primer lugar, la naturaleza de
los riesgos climaticos como riesgos transversales cuya afectacion tiene lugar
a través de las categorias de riesgos existentes en el marco de Basilea lil. En
segundo lugar, se valora la importancia que tendra para el desarrollo del ejer-
cicio el acceso a la informacion de las contrapartes, la construccion de bases de
datos y la generacion de proxies cuando no existen datos explicitos. En tercer
lugar, se presentan las primeras estimaciones del BCE sobre el impacto que una
prueba de este tipo puede tener para la banca europea. Y finalmente, se examina
el papel que desempeinan los riesgos climaticos en la evolucion de los test de
estrés mas generales, habida cuenta de la reflexion abierta sobre el cambio
de la metodologia del ejercicio.

un enfoque integral y acorde con su marco de ape-
tito al riesgo. Esto implica, en primer lugar, medir y
gestionar tales riesgos.

Riesgos climaticos en banca:
acotacion y canales de transmision

La sostenibilidad y, especialmente, el cambio cli-
matico, tienen un impacto real y cuantificable en los
prestatarios y mercados financieros, por lo que las

La Autoridad Bancaria Europea (EBA, por sus
siglas en inglés) propone conceptualizar los factores

entidades bancarias deben enfrentarse a los riesgos
ambientales, sociales y de buen gobierno (ASG) con

* Afi-Analistas Financieros Internacionales, S.A.

ASG como “caracteristicas ambientales, sociales o de
gobernanza que pueden tener un impacto positivo o
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Canales de transmision de riesgos climaticos a riesgos financieros

Riesgos relacionados

Canales de transmision econémica

Riesgos financieros

con el climay el
medio ambiente

Riesgos de transicion

e Politica y regulacion

e Desarrollo tecnologico

o Preferencias del
consumidor

Micro
Afectando negocios y hogares particulares

Negocios
Dafios en la propiedad
y disrupcién en la
actividad debido al

Hogares

o Pérdida de ingresos

(por disrupcion debido

al tiempo o impactos en
tiempo atmosférico la salud, fricciones en el
severo mercado laboral)
Activos varados y nuevo e Dafios en la propiedad
gasto de capital debido a (por tiempo atmosférico
transiciones severo) o restricciones

Riesgo de crédito
e Incumplimiento de
empresas y hogares
e Depreciacion del
colateral

Riesgo de mercado
e Cambio del precio de

renta variable, renta fija,

materias primas, etc.

N

e Cambio en la demanda
y costes

e Pasivo legal (del fallo a
mitigar o adaptar)

Riesgos fisicos

e Crénicos (por
ejemplo temperatura,
precipitacion,
productividad agricola,
niveles marinos)

e Agudos (por ejemplo
olas de calor,
inudaciones, ciclones e
indendios forestales).

sacudida en el suministro)

riesgo)

transicién)

e Cambios socioeconémicos (por patrones de consumo
cambiantes, migracion, conflicto)

Macro
Impactos agregados en la macroeconomia

e Depreciacion del capital e inversién incrementada
e Cambios en los precios (por cambios estructurales,

e Cambios productivos (por calor severo, desvio de
inversion a mitigacion y adaptacion, mayor aversion al

(politicas de emisiones
de carbono)
incrementando costes y

afectando valoraciones Riesgo de cobertura

Incremento de las
pérdidas aseguradas
Incremento del salto
€en seguros

L]
Contagio del sistema financiero

Riesgo operacional
Disrupcién en la
cadena de suministro
Cierre forzado de una
instalacion

o

e Fricciones en el mercado laboral (por riesgos fisicos y de

Riesgo de liquidez
Demanda incrementada

e Otros impactos en el mercado internacional, impuestos, de liquidez
espacio fiscal, produccién, tasas de interés y tipos de e Riesgo de
cambio refinanciacién
A ANA A~

Efectos del clima y medio ambiente; y del feedback economico

negativo en el rendimiento financiero o la solvencia
de una entidad, soberana o individual” (EBA, 2021).
Por su parte, define los riesgos ASG como la mate-
rializacion negativa de los factores ASG, es decir, los
riesgos de cualquier impacto financiero negativo en
la entidad (disminucién del rendimiento financiero o
de la solvencia) que se derive de los efectos actua-
les o futuros de los factores ASG en sus contrapartes.

Sin menoscabo de las consideraciones socia-
les o de gobernanza, no cabe duda de que es la
dimensién medioambiental, y muy especialmente
la referida al cambio climético, la que ha protagoni-
zado mayores avances conceptuales y analiticos de
cara a su incorporacion en la gestion de riesgos por

Efectos del feedback del sistema economico y financiero

las entidades, y en la vigilancia de dichos riesgos por
parte de reguladores y supervisores.

Clave en ese impulso fue la llamada de atencién
que ya en 2015 realizé el Financial Stability Board,
al reconocer que los riesgos asociados al cambio
climético pueden tener implicaciones muy adver-
sas sobre la estabilidad financiera. Tras su estela, el
Comité de Basilea, y sobre todo la red creada por
mas de un centenar de reguladores y supervisores
para el “enverdecimiento” del sistema financiero
(NGFS, por sus siglas en inglés) suministran inputs
para los andlisis de escenarios climéticos y, sobre
todo, pautas homogéneas para los supervisores de
las diferentes jurisdicciones.
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Reguladores y supervisores han consensuado la
existencia de dos tipos de riesgos que emanan del
cambio climético:

W Riesgos fisicos: la probabilidad de enfrentar
pérdidas derivadas de fendmenos climaticos
adversos, incluyendo los eventos ambientales
maés frecuentes (i.e. inundaciones y sequias) y
los cambios graduales en el clima.

B Riesgos de transicion: la probabilidad de
enfrentar pérdidas derivadas de los procesos
de ajuste hacia una economia protagonizada
por bajas emisiones de carbono y mayor sos-
tenibilidad medioambiental.

El Comité de Supervisién Bancaria de Basilea
ahondaba en esta reflexion en abril de 2021 con la
publicacién del informe Climate-related risk drivers
and their transmission channels (Basel Committee
on Banking Supervision, 2021) al deducir que los
riesgos climdticos son riesgos transversales que
impactan en los riesgos bancarios tradicionales den-
tro y fuera de balance a través de diferentes canales
de transmision. En la misma légica, la mencionada
Red NGFS, en su compromiso con la divulgacion
de las mejores précticas en la gestion y vigilancia de
riesgos climaticos en el sector financiero, facilita un
cuadro de canales de transmision en los riesgos ban-
carios (ver gréfico 1).

Los canales de transmision explican el impacto
de los riesgos climéticos en las actividades econo-
micas que, a su vez, afectan al sistema financiero:
i) directamente, a través de una menor rentabilidad
empresarial o la devaluacién de activos, o ii) indi-
rectamente, a través de impactos agregados en la
macroeconomia.

En la medida en que los riesgos climéticos son
riesgos transversales que, por tanto, condicionan el
cumplimiento de los requerimientos de capital y la
ejecucion de la planificacién estratégica, se hace
necesaria la evaluacion de la capacidad de resis-
tencia a escenarios donde la emergencia de estos
riesgos pueda materializarse, teniendo en cuenta
ademas la interrelacion que existe entre ellos.

Los test de estrés aparecen en consecuencia como
una herramienta adecuada para el diagndstico de
vulnerabilidades bajo un enfoque forward-looking y,
por ello, varios bancos centrales como los de Francia
y Paises Bajos ya han completado los primeros test
de estrés climaticos, mientras que el Banco Central
Europeo (BCE) en la unién bancaria y los superviso-
res de Australia, Canadé, Reino Unido y Singapur han
anunciado el lanzamiento de pruebas de resistencia
medioambientales, como parte de su mandato en el
mantenimiento de la estabilidad financiera.

Los primeros test de estrés de riesgo
climatico en la eurozona: retos
metodoladgicos

El pasado 8 de julio, coincidiendo con la revision
de la estrategia de politica monetaria en la euro-
zona, Christine Lagarde, presidenta del BCE, anun-
ciaba el lanzamiento de las primeras pruebas de
resistencia orientadas a la evaluacién de los riesgos
relacionados con el cambio climético en el conjunto
de sistemas bancarios del Eurosistema. Este ejerci-
cio, propuesto y disefiado por el BCE, supone un
cambio de paradigma respecto a los test de estrés
que desde 2014 con caracter bianual han venido
evaluando la capacidad de resistencia de la banca
europea a episodios adversos. Las principales nove-
dades metodoldgicas respecto de los test de estrés
convencionales son las siguientes:

i. Gobierno. La EBA no estard al frente del
disefio de la metodologfa de las pruebas de
resistencia climéticas, sino que sera el propio
BCE el responsable del dimensionamiento, el
lanzamiento, la comunicacién con las entida-
des y la presentacion de resultados. En todo
caso, y como mas adelante apuntamos, no
serfa descartable una creciente intercomuni-
cacion, y eventualmente una total integracion,
del ejercicio de riesgos climéticos con la dina-
mica de tests de estrés como herramienta
supervisora (en el Pilar Il de Basilea).

Por otro lado, se espera que el BCE recicle
buena parte de las reglas utilizadas en la deter-
minacién de los riesgos de crédito, mercado,
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operacional y conductual, adaptando aque-
llos aspectos en los que la flexibilizacion de la
norma resulte necesaria para generar una esti-
macion realista de los riesgos climéticos, i.e. la
estimacion del riesgo de transicion a largo plazo
bajo hipdtesis de balance dindmico, no previs-
tas hasta el momento en la metodologfa EBA.

ii. Objetivo. No esta previsto, por el momento,
que el ejercicio de riesgos climaticos tenga
implicaciones directas sobre los requerimien-
tos de capital, como sf ocurre con los test de
estrés convencionales, cuyos resultados cons-
tituyen un input en el proceso de revision y
evaluacion supervisora (SREP) para los bancos
significativos en la unién bancaria. El ejercicio
climatico servird al supervisor como aproxi-
macion del estado de situacion en el que se
encuentra el sistema bancario y la capacidad
de resistencia del capital con el que cuenta
para enfrentar escenarios de tensién climatica.

Alcance. Desde su lanzamiento en 2014,
coincidiendo con el nacimiento de la unién
bancaria, se ha requerido la realizacion de las
pruebas a todas las entidades sometidas a su
supervision directa en el Mecanismo Unico de
Supervisién (SSM, por sus siglas en inglés),
con alguna excepciéon como la que puede
resultar de procesos de fusion y adquisicidon
en curso que dificultan la generacion de infor-
macién y la comparabilidad de resultados.

Los test climaticos resultardn igualmente
prescriptivos para todos los bancos significativos
en el SSM, pero se espera un alcance heterogé-
neo entre entidades. Solo aquellas instituciones
que, de acuerdo al criterio supervisor, acrediten
capacidad suficiente para generar proyecciones
basadas en sus modelos internos, presenta-
rén sus propias estimaciones bajo un enfoque
bottom up; por contraste, el resto de entidades
Unicamente comunicard el punto de partida y
serd el BCE el responsable de generar las pro-
yecciones bajo un enfoque top down.

iv. Metodologia. Como ya se ha apuntado,
el objetivo del test climatico es evaluar la

capacidad de resistencia a riesgos de transi-
cién vy riesgos fisicos, fuera del alcance de la
metodologia tradicional de los test de estrés.
En este sentido, se esperan cambios signifi-
cativos que afectardn fundamentalmente a la
capacidad de las entidades en la identificacion
de informacion relevante relacionada con el
impacto climético de su cartera de inversiones.

No estd previsto, por el momento, que el ejercicio
de riesgos climdticos tenga implicaciones directas
sobre los requerimientos de capital, como si ocurre
con los test de estrés convencionales. El ejercicio
climdtico servird al supervisor como aproxima-
cion del estado de situacion en el que se encuentra
el sistema bancario y la capacidad de resistencia
del capital con el que cuenta para enfrentar esce-
narios de tension climdtica.

En particular, resultaré esencial la identifica-
cion de la localizacion y el sector econdmico
(en exposiciones corporativas) de las con-
trapartes, para mapear el impacto con unos
escenarios medioambientales, los definidos
por la NGFS, heterogéneos entre geografias e
industrias. Del mismo modo, serd esencial tra-
bajar en la inclusion de informacion relativa a
las emisiones de gases de efecto invernadero,
el perfeccionamiento de las bases de datos o,
en su defecto, la asuncion de variables proxy
que permitan generar modelos estadisticos
robustos en la determinacién de los pardme-
tros de riesgo de los acreditados, dependien-
tes a partir de ahora de variables relacionadas
con la huella de carbono.

El Banco Central de Paises Bajos, que
fue pionero en la realizacion de ejercicios de
estrés climaticos, apunta a limitaciones relacio-
nadas con la disponibilidad y granularidad de
la informacion climética como el principal défi-
cit en la calidad de los datos, més importante
cuanto mayor es la precision buscada por tipo-
logfa de activos y geografia, y la relevancia del
desarrollo de herramientas en la modelizacion
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Gréfico 2
Escenarios climaticos de la NGFS
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Fuente: Network for Greening the Financial System (2021).

de factores de vulnerabilidad basados en emi-
siones de carbono, asi como la captacion de
efectos de segunda ronda.

v. Escenarios. En los test de estrés convencio-

nales, los escenarios adversos son suministra-
dos a la EBA por la Junta Europea de Riesgo
Sistémico (ESRB, por sus siglas en inglés)
caracterizados por la materializacién de epi-
sodios plausibles y poco probables de ten-
sionamiento del cuadro macroeconémico
(PIB, paro, inflacion), los mercados financie-
ros (tipos de interés, deuda, acciones, divi-
sas, derivados, materias primas) y el mercado
inmobiliario.

Por el contrario, los test climéticos del BCE
se alimentardn de los escenarios definidos por
la NGFS, y tratando de modelizar dos prin-
cipales efectos: i) el impacto que tienen las
catédstrofes medioambientales (riesgos fisicos)

en el valor de las garantfas inmobiliarias y en
la capacidad productiva de los sectores mas
afectados por estos episodios, y ii) el impacto
de la ejecucion desordenada de los planes de
transformacion a una economia libre de emi-
siones (riesgos de transicién) sobre variables
macroecondmicas, financieras y medioam-
bientales (emisiones de gases de efecto inver-
nadero) (gréfico 2).

Los resultados ofrecidos por el BCE demuestran
que el riesgo climdtico es también un riesgo sisté-
mico, y lo es en mayor medida en aquellos bancos
que concentran mayores exposiciones a sectores y
geografias potencialmente vulnerables.

En particular, la NGFS habla de tres cate-
gorfas de escenarios climaticos (un escenario
central, y dos adversos y en cierta medida
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opuestros entre si), que dependen de la ambi-
cion y la capacidad de ejecucion de las medi-
das gubernamentales, el nivel de emisiones
de carbono y el cambio tecnoldgico:

m Escenario central (Orderly transition): las
politicas climaticas se introducen pronto y
se vuelven gradualmente més estrictas, los
riesgos fisicos y los de transicién son relativa-
mente moderados.

m Caso extremo de transicion desordenada
(Disorderly transition): contemplan un mayor
riesgo de transicion debido a que las politicas
se retrasan, pudiendo ser divergentes entre
paises y sectores.

m Caso extremo de calentamiento por inac-
cién (Hot house world): se aplican politicas
climéticas solo en algunas jurisdicciones,
pero los esfuerzos globales son insuficien-
tes para detener el calentamiento global.
Los riesgos fisicos son severos, incluyendo
impactos irreversibles como el aumento del
nivel del mar.

Guia de resultados previsibles:
ejercicio top-down del BCE

Dada la novedad del ejercicio que se plantea,
y la insuficiencia y heterogeneidad de los datos,
se abre un amplio abanico de potenciales resulta-
dos entre los bancos sometidos a la prueba. Ante
la incertidumbre que presenta un ejercicio de este
tipo, cabe tomar como referencia la primera aproxi-
macion sobre el riesgo climético que el propio BCE
ha llevado de forma agregada para el conjunto de
la economia, y cuyos resultados pueden constituir
una primera guia de trazo grueso sobre la vulnera-
bilidad climética del tejido empresarial por industrias
y geografias.

El pasado mes de marzo el BCE publico los resul-
tados de un ejercicio piloto para la evaluacion de
la resistencia del conjunto de la economia al cam-
bio climético. En la generacién de proyecciones,
el supenvisor contd con una nutrida base de datos
financieros y climaticos de mas de cuatro millones
de empresas en todo el mundo y més de dos mil
bancos, mayoritariamente en la unién bancaria, con
un horizonte temporal de treinta afios y diferentes

Elementos innovadores en la prueba de resistencia climatica del BCE

Ejercicio top down
Horizonte de 30 arios basado en

los resultados del NGFS, riesgo
de transicion + fisico

Escenarios
climaticos

Modelos especificos para el
clima:

e Darnios al capital fisico

e Impacto en precios/eficiencia
de la energia y sustitucion
tecnoldgica

e Mitigadores y amplificadores:
seguros, primas de seguros

climaticos ricos
mundialmente

Anélisis de la contrapartida
"4 millones de compafiias

mundialmente: financieras,
emisiones, puntuacion de riesgo fisico
(geolocalizadas)

~ 2000 bancos consolidados

Datos

Nuevos modelos
para evaluar riesgos
climaticos

Test de estrés climético de entidades financieras

y no financieras
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Mapa de riesgos fisicos en las empresas de la eurozona (enfoque forward-looking)

B Inundaciones
B Bajo riesgo

Otros peligros

Subida del nivel del mar
B Incendios forestales

escenarios mediaombientales (los disefiados por la
NGFS), lo que lo convierte en la prueba mas ambi-
ciosa realizada hasta la fecha en la eurozona.

A pesar de que no puede considerarse un
ejercicio de autoevaluacion propiamente dicho,
al no contar con la participacién de las entidades
supervisadas, la prueba de resistencia, que alcanza
a empresas financieras y no financieras, esté en la
antesala de los test de estrés bancarios de 2022,
sirviendo a la generacién de una primera toma de
contacto en el disefio de hipdtesis y escenarios y en
la aproximacién del impacto de los riesgos climéticos
en el sistema financiero.

Los resultados ofrecidos por el BCE demuestran
que, en ausencia de politicas de actuacion tem-
prana que mitiguen los efectos del cambio climéa-
tico, las probabilidades de incumplimiento de las
contrapartes (las conocidas como probabilidades de
default, o PD en nomenclatura de Basilea Ill) son
mas lesivas por la mayor frecuencia y magnitud de

catastrofes naturales. Por tanto, en ultimo término,
el riesgo climético es también un riesgo sistémico,
y lo es en mayor medida en aquellos bancos que
concentran mayores exposiciones a sectores y geo-
grafias potencialmente vulnerables.

En este sentido, el BCE identifica claras divergen-
cias entre las regiones més afectadas por riesgos
fisicos, como el incremento de olas de calor e incen-
dios forestales en el sur de Europa, o el aumento
de las inundaciones en paises del centro y el norte del
contintente. Algo similar ocurre en la evaluacion
del riesgo de transicion, donde actividades econdmi-
cas mas intensivas en emisiones de carbono, como
la mineria, la produccién de energia y la industria
manufacturera, serian mas sensibles a las politicas
de reduccién de la huella de carbono, especialmente
si la transicién a una economia verde se produce de
manera abrupta.

Estas divergencias se observan también en el
andlisis de las probabilidades de default (PD) de las
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Grafico 4
Diferencia en las probabilidades de default por sectores

(Porcentaje en los escenarios adversos respecto al escenario de transicion ordenada)
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Nota: las barras representan la mediana del incremento en las PD durante los préximos 30 afios; los puntos informan el incremento de
las PD en las empresas més expuestas a riesgo fisico (percentil 95 basado en el scoring de riesgo fisico).

Fuente: Banco Central Europeo (2021).

contrapartes corporativas en los diferentes escena-
rios climéticos. Si bien la probabilidad de impago se
incrementa inicialmente en los escenarios de tran-

Incluso dentro de un mismo sector existiria una
elevada divergencia en la capacidad de resistencia
a los riesgos climdticos, que conducirian a repun-
tes de las probabilidades de default de hasta cuatro
veces los niveles promedio de los proximos treinta
arios en las empresas que se sitiian en la cola de la
distribucion por haber obtenido un peor scoring,
atendiendo a la ubicacion de sus negocios en las

geografias mds expuestas a riesgos fisicos.
1

sicion ordenada, como consecuencia de los costes
asociados a la adaptacion a las politicas ecoldgicas,
el incremento se ve compensado en el medio y

largo plazo por una reduccién sustancial del coste
de cobertura de riesgos fisicos (en escenarios de
transicién desordenada: destruccién de capital y
aumento en las primas de seguros). Por otro lado, el
uso de nuevas tecnologfas permitiria producciones
mas eficientes y sostenibles que, en el largo plazo,
redunden en un ahorro de costes que mejore la ren-
tabilidad y la solvencia del tejido empresarial.

El gréfico 4 muestra el mayor incremento de las
PD de las contrapartes corporativas por sectores eco-
nomicos entre el escenario de transicién ordenada y
los escenarios adversos. Se observa que en todos los
sectores el impacto de una transicion desordenada
es negativo y conduce a mayores deterioros crediti-
cios que serdn méas acusados en industrias intensi-
vas en emisiones de carbono y, especialmente, en el
escenario hot house world, donde no hay aplicacién
de politicas medioambientales y los riesgos fisicos
SON MAs Severos.



LA BANCA ANTE LOS PRIMEROS TEST DE ESTRES DE RIESGO CLIMATICO DEL BANCO CENTRAL EUROPEO

Por otro lado, incluso dentro de un mismo sec-
tor econdmico existiria una elevada divergencia en
la capacidad de resistencia a los riesgos climéticos,
que conducirfan a repuntes de las PD de hasta cuatro
veces los niveles promedio de los préximos treinta
afnos en las empresas que se sittian en la cola de la
distribucion por haber obtenido un peor scoring (per-
centil 95), atendiendo a la ubicacion de sus negocios
en las geografias més expuestas a riesgos fisicos.

El futuro verde de los test de estrés
europeos

El diagndstico de los riesgos climéticos como
riesgos transversales emprendido por el BCE en la
Unién Bancaria trasciende de una mera reflexion
intelectual. Las implicaciones que va a representar la
gestion de estos nuevos riesgos para las entidades
de crédito —también las menos significativas como
apuntan algunos bancos centrales nacionales
como el Banco de Espafia— son irreversibles vy for-
man parte del compromiso de las autoridades
supervisoras con los objetivos del cambio climético
en lo tocante a la estabilidad financiera.

Este diagndstico llega ademds en un momento
de inflexién para los test estrés en Europa, ante el
debate abierto en el seno de la Autoridad Bancaria
Europea (EBA) acerca del futuro de las pruebas de
resistencia sobre la base de un discussion paper
lanzado en 2020 y cuyas conclusiones y, eventual-
mente, palancas de ajuste serdn conocidas en los
proximos test de estrés en 2023.

En una economia cada vez mds comprometida con
el medio ambiente, el futuro de la gestion bancaria
pasa hoy necesariamente por la evaluacion de la
resistencia y la adaptacion de la estrategia a las
peores consecuencias del cambio climdtico, y los
test de estrés son, sin lugar a dudas, una herra-

mienta esencial para facilitar este andlisis.
1

Entre las criticas que enfrenta el ejercicio y que se
espera analice la EBA, se encuentran: i) la capacidad

para predecir episodios de resolucién bancaria;
i) la representatividad de algunas hipétesis utiliza-
das en la metodologia, singularmente el balance
estético, que excluye la toma de decisiones en
situaciones de tension y los efectos de segunda
ronda que acentlen episodios de crisis y doten
de mayor realismo al ejercicio; iii) la utilizacion de
los test de estrés como una herramienta en la pla-
nificacién estratégica y la gestion bancaria (espe-
cialmente en comités de inversiones y politicas
de concesion); iv) las dificultades operativas que
supone para las entidades el reporte de las plan-
tillas, la generacion de las proyecciones vy la inter-
locucion con los supervisores, o V) la cobertura de
todos los riesgos y escenarios susceptibles de com-
prometer la solvencia bancaria.

De esta forma, la integracién de los riesgos climé-
ticos en los test de estrés podria aparecer como una
de las demandas a atender en los futuros test de
estrés, y que se abordarfa por uno de los siguientes
cauces:

m Manteniendo un ejercicio ad hoc como el que
lanzard el BCE en 2022, aislado en tiempo y
procedimientos del que disefia bianualmente
la EBA, pero con una metodologia de proyec-
ciones relativamente similar para favorecer la
comprensién por parte de las entidades y la
utilizacion de sus modelos internos.

m Incorporando los riesgos climéticos en unos
test de estrés integrales, presumiblemente a
partir de 2023 coincidiendo con el debate lan-
zado por la propia EBA, que permita identificar
vulnerabilidades a escenarios macroeconé-
micos Yy financieros, por un lado, y medioam-
bientales, por otro, y en el mejor de los casos,
identificando posibles efectos cruzados.

En nuestra opinién, esta Ultima alternativa resul-
tarfa mdas aconsejable. Por un lado, reforzaria el
objetivo de la prueba como elemento a integrar
en el célculo del capital minimo requerido por el
supervisor en el Supervisory Review and Evaluation
Process (SREP, por sus siglas en inglés) conside-
rando todas las vulnerabilidades relevantes, tam-
bién las medioambientales, y teniendo en cuenta la
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interrelacion de riesgos; por otro, facilitaria la labor de
entidades y supervisores en un procedimiento Unico
con reglas comunes, mas allé de las singularidades
que pueda presentar la adhesién de los escenarios
de més largo plazo en el diagnostico de los riesgos
climéticos, y con independencia de la frecuencia con
la que se realicen estas pruebas en el futuro.

Como hemos subrayado en alguna otra oca-
sion, el hecho de que sea la propia EBA la que haya
incentivado el debate acerca de las debilidades de
los test invita al optimismo, el ejercicio es fundamen-
tal en la supenvision y debe serlo, también y cada vez
mas, en la gestion bancaria. En este sentido, y ante
una economia cada vez més comprometida con el
medio ambiente, el futuro de la gestién bancaria
pasa hoy necesariamente por la evaluacion de la
resistencia y la adaptacion de la estrategia a las peo-
res consecuencias del cambio climatico, y los test
de estrés son, sin lugar a dudas, una herramienta
esencial para facilitar este andlisis.
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