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Articulo de opinion

CONTABILIDA

DEL CARBONO

EN EL SECTOR INMOBILIARIO

Guia para una definicion comun de la huella de carbono de los edificios.

Resumen ejecutivo

A medida que se acerca la fecha limite del afio 2050 con el fin de alcanzar el objetivo de cero emisiones
netas, resulta cada vez mas dificil disefiar una politica solida de descarbonizacion que profundice en
un universo de datos, metodologias de contabilidad del carbono y opciones de informacion.

Efectivamente, el objetivo final ha sido fijado en 2015 por el Acuerdo de Paris, y quedan importantes
retos por delante, como elegir el camino adecuado y monitorizarlo a lo largo de la trayectoria a nivel
de activo o de cartera.

Por tanto, la Unica manera posible para tener éxito es considerar los limites de los activos en lugar de
la entidad informante.

En este articulo, pretendemos explicar los principales enfoques disponibles en materia de contabilidad
de carbono, analizarlos mediante un estudio comparativo y concluir cual debe ser el camino a seguir.
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Infroduccion

Enlos Ultimos meses, la sostenibilidad ha sido
el principal foco en la industria inmobiliaria,
y dentro de este amplio ambito, el CO? es el
indicador clave.

Sin embargo, el camino hacia la
descarbonizacion es arduo, abarca
multiples metodologias y estrategias que
los profesionales deben investigar y disefiar
cuidadosamente: desde el alcance preciso
de las emisiones CO? de una empresa o
pais hasta la seleccion de la hoja de ruta de
acciones mas pragmatica y eficiente para
reducir el impacto global.

En todos los casos, el primer paso de este
camino hacia la descarbonizacién consiste en
fijar un objetivo.

Y de hecho, en las ultimas Conferencias de
las Naciones Unidas sobre Cambio Climatico,
mas de 136 paises ya se han comprometido
a alcanzar cero emisiones netas de carbono
para 2050, lo que supone casi el 25% de las

emisiones mundiales de CO? y mas del 50%
del PIB mundial’.

Una vez acordado y comunicado este objetivo
global, interna o externamente, es necesario
concretarlo a nivel de fondo, de grupo vy, en
Ultima instancia, de activo.

Ahi esta el verdadero reto, ya que Ud. debera
recopilar toda la informacion vital disponible
para elegir con criterio y alinearlo con los
requisitos de su compafia e inversores. Debe
asegurarse de que las emisiones asociadas
con los activos dentro de los fondos se han
medido y que se establece un camino para
lograr su reduccion.

En este articulo, pretendemos explicar los
principales enfoques de contabilidad de
carbono propuestos por distintas iniciativas,
analizarlos mediante un uso comparativo, y
concluir cual deberia ser, en opinion de Deepki,

el camino a seguir.

1 Alianza para la Accidn Climatica: cero emisiones netas para 2050
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https://climateinitiativesplatform.org/index.php/Climate_Ambition_Alliance:_Net_Zero_2050#:.7E:text.3DThe_Climate_Ambition_Alliance_brings.2Czero_CO2_emissions_by_2050

Principios fundamentales de
la contabilidad del carbono

Debido a la mayor concienciacion colectiva sobre los problemas del cambio climatico en las Ultimas

décadas, se ha animado a instituciones, empresas y colectivos a monitorizar sus emisiones de gases

de efecto invernadero para reducirlas. Han surgido varias metodologias para guiar a las organizaciones

en este ejercicio, y el Protocolo de GEI? es actualmente el mas empleado en todo el mundo.

Las reglas propuestas por el Protocolo de GEI, compatibles con otras iniciativas como I1SO 14064,

clasifican las emisiones en tres alcances:

Alcance 1. Emisiones directas de GEI procedentes de fuentes que son propiedad
de la entidad o estan bajo su control. Para el sector inmobiliario, corresponde, por
ejemplo, al gas quemado en la caldera del edificio. Las emisiones de Alcance 1 se
producen fisicamente en activos que son propiedad o estan bajo el control de la
empresa declarante.

Alcance 2. Emisiones de GEI procedentes de la produccion de electricidad, vapor,
calor, y frio comprados o adquiridos y consumidos por la entidad. Estas emisiones se
liberan en las instalaciones donde se genera la electricidad (gj., la central eléctrica).

Alcance 3. Todas las demas emisiones indirectas que se producen en la cadena de
valor de la entidad como resultado de las actividades de la entidad procedentes de
fuentes no controladas.

En general, solo se informa de las emisiones de Alcance 1y 2, y las de Alcance 3 no son obligatorias.

Cuando abordamos la contabilidad de carbono, existen dos posiciones de control: el financiero y el

operativo. El control operativo, que estipula que la entidad informante o una de sus filiales tiene plena

autoridad para introducir e implementar sus politicas operativas en la explotacion, es la metodologia

que se utiliza principalmente y se recomienda ampliamente en el sector inmobiliario.

2 https://ghgprotocol.org/corporate-standard consultado el 30 de noviembre de 2022.
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Contabilidad de carbono
en el sector inmobiliario

Aplicar estos principios clave a una entidad inmobiliaria no es una tarea sencilla, ya que conllevan
varias actividades como la gestion, compra, venta, inversion y promocion de propiedades.

Varios acuerdos financieros (joint ventures, REIT, sociedades de inversion) y contratos de arrendamiento
(arrendamiento financiero/ capital, arrendamiento operativo) aportan complejidad a la definicion de
los limites de la entidad informante.

Ademas, dependiendo de quién informe y del objetivo, las diferentes fuentes de emisiones no se

notificaran en el mismo alcance.

Hemos puesto un caso de ejemplo para resaltar el analisis: una empresa inmobiliaria que ocupa 15
oficinas (35.000 m?) y gestiona 100 edificios (880.000 m? alquilados + 5.000 m?2 con trabajos de
restauracion).

El siguiente grafico muestra el valor de las distintas fuentes de emisiones de carbono de los activos
arrendados (en la izquierda) y gestionados (en la derecha) por esta empresa inmobiliaria. Las
principales fuentes de emisiones vienen de los activos gestionados y la energia (electricidad, gas/
combustible, calefaccion y refrigeracion urbanas, refrigerantes, etc.), el carbono embebido procedente
de trabajos de restauracion y el transporte de los arrendatarios (desplazamientos al trabajo).
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Cartera de empresas inmobiliarias
(100 edificios - 880.000 m? - 5.000 m? renovados)

Grafico 1: Categorias de emisiones de carbono, comparadas por valoracion.
Esta empresa puede informar de las emisiones con distintos fines:

O bien para el informe de sostenibilidad, en cuyo caso adoptara el denominado ‘"enfoque
corporativo" (la entidad informante es la empresa),

O bien para seguir las emisiones de un fondo o comprometer sus activos a una trayectoria cero
neto, el llamado "enfoque de todo el edificio” o "enfoque de la cartera" (la entidad informante es el

fondo o los fondos).

A continuacion, explicaremos los distintos enfoques, resaltando los objetivos, riesgos y detalles de |a

informacion relacionados.
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Iniciativas actuales del
sector inmobiliario

Varias iniciativas ofrecen a los actores inmobiliarios guias para la elaboracion de informes sobre
cémo clasificar las emisiones dentro de los alcances. Diferentes actores del sector las lideran, pero

aln no estan todas alineadas.

La siguiente tabla resume los diferentes protocolos y enfoques existentes, detallados a continuacion:

Tabla 1: Vision general de las politicas existentes para la contabilidad de carbono y su distribucion de las

fuentes de emisién en alcances.

El Enfoque Corporativo

Este enfoque se describio inicialmente en la Norma Corporativa de Contabilidad y Presentacion de
Informes del Protocolo GEI, que establece requisitos y guias para las empresas que preparan un
inventario corporativo de emisiones de GEIl. Es universal y no se desglosa por sectores. La vision de
esta norma es centrarse en la entidad informante.
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Algunas iniciativas, como el marco de informacion GRESB® y el EPRA, aplican los principios del
Protocolo GEl al sector inmobiliario. Ambos exigen a las compafias inmobiliarias que reporten todas

las emisiones en uso relacionadas con el consumo energético de sus carteras de activos con la

siguiente clasificacion:

Emisiones de la propia empresa (no declaradas en GRESB)

« Emisiones de la oficina de la empresa en Alcance 1y 2.

« Otras emisiones de la empresa (viajes de empleados, por ejemplo) en Alcance 3.

Emisiones de la cartera inmobiliaria

+ Emisiones controladas por el propietario en Alcance 1y 2, asi como servicios compartidos y

Z0Nnas comunes.

« Emisiones controladas por los inquilinos en Alcance 3.

De todas formas, cuando el propietario delega la gestion de un edificio a un property manager, ninguno
de estos frameworks especifica si esas emisiones entran en el Alcance 1 0 2. Desde una estricta vision

empresarial, deberian entrar en Alcance 3, ya que un tercero las controla.

Existe el riesgo de que los propietarios nieguen su responsabilidad sobre todas
las emisiones de sus propiedades, ya que las empresas solo suelen fijar objetivos
y planes de accion para las emisiones de Alcance 1y 2.

Ademas, como la rotacion de inquilinos puede ser significativa, la responsabilidad
sobre el consumo y las emisiones no se les puede atribuir en su totalidad sin
control por parte del propietario. Este enfoque es relevante si se monitorizan las
emisiones de Alcance 3 considerables.

3 https://www.gresb.com/nl-en/products/real-estate-assessments/ consultado el 30 de noviembre de 2022.
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Cartera de empresas inmobiliarias
(100 edificios - 880.000 m? - 5.000 m? renovados)

El Grafico 2 representa las diferentes categorias de emisiones de carbono distribuidas entre los Alcances 1,2y
3, tal como proponen GRESB y EPRA.

El UK Green Business Council va mas alla y clasifica todas las emisiones relacionadas con la energia
de una cartera inmobiliaria en el Alcance 3 - Categoria 13: Activos arrendados en fases posteriores.
Con este punto de vista, solo las emisiones relacionadas con la energia de las oficinas ocupadas se
contabilizan dentro del Alcance 1y 2.

La Asociacion para la Contabilidad del Carbono en el Sector Financiero (PCAF), que ayuda a las
instituciones financieras a evaluar y divulgar las emisiones de sus préstamos e inversiones, anima a
los inversores a clasificar todas las emisiones relacionadas con la energia en Alcance 3 - Categoria
15: Inversion.

Oficinas de empresas inmobiliarias (a la izquierda: 15 oficinas - 35.000 m?) y cartera (a la
derecha: 100 edificios - 880.000 m? - 5.000 m? renovados).

Graficos 3y 4: Distribucidn de las categorias de emisiones de carbono entre los Alcances 1,2y 3 en un

enfoque corporativo. Misma escala para la cartera y las oficinas.
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El Enfoque de todo el edificio

El Carbon Risk Real Estate Monitor (CRREM*) apoya un enfoque de todas las emisiones de los
edificios en uso. Segun el CREEM, la distincion entre los Alcances 1, 2 y 3 es irrelevante, ya que
deben tenerse en cuenta todas las emisiones operativas de la propiedad, incluyendo los espacios
controlados por el inquilino y el propietario. El CRREM no se aplica a las emisiones de la propia

compafia.

¢Hacia un nuevo enfoque?

Esta surgiendo un consenso al reunir a los distintos actores en la elaboracion de la clausula para el
sector inmobiliario del Protocolo de GEl: “Contabilidad y reporte de las emisiones de GEIl financiadas
por operaciones inmobiliarias”, publicado en marzo del 2023.

Impulsan un “enfoque de todo el edificio’, haciendo obligatoria la contabilidad de las emisiones
controladas por los inquilinos para la evaluacion de riesgos y las estrategias de descarbonizacion.

"Para descarbonizar una propiedad entera o comparar el perfil de emisiones operativas de un edificio
con el de sus pares, es crucial tener una comprension completa de todas las emisiones de un activo'.

A efectos de informes, estas emisiones aun podrian reportarse en el Alcance 3, categoria 12 del
Protocolo de GEl, “activos arrendados” o Categoria 15 ,Inversion’, dependiendo de la entidad
informante (inversor, arrendador), el tipo de arrendamiento (arrendamiento financiero u operativo) y el
enfoque de consolidacion (participacion en el capital, control financiero, control operativo).

4 https.//www.crrem.eu/tool/reference-guide/ consultado el 30 de noviembre de 2022.
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El enfoque de Deepki hacia
un framework comuin para
el sector inmobiliario en el
camino hacia el cero neto.

En Deepki, creemos que una de las acciones mas esenciales para una empresa inmobiliaria es
prepararse para el futuro cero neto estableciendo objetivos y construyendo un plan de accién para
reducir las emisiones operativas globales de su cartera inmobiliaria.

Esta vision esta alineada con la ambicion de los Reglamentos europeos (SFDR y Taxonomia de la
UE) de mitigar el cambio climatico, ya que la filosofia de estos reglamentos es de descarbonizar los
activos.

Los criterios de la Taxonomia para la actividad “Adquisicion y propiedad” se aplican a los consumos
operativos de los activos y no distinguen entre espacios controlados por el propietario y por los
inquilinos.

Del mismo modo, el SFDR exige informar sobre indicadores de sostenibilidad a nivel de entidad y de
producto (es decir, de fondo). Las emisiones de GEI de Alcance 1,2y 3 son uno de los indicadores que
pueden elegirse. Aunque el SFDR no define los alcances, la filosofia del reglamento europeo es que las
emisiones de las operaciones no deben separarse cuando se mira a nivel de producto.

En efecto, en la logica de la evaluacidn de riesgo financiero, hay que tener en cuenta el conjunto del
edificio. Es el rendimiento de todo el edificio el que determinara el riesgo de pérdida de valor de un
activo y no solo las partes comunes.

Desde el punto de vista de un inversor, decir que un fondo inmobiliario sigue un camino hacia el cero
neto significa que todas las emisiones relacionadas con los activos de este fondo estan monitorizadas
y que se toman medidas para reducirlas. En este caso, el alcance obligatorio de la contabilidad deberia
seguir un enfoque de todo el edificio, como recomienda el CRREM.

Todas las iniciativas, como la de los asset managers o el framework de inversion cero neto, coinciden
en que todas las emisiones de los activos deben incluirse en los objetivos cero neto. Por lo tanto,
Deepki cree que los alcances no deberian definirse por los limites de la entidad informante, sino por los
limites de los activos dentro de la cartera (o “el producto” para mantener la terminologia del SFDR). De
este modo, los alcances deberian reflejar las emisiones in situ y externas de los activos gestionados.
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Esto implica que las emisiones controladas por el inquilino y las controladas por el propietario no
deberian contabilizarse por separado y deben incluirse en los Alcances 1y 2 y en los objetivos cero
neto.

En la plataforma Deepki Ready™, proponemos una visién de la cartera inmobiliaria que muestre
todas las emisiones de activos relacionadas con la energia en los Alcances 1y 2y las incluya en el
calculo de los objetivos de reduccion hacia el cero neto.

Cartera de empresas inmobiliarias
(100 edificios - 880.000 m? - 5.000 m? renovados)

Gréfico 5: Vision de la cartera inmobiliaria de Deepki.
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Deepki también esta trabajando en la medicion y reduccién de las principales emisiones de Alcance
3 incluidas en el enfoque RE:

El carbono embebido, que se refiere a las emisiones resultantes
de la fase no operativa, representa aproximadamente un 30%° de
la huella de carbono del ciclo de vida de un edificio. Las emisiones
pueden reducirse significativamente durante la construccion y
rehabilitacion del edificio si los propietarios inmobiliarios aplican
los principios de la economia circular.

Emisiones relacionadas con el transporte de los usuarios
que se desplazan hacia y desde el edificio, que dependen de
la ubicacion del edificio y de los servicios de los alrededores
(garaje parabicicletas, estaciones de carga eléctrica, transporte
publico).

Seguimos proporcionando a nuestros clientes todas las exportaciones compatibles con los
frameworks de reporte a los que responden (GRESB, por ejemplo), esperando que estos frameworks
continden evolucionando en la direccion correcta en los proximos meses.

Esta posicion esta alineada con nuestra ambicion de acelerar la transicion medioambiental del
sector inmobiliario.

5 https://www.gresb.com/nl-en/fags-about-embodied-carbon/
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Conclusion

Deepki es plenamente consciente de Ia
diversidad de actores dentro del mundo de
la inversion inmobiliaria. Nuestro objetivo es
apoyar siempre a cada actor en sus informes
y en la consecucion de la alineacion hacia el
cero neto, proponiendo al mismo tiempo una
practica clara de contabilidad del carbono
para las entidades inmobiliarias. De hecho,
la cuestion principal es independiente de Ia
delimitacion de emisiones por alcance, sino
que radica en la responsabilidad de estas
emisiones y el riesgo asociado que incumbe
a cada actor.

La delimitacion del alcance, el enfoque del
edificio completo, o el enfoque inmobiliario
no cambian la responsabilidad ni la existencia
de las emisiones. En cuanto a reportar sobre
las emisiones de carbono, Deepki invita a

sus clientes a seguir los requisitos de las
diferentes entidades (GRESB, EPRA, etc.),
adaptados a su tipologia (fondos, empresas
cotizadas, asset managers, REIT).

Sin embargo, para construir un futuro cero
neto, cada emision de carbono relacionada
con un activo debera ser considerada por
todos los actores implicados (gestion,
inversion, etc.).

A la espera de cualquier paso - muy esperado
- de la Union Europea en el contexto de los
reglamentos SFDR y Taxonomia, esta nota
pretende ilustrar, orientar y espera abrir
debates sobre un tema muy complejo. De este
modo, el sector encontrara un punto comun
sobre el que construir un futuro sostenible.

Pongase en contacto
con nosoiros para darnos
suU opinion y obtener mas

informacion

deepkﬁﬁ
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Deepki se fundd en 2014y ha desarrollado una
solucion SaaS que utiliza inteligencia de datos
paraorientaralosactoresdelsectorinmobiliario
durante su transicion a cero emisiones
netas. Su solucion capitaliza los datos de los
clientes para mejorar sus credenciales ESG
(medioambientales, sociales y de gobernanza)

y maximizar el valor de sus activos.

Deepki esta presente en mas de 41 paises
y cuenta con mas de 400 empleados en
sus oficinas de Paris, Londres, Berlin,
Milan y Madrid. Presta servicios a clientes

deepki’

como Generali Real Estate, SwisslLife
Asset Managers o el gobierno francés;
concretamente, les ayuda a hacer mas
sostenibles sus activos inmobiliarios a gran

escala.

Enmarzode 2022, Deepkiobtuvo 150 millones
de euros en una ronda de financiacion de
serie C liderada por Highland Europe y One
Peak Partners. Entre sus inversores también
figuran Bpifrance, a través de su fondo Large
Venture, y Revaia.
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