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RESUMEN EJECUTIVO

Hasta hace poco, las finanzas verdes y la
inclusion financiera fueron tratadas, tanto
en la literatura académica como en materia
de politicas, como dos conceptos distintos, y
en gran medida no relacionados. Sin
embargo, este estudio muestra que existen
superposiciones significativas entre estas dos
areas de finanzas. Los grupos clave en el
ambito de la inclusion financiera tienden a
estar desproporcionadamente expuestos a
los riesgos y los impactos del cambio
ambiental local y global, al mismo tiempo
que desempenan un papel importante en la
mitigacion del cambio ambiental. Por lo
tanto, este estudio requiere un enfoque
holistico que combine politicas de finanzas
verdes e inclusion financiera en un enfoque
integrado de finanzas verdes inclusivas (FVI).

Al abogar a favor de las FVI, el estudio aborda el tema
desde dos perspectivas.

En primer lugar, proporciona un marco conceptual de como,
en teoria, la inclusion financiera puede permitir y apoyar la
adaptacion y mitigacion del cambio climatico. Basado en
una revision de la literatura empirica, muestra como los
servicios financieros en general y las finanzas digitales en
particular han permitido que los grupos vulnerables
aborden los riesgos climaticos, mejoren su resiliencia a los
impactos economicos relacionados con el clima y utilicen
herramientas financieras para reducir la degradacion del
medioambiente y mitigar el cambio climatico.

Los grupos vulnerables desempenan un papel clave en la
consecucion de una transicion justa hacia una economia
con resiliencia y que sea ambientalmente sostenible. Si no
se mejora la situacion socioeconémica de los grupos
vulnerables, las politicas de mitigacion del cambio
climatico pueden toparse con una fuerte oposicion. El
estudio destaca los vinculos entre el cambio climatico y la
degradacion ambiental, los grupos vulnerables, la
desigualdad social y las tensiones, y la estabilidad
financiera. Es estudio sostiene que, si bien no es una
panacea, las FVI pueden desempefar un papel importante
en el apoyo a los grupos vulnerables para que se adapten al
cambio medioambiental global, fortalezcan su resiliencia y
obtengan la capacidad para mitigar el cambio climatico y la
degradacion del medioambiente.

En segundo lugar, el estudio aborda las FVI desde una
perspectiva de formulacion de politicas. Se construye sobre
el analisis conceptual para ayudar a que dichos

formuladores disefien politicas que puedan fomentar las FVI
de forma practica. La ampliacion a escala de las FVI tiene
dos objetivos principales con respecto a las politicas: la
adaptacion y la mitigacion, a la vez que se mejoran los
resultados sociales y el empoderamiento de aquellos que
estan en la base de la piramide econdmica. Al abordar el
espectro de las politicas de inclusion financiera con fines
ecologicos, también es (til distinguir entre medidas
directas e indirectas. La implementacion de politicas
eficaces relativas a las FVI segln estas lineas revela una
matriz de 2x2 que puede ayudar a los encargados de la
formulacion de politicas a estructurar y afinar su
pensamiento sobre esta nueva e importante area de
politicas. Es también congruente con las cuatro areas de las
FVI, que fueron desarrolladas por los miembros de la Alianza
para la Inclusion Financiera (AFI por sus siglas en inglés),
conocidas como las 4Ps de las Finanzas Verdes Inclusivas, asi
como el Acuerdo de Sharm El Sheikh sobre la inclusion
financiera, el cambio climatico y las finanzas verdes que los
miembros de la AFI han refrendado en el afo 2017.

PROMOCION  PROVISION  PROTECCION PREVENCION

R QO @

Si bien el marco conceptual derivado de la economia de las
FVI presentado en este estudio es nuevo, las iniciativas
relativas a las politicas que pretenden fomentar las FVI no
lo son. Los miembros de la AFl han a AFI han desarrollado
un amplio un amplio espectro de politicas relativas a las FVI
dirigidas a la promocion, la proviscion, la proteccion y la
prevencion. La parte descriptiva de este estudio revisa las
practicas existentes y emergentes entre bancos centrales y
reguladores financieros en la red de la AFI.

El estudio concluye destacando el papel de las FVI en
cuanto a hacer mas sostenible la recuperacion econémica
tras la crisis de la COVID-19, y en cuanto a analizar los
posibles pasos que se deben seguir para hacer avanzar las
FVI a escala mundial.

Reporte Especial
Finanzas Verdes
Inclusivas

SHARM
EL SHEIKH
ACCORD

INCLUSIVE GREEN
FIMNAMCE: A SURVEY
OF THE POLICY
LANDSCAPE FIHANCIAL IRCLUSION,
e CLIMATE CHANGE.
& GREEN FINANCE

> Inclusive Green
Finance Special
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> Sharm EL Sheikh
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https://www.afi-global.org/publications/3330/Inclusive-Green-Finance-A-Survey-of-the-Policy-Landscape-Second-Edition
https://www.afi-global.org/publications/3330/Inclusive-Green-Finance-A-Survey-of-the-Policy-Landscape-Second-Edition
https://www.afi-global.org/publications/3330/Inclusive-Green-Finance-A-Survey-of-the-Policy-Landscape-Second-Edition
https://www.afi-global.org/publications/2638/Sharm-El-Sheikh-Accord-Financial-Inclusion-Climate-Change-Green-Finance. 
https://www.afi-global.org/publications/2638/Sharm-El-Sheikh-Accord-Financial-Inclusion-Climate-Change-Green-Finance. 
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INTRODUCCION

Teniendo como trasfondo (contexto) la
inminente crisis del clima y la biodiversidad,
una cantidad creciente de bancos centrales
y reguladores financieros han reconocido la
necesidad de abordar los riesgos
ambientales a través de sus politicas
prudenciales y de ampliar a escala la
financiacion verde con el fin de apoyar la
transicion hacia una economia sostenible y
resiliente.

Las finanzas verdes (FV) pueden definirse como “todas las
formas de inversion o préstamo que toman en cuenta el
efecto medioambiental y que mejoran la sostenibilidad
medioambiental” (Volz et al. 2015: 2). Algunos aspectos
importantes de las FV son la inversion y la banca
sostenibles, en las que las decisiones de inversion y
préstamo se toman sobre la base de una evaluacion
medioambiental y una valoracion de riesgos para cumplir
las normas de sostenibilidad, asi como los servicios de
seguros que cubren el riesgo medioambiental y climatico.

Los riesgos ambientales, y los riesgos climaticos en
particular, han sido reconocidos por los bancos centrales y
los reguladores financieros como un riesgo material para la
estabilidad de las instituciones financieras de manera
individual y para el sistema financiero en general (NGFS
2019, Bolton et al. 2020)." Las FV comprenden dos areas
clave: (i) la financiacion de inversiones para la adaptacion
y soluciones de seguros que aumenten la resiliencia al
cambio medioambiental, y (ii) la inversion en acciones de
mitigacion, incluyendo la inversion en energias renovables,
infraestructuras con bajas emisiones de carbono y
eficiencia energética.

Para abordar el riesgo financiero relacionado con el
medioambiente y promover las FV, ocho bancos centrales y
reguladores crearon la Red de Bancos Centrales y
Supervisores para un Sistema Financiero mas Ecologico
(MNO, por sus siglas en inglés) en diciembre de 2017. Para
noviembre de 2020, la NGFS cuenta con 75 bancos
centrales y supervisores y 13 observadores, incluyendo el
Banco de Pagos Internacionales y el Fondo Monetario
Internacional. En una serie de informes, la red NGFS ha
destacado las repercusiones macroeconomicas y de
estabilidad financiera del cambio climatico y ha estudiado
como los bancos centrales y los reguladores pueden hacer
avanzar la agenda de las FV.

Durante un periodo de tiempo aln mayor, los bancos
centrales y los reguladores han trabajado en el fomento de
la inclusion financiera (IF). La inclusion financiera es un
concepto multidimensional que se relaciona con el acceso,

el uso y la calidad de los productos y servicios financieros
para los hogares y las empresas.?

Las politicas de inclusion financiera (IF) apuntan a
fomentar el acceso a productos y servicios financieros
asequibles a hogares y empresas que de otro modo
quedarian excluidos. Estos suelen ser los hogares mas
pobres de la base de la piramide econdmica y las micro,
pequeias y medianas empresas (MIPYME), pero también
ciertos grupos mas vulnerables a los impactos del cambio
climatico, como por ejemplo las mujeres y los jovenes.

Hasta la fecha, las finanzas verdes (FV) y la inclusion
financiera (IF) se han tratado, tanto en la literatura
académica como en materia de politicas, como dos
conceptos distintos y en gran medida no relacionados.
Asimismo, en la practica, los bancos centrales y los
reguladores financieros han manejado en su mayoria las FV
y la IF como dos agendas separadas, a menudo con
diferentes equipos trabajando en estos temas. Sin
embargo, como se demostrara en este estudio, existen
superposiciones significativas entre las FV y la IF, ya que los
principales grupos destinatarios de la IF tienden a estar
desproporcionadamente expuestos a los riesgos y efectos
del cambio ambiental local y global, y también
desempenan un papel importante en la mitigacion del
cambio ambiental.? Por lo tanto, este estudio pide que se

GRAFICO 1: SUPERPOSICION ENTRE LAS FINANZAS
VERDES YLAS FINANZAS INCLUSIVAS

1 La red NGFS (2020, 9) define los riesgos relacionados con el clima como
“los riesgos financieros planteados por la exposicion de las instituciones
financieras a los riesgos fisicos o de transicion causados por, o
relacionados con, el cambio climatico, por ejemplo, los dafos causados
por fendmenos meteorologicos extremos o la disminucion del valor de
los activos en sectores con mayores emisiones de carbono”. Los riesgos
ambientales son definidos por la red NGFS (2020, 9) como “riesgos
financieros planteados por la exposicion de las instituciones financieras
y/o el sector financiero a actividades que pueden causar o verse
afectadas por la degradacion ambiental (como la contaminacion del
aire, la contaminacion del agua y escasez de agua dulce, contaminacion
de la tierra y la desertificacion, la pérdida de biodiversidad y la
deforestacion) y la pérdida de servicios de los ecosistemas”.

2 AFl centra la inclusion financiera en el acceso, uso y calidad. En la red
AFI se piensa que la inclusion financiera debe definirse dentro de cada
contexto nacional. Véase AFl (2017).

3 El cambio medioambiental global comprende el cambio climatico, el
agotamiento del ozono estratosférico, los cambios en los ecosistemas
debido a la pérdida de biodiversidad, los cambios en los sistemas
hidroldgicos y los suministros de agua dulce, y la degradacion del suelo,
entre otros.



5
FINANZAS VERDES INCLUSIVAS:
DEL CONCEPTO A LA PRACTICA

aplique un enfoque holistico que vincule las politicas de
inclusion verde e inclusion financiera en un enfoque
integrado de finanzas verdes inclusivas (FVI) (Grafico 1).

Este estudio realiza dos contribuciones especificas.

> En primer lugar, ofrece una conceptualizacion de las FVI
y analiza los mas recientes avances de punta con
respecto a las finanzas verdes y la inclusion financiera
para identificar los desafios y oportunidades relacionadas
al desarrollo de enofques para las FVI. Pone de relieve la
importancia de las preocupaciones relativas al riesgo y
equidad social en la creacion de politicas verdes y
delinea como las FVI pueden ser instrumentales para una
transicion justa hacia una economia sostenible.

> En segundo lugar, revisa las politicas y practicas
actuales que las autoridades monetarias y financieras
han adoptado en las economias emergentes y en
desarrollo.

El estudio también analiza las tendencias emergentes en
cuanto a las FVI y presenta un marco novedoso para los
enfoques de politicas sobre como aprovechar las FVI para
la adaptacion y mitigacion del cambio climatico. También
reflexiona sobre como las politicas relacionadas con las FVI
podrian contribuir a la implementacion del Acuerdo de
Paris y la Agenda de desarrollo sostenible.

1? PARTHERSHIPS

FOR THE GOALS
-

PARIS2015

COP2I-CMPI

1 Foveen 13 St

En este sentido, el estudio, se vincula a los debates en
curso sobre las respuestas a la crisis del COVID-19 y el
papel que desempenan las autoridades monetarias y
financieras en el apoyo a las recuperaciones.

El resto del estudio esta estructurado como sigue.

> El capitulo 2 desarrolla un marco conceptual para las
FVI basado en la evaluacion de vinculos teoricos y
empiricos entre la sostenibilidad ambiental, la mitigacion
de la pobreza y la inclusion social, y el papel que
desempenan las finanzas en el logro de estos objetivos.

> Basado en esto, el capitulo 3 presenta un nuevo marco
de politicas para las FVI y lo conecta con el marco de
politicas de 4P que los miembros de la AFI han ido
adoptando con éxito.

> El capitulo 4 revisa las practicas emergentes entre
los bancos centrales y los reguladores en el ambito de
las FVI.

> El capitulo 5 trata sobre como las politicas de las FVI
podrian contribuir a respuestas mas sostenibles frente al
COVID-19.

> El capitulo 6 concluye y debate sobre algunos de los
posibles pasos en el avance de las FVI a escala mundial.

i!

e .

Una comunidad trabajando en la extraccion de agua de un pozo Wassadou, Senegal. (Foto de Hector Conesa/Shutterstock)
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LA CONCEPTUALIZACION
DE LAS FINANZAS VERDES

Hay multiples maneras en las que la
sostenibilidad medioambiental y la
reduccion del riesgo sistémico financiero
relacionado con el medioambiente (los
principales objetivos de las finanzas verdes)
y el alivio de la pobreza y la inclusién social
(los principales objetivos de la inclusion
financiera) estan conectados.

A continuacion, distinguimos tres vinculos principales:

i. La degradacion del medioambiente y el cambio
climatico suponen una mayor carga para los grupos
mas pobres y vulnerables: el papel de la IF en la
adaptacion del cambio climatico.

ii. La reduccion de la degradacion del medioambiente y
la mitigacion del cambio climatico requieren la
participacion de todas las partes de la economia: el
papel de las IF en la mitigacion del cambio climatico.

iii. Los riesgos sociales amenazan el éxito de la
transformacion hacia una economia con bajas
emisiones de carbono y ambientalmente sostenible: el
rol de las FVI para facilitar una “transicion justa”.

EL ROL DE LA INCLUSION FINANCIERA EN LA
ADAPTACION AL CAMBIO CLIMATICO

Si bien el cambio climatico afecta a la humanidad en su
conjunto, se espera que tenga efectos significativamente
negativos en las personas que se encuentran en la base de
la piramide economica. Esto es valido tanto dentro de los
paises como desde una perspectiva transnacional. Los
mercados emergentes y las economias en desarrollo (MEED)
son mas vulnerables al cambio climatico que las economias
avanzadas debido a la geografia, las presiones
demograficas y una menor disponibilidad de recursos para
invertir en términos de adaptacion y mitigacion. Desde el
afo 2003, el Banco Asiatico de Desarrollo destaco que el
cambio climatico estaba agravando los riesgos y
vulnerabilidades existentes, incluidos los bienes y servicios
de los ecosistemas, la escasez de agua, la agriculturay la
seguridad alimentaria, el desplazamiento involuntario, la
migracion y los conflictos (ADB et al. 2003).

Las diferencias transfronterizas en la vulnerabilidad al
cambio climatico se reflejan en las desigualdades dentro
de cada pais. Una proporcion significativa de hogares de
bajos ingresos vive en areas agricolas desfavorecidas y
zonas costeras de baja elevacion con mayor riesgo por el
cambio climatico y sus efectos. Las inundaciones, sequias,
desastres naturales y otras catastrofes relacionadas con el

cambio climatico tienen mas probabilidades de afectar a
dichos hogares de bajos ingresos en comparacion con los
hogares con mayores ingresos (Barbier y Hochard 2018). Al
mismo tiempo, los hogares de la base de la piramide
econdmica disponen de menos recursos para protegerse de
las crisis adversas. Hallegatte et al. (2016, 1) expresa los
riesgos de forma detallada: “Las personas pobres y los
paises pobres estan expuestos y son vulnerables a todo tipo
de impactos relacionados con el clima: desastres naturales
que destruyen sus bienes y medios de vida; enfermedades
y plagas transmitidas por el agua que son mas frecuentes
durante las olas de calor, inundaciones o sequias; pérdida
de cosechas debido a la reduccion de las lluvias; y subidas
en los precios de los alimentos que sobrevienen tras
eventos climaticos extremos. Las conmociones
relacionadas con el clima también afectan a quienes no
son pobres pero siguen siendo vulnerables y pueden
arrastrarlos a la pobreza, por ejemplo, cuando una
inundacion destruye una microempresa, una sequia diezma
un rebano o el agua contaminada enferma a un nifo”.

La exposicion desigual a los riesgos medioambientales
amenaza con impulsar un circulo vicioso, en el que las
partes vulnerables de la poblacion sufren de forma
desproporcionada los efectos adversos del cambio
climatico, lo que agrava alin mas las desigualdades sociales
(Islam y Winkel 2017). Si bien el cambio climatico tiene
vinculos complejos, multidimensionales y especificos al
contexto con la pobreza, que son dificiles de cuantificar,
los investigadores tienden a estar de acuerdo en que tiene
un impacto regresivo en las economias, perjudicando a los
hogares de bajos ingresos mas que a los hogares ricos
(Skoufias et al. 2011, Leichenko y Silva 2014).

El cambio climatico tiene consecuencias perjudiciales no
solo para los hogares sino también para las empresas,
especialmente para las pequenas y para las empresas de
los MEED. Utilizando datos de panel de 71 paises en el
periodo 1999-2017, Kling et al. (2021) encuentran que la
vulnerabilidad climatica aumenta los costos de
financiamiento para las empresas y empeora el acceso de
las mismas al financiamiento. Estos problemas son
especialmente acentuados en el caso de las MIPYME, que
recurren poco a los mercados de capitales y a menudo
tienen dificultades para acceder a los servicios financieros.

La adaptacién al cambio climatico es tan polifacética como
sus efectos e implica una serie de politicas y acciones
tanto por parte del sector publico como del sector privado.
La Comisién Global de Adaptacion (2019) ordena los
elementos de adaptacion en tres dimensiones, a saber,
reducir, preparar y restaurar. Reduccion y prevencion de
los efectos del cambio climatico incluyen acciones como la
ordenacion territorial, la promocion de soluciones basadas
en la naturaleza para proteger a las personas y los bienes,
y la gestion de la reubicacion permanente de los
segmentos de poblacion vulnerables. La exposicion a la
vulnerabilidad climatica se puede reducir mediante el
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desarrollo de cultivos mas resistentes, procesos agricolas
que tengan mayor resiliencia y edificios e infraestructuras
a prueba de los efectos del clima. Las autoridades publicas
pueden mejorar la preparacion para el cambio climatico
mediante el desarrollo de sistemas de alerta temprana, la
participacion en la planificacion de contingencias y el
refuerzo de socorristas y equipos de evacuacion.
Finalmente, los esfuerzos de restauracion y recuperacion
son clave después de que los desastres medioambientales
causen estragos en la economia. En este punto, la red de
seguridad social proporcionada por el Estado, asi como
también los servicios sociales que tengan capacidad de
resiliencia en los ambitos de salud y educacion, juegan un
papel esencial. Las soluciones del sector privado, como los
seguros y los instrumentos de financiacion de riesgos,
permiten a los agentes econémicos afectados restaurar y
reconstruir sus medios de vida, idealmente de un modo
que tengan una menor huella de carbono y una mayor
resiliencia frente a los impactos ambientales en
comparacion con el pasado.

Los servicios financieros pueden desempenar un papel
clave en el empoderamiento de las partes vulnerables de
la poblacion para que se adapten al cambio climatico,
pero solo si son accesibles, Utiles y estan bien disefiados.

Los servicios financieros tradicionales con frecuencia han
fallado en cuanto a cumplir con dichos estandares. Los
investigadores que se adscriben a la economia del
comportamiento han establecido un vinculo directo entre

la inclusion financiera y la reduccion de la pobreza al
demostrar que las personas pobres enfrentan un “triple
golpe”: bajos ingresos, flujos de ingresos inciertos y falta
de buenas herramientas financieras para manejar dichos
ingresos. El uso de los diarios financieros por parte de los
investigadores como por ejemplo Collins et al (2009)
muestran que, para gran parte de la poblacion de los
paises en desarrollo, los instrumentos financieros
existentes son arriesgados, estan mal disefados para sus
necesidades, no son fiables o son costosos. Los autores
afirman: “Esto nos hizo darnos cuenta de que, si los
hogares pobres disfrutaran de acceso a un puhado de
mejores herramientas financieras, sus posibilidades de
mejorar sus vidas seguramente serian mucho mayores”
(Collins et al. 2009, 4).

Para abordar este problema, los encargados de formular
politicas en la red AFl y fuera de ella han dedicado grandes
esfuerzos para ayudar a los hogares y las empresas a
acceder a servicios financieros que sean asequibles, Utiles
y de alta calidad. Durante gran parte de las pasadas tres
décadas, las autoridades han usado regulaciones, subsidios
0 persuasion moral para incentivar a los proveedores de
servicios financieros tradicionales para que amplien sus
ofertas a las poblaciones con escasos servicios. En la India,
por ejemplo, las iniciativas del gobierno central empujaron
a los bancos locales a ofrecer cuentas de bajo costo para
los no bancarizados, proporcionando acceso financiero a
casi 500 millones de adultos entre los anos 2011 y 2017
(D’Silva et al. 2019). Y en Brasil, los reguladores

TABLA 1: ELEMENTOS BASICOS DE LA ADAPTACION AL CAMBIO

REDUCIR
(Y PREVENIR)

>

Investigacion y desarrollo en
agricultura

Edificios e infraestructura a
prueba de cambios climaticos
Planificacion de uso de suelo
Soluciones basadas en la
naturaleza para proteger a
las personas y los bienes

Reubicacion permanente
(migracion)

Fuente: Global Commission on Adaptation (2019).

PREPARAR
(Y RESPONDER)

>

>

Sistemas de alerta temprana

Accion basada en
prondsticos (planificacion de
contingencias)

Reforzar a los socorristas
Evacuacion temporal

v
v

RESTAURAR
(Y RECUPERAR)

>

Instrumentos de seguro y
financiacion de riesgo

Redes de seguridad social
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instituyeron la banca de agentes ya en el afno 2003, lo que
permitio a los bancos tradicionales aumentar
drasticamente su red de puntos de servicio (BCB 2012).

Sin embargo, el historial de los esfuerzos tradicionales de
inclusion financiera es diverso. Los banqueros han
argumentado que, debido a los elevados costos operativos
y de transaccion, necesitan, o bien, altos margenes o
grandes volimenes para ser comercialmente sostenibles.
Por esta razon, los bancos de muchos paises en desarrollo
han sido reacios a abrir puntos de acceso en zonas rurales
u ofrecer servicios a personas que estan en la base de la
piramide econoémica, favoreciendo, en cambio, a
particulares con alto poder adquisitivo, a las grandes
corporaciones o a clientes ubicados en zonas densamente
pobladas. Estas limitaciones del lado de la oferta se
complementan con las barreras del lado de la demanda,
como los ingresos volatiles y reducidos, las barreras
geograficas, la informalidad y el analfabetismo
(Pazarbasioglu et al. 2020). Cabe destacar que algunas de
las mismas condiciones que aumentan la vulnerabilidad con
respecto al cambio climatico también representan
obstaculos con respecto a la inclusién financiera.

La revolucion financiera digital promete cambiar la antigua
economia de la inclusion financiera. La automatizacion
digital reduce drasticamente el costo de transaccion de los
servicios financieros. Permite a las empresas aprovechar
las economias de escala que hacen que la inclusion
financiera sea un esfuerzo rentable, en lugar de un
requisito regulatorio que se debe cumplir. Curiosamente,
las entidades no bancarias han hecho mucho mas por
fomentar la inclusion financiera en la Gltima década en
comparacion por lo realizado por los proveedores de
servicios financieros tradicionales. En particular, los
operadores de redes moviles (ORM) y las empresas de
BigTech han ampliado los servicios financieros a través de
extensas redes de agentes y teléfonos moviles asequibles,
aprovechando la economia de plataforma, la inteligencia
artificial y el analisis de big data, de un modo que los
proveedores tradicionales no pueden (Osafo-Kwaako et al.
2018, Frost et al. 2019).

Si bien los servicios financieros tradicionales han ayudado
a los sectores vulnerables de la poblacion a aumentar su
resiliencia frente al cambio climatico en el pasado, los
servicios financieros digitales (SFD) merecen especial
atencion hoy y en el futuro.

Ya en el ano 2013, los esquemas de dinero movil ya se
habian extendido a mas de 80 MEED (Beck y Cull 2013).
Seis afos después, 290 servicios de dinero mévil en 95
paises cuentan con mas de mil millones de cuentas
registradas, de las cuales 372 millones han estado activas
en los ultimos tres meses (GSMA 2019). En el afo 2017, el
dinero movil habia superado a los proveedores de servicios

tradicionales como la principal puerta de entrada a la
inclusion financiera en 10 jurisdicciones africanas.

También existen graves brechas de acceso en las finanzas
digitales, mismas que se muestran en términos geograficos,
de ingresos, y de género; sin embargo, estas brechas son
menos pronunciadas que aquellas relacionadas con los
servicios financieros tradicionales (Demirg-Kunt et al.
2018). Las poblaciones vulnerables pueden utilizar SFD de
varias formas para adaptarse al cambio climatico y
aumentar su resiliencia. Los siguientes parrafos brindan
una breve descripcion general de la investigacion sobre el
uso de (1) pagos de persona a persona, (2) transferencias
de gobierno a particulares, (3) ahorros, (4) seguros y (5)
microcrédito para mejorar la resiliencia de los usuarios que
se encuentran en la base de la piramide.

Los pagos al por menor entre particulares son un area
relativamente nueva de la inclusion financiera, y un area
que conlleva beneficios hasta ahora inesperados en cuanto
al aumento de la resiliencia climatica, especialmente para
los hogares de bajos ingresos y las MIPYME. Las
investigaciones de campo en Kenia y otros paises han
revelado que el dinero mavil reduce los costos de
transaccion de las remesas nacionales y, por tanto, permite
a los hogares constituir una red mas amplia de seguros
informales y en la que se comparte riesgos (Jack y Suri
2013, 2014, 2016; Bharadwaj et al. 2019). Cuando se
enfrentan, por ejemplo, a sequias, inundaciones u otros
fendmenos meteoroldgicos extremos, los hogares que
necesitan ayuda financiera pueden recurrir a amigos y
familiares cercanos y lejanos para obtener transferencias
de emergencia, en lugar de tener que reducir el consumo o
vender bienes. Estos mecanismos informales para
compartir riesgos no encajan por completo dentro de las
categorias del mercado financiero: es un seguro pero sin
prima, es un crédito pero a interés cero y con condiciones
de reembolso contingentes, y es una red financiera de
reciprocidad difusa mas que una transaccion entre una
empresa y sus clientes. En este sentido, los antropdlogos
financieros en la linea de Mauss (1925/2000), que conciben
los regalos (financieros) como una red de apoyo, obligacion
y solidaridad grupal que constituye una comunidad,
podrian tener una evaluacion mas valida de la funcion
econdmica del dinero movil que los economistas de la
corrientegenera renta para quienes proveen el capital, sino
que mejora significativamente la situacion econémica de
sus miembros: la inclusion financiera permite a los
individuos evitar la venta de bienes o comportamientos de
riesgo, como el sexo transaccional, y permite invertir en
herramientas, suministros y métodos de produccion que
mejoren la resiliencia frente al clima. Las mujeres tienen
mas del doble de posibilidades de beneficiarse del
crecimiento del acceso financiero (Jack y Suri 2016, Jones
y Gong 2019, Wakadha et al. 2013).

Esta red de seguridad interpersonal de reciprocidad difusa
se complementa con la que proporcionan los gobiernos.
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También en este punto, la tecnologia financiera digital
puede aumentar la eficiencia y facilitar el acceso a
sectores de la poblacion a los cuales es dificil llegar. A
principios de la década de los 2000, Brasil fue uno de los
pocos paises que fueron pioneros en las transferencias
condicionadas de efectivo al permitir que los beneficiarios
retiren fondos directamente de los cajeros automaticos
utilizando una tarjeta de débito. Esto permitio que el
gobierno redujera casi siete veces el costo administrativo
de la entrega de millones de subsidios de Bolsa Familia,
desde el 14,7 % al 2,6 % del valor de la subvencion
desembolsada (Pickens et al. 2009). En la India, la
sustitucion de las transferencias sociales indirectas o en
especie por pagos directos a cuentas de cuentas de banco
y a las tarjetas de débito asociadas fue clave en la
reduccion de fugas derivadas de la imprecision en la
seleccion de los beneficiarios y la corrupcion, ahorrando
asi al gobierno unos 7 mil millones de délares, tan sélo en
el transcurso de 2,5 anos (Pazarbasioglu et al. 2020). En
Fiyi, el gobierno ha aprovechado los SFD tras el ciclon
tropical Winston, enviando transferencias directamente a
los teléfonos moviles de los beneficiarios en la zona del
desastre (AFI 2020).

Recientemente, los encargados de la formulacion de
politicas financieras han recurrido a las finanzas digitales
para aumentar la resiliencia de la poblacién a una
perturbacién no medioambiental, es decir, el COVID-19 y
las repercusiones econémicas que esta pandemia ha
provocado.

En abril del afo 2020, los reguladores de Kenia y otras 13
MEED ordenaron a las empresas que renunciaran a las
comisiones para transacciones de dinero de bajo valor a
través de teléfonos moviles e incrementaron los limites
superiores y los limites de almacenamiento en las
billeteras electronicas (GSMA 2020, Njogore 2020). El
gobierno de Bangladés aproveché las finanzas digitales en
sus esfuerzos de ayuda relacionados al COVID-19 al
canalizar transferencias de efectivo sin condiciones en
abril de 2020 a través de servicios financieros moviles,
llegando a millones de trabajadores en el sector informal,
a quienes les hubiese sido dificil de llegar mediante el uso
de herramientas politicas tradicionales (Islam y Divadkar
2020). Del mismo modo, el gobierno de la India utiliza
pagos digitales para proporcionar un ingreso basico
universal minimo de 500 rupias por mes a todos los
titulares elegibles que tienen una cuenta Jan Dhan de bajo
costo (Kejriwal 2020, Sridhar 2020, Kapur et al. 2020).

Los proveedores de SFD también pueden promover la
resiliencia mediante la oferta de mejores productos de
ahorro. Tradicionalmente, los hogaresde bajos ingresos
invertian una parte de sus ahorros en ganado o cultivos,
que son vulnerables a los desastres medioambientales. Las
personas excluidas financieramente también tienden a
ahorrar en efectivo, un método sin intereses y arriesgado.

Las instituciones tradicionales, como por ejemplo las
cooperativas de ahorro y crédito, prestan servicios a
pequena escala en todo el mundo, pero se ven eclipsadas
por competidores digitales en un nimero creciente de
paises. En Kenia y Tanzania, hasta el ano 2015 el teléfono
celular habia ganado en popularidad en comparacion con
su competencia tradicional: el ahorro debajo del colchon
(lugar secreto para ocultar cosas en el hogar o “kibubu”)
(F11 2016). De este modo, los hogares incluidos
financieramente tienen la oportunidad de acceder a los
ahorros de forma mas segura y conveniente para mejorar
su resiliencia frente a las crisis econdomicas causadas por el
cambio climatico u otros motivos.

Los microseguros son otro ejemplo de uso en el que la
transformacion digital es prometedora. Los productos de
microseguro han ayudado a los clientes a adaptarse y tener
mayor resiliencia frente al cambio climatico durante afos.
Sin embargo, al igual que en la banca, los costos de las
transacciones en el negocio tradicional de los seguros eran
a menudo demasiado altos para ser asequibles para los
pequenos agricultores y otros grupos vulnerables. Los
microseguros con tecnologia digital pueden resolver este
problema. Al incorporar informacion meteoroldgica, datos
geoespaciales e incluso imagenes cargadas por los
asegurados, las compaiias de microseguros pueden realizar
evaluaciones actuariales granulares a un costo muy bajo.
Los pagos y desembolsos de las primas de seguros pueden
realizarse mediante tecnologia mavil, lo que reduce la
intervencion humana y anade comodidad, especialmente
para los clientes que viven en zonas rurales, donde los
puntos de acceso financiero tradicionales son escasos. Los
productos de microseguros que cubren los fenémenos
meteoroldgicos adversos, en particular, permiten a las
poblaciones vulnerables gestionar el riesgo climatico y
aumentar su resiliencia a los impactos econdmicos
negativos causados por el cambio climatico (Chamberlain
2017).

4"

Joven africano usando su teléfono inteligente. Nigeria.
(Foto por i_am_zews/Shutterstock)
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El microcrédito es el ejemplo de uso de inclusion financiera
mas antiguo y sigue siendo importante en muchos MEED.
Los hogares de bajos ingresos y las MIPYME pueden
aprovechar el microcrédito para reducir su susceptibilidad
frente a desastres naturales y afrontar mejor sus secuelas
(Pantoja 2002, Dowla 2018). También puede ayudarles a
superar las barreras financieras para invertir en opciones de
adaptacion como cultivos, tierras de cultivo y edificios a
prueba de impactos climaticos (Fenton et al. 2017). El
microcrédito digital aprovecha los datos generados por los
usuarios, como por ejemplo el flujo de efectivo o el
historial de transacciones, para realizar evaluaciones de
riesgo con una participacion humana minima; vy, por lo
tanto, a un costo mucho menor que sus contrapartes
tradicionales. El crédito digital esta todavia en sus inicios y
existen preocupaciones con respecto a que la tecnologia
digital exacerbe la discriminacion y los sesgos en la
evaluacion del riesgo crediticio. Sin embargo, las pocas
pruebas empiricas publicadas hasta la fecha muestran que
los modelos digitales son tan precisos para predecir el
impago como lo son los modelos tradicionales (Freedman y
Jin 2018, Petralia et al. 2019). También funcionan con una
precision similar para los clientes “no calificables”, que no
estan registrados en las agencias de informacion crediticia
y no tienen garantias (Berg et al. 2018; Hau et al. 2018;
FinReglLab 2019; Jagtiani y Lemieux 2018, 2019). El acceso
financiero responsable y las espirales de endeudamiento
son motivo de preocupacion, tanto si el microcrédito se
concede, o no, de forma digital. Es una de las razones por
las que los estudios empiricos no han encontrado que el
microcrédito tenga un efecto significativo en la mejora del
bienestar a lo largo de las Ultimas décadas (Banerjee et. al
2015, Hammill et al.2008). El creciente
sobreendeudamiento en Kenia, Tanzania y Sudafrica, por
ejemplo, indica que algunos prestamistas digitales se estan

expandiendo mediante la aplicacion de modelos de
negocios que no son diferentes a los de los usureros
tradicionales. (Izaguirre y Mazer 2018, Kaffenberger et al.
2018, Bharadwaj et al. 2019, Gwer et al. 2019).

Los reguladores financieros pueden disefar reglas para
garantizar que el sector del microcrédito (digital) ayude
a aumentar la resiliencia climatica de los grupos
vulnerables, en lugar de agregar turbulencias financieras
a los riesgos a los que dichos grupos estan expuestos.

Ademas del acceso responsable al crédito, los reguladores
deben abordar el riesgo cibernético, el fraude y la
explotacion de grupos vulnerables (AFI 2020b).

Si bien los sistemas de financiacion a distancia prometen
aliviar la exclusion financiera y reducir la vulnerabilidad al
riesgo climatico, los encargados de la formulacion de
politicas deben ser conscientes de las desigualdades
subyacentes en el acceso. En muchos MEED, los medios de
vida de las mujeres dependen de sectores sensibles al
clima como la agricultura de subsistencia, la silvicultura y
el agua (Meyer y Camacho 2020). A su vez, las mujeres en
los paises de ingresos bajos y medios tienen un 8% menos
de probabilidades que los hombres de poseer un teléfono
movil y un 20% menos de posibilidades de acceso a Internet
(GSMA 2020). A pesar de que las brechas de género mas
grande que pudieron observarse estan empezando a
cerrarse, la financiacion climatica debe incluir la
perspectiva de género y reducir las desigualdades en el
acceso, con el fin de cumplir su promesa de mejorar la
resiliencia y facilitar la adaptacion de aquellas personas
que mas la necesitan.

Funcionario de un banco de pequefias finanzas de la India que gestiona el acceso al crédito para las PYME. Katni, la India. (Foto de Neeraz Chaturvedi/Shutterstock)
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EL DE LA INCLUSIQN FINANCIERA EN LA MITIGACION
DEL CAMBIO CLIMATICO

Si bien la adaptacion es una prioridad clave para aumentar
la resiliencia de las poblaciones vulnerables frente al
cambio climatico, ésta debe ir acompanada por medidas de
mitigacion que reduzcan el calentamiento global. Los
agentes economicos en la base de la piramide son una parte
esencial para la mitigacion global, incluso si se reconoce
que las emisiones masivas de gases de efecto invernadero no
provienen de la base de la piramide econémica en los MEED.
La inclusion financiera puede desempeiiar un papel impor-
tante para ayudarles a contribuir a la tan necesaria tran-
sicion hacia una economia con bajas emisiones de carbono.

Las grandes empresas y los hogares con altos ingresos son
responsables de gran parte de las emisiones de gases de
efecto invernadero, tanto de aquellas emisiones en el
pasado, como de las actuales.

Pero generalmente se benefician de las herramientas
financieras y los subsidios proporcionados por los gobiernos
o por el sector privado que los ayudan a invertir en
medidas de mitigacion del clima. Por el contrario, las
MIPYME y los hogares de bajos ingresos suelen ser de dificil
acceso tanto para los gobiernos como para los proveedores
de servicios financieros tradicionales. Las finanzas verdes
inclusivas tienen el potencial de abordar este problema.

Las MIPYME tienden a operar en sectores que consumen
mucha energia y necesitan cambios tecnologicos para
mitigar el cambio climatico. Un informe de UNDESA (2020)
muestra que millones de pequenas empresas dedicadas a la
agricultura, silvicultura y pesca, manufactura y otros
sectores susceptibles a los cambios en el clima pueden
marcar la diferencia en la reduccion de su huella de
carbono al desplazarse hacia enfoques eficientes en cuanto
a energia que estén dirigidos a la provisién de luz eléctrica,
construcciones y refrigeracion mediante la utilizacion de
fuentes de energia renovables o mediante la mejora de la
conservacion del agua. En China, por ejemplo, se estima
que las MIPYME producen el 53% de las emisiones de CO2
del pais (Meng et al. 2018). El uso de la tierra es una fuente
importante de emisiones de carbono. Por lo tanto, la
mitigacion del cambio climatico debe abordar no sélo a las
grandes empresas agricolas, sino también a aquellos que se
dedican a la agricultura a pequena escala.

Incluso cuando el cambio tecnologico ahorra costos para
las MIPYME a mediano o largo plazo, muchas de estas
empresas no tienen las herramientas financieras a su
disposicion para poder invertir en tecnologia con bajas
emisiones de carbono, puesto que a menudo requieren
una mayor inversion inicial, pero a su vez ofrecen
menores costos operativos. En este punto, la inclusion
financiera puede marcar una clara diferencia.

Por ejemplo, en Kenia, el producto M-Kopa de pago por uso
aprovecha los datos de las transacciones de dinero movil

para permitir que los propietarios de negocios renan los
requisitos necesarios para alquilar y, con el tiempo, poseer
paneles solares con el fin de proveer energia eléctrica a
sus tiendas. La evaluacion del crédito, el desembolso y los
pagos se realizan electronicamente sin intervencion
humana. El esquema permite a las MIPYME contar con su
propia energia solar y reducir su dependencia de los
operadores de la red energética (Costa y Ehrbeck 2015,
Omwansa y Sullivan 2013). Esquemas de financiacion
similares de pago por uso han ayudado a la transicion de
las MIPYME hacia tecnologias que son mas respetuosas con
el clima para el suministro de energia y agua en toda el
Africa subsahariana y mas alla de dicha regién (IRENA 2020,
Sharma 2019).

El combustible para cocinar es otro caso de uso para ser
considerado en el ambito de las finanzas verdes inclusivas.
Actualmente, mas de tres mil millones de personas cocinan
sus alimentos en hogueras, utilizando madera, estiércol de
animales, carbon y biomasa como combustible. Esta
manera tradicional de cocinar no sélo emite toxinas que
perjudican la salud de los miembros del hogar, sino que
también emite importantes cantidades de metano y CO2 a
la atmdsfera, constituyéndose, por lo tanto, en una
“importante fuente de emisiones antropogénicas” (Lacey
et al. 2017: 1269). Si bien los hornillos para cocinar son
mas comunes en el Africa subsahariana y el sur de Asia, las
emisiones en paises de Europa central como Azerbaiyan,
Ucrania y Kazajistan probablemente tengan un efecto
desproporcionadamente grande en el clima, debido a que
el llamado “carbén negro” se transporta al Artico donde
oscurece la nieve y hace que esta refleje menos calor.
Investigaciones recientes estiman que la sustitucion de las
cocinas tradicionales por una tecnologia de cocinas limpias
no solo reduciria las emisiones de gases de efecto
invernadero equivalentes a una década de calentamiento
global, sino que también podria evitar unos 10 millones de
muertes prematuras hasta antes del ano 2050, al mejorar
la calidad del aire ambiente (Lacey et al. 2017, Bailis et al.
2015, Mitchell et al. 2020).

Las innovaciones agricolas, desde semillas hasta sistemas
de riego, pueden ayudar a reducir la degradacion de la
tierra, la contaminacion y las emisiones de carbono.
También ayudan a abordar el impacto que el desarrollo
economico tiene sobre la biodiversidad y los ecosistemas
(Tallisa 2015). Lo que las medidas de mitigacion del cambio
climatico arriba mencionadas tienen en comun es que
implican costos iniciales significativos a pesar de que
proporcionan beneficios para el hogar a mediano y a largo
plazo. La inclusion financiera en general y los servicios de
transformacion de los plazos de vencimiento, como por
ejemplo en el caso de créditos o el arrendamiento
financiero en particular, pueden ayudar a las familias de
bajos ingresos a realizar el tipo de inversion que puede
contribuir a mejorar la salud, aliviar la pobreza y mitigar
el cambio climatico de forma rapida: éste es uno de los
pocos casos en los que una solucion beneficiosa para todos
no es una mera conversacion comercial.
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EL ROL DE LAS FINANZAS VERDES INCLUSIVAS EN LA
FACILITACION DE UNA “TRANSICION JUSTA”

Los efectos econdmicos y sociales del cambio
medioambiental global pueden afectar la desigualdad
entre y dentro de los paises. Esta demostrado que el
cambio climatico afecta desproporcionadamente a los
paises en desarrollo ubicados en climas mas calidos.
Utilizando trayectorias contrafactuales de temperatura
historica, Diffenbaugh y Burke (2019, 9808) encontraron
“una probabilidad muy alta de que el forzamiento
antropogénico del clima haya aumentado la desigualdad
econdmica entre paises”. Sus resultados indicaron que la
proporcion de ingreso per capita en los deciles superior e
inferior es 25 % mayor debido al calentamiento global.
Aunque la desigualdad entre paises ha disminuido a lo
largo de las Ultimas cinco décadas, sus hallazgos dan una
probabilidad de alrededor del 90 % de que la reduccion fue
mas lenta debido al cambio climatico.

Dentro de los paises, los efectos econdémicos y sociales
del cambio climatico pueden acentuar las tensiones
sociales dentro de una sociedad, asi como impulsar la
inestabilidad politica.

Islam y Winkel (2017) describen como un circulo vicioso el
impacto del cambio climatico sobre la desigualdad dentro
de un pais, en el cual los impactos adversos del cambio
climatico mundial afectan de forma desproporcionada a los
grupos vulnerables, lo que agrava aln mas las
desigualdades sociales. Identifican tres canales principales:
i) una mayor exposicion de los grupos vulnerables a los
peligros climaticos; ii) mayor susceptibilidad a pérdidas y
danos relacionados con el clima; vy, iii) una menor
capacidad para hacer frente a las pérdidas y los dafos, asi
como recuperarse de ellos, debido a la falta de recursos.

La desigualdad también puede verse aumentada por los
efectos de la transicion del cambio climatico. La transicion
a una economia con bajas emisiones de carbono y
ambientalmente sostenible es un proceso de cambio
economico y social estructural que es el resultado de
politicas deliberadas, preferencias en proceso de cambio,
y cambios tecnologicos (Semieniuk et al. 2020). El declive
forzoso de los sectores de la economia con alto contenido
de carbono puede provocar un desempleo transitorio y
“trabajadores varados” que no pueden volver a emplearse
facilmente (Heim 1984).

Se ha reconocido que los riesgos sociales amenazan una
transformacion exitosa hacia una economia de bajas
emisiones de carbono y ambientalmente sostenible. Por lo
tanto, el Acuerdo de Paris ha reconocido “los imperativos
de una transicion justa de la fuerza laboral y la creacion
de trabajo decente y empleos de calidad de acuerdo con
las prioridades de desarrollo definidas

a escala nacional” (UN 2015).4 Las protestas de los
“chalecos amarillos” (gilets jaunes) que comenzaron en

Francia en octubre del afio 2018 como reaccion a las
politicas climaticas que se consideraban una carga injusta
para los grupos de menores ingresos, han destacado la
importancia de poner mayor énfasis en las politicas
climaticas para que sean politicas equitativas e inclusivas.

El concepto de transicién justa se originé a partir de los
movimientos laborales en América del Norte en la década
de 1990, que buscaban apoyo para los trabajadores cuyos
trabajos estaban en riesgo debido a las politicas de
proteccion medioambiental (Smith 2017). Hoy en dia, el
concepto generalmente se entiende en un sentido mas
amplio, como un “esfuerzo deliberado para planificar e
invertir en una transicion hacia empleos, sectores y
economias que sean medioambiental y socialmente
sostenibles” (Smith 2017, 3). Como sefalaron Robins et al.
(2020, 10), la transicion justa “representa la siguiente fase
en la evolucion de las acciones climaticas,
complementando el enfoque histérico sobre como
enfrentar el riesgo climatico, aprovechar las oportunidades
econdmicas verdes y desarrollar resiliencia”. Las
contribuciones recientes han destacado el importante
papel que debe desempenar el sector financiero para
facilitar una transicion justa (Robins et al.2019, Robins y
Rydge 2019).

En particular, el sector financiero es necesario para
permitir inversiones en nuevas oportunidades para los
afectados por el cambio medioambiental. Las personas y
comunidades que pierden su trabajo o sus medios de vida
debido a la transicion a bajas emisiones de carbono o los
efectos fisicos del cambio medioambiental necesitan
encontrar oportunidades y empleos alternativos. Aquellos
en la base de la piramide econdmica se ven afectados de
manera desproporcionada por los impactos del cambio
medioambiental y necesitan un apoyo especial. Las FVI
pueden ayudar a que nuevas empresas se desarrollen en
areas que estén alineadas con los objetivos climaticos y de
sostenibilidad, y adquieran mayor resiliencia frente a los
impactos del cambio medioambiental. Los servicios
financieros dirigidos a las necesidades especificas de
aquellos afectados por los impactos fisicos o de transicion
del cambio medioambiental pueden facilitar la adaptacion,
fomentar la mitigacion y ayudar a aprovechar nuevas
oportunidades y mantener los medios de vida. Es
importante destacar que las FVI también puede ayudar a
empoderar a la base de la piramide econémica para que
sea un motor de transicion, haciéndola, por lo tanto,
“justa”. Esto se refiere especificamente a las MIPYME y a
las oportunidades de negocio derivadas de una transicion.

4 La Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico
establece que “Las Partes deberian proteger el sistema climatico en
beneficio de las generaciones presentes y futuras, sobre la base de la
equidad y de conformidad con sus responsabilidades comunes pero con
sus respectivas capacidades diferenciadas”. (UNFCCC 1997, §3.1).
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Como destaco el Grupo de Trabajo de las Naciones Unidas
sobre las dimensiones sociales del cambio climatico (2011,
5), “las personas no son soélo victimas de los impactos
negativos del cambio climatico; son las impulsoras del
mismo y son los agentes esenciales para volver a
direccionar las trayectorias de desarrollo”; las politicas
sobre el clima, consecuentemente, tienen éxito, fracasan,
0, como minimo son mejoradas por las acciones cotidianas
de personas particulares, hogares y comunidades que han
sido empoderadas y cuentan con capacidades”.

Robins et al. (2019, 9) destaca la “centralidad de lo
humano en la transicion justa” (Grafico 2) y la importancia
resultante para que los actores financieros integren la
dimension social en sus estrategias climaticas, utilizando
marcos de derechos humanos existentes, como las normas
laborales fundamentales de la OIT. (OIT 2010), los
Principios Rectores de las Empresas y los Derechos
Humanos de la ONU (ONU 2011), y las Directrices de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos para Empresas Multinacionales (OCDE 2011).

También existe una importante dimension de estabilidad
financiera en la transicion justa. Como senalé Robins et al.
(2019): “la transicion justa se fundamenta en la
interseccion de ... riesgos medioambientales y sociales a la
estabilidad y al funcionamiento del sistema financiero. Una
preocupacion sistémica es que no tener en cuenta la
dimension social generara presiones para retrasar, diluir o
abandonar la politica climatica”.

GRAFICO 2: LA DIMENSION HUMANA DE LA TRANSICION JUSTA

Ignorar el imperativo de una transicion justa aumenta la
probabilidad de que la transicion se retrase o fracase por
completo, aumentando la probabilidad de un escenario
catastrofico de cambio climatico con consecuencias
potencialmente dramaticas para la estabilidad
economica, financiera y social.

Para el sector financiero, una transicion tardia y
desordenada amplificara el riesgo relacionado con el clima
que afecta a la transicion (Grafico 3). Ademas, en la medida
en que los riesgos vinculados a la transicion tengan efectos
adversos sobre la riqueza y los ingresos de las empresas y los
hogares, los mayores riesgos de transicion podrian causar
problemas para el reembolso de préstamos o socavar la base
de clientes de las instituciones financieras. Por lo tanto, es
de crucial importancia que los reguladores financieros
también consideren los riesgos de estabilidad social
asociados con la transicion hacia bajas emisiones de carbono
y que las autoridades financieras apoyen la ampliacion a
escala de las finanzas verdes inclusivas para suavizar la
transicion. Al hacerlo, pueden complementar otras politicas
publicas orientadas a promover una transicion justa.

TRABAJADORES

CONSUMIDORES CIUDADANOS

Involucrar a los
TRABAJADORES al anticipar
los desplazamientos relativos
al empleo, respetar los
derechos en el trabajo,
garantizar el dialogo,
desarrollar habilidades,
proteger la salud y la
seguridad, y proporcionar
proteccion social, incluyendo
pensiones y prestaciones.

Fuente: Robins et al. (2019).

Comprender los efectos

de contagio de las
COMUNIDADES, respetar
los derechos en torno a los
impactos y la participacion,
centrarse en la
vulnerabilidad, permitir
innovaciones, como por
ejemplo la energia
comunitaria.

Priorizar las implicaciones
para los CONSUMIDORES que
tienen un acceso inadecuado
a bienes y servicios
sostenibles, incluida la
energia, eliminar las barreras
que enfrentan los
consumidores para apoyar la
transicion, incluso aquellas
que sobrevienen a través de
los servicios financieros.

Crear marcos para la
participacion activa de
CIUDADANQOS en el diseio de
politicas desde las politicas
locales a las nacionales,
Comprender las
implicaciones distributivas de
las politicas climaticas, como
por ejemplo los impuestos al
carbono y los incentivos a las
bajas emisiones de carbono.
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GRAFICO 3: MARCO DE ANALISIS DE ESCENARIOS PARA BANCOS CENTRALES Y SUPERVISORES
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oo: que se hace algo, para evitar el
riesgo fisico.
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Fuente: NGFS (2019).

Comerciante y refugiado rohinya en su tienda en el campo de refugiados de Balukhali en Ukhia, Cox’s Bazar, Bangladés. (Foto de Mamunur Rashid/Shutterstock)
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RESUMEN DE LOS ViNCULQS ENTRE CAMBIO
CLIMATICO Y DEGRADACION DEL MEDIOAMBIENTE,
GRUPOS VULNERABLES, DESIGUALDAD SOCIAL Y
TENSIONES, Y ESTABILIDAD FINANCIERA

El Grafico 4 muestra los vinculos entre el cambio climatico
y la degradacion del medioambiente, los grupos
vulnerables, las desigualdades y tensiones sociales y la
estabilidad financiera. Como se expresd, el cambio
climatico y la degradacion del medioambiente pueden
tener un impacto inmediato en los grupos vulnerables y
viceversa. Al amenazar los medios de vida y los bienes de
los grupos vulnerables, el cambio climatico y la
degradacion del medioambiente pueden tener impactos
adversos en la equidad social y contribuir a conflictos y
tensiones sociales. Al mismo tiempo, los hogares de
menores ingresos y las MIPYME no tienen medios y tienen
poca capacidad para reducir su huella ambiental; y, por lo
tanto, pueden causar un dafo significativo al
medioambiente a través de sus acciones. La desigualdad
social y la exclusion de las oportunidades econémicas
limitan la capacidad de los grupos vulnerables para
protegerse de los efectos del cambio medioambiental.
Aunque no es una panacea, las FVI pueden desempefiar un
papel importante en el apoyo a los grupos vulnerables para
adaptarse al cambio medioambiental global y fortalecer su
resiliencia. Asimismo, las FVI pueden facilitar las acciones
de mitigacion de los grupos vulnerables, a la par que
apoyan sus oportunidades econdmicas.

Es mas, el Grafico 4 también muestra que los grupos
vulnerables desempeian un papel clave en cuanto a lograr
una transicion justa hacia una economia que tenga
resiliencia y sea ambientalmente sustentable. Si no se
mejora la situacion socioeconémica de los distintos grupos

vulnerables, las politicas dirigidas a la mitigacion del clima
puede que se topen con una fuerte oposicion. Si no se
empodera a los hogares en la base de la piramide y no se
mejora las oportunidades de negocio de las MIPYME, una
transicion justa seguira siendo simplemente una ilusion.
Las FVI pueden desempefiar un papel importante en el
apoyo de una transicion justa.

Por Ultimo, pero no menos importante, tanto los riesgos
ambientales como sociales pueden constituirse en riesgos
materiales para la estabilidad financiera. Los impactos
fisicos del cambio climatico (no mitigado), asi como las
interrupciones causadas por una transicion desordenada,
plantean riesgos materiales para la estabilidad financiera.
Asimismo, el empeoramiento de la desigualdad y las
tensiones sociales puede socavar la base de clientes de las
instituciones financieras y afectar al pago de los préstamos
o conducir a una transicion desordenada. Lo que es mas, la
desigualdad social y el estancamiento de los ingresos que
afecta a los grupos de menores ingresos, asi como los
intentos por parte de los encargados del disefio de politicas
de abordar los mencionados problemas mediante un acceso
mas facil al crédito, podrian comprometer la estabilidad
financiera.> Por lo tanto, los bancos centrales y los
reguladores deben abordar, mediante politicas
prudenciales, los riesgos ambientales y sociales que
pudieran afectar la estabilidad y el funcionamiento del
sistema financiero. También deberian considerar cémo las
politicas de las FVI pueden contribuir a mejorar la
resiliencia macroeconémica y social.

5 Se ha determinado que el aumento de la desigualdad de ingresos y
el aumento de la deuda de los hogares de ingresos bajos y medios en
Estados Unidos contribuyeron a que se suscite la crisis de las hipotecas
de alto riesgo de los afos 2007 y 2010 (Rajan 2010).

GRAFICO 4: LOS VINCULOS ENTRE EL CAMBIO CLIMATICO Y LA DEGRADACION MEDIOAMBIENTAL, LOS GRUPOS

VULNERABLES, LA DESIGUALDAD Y LAS TENSIONES
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UN NUEVO MARCO DE
POLITICAS PARA LAS
FINANZAS VERDES
INCLUSIVAS

Los reguladores financieros, los supervisores
y los ejecutivos de finanzas de los gobiernos
tienen varias herramientas a su disposicion
para convertir el concepto de finanzas
verdes inclusivas en politicas viables. Al
consolidar las sinergias entre las finanzas
verdes y la inclusion financiera, ellos
pueden ayudar a mejorar los medios de vida
de hogares de bajos ingresos y de las
MIPYME, a la vez de que de manera
simultanea pueden contribuir a la
adaptacion y mitigacion del cambio
climatico. Esta seccion expone los
elementos clave de un nuevo marco de
politicas para las FVI, y la Seccién 4 da vida
a este marco mediante una vision general
descriptiva de las politicas de las FVI que los
miembros de la AFl han adoptado.

Tal como se analiza en la Seccion 2, la ampliacion a escala
de las finanzas verdes inclusivas tiene dos objetivos
principales con respecto a las politicas: adaptacion y
mitigacion. Si bien algunas politicas pueden servir para
ambos objetivos a la vez, la mayoria de los esfuerzos de
las FVI encajan en una de las dos categorias, lo que
permite a los legisladores seleccionar areas de atencion de
acuerdo con la exposicion de su jurisdiccion al cambio
medioambiental. Dependiente de las condiciones relativas
a la idiosincrasia de un determinado pais, ellos pueden
priorizar politicas que ayuden a que las poblaciones
vulnerables se adapten e incrementen su capacidad de
resiliencia frente a desastres relacionados al clima y otras
formas de riesgos medioambientales a corto plazo. Por su
parte, las politicas de mitigacion merecen atencion
constante, no solo porque también incrementan la
resiliencia de las poblaciones vulnerables, sino porque el
calentamiento antropogénico de la atmdsfera y la
degradacion medioambiental no pueden parase, y mucho
menos revertirse, sin dichas politicas.

Cuando se aborda el espectro de politicas de inclusion
financiera que sirven para propositos verdes, es util
distinguir entre medidas directas e indirectas. Las Ultimas,
es decir las medidas indirectas, se disehan para dar forma
al mercado de modo que dejan que los actores del sector
privado se desarrollen y ofrezcan servicios que aumentan
la inclusion financiera. En lugar de intervenir
directamente, el Estado brinda reglas de mercado e
incentiva estructuras que guian las operaciones
empresariales en una direccion deseada. En cambio, las

GRAFICO 5: UN NUEVO MARCO DE POLITICAS PARA LAS FINANZAS VERDES INCLUSIVAS
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intervenciones directas abarcan todas las politicas en que
el Estado es el protagonista, dedicando sus propias
capacidades y recursos presupuestarios a fomentar la
inclusion financiera o a exigir que las instituciones
financieras apoyen actividades especificas.

La implementacion de politicas de FVI que sean efectivas
en este sentido revela una matriz de 2x2 (Grafico 5) que
puede ayudar a los encargados de la formulacion de
politicas a estructurar y agudizar su pensamiento sobre
esta nueva e importante area de politicas. También es
congruente con las cuatro areas de las FVI conocidas como
las 4P de las finanzas verdes inclusivas, asi como con el
Acuerdo de Sharm ELl Sheikh sobre inclusion financiera,
cambio climatico y finanzas verdes que los miembros de la
AFIl han respaldado en el afno 2017 (Recuadro 1).

Las politicas de conformacion del mercado para las FVI
incluyen y se extienden mas alla de las politicas de
promocion del enfoque de la AFI. No solo estan disefadas
para preparar al sector privado a ofrecer servicios
financieros para proyectos verdes que también apoyen,

a su vez, a grupos vulnerables, sino para crear las
estructuras de incentivos adecuadas para las empresas
que compiten en la prestacion de dichos servicios. Algunos
de estos servicios (como los microseguros o los esquemas
de garantia de riesgo crediticio) estan disefados
especificamente para mejorar la proteccion de las
poblaciones vulnerables, otros, como los pagos moviles
minoristas, proporcionan tecnologia para una red de
seguridad de facto entre clientes individuales. Una
perspectiva intersectorial y de género es fundamental
para tales politicas, ya sean verdes o no, debido a que la
exclusion financiera es mas prevaleciente entre las
mujeres, las minorias y los hogares ruralesy de bajos
ingresos en comparacion con la sociedad en general.

Si bien las funciones de mejora de la resiliencia de los

servicios financieros tradicionales no deben subestimarse,
las finanzas digitales contienen una promesa especial para
la base de la piramide econdmica. La inclusion financiera
puede mejorar la resiliencia y la adaptacion del modo que
se describe en la Seccion 2, pero solo si los encargados de
la formulacion de politicas ponen en marcha los elementos
reguladores de un mercado préspero de pagos digitales,
dinero movil y los servicios de segunda y tercera
generacion que se construyen sobre esta infraestructura.
Los expertos en inclusion financiera han invertido varios
anos investigando politicas para identificar cuatro
habilitadores regulatorios que son clave para que los SFD
prosperen, estos son: la emision de dinero electronico no
bancario, el uso de agentes, la diligencia debida del
cliente basada en el riesgo y la proteccion del consumidor
(Staschen y Meagher 2018). El habilitador mencionado en
Ultimo lugar es especialmente importante para las
poblaciones vulnerables: el crecimiento sin trabas de un
mercado de SFD mal regulado puede dejar a los agentes
economicos expuestos a precios de monopolio y a
préstamos predatorios, ademas de la degradacion del
medioambiente, en lugar de aumentar su resiliencia y
capacidad de adaptacion. En el lado positivo, no hay que
subestimar el poder de las soluciones privadas dentro de
un marco politico adecuado que dé forma al mercado:
podria decirse que la red de solidaridad difusa que las
personas son capaces de tejer utilizando el dinero mavil,
junto con algunas soluciones empresariales innovadoras
como los microseguros, han hecho mucho mas por
aumentar la resiliencia entre las poblaciones vulnerables al
clima en varias jurisdicciones que lo que ha logrado la
intervencion directa del gobierno.

Del mismo modo, los encargados de la formulacion de
politicas pueden aprovechar las fuerzas del mercado para
superar los obstaculos financieros que impiden que muchos
agentes economicos inviertan en la mitigacion del cambio

RECUADRO 1: LOS CUATRO PILARES (4PS) DE LAS FINANZAS VERDES INCLUSIVAS DE LA AFI

ey

PREVENCION: Evitar resultados
no deseados al disminuir los
riesgos sociales y ambientales.

o

PROTECCION: Socializar
riesgos climaticos y las pérdidas
potenciales asociadas a través
de mecanismos para compartir
riesgos.

FINANZAS
VERDES
INCLUSIVAS

Fuente: AFI (2020).

‘)ROMOCION

PROTECC\ON
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PROMOCION: Preparar al
sector privado para que ofrezca
servicios financieros que aborden
el cambio climatico.

NoIsin0dd

PROVISION: Proveer recursos
financieros para proyectos y
actividades verdes a beneficiarios
calificados.



18
FINANZAS VERDES INCLUSIVAS:
DEL CONCEPTO A LA PRACTICA

climatico. Por ejemplo, pueden proporcionar un entorno
propicio para la entrada en el mercado de proveedores de
tecnologias amigables con el clima en la modalidad de
pago por uso, que los hogares de bajos ingresos o las
MIPYME no podrian costearse de otra manera. Ademas, los
reguladores pueden ajustar las ponderaciones prudenciales
con respecto al riesgo, de manera que incentiven a los
prestamistas a otorgar crédito para productos y servicios
verdes. En la misma linea, los reguladores pueden
respaldar las politicas de prevencion mediante la
promulgacion de Directrices de Gestion de Riesgos
Ambientales y Sociales (ESRM por sus siglas en inglés) para
evaluar y abordar de manera proactiva los riesgos
ambientales y sociales que revisten las decisiones de
financiamiento, alejandolos de la degradaciéon ambiental y
dirigiéndose hacia actividades econémicas mas verdes y
socialmente beneficiosas. Las MIPYME con credenciales
verdes y agricultores que invierten en tecnologias agricolas
sostenibles también podrian recibir un tratamiento
regulatorio favorable. Los reguladores también pueden
orientar el desarrollo del mercado de seguros hacia un
tratamiento preferente de las practicas verdes. Por ejemplo,
el Banco Central de Armenia ha creado una agencia de seguros
agricolas con este fin (véase la seccion 4).

Existe una delgada, pero conceptualmente relevante linea
entre este tipo de tratamiento regulatorio y la
intervencion directa en el mercado; por ejemplo, al
proveer garantias de crédito o créditos sectoriales dirigidos
para las MIPYME verdes o los agricultores que mitiguen el
cambio climatico. Lo que todas estas politicas tienen en
comun es que promueven las finanzas verdes inclusivas, al
inducir al sector privado a canalizar recursos financieros
hacia la adaptacion y la mitigacion del clima.

Las intervenciones directas en el mercado financiero
pueden adoptar diversas formas que entran en las
categorias de provision o proteccion del enfoque de la AFI.
Una vez mas, distinguimos conceptualmente entre politicas
que tienen como objetivo fomentar la adaptacion al
cambio medioambiental y mejorar la resiliencia y politicas
para mitigar el cambio medioambiental. A diferencia de las
politicas de configuracion del mercado que se han
analizado anteriormente, la intervencion directa se refiere
a esfuerzos deliberados del gobierno para abordar el
cambio medioambiental a través del sector financiero. En
muchas jurisdicciones, el poder ejecutivo proporciona la
autoridad (y el presupuesto) para tales intervenciones
directas, mientras que los bancos centrales y las
autoridades reguladoras tienden a centrarse en las
politicas de configuracion del mercado en virtud de su
mandato de supervision prudencial.

La principal politica del gobierno para mejorar la
resiliencia de las poblaciones vulnerables a los impactos
del cambio ambiental es tejer una red de seguridad social
que puede reunir una variedad de esquemas de

trasferencia. En teoria, la inclusion financiera en general y
las finanzas digitales en particular, permite a los gobiernos
proporcionar fondos a quienes los necesitan de manera
rapida, eficiente y precisa, en caso de se vean afectados
por desastres climaticos u otras alteraciones de sus medios
de vida causadas por el cambio medioambiental. Al mismo
tiempo, los reguladores necesitan ser siempre conscientes
de las brechas de inclusion financiera. Las desigualdades
en el acceso financiero en términos de género, ubicacion,
edad e ingresos pueden implicar que quienes mas
necesitan transferencias estatales estén fuera del alcance
de los servicios financieros formales, incluso de aquellos
servicios de tipo digital. En Kenia, por ejemplo, los
expertos en inclusion financiera advierten que la
desigualdad digital puede profundizar la desigualdad
economica y de ingresos, incluso en un pais en el que el
91% de los adultos tiene teléfono movil (Were 2020).

Mas alla de las transferencias directas, los gobiernos
pueden fomentar las finanzas verdes inclusivas
proporcionando subsidios o garantias de crédito para
actividades que ayuden a las poblaciones vulnerables a
adaptarse y mejorar su resiliencia al cambio
medioambiental.

Algunos gobiernos deciden ir mas alla y establecer objetivos
especificos para el desembolso de préstamos para proyectos
o sectores verdes. Estas actividades se diversifican entre la
adaptacion y la mitigacion. Por ejemplo, los pequeios
agricultores pueden beneficiarse de créditos a tipos de
interés subvencionados para hacer que sus negocios sean a
prueba de los efectos del clima. Al mismo tiempo, la
inversion en una mejor irrigacion o el cambio a cultivos o
practicas agricolas que requieran menos recursos puede
ayudarles a reducir su huella de carbono y contribuir de
dicha forma a la mitigacion del cambio climatico. Una vez
mas, estas politicas solo pueden beneficiar a las
poblaciones vulnerables cuando tienen acceso a los
servicios financieros. Por ejemplo, una MIPYME puede
mejorar sus perspectivas de negocio cuando puede sustituir
su dependencia a los usureros y otros prestamistas
informales por prestamistas formales, lo que puede reducir
significativamente los costos de los préstamos. Dicha
MIPYME incluso tiene mas posibilidades de prosperar cuando
ese acceso a la financiacion formal viene acompanado de
beneficios proporcionados por el Estado para las inversiones
susceptibles a los cambios en el clima.

Los encargados de la formulacion de politicas tienen la
oportunidad de explorar un ciclo que se refuerza a si
mismo en este punto: el apoyo estatal y las tasas
preferenciales para el financiamiento verde hacen que el
acceso financiero sea atractivo para las poblaciones hasta
ahora excluidas y la creciente inclusion financiera puede
ayudar al gobierno a lanzar una red mas amplia para dirigir
la economia hacia actividades ambientalmente sostenibles.
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REVISION DE LAS NUEVAS
POLITICAS Y PRACTICAS DE
FINANCIACION VERDE
INCLUSIVA

Las FVI comenzaron como una nueva area
de politica en el afio 2017 con la adopcidn
del Acuerdo de Sharm El Sheikh sobre
inclusion financiera, cambio climatico y
finanzas verdes por parte de los miembros
de la Alianza para la Inclusion Financiera.
Esto se articulé aun mas en la Agenda de
Accién de Nadi 2018, que establecio las
areas prioritarias para el trabajo de la AFI
sobre finanzas verdes inclusivas (AFI 2018).
Las FVI se enmarcan en cuatro categorias de
politicas, que son: promocion, provision,
proteccion y prevencion. La promocion es la
fase introductoria que también atraviesa las
otras categorias, mientras que las tres P son
la fase de implementacion que proporciona
una intervencion directa para orientar la
financiacion hacia la creacion de resiliencia
climatica y garantizar la estabilidad
financiera en medio de los riesgos
emergentes asociados al cambio climatico
(AF1 2020).

PROMOCION

INICIATIVAS Y POLITICAS DE PROMOCION llevadas a cabo
por los reguladores financieros destinados a preparar al
sector privado para ofrecer servicios a las actividades
orientadas a la creacion de resiliencia frente a los
impactos del cambio climatico, asi como a las actividades
que ayuden a mitigar las emisiones de carbono (AFI 2020).
Esta categoria de politica es una fase preparatoria que
sienta las bases para futuros desarrollos de politicas sobre
las FVI, incluida la formulacion o revision de estrategias
nacionales para el sector financiero.

a. La persuasion moral, la concienciacion, y el
desarrollo de capacidades. La persuasion moral es
una de las iniciativas promocionales mas cominmente
observadas dentro de las iniciativas que llevan a cabo
los reguladores financieros. En Filipinas, el Bangko
Sentral ng Pilipinas (BSP) influye en los bancos
comerciales para que dichos bancos se aventuren a
realizar inversiones o préstamos verdes. Esta politica
también se observa en la promocion de politicas

similares, especialmente aquellas que no requieren un
cumplimiento obligatorio, como la implementacion de
las Directrices de ESRM, que se observo en Nepal y
Paraguay. La mayoria de los miembros de la AFl estan
adoptando una postura proactiva para concienciar al
sector financiero sobre la necesidad de las finanzas
verdes inclusivas y las finanzas verdes en general,
mientras que, a la par, intentan desarrollar sus
capacidades reguladoras (AFI 2020).

La recoleccion de datos es otra area que se observa
como una fase preparatoria en el desarrollo de
politicas relativas a las FVI y, posteriormente, en el
seguimiento de las mismas. Los datos sobre las FV en
general son muy limitados, y son pocos los reguladores
que actualmente recopilan y controlan datos verdes.
Por ejemplo, el Banco de Bangladés, que ya ha
incorporado la banca verde en el sistema financiero,
monitorea las actividades de la banca verde y esto se
refleja en sus informes trimestrales denominados
Green Banking Activities Reports. Por otro lado, el BSP
esta recopilando datos y realizando investigaciones
sobre los impactos que tienen los fendmenos
meteoroldgicos extremos en las operaciones bancarias,
con el propésito de cuantificar los impactos de los
desastres en sus resultados bancarios. También
pretende mejorar los requerimientos de informes que
vayan a facilitar la recoleccion de datos especificos
con el propésito de supervisar y evaluar los riesgos
climaticos y medioambientales (AFI 2020). Ademas,
algunos reguladores financieros ahora estan tratando
de integrar las FVI en sus Estrategias Nacionales de
Inclusion Financiera (ENIF). Algunos reguladores ahora
estan tratando de incluir datos de las FVI en las
encuestas del lado de la demanda (ELD), uno de los
pasos preparatorios realizados por los reguladores
financieros para informar sobre el desarrollo o
actualizacion de una ENIF, para hacer un balance de la
demanda de los consumidores por productos verdes
que estén alineados con un fortalecimiento de la
resiliencia ante desastres y la reduccion de las
emisiones de gases de efecto invernadero.

La coordinacion y la colaboracién interinstitucional
se constituye en otra iniciativa importante que los
reguladores financieros de la red de AFI estan llevando
a cabo para allanar el camino con el proposito de
lograr la aceptacion de las FVI y de las FV en general,
a la par de que se cercioran de estar alineados con los
objetivos climaticos nacionales. Esto se observa
cominmente en paises como Tailandia, Marruecos,
Filipinas y otros paises (AFI 2020).
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PROVISION

LAS POLITICAS DE PROVISION ayudan a garantizar que los
recursos financieros para los proyectos verdes estén
disponibles para beneficiarios calificados. La mayoria de
estas politicas son herramientas monetarias a las que se les
asignod un nuevo proposito para la consecucion de una
agenda mas verde (AFI 2020).

Financiacion para los particulares y las MIPYME

a.

Calentador solar parabdlico para agua caliente. Nepal. (Foto de Taras

La asignacion obligatoria de recursos para apoyar
proyectos con bajas emisiones de carbono es una de
las intervenciones mas directas observadas en algunos
miembros de la AFI, como por ejemplo Bangladés,
Nepal, Fiyi y Egipto. En Bangladés, el Banco de
Bangladés introdujo un requisito reglamentario en el
ano 2014, en el que el 5% de los desembolsos totales
de préstamos se asigna para apoyar proyectos verdes.
Dicho requerimiento se integro al sistema de
calificacion CAMELS del banco; por lo tanto, afectando
de manera directa el desempefio del banco. El enfoque
del Nepal Rastra Bank se llevo a cabo a través de
préstamos para el sector prioritario y se ordené a
todos los bancos comerciales que asignaran el 10% de
sus carteras para proyectos verdes, mientras que el
Banco de la Reserva de Fiyi exigié que los bancos
comerciales mantuvieran el 2% de los depdsitos, y
pasivos en similar porcentaje, para destinarlo a
energias renovables. El Banco Central de Egipto, por
otra parte, exigio que el 20% de la cartera crediticia se
asigne a las MIPYME, lo que incluye energias
renovablesa una tasa de interés inferior a la del
mercado (AFI 2020).

Shchetinin/Shutterstock)

Los mecanismos de préstamo dedicados con tasas de
interés preferenciales, e incluso tasas con
subvenciones, fueron utilizados para promover los
préstamos dirigidos a los proyectos bajos en carbono y
para apoyar la recuperacion posterior a los desastres.
El Banco de Bangladés utilizd los mecanismos de
refinanciacion para subvencionar créditos para
tecnologias de baja emision de carbono, como por
ejemplo la energia solar, el biogas y el proyecto de
gestion de residuos. El banco ofrecio otro mecanismo
de refinanciacion de préstamos subvencionados de
aproximadamente 9.000 délares para la reconstruccion
después de inundaciones e incendios, siguiendo el
modelo de un programa que apoyaba la recuperacion y
reconstruccion tras terremotos que fue ofrecida
anteriormente por el banco. El Banco Estatal de
Pakistan, a través de su servicio de refinanciacion,
ofreci6 préstamos en condiciones favorables para
proyectos solares y edlicos a una tasa de interés
minima del 2% anual (AFI 2020).

Otros mecanismos de préstamo dedicados a proyectos
con bajas emisiones de carbono que ofrecen tipos de
interés mas bajos, préstamos subvencionados o plazos
mas largos para la financiacion de proyectos con bajas
emisiones de carbono, incluyen el Programa del Banco
Central de Jordania para avances en cuenta a mediano
plazo para bancos autorizados; el Programa de energia
renovable y eficiencia energética de Seychelles del
Banco Central de Seychelles (SEEREP); y el Fondo
aleman-armenio (GAF) del Banco Central de Armenia
(AF1 2020).

Por otro lado, los mecanismos de refinanciamiento
para la recuperacion después de un desastre estan
disponibles principalmente en paises donde ocurren
desastres de manera frecuente. El Banco Central de Sri
Lanka introdujo un mecanismo de refinanciamiento en
el ano 2017 tras los desastres asociados con sucesos
naturales, con el propdsito de apoyar la reanudacion
de las actividades economicas. El Banco de la Reserva
de Vanuatu dised su mecanismo de crédito para la
reconstruccion de catastrofes naturales con el fin de
ayudar a las empresas afectadas por el ciclon tropical
Pam, mediante la concesion de préstamos en
condiciones favorables a los bancos comerciales con
tasas de interés del 1%, con un limite maximo del 5%
para los représtamos a las empresas. Al igual que en
Vanuatu, el Banco de la Reserva de Fiyi establecio su
mecanismo de contencion y rehabilitacion tras
desastres para apoyar la recuperacion posterior al
advenimiento de desastres. En Filipinas, su Programa
de asistencia en calamidades de las Instituciones
financieras en areas rurales que fue establecido por
Bangko Sentral ng Pilipinas, la Corporacion de Seguros
de Depositos de Filipinas y el Landbank de Filipinas
ayudan a financiar las actividades de reconstruccion y
recuperacion temprana en areas afectadas por tifones,
desastres y otras calamidades naturales (AFI 2020).
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c. Puesta en marcha de fondos de innovacion tal como
el fondo ‘Innov Invest’ en Marruecos para ayudar a las
empresas “start-ups” en campos que van desde las
empresas FinTech a las empresas de energias
renovables, incluyendo las denominadas “cleantech”
(AF1 2020).

d. Las intervenciones de politicas monetarias también se
utilizan para apoyar las rehabilitaciones y
recuperaciones posteriores a los desastres. El Banco de
la Reserva de Vanuatu (BRV) utilizo la reduccion de los
requisitos de reserva para alentar a los bancos a otorgar
préstamos a la poblacién afectada después del ciclon
Pam en el ano 2015. Junto con esto, el RBV también
bajo su tipo de interés base en 0.5 puntos
(AFI 2020).

PROTECCION l

POR OTRO LADO, LAS POLITICAS DE PROTECCION reducen
el riesgo financiero “socializando” las posibles pérdidas
mediante seguros, garantias de crédito, pagos sociales u
otros mecanismos para compartir riesgos. Estas politicas
proporcionan redes de seguridad para generar resiliencia y
acelerar la recuperacion econémica después de un evento
de peligro causado por la naturaleza (AFI 2020).

a. Productos de gestion de riesgos y seguros
relacionados con el clima

i. El microseguro ofrece servicios de seguros a
personas de bajos ingresos que no pueden acceder a
los seguros convencionales. Proporciona un mecanismo
de adaptacion para que las personas de bajos ingresos
hagan frente a los impactos de un evento de peligroy
se recuperen economicamente. Esta area se ha
desarrollado enormemente con la aparicion de
InsurTech, que facilita una distribucion mas amplia y
masiva de productos de microseguros. En Filipinas, una
regulacién innovadora que define los microseguros,
que identifica las caracteristicas esenciales y reduce el
requisito de capitalizacion emitida por la Comision de
Seguros para abordar la proliferacion de esquemas de
seguros informales, alland el camino para el desarrollo
de la industria de los microseguros. Los canales de
distribucion de los microseguros en el pais incluyen a
las instituciones de microfinanzas (IMF), las
cooperativas, las casas de empefio y, posteriormente,
los bancos con la aprobacion de la normativa de
“bancaseguros” (bancassurance) (Geron et. al. 2017).

ii. Seguros agrarios basados en indices La agricultura
es uno de los principales pilares a lo largo y ancho de
los paises en desarrollo. Sin embargo, el cambio
climatico en forma de reduccion de las precipitaciones
y aumento de la sequia en algunas regiones, que
también es un fenomeno opuesto al que ocurren en
otras regiones que experimentan un aumento de las
precipitaciones; y, por lo tanto, experimentan

inundaciones, ciclones y heladas en la region norte,
esta provocando una disminucion de la produccion
agricola que afecta principalmente a los pequenos
agricultores. En Armenia, el Banco Central de Armenia
inicid la creacion de la Agencia Nacional de
Aseguradores Agricolas (AINA), una asociacion publico-
privada responsable del desarrollo del mercado de los
seguros agricolas. Marruecos también introdujo en el
ano 2011 un producto de seguro “multi-riesgo
climatico” para proteger las inversiones en los
principales cultivos de cereales contra diversos danos
relacionados con el clima, como por ejemplo la sequia,
el exceso de humedad, el granizo, las heladas, el
viento y las tormentas de arena. El Banco Central de
Nigeria establecio el Programa de Financiamiento a
Prestatarios, que incluye un seguro indexado al ingreso
que facilita pagos automaticos a los agricultores
basado en el rendimiento previsto de las cosechas,
utilizando datos satelitales sobre precipitaciones

(AF1 2020).

Financiamiento para las PYME y cambio climatico

i. Garantias crediticias para las PYME. Las garantias
crediticias suelen ofrecerse como mecanismo para
compartir riesgos, con el proposito de animar a los
bancos a conceder préstamos a las MIPYMES y, en la
mayoria de los casos, se encuentran dentro del ambito
de los ministerios de finanzas. Este mecanismo
también es utilizado por dos miembros de la AFl para
impulsar préstamos verdes para las MIPYME. El Sistema
de Riesgo Compartido basado en Incentivos para
Préstamos Agricolas de Nigeria (NIRSAL, por sus siglas
en inglés) establecido por el Banco Central de Nigeria,
ofrece una cobertura de 50% del riesgo para los
préstamos otorgados a los pequeiios agricultores en
caso de falta de pago debido a acontecimientos
relacionados con el cambio climatico. El programa
incluye un mecanismo para compartir riesgos de 300
millones de dolares, mediante el cual se comparte con
el Banco Central entre el 30% y el 75% del riesgo que
asumen los bancos comerciales sobre los préstamos
agricolas. Al igual que el NIRSAL, se cre6 el Sistema de
Ghana para Compartir Riesgos relacionados a los
Préstamos Agricolas (GIRSAL, por sus siglas en inglés)
con el apoyo del Banco de Ghana con el propésito de
impulsar préstamos dirigidos a los sectores agricolas y
agro-industriales mediante la emision de instrumentos
de garantia para créditos agricolas. La cobertura de la
garantia de crédito abarca toda la cadena de valor
(horticultura, cereales, cultivos arbéreos, raices y
tubérculos, legumbres y aves de corral) e incluye
productos de seguro para los pequenos agricultores
(AF1 2020).
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PREVENCION

PREVENCION es otra categoria de politicas de las FVI que
esta dirigida a aminorar riesgos sociales, financieros y
ambientales. Estas politicas estan vinculadas de alguna
manera con las politicas de Provision, en términos de
gestion del riesgo de crédito. La mas destacada son las
Directrices de Gestion de Riesgos Ambientales y Sociales
(ESRM), que estan presentes en paises como Nepal,
Paraguay, Brasil y Bangladés. En otros paises, como
Filipinas y Pakistan, esto se incluye en otras politicas
nacionales del sector financiero. En Filipinas, esto esta
integrado en su Marco de Finanzas Sostenibles, mientras
que en Pakistan, ESRM esta integrado en sus Directrices de
Banca Verde (AFI 2020).

LA INTEGRACION DE LAS FVI EN LAS ESTRATEGIAS NA-
CIONALES

A lo largo de los afos, ademas de los desarrollos en cuanto
a las politicas y las practicas que anteriormente se han
comentado, las FVI también han visto cierta integracion en
las estrategias nacionales del sector financiero en algunos
miembros de la AFI.

a. Cambio climatico en las Estrategias Nacionales de
Inclusion Financiera (ENIF). A lo largo y ancho de la
red AFIl, algunos miembros ya han comenzado a

integrar elementos verdes dentro de sus ENIF. Uno de
los objetivos estratégicos del borrador NFIS-B del
Banco de Bangladés, por ejemplo, es para “Ampliar y
profundizar la inclusion financiera de las mujeres, la
poblacion afectada por el cambio climatico y otros
segmentos de poblacion desatendidos”. Ademas, las
finanzas verdes y las MIPYME ya estan integradas en los
otros objetivos estratégicos del NFIS-B (BB 2019).
Entre otros paises que han agregado algunas
consideraciones verdes en sus ENIF se encuentran Fiyi,
Argentina, Jordania y Ruanda (AFI 2020).

Las FVI en otras estrategias del sector financiero. Los
miembros de la AFI también han agregado elementos
de la inclusion financiera y del cambio climatico en las
estrategias del sector financiero. Muy recientemente,
la Autoridad Monetaria Real de Butan aprobo su Hoja
de Ruta para las finanzas verdes con elementos de las
FVI. Otros miembros de la AFl incluyen la Hoja de Ruta
nacional de Marruecos para alinear el sector financiero
con el desarrollo sostenible; los Principios de Banca
Sostenible de Nigeria; los Principios de la Banca
Sostenible y Notas de Orientacion Sectoriales de
Ghana; la Hoja de Ruta de financiacion sostenible del
Banco Central de Sri Lanka; y las Directrices Bancarias
Sostenibles de Tailandia (AFI 2020).

Vista aérea de una pequefia granja con irrigacion en medio de la selva de Sri Lanka. (Foto de Stefano Borsa/Shutterstock)
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EL PAPEL DE LAS FINANZAS
VERDES INCLUSIVAS EN LAS
RECUPERACIONES
SOSTENIBLES

La crisis causada por la pandemia del
COVID-19 ha puesto de manifiesto lo
vulnerable que es la economia mundial a las
catastrofes naturales. Al mismo tiempo,
demuestra que las personas pueden
aprovechar los servicios financieros,
especialmente en su forma digital, para
afrontar mejor la adversidad y las
dificultades econdémicas.

Los pagos con dinero mévil han aumentado en el Africa
Subsahariana, debido a que los amigos y los miembros de
las familias se apoyan mutuamente durante los
confinamientos suscitados por la pandemia (Carboni y
Bester 2020, Njogore 2020). Las transacciones en Venmo
(una empresa FinTech de pagos al por menor con sede en
Estados Unidos) y RapiPago (una FinTech latinoamericana)
han aumentado en un 52% y un 142% respectivamente en el
ano 2020 (Economist 2020). Los gobiernos de todo el
mundo aprovechan los esfuerzos previos de inclusion
financiera al canalizar la transferencia de ayuda de
emergencia a las poblaciones vulnerables mediante el uso
de las redes bancarias de agentes sin sucursales, asi como
de los canales digitales.

Estas redes financieras entre particulares, y entre las
personas Yy el gobierno son Utiles para mejorar la resiliencia
y apoyar la recuperacion tras futuras catastrofes naturales,
como lo son durante la actual crisis de salud publica.

Si bien la pandemia mundial ayuda a estimular la
inclusion financiera, también proporciona un
recordatorio urgente de que aun queda mucho mas
trabajo por hacer.

Las redes financieras Unicamente se pueden apalancar de
manera significativa con respecto a recuperaciones si todas
las poblaciones vulnerables tienen acceso. Existe el riesgo
de que los encargados de la formulacion de politicas a raiz
de una crisis climatica se tornen reticentes con respecto a
llegar a los mas excluidos financieramente ya que dirigir
los fondos de emergencia a través de redes financieras
digitales puede ser mucho mas efectivo en cuanto a costos
en comparacion con los canales alternativos. Tal
comportamiento exacerbaria las desigualdades existentes
en términos de ingresos, educacion, género y ubicacion
debido a que es probable que las partes econdmicamente

excluidas de la poblacion también sean las que mas
necesiten del apoyo estatal a raiz de un desastre natural.

Toda crisis, ya sea de naturaleza econémica o de otra
naturaleza, conlleva oportunidades inesperadas. La actual
crisis economica actual permite que los gobiernos rompan
con las politicas climaticas contaminantes del pasado, y
que puedan canalizar fondos hacia proyectos de
recuperacion verdes. Por ejemplo, los bajos precios del
petroleo significan que la eliminacion gradual de los
subsidios a los combustibles fosiles es menos dolorosa que
en otros periodos, y tales medidas liberan fondos que los
gobiernos con problemas de liquidez necesitan mas que
nunca para apoyar a las poblaciones vulnerables y financiar
la recuperacion econoémica (Volz 2020). Mas importante
aun, los bancos centrales y los reguladores pueden
incorporar factores climaticos y de sostenibilidad en las
medidas de respuesta a la crisis (Dikau et al. 2020).

Si bien muchas politicas de finanzas verdes estan dirigidas a
las grandes corporaciones y a otros actores que estan bien
integrados en el sistema financiero formal, la inclusion
financiera también tiene un papel que desempeiar en este
punto. Por ejemplo, se puede incentivar que las MIPYME
inviertan en tecnologias y actividades mas sostenibles
desde el punto de vista ambiental, si pueden acceder al
crédito para proyectos verdes a tasas favorables. Por
ejemplo, como parte de la respuesta al COVID-19, el Banco
de Bangladés aumentd su mecanismo de refinanciamiento
denominado Fondo de Transformacion Verde al inyectar
capital adicional de 200 millones de euros a los 200
millones de dolares existentes para apoyar a las empresas
de fabricacion orientadas a la exportacion con el propdsito
de reemplazar activos o0 mejorar procesos en aras de
impulsar tecnologias mas verdes. El esquema crediticio
tenia el proposito original de apoyar la transformacion de
las MIPYME que dominan la industria del cuero y los textiles
del pais, pero posteriormente se amplio a todos los
fabricantes (BB 2020).

Al explorar las sinergias entre las finanzas verdes y la
inclusion financiera, los reguladores tienen la oportunidad
de dirigir los flujos financieros de manera que

(1) aborden las preocupaciones de igualdad, y

(2) faciliten una transicion a una economia baja en
carbono, todo ello al mismo tiempo que

(3) se salvaguarda la estabilidad financiera.

Unicamente cuando la politica financiera refleje e
incorpore los tres objetivos anteriores, la recuperacion
econdmica podra convertirse en un catalizador de un
proceso mas amplio de transicion justa hacia una economia
ambientalmente sostenible.



CONCLUSION

El cambio medioambiental global es uno
de los grandes desafios de nuestro tiempo.
Los bancos centrales y los reguladores han
reconocido la necesidad de abordar los
| riesgos financieros relacionados con el
~ cambio medioambiental global a través de
- politicas prudenciales y su papel en la
alineacion del sistema financiero con los
objetivos climaticos de Paris y otras metas
de sostenibilidad. El sector financiero
necesita llevar a cabo contribuciones
importantes para facilitar una transicion
justa hacia una economia baja en carbono
y sostenible con respecto al
medioambiente.

El cambio climatico y la degradacion del medioambiente
pueden tener un impacto sustancial en los grupos
vulnerables que se encuentran en la base de la-piramide
econdmica. Al amenazar los medios de subsistencia y los
bienes de los grupos vulnerables, el cambio climatico y la
" degradacion del medioambiente pueden empeorar la

: equidad sé_cial y. contribuir a conflictos y-tensiones dentro
de la sociedad. La desigualdad social y la exclusion de las
& oportunidades econdmicas no sélo limitan la capacidad

de los grupos vulnerables y de las MIPYME para protegerse
de los efectos del cambio medioambiental y para
aumentar su resiliencia, sino que también limitan el
alcance'de las estrategias de mitigacion eficaces. Las FVI,
aunque-no.sean una panacea, pueden desempenar un
papel importante en el apoyo a los grupos vulnerables
para que se adapten al cambio medioambiental global y
refuercen su capacidad de resiliencia. De igual manera,
las FVI pueden facilitar las acciones de mitigacion de los
grupos vulnerables, al mismo tiempo que apoyan sus
oportunidades econémicas. Si no se empodera a los
hogares que se encuentran en la base de la piramide y si
no se mejoran las oportunidades de negocio de las
MIPYME, sera imposible lograr una transicion justa hacia
una economia baja en carbono y ambientalmente
sostenible.

Es importante destacar que tanto los riesgos
medioambientales como los sociales pueden constituir un
riesgo importante para la estabilidad financiera. Los
impactos fisicos del cambio climatico (no mitigado), asi
como las interrupciones causadas por una transicion
desordenada, plantean riesgos.materiales para la
estabilidad financiera. Del mismo modo, el
empeoramiento de la desigualdad social y las fricciones
puede erosionar la base de clientes de las instituciones
financieras y afectar al pago de los préstamos, o llevar a
una transicion desordenada. Por lo tanto, es imperativo
que los bancos centrales y los reguladores aborden tanto
los riesgos ambientales como los sociales para la
estabilidad y el funcionamiento del sistema financiero, a
través de la politica prudencial y del apoyo a las FVI.
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, En el futuro, los bancos centrales y los reguladores deben
| integrar las consideraciones de sostenibilidad en sus
marcos monetarios y prudenciales, abordando tanto los
factores medioambientales como los sociales. Al construir
sobre los varios ejemplos existentes de las FVI, éstos
necesitan considerar como las politicas que dan forma a

. los mercados, asi como también las intervenciones
directas, pueden promover de mejor forma las FVI. Se
pueden poner en marcha programas piloto para
comprobar la eficacia de las politicas de las FVI antes de
ampliarlas.

Al elaborar politicas de las FVI, es fundamental adoptar
una perspectiva interseccional y de género. La exclusion
financiera es mas frecuente entre las mujeres, las
minorias, los hogares rurales y los hogares de bajos
ingresos. Las politicas de las FVI deben tener en cuenta
las necesidades especificas de estos grupos para
cerciorarse que las medidas sean eficaces y dirigidas a los
objetivos. Para este fin, es importante identificar los
servicios que las FVI pueden contribuir a reforzar la
resiliencia de las personas que se encuentran en la base
de la piramide econémica. Si bien las funciones de
mejora de la resiliencia de los servicios financieros
tradicionales no deben subestimarse, las finanzas
digitales ofrecen una promesa particular en cuanto a

. brindar servicios financieros especificos a bajo costo para
i quienes se encuentran en la base de la piramide
economica. Sin embargo, es importante que se
salvaguarde la proteccion de los consumidores y que no
se olvide a quienes no tienen acceso a los servicios de
Internet.

Para avanzar en el desarrollo de las politicas de las FVI
es necesario definir qué productos y qué servicios se
consideran verdes. Esto contribuira a la elaboracion de
politicas, asi como a la recopilacion de datos esenciales
relacionados con el progreso y el impacto de las FVI.
Otra consideracion importante es la colaboracion y Fi
coordinacién entre los diferentes actores e institucionesa |
escala nacional con respecto al desarrollo de la politica '
de las FVI.

Las FVI son una parte de un esfuerzo mucho mayor para
avanzar en la mitigacion y adaptacion al cambio
climatico y la degradacion del medioambiente, y no
deben disenarse ni implementarse de forma aislada.

El sector financiero deberia desempenar un papel clave
para facilitar una transicion justa al empoderar a las
comunidades y permitir inversiones en nuevas
oportunidades para los afectados por el cambio
medioambiental. Las FVI no son una solucion milagrosa,
pero pueden contribuir de forma importante a que las
sociedades y las economias sean no sélo mas justas, sino
que también cuenten con mayor resiliencia.
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