Cambio planetario:

a perspectiva de un
panguero de inversion
sobre la accion contra
el ealentamiento global




Dos desafios planetarios amenazan el bienestar de la mayoria de
las personas en la Tierra. El primero es ambiental: el calentamiento

global, la pérdida de biodiversidad y la escasez de recursos son

ahora peligros claros y presentes. El segundo es socioecondémico: los
avances tecnoldgicos estan aumentando el desempleo, la inequidad y la
polarizacion de la riqueza, mientras que la pobreza y el hambre siguen
siendo endémicos en partes significativas del mundo, creando un riesgo
cada vez mayor de alteracion social radical.

El riesgo del calentamiento global fue identificado por primera vez por el matematico francés
Joseph Fourier a principios del siglo XIX, y ambos desafios se han entendido en detalle
durante 50 afios, desde la publicacion de The Limits to Growth en 1972. Los acuerdos
intergubernamentales y las promesas corporativas han seguido, aunque todavia se ha tomado
relativamente poca accion.

Las soluciones también se entienden bien. Se necesitan cinco cambios extraordinarios:
eliminacion gradual de los combustibles fosiles; hacer que la agricultura sea sostenible; emplear
nuevos modelos de desarrollo; redistribuir el ingreso (lo suficiente como para que la inversion
requerida sea realizada solo por las personas y naciones mas ricas del mundo); y garantizar que
todos tengan acceso a educacién, atenciéon médica y métodos anticonceptivos de buena calidad.

Ya hemos desarrollado muchas de las tecnologias que necesitamos, incluida la conversién de
energia renovable, los vehiculos eléctricos y el almacenamiento de energia en baterias. Los
precios unitarios han caido sustancialmente, cambiando el equilibrio econémico a favor de estas
soluciones sostenibles y acelerando la inversion del sector privado.

La inversion sostenible ha crecido de forma espectacular en los Ultimos afios. Con el costo del
capital en minimos histéricos en el mundo rico y un excedente global de capital, estas iniciativas
también representan una solucion al problema de las administradoras de fondos de pensiones
sobre dénde colocar los ahorros para la jubilacion de los clientes, ya que al menos parte de la
inversion requerida generara rentabilidades atractivas a largo plazo.

A pesar de esto, los modelos existentes muestran que las iniciativas de politicas planificadas
actuales y las inversiones del sector privado no abordaran suficientemente los desafios duales
en los préximos 30 afios. Las soluciones conocidas no se han implementado ya que muchas

no se han percibido como rentables por los inversionistas, en parte debido a las altas tasas de
descuento. Ademas, es comprensible que los trabajadores titulares y los duefios de negocios en
los sectores que se eliminaran se hayan resistido a los cambios que afectarian sus empleos e
inversiones, respectivamente.
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Por lo tanto, los gobiernos deben introducir nuevas politicas con urgencia. Estos deberian incluir
subsidios para acelerar el cambio a nuevas tecnologias, asi como un ingreso garantizado para
los trabajadores desplazados hasta que se vuelvan a capacitar para nuevos trabajos en el sector
verde. Los gobiernos también deberian prohibir nuevas inversiones en combustibles fosiles,
poner fin a los subsidios al sector, anunciar fechas de expiracion para la venta de vehiculos

de combustibles fosiles y establecer objetivos a corto plazo para que los sistemas eléctricos
nacionales alcancen la “red cero”.

Estos cambios pueden financiarse con una inversién de alrededor del 1% al 3% del producto
interno bruto (PIB) por afio, una cifra relativamente modesta dada
la escala de las amenazas que enfrentamos. Méas importante
aun, la inversion necesaria para impulsar el cambio a la energia
de fuentes renovables y la adopcién de practicas agricolas
regenerativas puede ayudar a crear nuevos puestos de trabajo
bien remunerados, lo que también ayuda en parte a abordar los
problemas socioecondmicos. Los paises cuyos gobiernos actien
de manera oportuna y eficaz se beneficiaran significativamente a
través de un crecimiento econdémico mas saludable, una tension
social reducida, riesgos ambientales y ecolégicos reducidos y un
ambiente mas limpio.

Nuestra eleccion evolutiva

La humanidad se encuentra en una bifurcacion evolutiva en el

camino. O debemos aprender a vivir en armonia con el planeta y

entre nosotros, o debemos sufrir el costo y el dolor de adaptarnos

a un entorno mucho mas hostil. Lo primero implica una evolucién

colaborativa hacia la sostenibilidad financiera y ecolégica y

una amplia inclusién econdmica. Este Ultimo implica el rechazo
deliberado de la evidencia y la razén a favor de la ignorancia del adversario, ya que unos pocos
persiguen el poder a expensas de la mayoria.

De cualquier manera, a diferencia de las crisis anteriores (plagas, hambrunas o erupciones
volcanicas, por ejemplo), esta vez las consecuencias de nuestras elecciones afectaran a casi
todas las personas vivas, no solo a las de nuestra sociedad o regién inmediata. El destino de la
humanidad esté en nuestras manos colectivas.

Al elegir un camino a seguir, la prueba que enfrentamos es tanto de intelecto como de carécter.

¢, Somos lo suficientemente inteligentes como para ver a través del ruido y la distraccion del
consumismo armado para identificar el mejor camino a seguir? ;Somos lo suficientemente
audaces para aprender las lecciones de los Ultimos cientos de afios y adoptar un nuevo
paradigma para la toma de decisiones? ;Y somos lo suficientemente previsores para comprender
que los desafios que enfrentamos hoy también podrian formar el crisol a partir del cual se puede
forjar la préxima fase del desarrollo humano? Si fallamos y continuamos en nuestro camino
actual de consumo sin fin, se aceleraran los declives ambientales, ecolégicos y sociales que ya
estamos viendo. Nuestro mundo se volveré rapidamente inhdspito, incluso para las personas y
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los paises que se encuentran en la cima de la piramide econdmica.

La amenaza ambiental y ecologica

El desafio més inmediato es el calentamiento global. Como se explica en detalle en el documental
Breaking Boundaries: The Science of Our Planet, narrado por David Attenborough, el desarrollo
de nuestra especie desde los comienzos de la civilizacién moderna en torno al afio 10,000 a. C.
se ha beneficiado enormemente de temperaturas globales excepcionalmente estables. Ya hemos
visto los graves impactos que son posibles en los recientes incendios, inundaciones, sequias y
tormentas. Dado que el calentamiento global continuara durante las proximas décadas, estos son
s6lo un leve indicador de lo que se avecina. Como dijo Mark Carney en un

en 2015, “Las normas catastroficas del futuro se
pueden ver en los riesgos de cola de hoy”.

El efecto invernadero que causa este cambio no es ciencia nueva. A principios del siglo XIX,
Fourier identificod que la atmosfera de la Tierra aislaba y que los cambios en la composicion de
sus gases creados por la actividad humana Con los
niveles de bidxido de carbono (CO2) acercandose ahora a las 420 partes por millén, un 40 %
mas alto (si, en serio) que en cualquier otro momento de los Ultimos 800,000 afios, las acciones
de la humanidad estan muy cerca de destruir el equilibrio histérico en el ambiente.

Mas alla de cambiar el clima de nuestro planeta, la huella de la humanidad en la Tierra se ha
vuelto enorme. El Homo sapiens comenzd a migrar desde el continente africano hace entre
70,000 y 100,000 afios, llegé al continente australiano hace entre 35,000 y 65,000 afios y
finalmente ingresd a las Américas hace unos 13,000 afios, cuando terminaba la Ultima edad
de hielo. Dondequiera que se expandidé el Homo sapiens, la poblacion de mamiferos disminuyo
(Harari, 2014), lo que podria hacer que te preguntes si la revolucion agricola fue menos una
invencion inspiradora y mas una respuesta al desafio existencial planteado por la humanidad al
haberse comido la mayor parte de la carne disponible en la naturaleza.

Hoy en dia, el ganado criado para el consumo humano representa alrededor del 60% del peso
corporal de todos los mamiferos del planeta. Los humanos representan casi todo el resto, y
las otras ~ 6,500 especies de mamiferos silvestres que representan solo el 4%. En resumen,
la vida en la Tierra es cada vez mas la historia de la humanidad en la Tierra, y las tensiones

en el ecosistema de nuestro planeta aumentan cada afio. Esto se traduce en un conflicto

cada vez mayor entre los humanos y la naturaleza, y un riesgo cada vez mayor de que nuevas
enfermedades zoondticas, como la COVID-19, pasen de los animales a los humanos.

Como todo nifio aprende, el 70% de la superficie de la Tierra esta cubierta por agua. Por lo
tanto, deberiamos alarmarnos de que nuestros ecosistemas marinos y de agua dulce criticos,
también estén amenazados. Alcanzamos la capacidad del océano para abastecernos de pescado
a mediados de la década de 1990, y llevamos décadas llenando los mares de desechos. Segun
un estudio reciente del el mundo ha producido tanto plastico
desde el afio 2000 como en todos los afios anteriores combinados. De esto, aproximadamente
un tercio termina en la naturaleza, equivalente a alrededor de 100 millones de toneladas de
desechos plasticos en 2016. En la trayectoria actual, nuestro océano contendra una tonelada
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de pléastico por cada tres toneladas de pescado para 2025, y para 2050, el peso del plastico
superara al del pescado. Y esta contaminacién no sélo se arremolina alrededor del océano:
también esta en tu mesa de comedor. Un estudio reciente de la Universidad de Newcastle,
Australia, sugiere que una persona promedio podria estar ingiriendo aproximadamente 5 g de
plastico cada semana a través de microparticulas contenidas en el agua que bebe.

Lo anterior seguramente deberia ser una dramatica llamada de atencion. Los homo sapiens ya
no son simplemente pasajeros en la nave espacial Tierra. Mas bien, nuestra especie es a la vez
capitan y principal sobrecargo, responsable de todo el cargamento de nuestro planeta y de las
provisiones que necesitamos para sobrevivir. De hecho, el impacto de los humanos en nuestro
planeta ahora es tan significativo que los cientificos han propuesto que estamos entrando en
una nueva época geoldgica llamada Antropoceno, lo que refleja la importancia del impacto de la
humanidad en toda la geologia y los ecosistemas de la Tierra.

La amenaza socioeconomica

La otra amenaza fundamental para el bienestar de la mayor parte del planeta es
socioecondmica. El lado oscuro de los extraordinarios avances tecnolégicos realizados en las
Ultimas décadas ha sido un aumento dramatico en la polarizacion de la rigueza en muchos
paises. En economias grandes como Estados Unidos (EUA), practicamente todos los beneficios
financieros de los avances tecnoldgicos y los aumentos asociados
en la productividad han llegado al 10% superior de la sociedad,
mientras que los ingresos medios apenas han cambiado en
A F términos reales desde 1980. De hecho, la mayoria del modesto
8 n“,l_el mundial, crecimiento real aparente en los salarios medios de los EUA desde
un punado de los la década de 1970 se explica por los aumentos en el pago tanto
multimillonarios mas para las mujeres como para las personas de color, a medida que
avanzan lentamente hacia la paridad con los trabajadores blancos.

ricos del mundo tienen
Estos efectos contintian hoy, ya que los empleadores como Google
_ : proponen reducir el salario de los trabajadores remotos hasta
financieros personales en un 25% para que los accionistas, en lugar de los empleados,
para acabar con el aprovechen los beneficios de productividad del trabajo remoto.
Mientras tanto, aunque EUA se percibe a si mismo como una
nacion lider en el mundo, proporciona muy poca educacion
persisten las hambrunas terciaria, bienestar social o atenciéon médica publica para su
generalizadas. poblacion, y muchas ciudades tienen Lfna infre.xlestrtljctura de
transporte limitada. Estas fallas acentuan la disparidad en la
calidad de vida entre el ciudadano medio y el 10% superior.

suficientes recursos

hambre en el mundo, pero

En 2019, cuando la economia de EUA antes de la pandemia estaba
en auge vy las tasas de desempleo estaban en el nivel mas bajo en cinco décadas, un estudio de
la Reserva Federal de EUA informé que el 40 % de los estadounidenses tendrian dificultades
para afrontar un gasto de emergencia de 400 USD. El mismo estudio informé que una cuarta
parte de la poblacion se saltd la atencidn médica necesaria porgue no podia pagar el costo, y una
sexta parte no pudo pagar todas sus facturas por completo cada mes. Deberia ser impensable
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gue una de las economias mas grandes y ricas del mundo tenga tanta gente viviendo bajo tanta
presion financiera, pero esa es la realidad de los EUA modernos. A nivel mundial, un pufiado de
los multimillonarios mas ricos del mundo tienen suficientes recursos financieros personales para
acabar con el hambre en el mundo, pero persisten las hambrunas generalizadas. En resumen,
debemos enfrentar y resolver nuestros desafios sociales y ambientales, y debemos actuar con
urgencia.

En otras partes del mundo, se ha logrado un gran progreso en la eliminacion de la pobreza
extrema, particularmente en paises como China, donde la tasa de pobreza cayd de mas del

60 % en 1990 a solo el 3.2 % en 2018, segun datos del Banco Mundial. Sin embargo, a pesar
de estos éxitos, 800 millones de personas todavia pasan hambre cada dia, y los efectos del
calentamiento global bien pueden sumarse a este total. A nivel mundial, alrededor de un tercio
de todos los alimentos que producimos se desperdicia, por lo que ciertamente tenemos la
capacidad de alimentar a cada persona.

Ademas, las economias de ingresos bajos y medianos tienen fuerzas de trabajo cuyas
capacidades inherentes estan significativamente infrautilizadas. Como resultado, muchas
personas en esas naciones contindan viviendo en la pobreza, un equivalente internacional de la
exclusion de las ganancias de productividad que ha afectado a los trabajadores estadounidenses.
Segun datos de la ONU, a fines de 2020, mas del 1% de la
poblacién mundial fue desplazada por la fuerza debido a factores
como la persecucion, el conflicto y la violencia. A medida que
estos nimeros continlien aumentando, las naciones mas ricas
seguramente también se enfrentaran a un nimero cada vez mayor
de refugiados inmigrantes.

La buena noticia es

que estos desafios se
. La élite econdmica y politica ignora estas disparidades y

pueden resolver con cinco riesgos por su cuenta y riesgo. La historia nos muestra que la

giros extraordinarios: el disminucién de los niveles de vida y la polarizacién extrema de
la riqueza pueden aumentar materialmente la probabilidad de un
cambio revolucionario, creando riesgos significativos para toda
gIObaIeS mas Pequeﬁo la sociedad. Mientras escribimos, la retérica anti-ciencia y anti-

y simple para matar al racionalidad esta creciendo en muchas partes del mundo de

altos ingresos. Como se indica en la nota de portada de Twilight
of Democracy, “Desde los Estados Unidos y Gran Bretafia hasta
al que nos enfrentamos. Europa continental y més all4, la democracia liberal esta sitiada,
mientras que el autoritarismo va en aumento” (Applebaum, 2020).

conjunto de acciones

monstruo de dos cabezas

Los acontecimientos recientes en varios paises han demostrado
que las tensiones sociales estan aumentando, incluido el asalto sin
precedentes al Capitolio de los EUA el 6 de enero de 2021.

La solucion: cinco giros extraordinarios

La catastrofe ambiental y ecoldgica que ahora nos mira a la cara fue uno de los escenarios
mostrados a principios de la década de 1970 por un equipo del Instituto Tecnoldgico de
Massachusetts al que el Club de Roma habia encargado que creara el primer modelo informatico
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del mundo. Ese modelo, y el libro que lo acompafa : Los limites del crecimiento, establecieron
claramente los factores que conducirian inexorablemente a un lento choque social si los
tomadores de decisiones no reconocieran ni comprendieran los peligros de la extraccion y el
consumo sin restricciones dentro de un ecosistema finito. Cincuenta afios después, el escenario
ambiental, ecoldgico y social original de negocios habituales

con la realidad.

La buena noticia es que estos desafios se pueden resolver con cinco giros extraordinarios:
el conjunto de acciones globales mas pequefio y simple para matar al monstruo de dos
cabezas al que nos enfrentamos. Estas cinco soluciones se expusieron por primera vez en

que muestra como se pueden evitar las catastrofes gemelas
ecologicas y sociales al mismo tiempo que se brinda una mayor inclusion econémica en todo el
mundo.

Como mencionamos anteriormente, los cinco cambios implican la eliminacion gradual de los
combustibles fosiles, la transicién a practicas agricolas regenerativas y el empleo de nuevos
modelos de desarrollo para apoyar el desarrollo de las naciones de bajos y medianos ingresos.
También incluyen cierta redistribucién de ingresos (solo de las personas y naciones mas ricas
del mundo) y garantizar que todos tengan acceso a una educacién de buena calidad, atencion
médica asequible y métodos anticonceptivos efectivos.

La noticia alin mejor es que las soluciones para lograr estos cambios ya se comprenden bien vy,
de hecho, ya se han implementado con gran éxito en algunas localidades.

Como ejemplo, la energia renovable es ahora mas barata que la energia de los combustibles
fosiles en muchos lugares. Combinada con las soluciones adecuadas de almacenamiento, la
energia renovable puede reducir la escala y la complejidad de las redes eléctricas necesarias,
disminuir los riesgos asociados (como los incendios forestales creados por las redes eléctricas
en climas muy calidos o secos) y mejorar la resiliencia general. Esta transicion también esta
creando empleos mejor pagados y menos vulnerables a los despidos durante los ciclos de
precios del petroleo y las recesiones econdmicas. Ademas, las empresas se sienten atraidas
por la compra de energia renovable, ya que pueden asegurar costos reducidos durante

largos periodos de tiempo a través de acuerdos de compra de energia con generadores de
energia renovable, quienes tienen costos operativos casi seguros y no estan expuestos a las
fluctuaciones de precios de los productos basicos (por el contrario, las centrales eléctricas de
carbén y gas enfrentan un riesgo considerable en el precio de los insumos). Mientras tanto, una
vez que esos acuerdos de compra de energia a largo plazo estén en vigor, los inversores en
infraestructura (entre otros) se sienten muy atraidos por estos proyectos y estan desplegando un
capital sustancial para adquirirlos. Por lo tanto, la inversién en la transicion energética también
puede cumplir nuestros objetivos de mejorar la sociedad: es bueno para el planeta, es bueno
para su comunidad y también es bueno para su pension.

Dinamicas similares estan comenzando a surgir en el sector del transporte gracias al auge de
los vehiculos eléctricos. Los usuarios ya se benefician de costos operativos significativamente
mas bajos por dos razones. En primer lugar, la energia eléctrica suele ser mas barata de
comprar en una base comparable kildmetro por kildbmetro que la gasolina. En segundo lugar, los
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vehiculos eléctricos practicamente no tienen partes moviles, lo que reduce significativamente
los costos de mantenimiento. A medida que aumentan los volumenes de fabricacion y la
fabricacion de vehiculos eléctricos se abre camino a lo largo de las curvas de escala-eficiencia,
los vehiculos eléctricos ofrecen la perspectiva de costos competitivos durante toda su vida

util, particularmente a medida que se extiende la vida Util de las baterias y los materiales de las
baterias se reciclan cada vez mas y de manera rentable.

Ademas, aunque la transicion a los vehiculos eléctricos requerira una nueva inversion en la
generacion de energia renovable, estos vehiculos pueden desempefiar un papel fundamental
para ayudar a nuestras redes de transmision y distribucion de energia a adaptarse a un mundo
libre de combustibles fdsiles. Por lo general, los vehiculos eléctricos tienen baterias que
almacenan algo en el rango de 50 a 85 kWh de energia, equivalente a 2 a 4 dias de uso de
electricidad en un hogar estadounidense. Estas baterias ya se pueden configurar y administrar
en masa (como las llamadas centrales eléctricas virtuales) para devolver energia a la red en
momentos de demanda particularmente alta, reduciendo asi la necesidad de almacenamiento
de energia en las propias redes de distribucion. Luego pueden recargarse en las horas de la
madrugada cuando la demanda de energia es baja, o en momentos en que el sol es abundante.
Por supuesto, esto significa que tanto los fabricantes de automaéviles como los operadores de
flotas de automdviles deberan adoptar una nueva vision del papel de los vehiculos de pasajeros
como parte integral de nuestro sistema energético.

También es importante entender que tanto las energias renovables como los vehiculos eléctricos
crearan una nueva demanda sustancial de una variedad de minerales y metales de tierras raras
que son esenciales para la fabricacion de algunos tipos de paneles solares, motores eléctricos

y baterias. Por lo que hemos visto, la mayoria de las empresas lideres son cada vez mas
conscientes de estas limitaciones y estdn comenzando a abordar la necesidad de sustitutos y
garantizar el reciclaje completo y rentable de los materiales relevantes a medida que el equipo
llega al final de su vida Util efectiva. Ademas, estan surgiendo nuevas tecnologias de baterias que
utilizan materiales mas abundantemente disponibles.

En el sector agricola, ahora estamos viendo la adopcién de la agricultura regenerativa, donde
un enfoque mas sostenible esté creando productos de mayor calidad, mayores rendimientos,
mejores resultados ambientales y mayores ganancias. Mientras tanto, la rapida aparicion

de fuentes alternativas de proteinas, incluidas las fuentes de origen vegetal, la fermentacion
celular y la biomimética, ofrecen caminos hacia dietas mas saludables con huellas ambientales
drasticamente mas bajas, o incluso netas positivas. En términos mas generales, los
consumidores se estan alejando de las proteinas de origen animal y estan adoptando dietas
flexibles o flexitarianas y mas ecolégicas.

También estan surgiendo nuevas tecnologias en otras areas criticas, como el horno LEILAC,
que puede capturar CO2 de la produccion de cal y cemento a un costo marginal muy bajo.
Entre estas y otras innovaciones, ya contamos con gran parte de la capacidad tecnolégica que
necesitamos para lidiar los desafios que enfrentamos.

Todo esto no deberia sorprender, ya que la boleta de calificaciones de la humanidad no es
del todo mala. Durante las ultimas décadas, los fenomenales desarrollos tecnolégicos han
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puesto las comunicaciones moviles, una potencia informatica

A pesar de la gravedad de extraordinaria y una Gran Biblioteca de Alejandria moderna en
manos de miles de millones de personas. Estos desarrollos se han
visto acompafiados por avances dramaticos en el cuidado de la
enfrentamos, detras de ellas salud, ayudando a aumentar la esperanza de vida en dos o tres
meses cada afio en muchos paises de ingresos bajos, medianos
y altos, y permitiendo que las rodillas y caderas desgastadas

de una gran oportunidad se reemplacen en operaciones de rutina. La audicion se puede

financiera, ya que la restaurar con implantes cocleares, las

las amenazas a las que nos

se esconde la perspectiva

y las prétesis se pueden
personalizar econdmicamente e imprimir en 3D. En contraste con
humana experimenta estas innovaciones extraordinarias, la mayoria de las soluciones
que necesitamos promulgar son mucho mas simples tanto desde el
punto de vista tecnolégico como de implementacion.

economia de la evolucion

cambios profundos.

Aunque el sector privado ahora esta financiando el despliegue
de muchas tecnologias nuevas, y los consumidores pagan felizmente para usarlas, gran parte
de la ciencia original, asi como los afios de investigacion y desarrollo necesarios para convertir
las teorias y los experimentos de laboratorio en préacticas y productos, han sido histéricamente
pagados por los gobiernos. Como ejemplos, el desarrollo de la navegacion GPS, las pantallas
tactiles, el reconocimiento de voz y los algoritmos de busqueda fueron financiados por el
gobierno de los EUA (Mazzucato, 2018). Los gobiernos también han construido infraestructura
critica, incluida la enorme red de carreteras interestatales que conecta a los EUA. Aunque

la creencia popular en los EUA puede ser que el éxito de la nacion ha sido impulsado por la
empresa privada estimulada por tasas impositivas bajas, la verdad es exactamente |o contrario.
El gasto publico fue fundamental y la tasa marginal maxima del impuesto personal en los EUA fue
de al menos el 70% entre 1936 y 1980.

Oportunidad financiera en la adversidad ambiental

Con el sombrero de un banquero de inversion, es alentador ver una actividad de inversién
sustancial. A finales de 2021, la inversion total en fondos sostenibles a nivel mundial alcanzé los
2,744,000 millones de USD, incluidos unos 2,231,000 millones de USD en Europa y 357,000
millones de USD en los EUA. Sin embargo, debemos recordar que gran parte de esto se esta
invirtiendo en empresas existentes del mundo rico, no en los nuevos proyectos que tanto se
necesitan. De manera mas Util, alrededor de US S 755 mil millones fluyeron hacia la “inversién en
transicion energética” en 2021, segun datos compilados por BloombergNEF. Esto incluyd $ 273
mil millones invertidos en la electrificacién del transporte, un aumento del 77% con respecto al
afio anterior.

A nivel cualitativo, también seguimos viendo niveles excepcionales de inversién tanto por parte
de inversionistas especializados en infraestructura como de empresas energéticas a gran escala
en proyectos de generacién de energia renovable y soluciones de almacenamiento asociadas.
Estos incluyen proyectos de “escala de servicios publicos” que se conectan a las redes de
distribucion nacionales, asi como proyectos “detras del medidor” de menor escala disefiados
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para satisfacer las necesidades directas de los usuarios de energia comercial, industrial y
agricola.

A pesar de la gravedad de las amenazas a las que nos enfrentamos, detras de ellas se esconde
la perspectiva de una gran oportunidad financiera, ya que la economia de la evolucidon humana
experimenta cambios profundos. En un discurso ampliamente citado de 2017, el economista jefe
del Banco de Inglaterra, Andy Haldane, sefialé que las tasas de interés habian caido a los niveles
mas bajos vistos en 5,000 afios: 0.25 % en el Reino Unido en el momento en que habld Haldane
y 0.5 % en el momento de escribir esta publicacion. Los tipos de interés a un dia del euro han
estado constantemente por debajo de cero desde principios de 2015 y ahora promedian alrededor
del - 0.5 %. Mientras tanto, las tasas de interés japonesas cayeron por debajo del 0.5 % a
mediados de la década de 1990 y entraron en territorio negativo a principios de 2016. En los EUA,
las tasas de interés a un dia son actualmente de solo 0.07 % vy, a pesar del rapido crecimiento y
las preocupaciones significativas sobre la inflacion, incluso las tasas a 30 afios son solo el 2.21%
(al 2 de marzo de 2022). Es importante destacar que todas estas son tasas de interés nominales:
en cada vez mas casos, las tasas de interés reales ahora son negativas.

También se estan desarrollando dindmicas similares en los mercados de valores. A pesar de
la importante contraccion econdémica causada por el brote de COVID-19, varios mercados
bursatiles importantes experimentaron un auge. En los Estados Unidos, las empresas estan

(OPI) que nunca. Mientras tanto, se
recaudaron US $ 594 mil millones a nivel mundial en OPI en 2021, frente a los US S 331 mil
millones en 2020, estableciendo Casi un tercio de esta actividad estaba
relacionada con (o SPAC), empresas fantasma
creadas con el Unico propdsito de adquirir o fusionarse con otras empresas en una fecha
posterior, sin duda un indicador de capital excedente que busca desesperadamente un hogar.
Mirando a través de otra lente, las primas de riesgo disponibles para invertir en acciones
también se han contraido, y estas reducciones han sido dramaticas en la region asiatica de
alto crecimiento. Por ejemplo, en el momento de escribir este articulo, las primas de riesgo de
las acciones calculadas por el profesor Stern Aswath Damodaran de NYU, son ahora casi las
mismas para China (4.94 %) que para el Reino Unido (4.84 %o).

Podria decirse que estos son signos claros de que hay mas capital disponible en el mundo que
oportunidades atractivas para invertir ese capital. Al considerar esta propuesta, recuerde que
estas tasas de interés bajas llegan en un momento en que la deuda publica ha aumentado
drasticamente debido a las medidas fiscales implementadas para responder a la crisis de
COVID-19. En otras palabras, los propios gobiernos estan absorbiendo cantidades significativas
de inversién, pero las tasas de interés se mantienen en minimos histéricos. Del mismo modo, los
mercados tradicionales de acciones cotizadas estan en auge a pesar de la reasignacion progresiva
de capital por parte de los principales administradores de inversiones de esta clase de activos a
otras areas, como la infraestructura.

Una de las razones de este entorno de rendimiento/tasas de interés ultrabajas puede ser
que la revolucién robdtica en curso requiere una inversion de capital relativamente pequenia:
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los cambios industriales subyacentes estan impulsados en gran medida por el cédigo que se
utiliza para automatizar la toma de decisiones y, por lo tanto, para reemplazar muchas tareas
administrativas, oficinistas y otros roles. Esta dinamica también se refleja en el bajo crecimiento
de los salarios reales en varias economias importantes, a pesar del crecimiento econdémico
relativamente fuerte y el bajo desempleo. Se observaron tendencias similares en el Reino Unido
durante la revolucion industrial en el siglo XIX y en los Estados Unidos durante los ultimos 50
afios, ya que los puestos de trabajo en cada “nueva economia” no surgieron lo suficientemente
rapido como para compensar los puestos de trabajo perdidos por la automatizacion.

Para las personas que buscan trabajo en las economias ricas de hoy, la erosion de las
oportunidades en muchos roles de cuello azul y blanco destaca los desafios sociales que traera
la proxima ronda de automatizacion. Para las personas y empresas que buscan inversiones,
encontrar lugares atractivos para desplegar su capital se esta volviendo mas desafiante que
nunca.

Repensar las prioridades de inversion

¢,Donde nos deja esto? El calentamiento global ya representa una amenaza inmediata, como

lo demuestra el rapido aumento de los fendbmenos meteorolégicos extremos. La tension
socioecondmica estd aumentando en muchos paises y alcanzando proporciones de crisis

en algunos. Por otro lado, a nivel local en areas como las energias renovables, los vehiculos
eléctricos y la agricultura sostenible, podemos ver que una inversion sustancial del sector privado
ya esta comenzando a fluir en la direccién correcta. También podemos ver que es posible
abordar los problemas ambientales que enfrentamos ahora de una manera que proporciona un
mecanismo poderoso para abordar los problemas sociales al tiempo que proporciona un hogar
atractivo a largo plazo para el capital de inversion excedente. En otras palabras, aunque los
riesgos estan aumentando, las soluciones que necesitamos para superarlos estan a nuestro
alcance, siempre y cuando nos concentremos en los objetivos correctos a largo plazo.

Sin embargo, aunque las soluciones se entienden bien, los modelos existentes muestran que

las iniciativas politicas actuales planificadas y las inversiones del sector privado no abordaran
suficientemente estos desafios en los préximos 30 afios. Se han logrado algunos avances en los
Ultimos 50 afios en el desarrollo y despliegue de las nuevas tecnologias que necesitamos, pero
son insuficientes para evitar las catastrofes ecoldgicas y sociales a las que nos enfrentamos.

De hecho, apenas hemos frenado nuestra precipitada carrera hacia el abismo, simplemente no
estamos acelerando tan rapido como podria haber sido el caso. Como resultado, a menos que
hagamos cambios drasticos, experimentaremos problemas sociales y ambientales significativos
y generalizados antes de mediados del siglo actual.

¢ Coémo llegamos aqui? Después de 12,000 afios de un desarrollo extraordinariamente rapido de
nuestra especie y de avances realmente asombrosos en la ciencia, la tecnologia, el pensamiento
y la comunicacion ¢ por qué los gobiernos, los inversores, las empresas y, de hecho, muchas
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personas siguen caminos que crean un peligro tanto para nuestra sociedad como para para el
planeta en el que vivimos? ¢ Estamos simplemente tomando malas decisiones repetidamente, y si
es asi, por qué”? ;Nos estamos haciendo las preguntas equivocadas? Como especie que parecia
haber dominado el cambio y la incertidumbre, ¢ estos desafios nos llegan demasiado rapido para
que adaptemos nuestras filosofias y epistemologias en consecuencia? Ademas, dado que los
riesgos se han entendido bien durante tanto tiempo ¢,por qué se han tomado tan pocas medidas
para abordarlos? ;Qué barreras se interponen en nuestro camino y cémo las superamos®.

Primero, si, hemos estado haciendo las preguntas equivocadas. Enfrentados a cambios tan
draméaticos y nuevos riesgos, cada inversionista ahora deberia plantear un nuevo desafio a sus
administradores de inversiones: “;Cémo puedo invertir mi capital para generar rendimientos
sélidos ajustados al riesgo a largo o muy largo plazo, al mismo tiempo que se reducen los riesgos
los riesgos ecoldgicos, los ambientales y se apoya la creacién de una sociedad mas fuerte y
justa? Ademas, tenga en cuenta que estas inversiones no necesitan generar rendimiento alguno
en efectivo a corto plazo, ya que esto sélo se sumaria a la pila de capital excedente. En teoria,
responder a esta pregunta requerira un cambio fundamental tanto en la mentalidad como en los
métodos, ya que los métodos tradicionales de evaluacién de inversiones enfatizan artificialmente
los rendimientos a corto plazo e ignoran tanto el riesgo como la recompensa a largo plazo.

En la practica, las tasas de interés y las primas de riesgo de las acciones ahora son tan bajas
para los inversionistas de los paises de altos ingresos que este sesgo inherente se reduce
significativamente, al menos para los activos de tipo infraestructura cuyo desempefio esta en
gran medida desvinculado del desempefio econdmico.

Paralelamente, los lideres gubernamentales y de la sociedad civil,
los filantropos y los activistas ambientales y sociales deberian
preguntarse: “; Hay alguna forma de aplicar el amplio capital
financiero disponible para permitir que la humanidad haga la
Nuestros problemas transicion hacia la sostenibilidad planetaria, mientras se abordan
las injusticias sociales y la exclusion econdmica?” Si la respuesta
: - es si, esto implica que podemos encontrar caminos hacia un

y socioeconomicos paradigma social completamente nuevo de crecimiento saludable,

ambientales, ecolégicos

no pueden resolverse donde la evolucion de la humanidad beneficie a todos en la

P . sociedad y nuestra busqueda de salud, riqueza y felicidad mejore

unicamente mediante .

nuestro ambiente.

la accién voluntaria ) ) N

- Aun asi, todavia debemos responder una pregunta critica a escala
de los individuos o el global: “; Se aplica la l6gica anterior a todo el conjunto de desafios

mercado no regulado. que enfrentamos, lo que implica que la inversion inteligente del

sector privado podria generar retornos adecuados al tiempo que

revierte la degradacién ambiental y ecoldgica y garantiza una

mayor inclusion econémica’?”

La respuesta, casi con seguridad, sera no.

Como resultado, necesitamos herramientas predictivas robustas para cuantificar y priorizar las
inversiones que se necesitan y deben ser abordadas por el sector publico. También debemos
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Acciones urgentes de politica gubernamental

Entonces, ¢qué acciones deben tomar los gobiernos, dados los pocos afios que quedan
disponibles para evitar la crisis? Hay varias areas en las que se deben implementar con
urgencia medidas politicas directas:

Subvencionar o brindar incentivos para que las industrias del futuro sean cada vez
mas atractivas, incluso acelerando la adopcién de nuevas tecnologias.

Hacer que las actividades dafinas sean cada vez menos rentables, incluida la
prohibiciéon de nuevas inversiones en combustibles fdsiles y el fin de los subsidios al
sector de los combustibles fosiles (ahora unos US$500 mil millones por afio).

Establecer fechas para que los sistemas de energia alcancen el cero neto y
terminen la venta de vehiculos de combustibles fésiles. A modo de ejemplo, EUA
tiene como objetivo la red cero para 2035 y apunta a que las ventas de vehiculos
eléctricos representen el 50% de todas las ventas de vehiculos nuevos para 2030.

Proporcionar un ingreso garantizado decente para los trabajadores desplazados
hasta que sean capacitados para nuevos trabajos en el sector verde.

Realizar las inversiones necesarias con dinero publico cuando la inversién del
sector privado resulte imposible.

Aprender de la experiencia de la COVID-19 que el estado (al menos en los estados
bien organizados) puede financiar inversiones que destruyan catastrofes con dinero
recién impreso (es decir, préstamos del banco central al parlamento). En los Gltimos
18 meses hemos visto que esto puede llevarse a cabo sin implicaciones negativas

ni para las tasas de interés ni para la inflacion, siempre que los montos no sean
demasiado grandes.

identificar paises y comunidades que necesitaran ayuda y asistencia publica o filantropica para
adaptarse, y evaluar qué medidas politicas seran las mas benéficas para ellos a largo plazo.
Criticamente, los politicos, burdcratas y economistas de todo el mundo querran saber qué
impacto tendran estas decisiones en nuestras economias y sistemas financieros y, de hecho, en
nuestra sociedad y en la propia Nave Espacial Tierra.

La iniciativa Earth4All del Club de Roma proporcionara un analisis cuantitativo detallado

para abordar estas preguntas y demostrar la eficacia de las soluciones que proponemos

en este documento. También ofrecera poderosos modelos predictivos, asi como nuevas
perspectivas sobre la economia transformadora y la toma de decisiones de inversién. Juntas,
estas herramientas arrojaran ain mas luz sobre las decisiones interrelacionadas que debemos
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tomar y la mejor manera de implementarlas, aunque la ventana para actuar se esté cerrando
rapidamente.

Las barreras que debemos superar

¢,Por qué avanzamos tan lentamente cuando los desafios son tan obvios y cada dia mas claros,
incluido el dolor de la exclusién econdmica, las pérdidas y las muertes innecesarias causadas
por incendios forestales, ciclones, sequias, inundaciones y mas? Esto parece especialmente
tonto en el entorno actual, con una abundancia de capital disponible a precios muy bajos tanto
para los gobiernos como para proyectos privados, y una mano de obra excedente de mano de
obra infrautilizada o desempleada. s Seguramente hemos aprendido de la respuesta al COVID-19
que la accion colectiva es posible y efectiva, incluso si el retorno de la inversion a corto plazo es
negativo?

Nos estamos moviendo lentamente por dos razones principales.

Primero, los proyectos necesarios no son rentables desde el punto de vista de un inversionista

del sector privado, al menos no hasta que el estado haya pagado por el desarrollo original de la
tecnologia necesaria y, en muchos casos, haya subvencionado
su despliegue inicial. A modo de ejemplo, las celdas solares se
han estado desarrollando en laboratorios financiados con fondos
publicos en todo el mundo Yy NUMerosos
gobiernos han subvencionado el despliegue comercial temprano
de la generacion de energia solar y lo han incentivado mediante
generosas tarifas de alimentacion para la generacién excedente
de energia. Pero sélo en los Ultimos afios y en lugares con alta
radiacion solar, esta forma de generacién se ha vuelto mas barata
que las alternativas de combustibles fosiles.

Por lo tanto, el apoyo del gobierno es esencial, ya que una nueva

tecnologia “exponencial” o “disruptiva” puede tardar 20 afios 0 mas

en avanzar lo suficiente como para volverse comercialmente viable.

Por lo general, se requieren volumenes unitarios significativos

para alcanzar verdaderas economias de escala de fabricacion.

Eventualmente, se alcanzara este punto de inflexién, como

hemos visto tanto con las turbinas edlicas como con los paneles

solares, y las poderosas fuerzas de los mercados competitivos y
la inversién del sector privado podran aprovecharse para impulsar el despliegue masivo en el
mercado. Estan surgiendo dindmicas similares con los vehiculos eléctricos, nuevamente gracias
a los subsidios gubernamentales generalizados a la innovacion cientifica, la investigacion y el
desarrollo, asi como a los subsidios e incentivos para las ventas anticipadas de vehiculos en
paises como Noruega, donde las ventas de nuevos vehiculos eléctricos enchufables alcanzaron
una participacion en el mercado del 85% en junio de 2021y

En segundo lugar, tanto los propietarios como los trabajadores de las empresas establecidas
en el sector de los combustibles fésiles (y las muchas empresas en sus cadenas de
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de sus trabajos y flujos de ganancias, independientemente de otra l6égica econdémica, ambiental
o social. Esto es totalmente comprensible y subraya la importancia de que los gobiernos inviertan
para volver a capacitar a la fuerza laboral, brindando beneficios por desempleo que hagan
soportable la transicién y estimulando la creacién de nuevas empresas y oportunidades de
empleo en la nueva economia. Con el enfoque correcto, estas comunidades podran esperar un
futuro préspero, en lugar de un declive lento y doloroso.

En resumen, nuestros problemas ambientales, ecolégicos y socioecondmicos no pueden
resolverse Unicamente mediante la accion voluntaria de los individuos o el mercado no regulado.
La accién colectiva (es decir, gubernamental) es esencial; aunque, en la practica, sigue siendo
imposible llegar a un acuerdo democrético sobre la necesaria accion estatal en muchos paises.

Ademéas, debemos describir claramente como, cuando y por qué estas acciones mejoraran la
seguridad financiera y la calidad de vida de la mayor parte de la sociedad. La iniciativa Earth4All
esté disefiada para abordar precisamente estas preguntas de una manera sélida y cuantitativa,
lo que permite comunicar de manera efectiva las implicaciones para una amplia mejora en el
bienestar general. Esto deberia ayudar a fomentar el entusiasmo publico por el proyecto y
obtener el apoyo de la mayoria politica.

A nivel mundial, cuando los paises individuales carezcan de la capacidad financiera o econémica
para financiar las inversiones requeridas, las naciones ricas deben proporcionar fondos (segun

lo previsto en el Articulo 9 del Acuerdo de Paris) para abordar el déficit. Para hacer frente a esta
necesidad, se establecié el Fondo Verde para el Clima en el marco de los Acuerdos de Cancun
en 2010. Sin embargo, aunque se prometieron 100,000 millones de USD de apoyo financiero en
la cumbre climatica de la ONU de 2009 en Copenhague, hasta la fecha las contribuciones no han
alcanzado este objetivo. De hecho, gran parte del apoyo se brindd en forma de préstamos, y un
informe de Oxfam de 2020 estimd que el financiamiento publico para el clima ascenderia a sélo
USS19-22.5 mil millones en 2017-2018.

En algunos paises emergentes, las garantias gubernamentales pueden ser suficientes para
alentar la inversion del sector privado. Por ejemplo, se podrian construir microrredes en paises
de bajos ingresos, creando empleos bien remunerados en el proceso, con el costo de capital
reembolsado en, digamos, 30 afios, una vez que esos paises se hayan industrializado a base
de energia de muy bajo costo. Los costos operativos seran muy bajos y estaran determinados
en gran medida por los costos de mano de obra local. Por lo tanto, las microrredes podrian
entregarse localmente y pagarse durante la vida del proyecto. El estado seguiria siendo el
propietario a largo plazo de las granjas solares, como es el caso de muchas asociaciones
publico-privadas en Australia y en otras partes del mundo.

¢Evolucion colaborativa o ignorancia contradictoria?

Estimamos que estos cambios se pueden financiar con una inversién de alrededor del 1 a 3% del
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PIB por afio, relativamente modestos dada la escala de las amenazas que enfrentamos. Como
contexto, el gobierno de los EUA recientemente aprobd un proyecto de ley de infraestructura de
US $ 1billdn, y se esté considerando una mayor inversion de infraestructura de hasta alrededor
de $ 3.5 billones, equivalente a aproximadamente el 2% del PIB de los EUA por afio durante una
década. Mas importante aln, hemos visto que la inversion requerida para impulsar el cambio a
las energias renovables y la adopcidn de practicas agricolas regenerativas puede ayudar a crear
nuevos empleos bien remunerados, lo que ayuda en parte a también abordar los problemas
socioecondmicos, siempre que se tome el enfoque correcto.

Para navegar la crisis y aprovechar al maximo las oportunidades que presenta, la colaboracion
de pensamiento profundo y efectivo sera esencial, dos caracteristicas que han definido
repetidamente la evolucién dramatica del Homo sapiens en los Ultimos 12,000 afios (Harari,
2014). Si tenemos éxito, la humanidad entrara en una nueva fase de evolucién colaborativa,
donde la calidad de vida y el acceso a las oportunidades ya no estaran limitados por un mundo
limitado por los recursos.

Si fallamos, el camino por delante crecera rapidamente volviéndose mas peligroso tanto por
razones ambientales como sociales. Aunque tenemos las soluciones tecnolégicas y el capital
para implementarlas, la tecnologia del fracaso sigue siendo peligrosamente alta. En todo el
mundo, hemos visto una explosién en la retdrica contra la ciencia, la animosidad del grupo
externo y la explotacion del conflicto social por parte de los lideres de los partidos politicos
convencionales. Los elementos extremistas en el sector de los medios tradicionales se han
beneficiado enormemente de la agitacién de la divisién y la animosidad, y su impacto ha sido
aprovechado por la manipulacién sofisticada de las plataformas de redes sociales. Si prevalecen
estas fuerzas, corremos el riesgo de sucumbir a una nueva “gran edad oscura”, donde la politica
estara gobernada por la adversa ignorancia en detrimento de todos nosotros.

Como especie, estamos en una bifurcacién critica en nuestro camino evolutivo. Con un tifon
acercandose por un lado e incendios forestales por el otro, no podemos darnos el lujo de
sentarnos, cerrar nuestros ojos y mentes e ignorar los peligros que enfrentamos. Ya sea en
nuestras propias vidas, en nuestros negocios 0 como inversionistas, cada uno tiene el poder de
tomar decisiones sabias que ayudaran a asegurar nuestro futuro colectivo y ofreceran un camino
hacia una sociedad mas fuerte, mas resistente e inclusiva. Ahora es el momento de la accion e
instar a sus compafieros y representantes politicos a que también actuen.
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