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Opinión

Mucho se habla de los criterios am-
bientales, sociales y de gobernanza 
(ESG, por sus siglas en inglés) y, mas 

aún se habla de la necesidad de cuidar nues-
tro planeta frente a las consecuencias adver-
sas del cambio climático, por lo que, en una 
buena parte de ocasiones, la E emerge como 
un factor central en el debate sobre la soste-
nibilidad. Sin embargo, cada vez es más evi-
dente que para avanzar como sociedad de una 
manera equilibrada es fundamental encon-
trar la combinación perfecta de los tres crite-
rios. Un desafío que no es nada fácil de dise-
ñar y mucho menos de ejecutar. 

Sin embargo, la rehabilitación de viviendas, 
tanto para mejorar la eficiencia energética co-
mo la accesibilidad, es una iniciativa ejemplar 
en este sentido, por el favorable efecto que ten-
dría sobre el medio ambiente y porque en una 
sociedad como la española que tiende a enve-
jecer, el empeño por disfrutar de casas y en-
tornos sociales que generen un mayor bienes-
tar es fundamental. Sabemos que estos obje-
tivos medioambientales y sociales no se pue-
den lograr sin un adecuado equilibrio entre lo 
público y lo privado, por lo que es fundamen-
tal diseñar un marco de actuación en el que la 
gobernanza engarce a los dos ámbitos. 

En general, los edificios emiten el 36% de 
los gases de efecto invernadero y demandan 
el 40% del consumo de energía, por lo que es 
comprensible que la Comisión Europea haya 
establecido que la rehabilitación sea una de 
las actividades que primero se tienen que be-
neficiar de los planes de recuperación, tal y 
como también se pone de manifiesto en el Plan 
de Recuperación y Resiliencia diseñado por 
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el Gobierno español. Además, genera un efec-
to multiplicador sobre el empleo de la peque-
ña y mediana empresa.  

En España, sin embargo, la conveniencia se 
vuelve una necesidad desde el punto de vista 
ambiental, porque algo más del 70% del stock 
de viviendas tiene una certificación energéti-
ca de baja calidad (calificada entre la E y la G 
de acuerdo con el IDAE) debido a que en es-
te país nunca ha habido un especial interés en 
incentivar la modernización de los hogares y 
edificios. Aquí solo se ha logrado rehabilitar 
el 0,3% anual del stock existente, frente a un 
promedio que oscila entre el 2% y el 3% en los 
principales países de la UE. 

Asimismo, en términos de accesibilidad, 
más del 35% del parque de viviendas en Es-
paña son inapropiadas en 
términos de bienestar y ac-
cesibilidad para una pobla-
ción que tiende a enveje-
cer y requiere, por lo tan-
to, unas necesidades y un 
confort que esas viviendas 
no ofrecen. Por tanto, me-
jorar la accesibilidad de las 
viviendas, prepararlas pa-
ra generar bienestar, redu-
cir el coste de la factura 
eléctrica de las familias y 
propiciar un entorno urbano regenerado son 
objetivos que encajan perfectamente en el cri-
terio social que forma uno de los pilares de la 
sostenibilidad. 

Para ejecutar este esfuerzo en los próximos 
años, se estima que se necesitan, al menos, 
unos 40.000 millones de euros de acuerdo con 
el Pniec. A través de los fondos de recupera-
ción europeos, el sector va a disponer de 6.820 
millones de euros, según anunció el presiden-
te del Gobierno por lo que será fundamental 
contar con el apoyo del sector privado. Para 
ello se requiere una nueva forma de entender 
el modelo de negocio más allá de la ejecución, 

con un marco normativo más adaptado a es-
tas necesidades y con nuevos instrumentos 
de financiación, por lo que la gobernanza en-
tre el compromiso público y la colaboración 
privada debe ser clara, estable y confiable. 

La banca siempre ha sentido la rehabilita-
ción como una actividad marginal que gene-
raba un riesgo muy significativo debido a la 
inseguridad jurídica derivada de la Ley de la 
Propiedad Horizontal y de la complejidad de 
estas operaciones. A esto se sumaba su esca-
sa rentabilidad, lastrada por márgenes estre-
chos y largos periodos de amortización del 
préstamo. La regulación financiera tampoco 
ayuda a financiar la rehabilitación a gran es-
cala, ya que exige una provisión de capital que 
desincentiva a los bancos. Sin embargo, los 

fondos europeos de recu-
peración y la cada vez ma-
yor sensibilidad social por 
los riesgos climáticos están 
cambiando la percepción 
del sector bancario, que ve 
en esta necesaria transfor-
mación una oportunidad 
de negocio muy atractiva. 
Ya comienzan a emerger 
en el mercado productos 
financieros adaptados a la 
rehabilitación que tienden 

a concederse en condiciones ventajosas si me-
joran la eficiencia energética de la vivienda, 
pero es fundamental que se facilite un marco 
normativo apropiado para promover produc-
tos financieros innovadores que respalden las 
actuaciones a gran escala en condiciones pre-
ferentes, lo que exige trascender las fórmulas 
financieras tradicionales. 

Poco a poco, los obstáculos que frenaban 
el potencial del mercado de la rehabilitación 
en España empiezan a disiparse. En este es-
cenario, no obstante, falta el ingrediente más 
importante: la concienciación del propieta-
rio. Hasta ahora, dábamos por hecho que los 

propietarios se movilizaban a través de sub-
venciones y que cuanto mayor fuera el im-
porte de las ayudas, mayor sería el interés 
por reformar su vivienda. Igualmente, asu-
míamos que en cuanto la demanda desper-
tara los bancos adaptarían su oferta de pro-
ductos para promover la rehabilitación de 
los hogares. No está tan claro. España ha ex-
perimentado un cambio sustancial en los úl-
timos años. En la actualidad, vivimos en un 
país con necesidades diferentes a las de ha-
ce una o dos décadas y, hasta cierto punto, 
más empobrecido tras haber sufrido el im-
pacto de dos crisis económicas muy severas. 
Un país, sin duda, más sensible que nunca al 
cambio climático y a los temas sociales, y que 
alberga esperanzas de que los fondos de re-
cuperación europeos ayuden a resolver mu-
chos de estos problemas. Vivimos en un pa-
ís en el que muchos viejos dogmas parecen 
haber saltado por los aires, lo que afecta, en-
tre otros, a la percepción que los propieta-
rios y los consumidores tienen sobre la reha-
bilitación. 

Por ello es fundamental entender los argu-
mentos que respaldan las preferencias de los 
propietarios por la rehabilitación de sus vi-
viendas. Si desconocemos la demanda poten-
cial, será más difícil para los bancos crear nue-
vos productos innovadores, de la misma ma-
nera que es poco probable que los propieta-
rios se inclinen por modernizar su vivienda 
sin un marco de política nacional que respal-
de actuaciones a gran escala y promueva así 
la disponibilidad de financiación para cubrir 
la inversión. Los fondos europeos no resuel-
ven toda la ecuación, que tiene muchas varia-
bles, pero constituyen un punto de partida pa-
ra impulsar el potencial de la rehabilitación y 
la regeneración urbana en España. Ahora bien, 
ya conocemos las piezas de este complejo puzle 
de intereses cruzados, comencemos a cons-
truirlo para poder materializar esta oportuni-
dad en soluciones tangibles.

Los obstáculos que 
frenaban a este 
mercado en nuestro 
país poco a poco 
desaparecen

L a Digital Operational Resilience Act (DO-
RA) es la apuesta de la Comisión Euro-
pea para homogenizar y reforzar la nor-

mativa sobre resiliencia operativa digital en 
el sector financiero en un entorno de trans-
formación digital. Actualmente está siendo 
debatida en el Parlamento y se estima que el 
texto final entré en vigor a finales de 2021 o 
principios de 2022. El alcance del reglamen-
to va más allá de las entidades que tradicio-
nalmente han estado fuertemente reguladas 
y se extiende a otras, como las de pago y de di-
nero electrónico, prestadores de servicios so-
bre criptoactivos, agencias de calificación, pla-
taformas de crowdfunding, etc.  

A pesar de su cercana aprobación, siguen 
existiendo elementos de debate, cuya deter-
minación harán decantar la norma hacia un 
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mayor o menor impacto en 
las entidades y sus mode-
los de gestión de ciberse-
guridad y resiliencia. 

La proporcionalidad es, 
probablemente, el más dis-
cutido. La mayor parte de 
las opiniones se decantan 
por una proporcionalidad 
aplicada al nivel de riesgo 
y a la criticidad de los pro-
cesos, huyendo de cualquier alusión a la di-
mensión de la entidad, dando énfasis, por tan-
to, a la robustez de todos los eslabones de la 
cadena crítica. El reglamento todavía no con-
creta cuáles serán los criterios a aplicar para 
determinar el nivel de riesgo pero todo pare-
ce indicar que muchas pymes se verán impac-
tadas y, por tanto, su posición competitiva. 

Muy vinculado a la proporcionalidad se en-
cuentra la flexibilidad. No podemos olvidar 
que vivimos un momento de evolución tec-
nológica que DORA debe contribuir a impul-
sar. Esta regulación debe ser un vehículo pa-
ra fomentar la confianza entre los distintos ac-

tores y atraer la inversión. 
Para ello, es crucial que ten-
ga visión de futuro, se adap-
te a los nuevos modelos de 
trabajo y los riesgos inhe-
rentes que se generen, y 
que evite, en  lo posible, me-
didas prescriptivas. 

La evolución de la tran-
saccionalidad y la prolife-
ración de los pagos digita-

les, junto al apogeo de las criptomonedas, y en 
general, de los criptoactivos, suponen una re-
volución que amerita su inclusión en DORA, 
a efectos de resiliencia del ecosistema finan-
ciero y su repercusión en los consumidores. 

Esta regulación persigue la homogeneiza-
ción y esto implica tanto a los actores del sec-
tor financiero como a los supervisores y a los 
reguladores. Es en este último punto dónde 
se desea hacer un mayor esfuerzo e incluir 
más referencias cruzadas a las regulaciones 
afectadas y, especialmente, en el ámbito de la 
notificación de incidentes, disponer de un ali-
neamiento claro entre las regulaciones, que 

permita armonizar y simplificar el proceso de 
notificación.  

Todavía queda recorrido para concretar có-
mo se determinarán los criterios de criticidad 
de los TIC y los mecanismos de supervisión 
a los que se verán sometidos, pero aún más le-
jos queda su aplicación a los terceros no resi-
dentes, uno de los mayores desafíos de la nue-
va norma, la capacidad de aplicación en ter-
ceros países. A lo largo de las próximas sema-
nas se presentarán enmiendas que matizarán 
aspectos de la norma y cómo esta contribui-
rá a la resiliencia del ecosistema sin renunciar 
a los principios de preservar la competitivi-
dad y fomentar la innovación.  

Si bien las grandes entidades ya tienen par-
te del camino recorrido y disponen de mode-
los de resiliencia, las amenazas a las que se en-
frenta el sector son cada vez mayores y la trans-
formación digital aumenta exponencialmen-
te su grado de exposición. En cuanto a las 
entidades menores, así como a los numerosos 
nuevos entrantes, DORA supondrá un ele-
mento clave para su competitividad. En am-
bos casos DORA no nos será indiferente. 

La nueva normativa 
de resiliencia debe 
aumentar la 
confianza y atraer 
las inversiones
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