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Resumen

El cambio climdtico representa un desafio critico para la estabilidad econémica y financiera de la
regiéon de Centroamérica, Panamé?® y RepUblica Dominicana (CAPARD). Dada su alta vulnerabilidad
ante fenémenos climdticos extremos como huracanes, inundaciones y sequias, asi como por los efectos
de largo plazo del calentamiento global, la gobernanza climdtica en los bancos centrales se ha
convertido en un fema de suma importancia. Este documento analiza los efectos adversos del cambio
climdtico sobre la economia y su impacto en la estabilidad macroeconémica y financiera. Se examinan
los canales de transmisién de los riesgos fisicos y de transicién, asi como la respuesta de los bancos
centrales en la regién CAPARD. En este sentido, se detallan las iniciativas que han implementado los
bancos centrales de cada pafs, tales como, la integracién de factores climdticos en la estabilidad
financiera, la creacién de grupos de trabajo sobre cambio climdtico, la implementacién de taxonomias
verdes y la adopcién de estrategias para el enverdecimiento de las reservas internacionales. Ademds,
se presentan instrumentos y herramientas de politica que pueden fortalecer la capacidad de estas
instituciones para abordar el cambio climético, incluyendo estrategias de comunicacién, gestién de
riesgos y ajustes en los marcos operativos. La cooperacién regional y la implementacién de
herramientas innovadoras serdn clave para garantizar la resiliencia del sector financiero y la
sostenibilidad del crecimiento econémico en un entorno de creciente incertidumbre climética.

Palabras claves: cambio climdtico, riesgos climéticos, banca central, instrumentos de politica,
gobernanza.
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1. Introduccidon

El cambio climdtico es un fenémeno global, que afecta el crecimiento y desarrollo de todas
los economias. En primera instancia, tiene repercusién en los patrones climéticos,
destacdndose, el incremento de la volatilidad en la temperatura (olas de calor) y cambios en
los ciclos de las precipitaciones (inundaciones y sequias) (Aguilar et al., 2024).

El andlisis de las implicaciones del cambio climdtico estd impregnado de profunda
incertidumbre, debido a que las consecuencias dependerdn en gran medida de la persistencia
y magnitud de los choques y/o eventos climdticos, la posicién del ciclo econémico en la que
se encuentre un pais al momento del choque, asi como de las diferentes estrategias de
mitigacion adoptadas.

Dado que los bancos centrales se dedican a suavizar los ciclos econémicos, mantener la
estabilidad de precios y velar por la estabilidad financiera, es importante para los hacedores
de politica monetaria estudiar y comprender los riesgos macroeconémicos provenientes del
cambio climético y desastres naturales. * Por ello, se requiere que los bancos centrales y las
instituciones financieras integren factores climdticos en sus mandatos, operaciones y marcos
de gestidon de riesgos considerando nuevas variables climdticas en su modelacién financiera

(NGFS, 2019).

En esta linea, la segunda seccién del documento tiene como objetivo explicar los diferentes
canales de transmisidon mediante los cuales el cambio climdtico puede afectar los agregados
macroecondmicos. Luego, en la tercera seccién, se desarrollan una serie de recomendaciones
para que las autoridades monetarias puedan fortalecerse ante los impactos del cambio
climdtico. En la cuarta seccidn, se describen los factores que generan que la region de
Centroamérica, Panamd y Repiblica Dominicana (CAPARD) sea una de las regiones mds
expuestas al cambio climdtico y presente alta exposicion y vulnerabilidad climética bajo
diversos escenarios futuros. Adicionalmente, se destaca el trabajo que actualmente se

4 Los riesgos climdticos se clasifican en “riesgos fisicos agudos”, relacionados con eventos extremos como
ciclones, inundaciones, terremotos, entre otros y “riesgos fisicos crénicos” asociados con los cambios los patrones
climdticos de largo plazo, como aumentos en las temperaturas, variaciones en los patrones de precipitaciones o
incremento en el nivel del mar. Existe también otro tipo de riesgo denominado “riesgo de transicién” que proviene
de los cambios estructurales hacia una economia baja en carbono, impulsados por politicas publicas,
innovaciones tecnoldgicas y preferencias cambiantes de los agentes econémicos. Dicho riesgo genera cambios
en los precios relativos de los activos y desvalorizaciones de ciertos de ellos (denominados “activos varados”)
pudiendo generar grandes pérdidas financieras si los mismos no estén reflejados en los precios actuales de los
activos.
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encuentran realizando los bancos centrales en materia climética y, finalmente, en la ¢ltima
seccién se presentan las conclusiones del informe.

2. Efectos adversos del cambio climdético sobre la economia

Los efectos del cambio climético, tanto fisicos como de transicién, afectan variables como la
inflacién y la produccién, entre otras. Diferentes estudios han resaltado los efectos adversos
del cambio climdtico sobre diferentes agregados de la economia cuyo impacto total depende
del balance entre los choques de oferta y demanda.

ComuUnmente, los choques climdticos han sido analizados como choques por el lado de la
oferta que afectan la capacidad productiva de la economia. Sin embargo, estos choques
impactan también por el lado de la demanda, al reducir la riqueza de los hogares, el consumo
y la inversién privada (Batten et al., 2020). En la Figura 1 se presenta un diagrama con los
diferentes canales mediante los cuales los riesgos climaticos pueden incidir en la economia.

Figura 1. Riesgo fisico y los canales de transmisién a la economia.
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Destruccién de capital fisico
Desplazamiento/migracién de trabajadores
Impactos en la productividad total de factores

: . Financiero Transmisién a la
Riesgos Fisicos ,
3 ) ] economia
Cambios en el precio de los activos y oferta de

Agudos crédito
Crénicos Impedimentos en las operaciones financieras
Esfuerzos en reconstruccién

Actividad econémica
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Reduccién en el consumo e inversién

Fuente: NGFS (2024).

Por un lado, los riesgos fisicos impactan la oferta agregada de una economia. Entre las
posibles consecuencias de estos choques se destacan el desplazamiento de trabajodores
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(afectando el mercado laboral) y la disminucién del capital fisico; pudiendo reducir la
disponibilidad de materias primas,” o destruir infraestructuras, lo que afectaria tanto el nivel
de precios como la actividad econémica (Batten et al., 2020).

Por otra parte, la demanda agregada se puede ver afectada por la materializacién del riesgo
fisico causando una disminucién en la riqueza. Por ejemplo, las propiedades inmobiliarias
tienden a disminuir su valor luego de ser impactadas por algin tipo de fenémeno climético
(NGFS, 2024). A pesar de que la reconstruccién de infraestructura puede conducir a un
aumento de la inversion, la inversion empresarial también podria verse impactada
negativamente por la incertidumbre y las pérdidas financieras tras los desastres climdticos
(Batten et al., 2020), o la pérdida de competitividad por el incremento de costos.

Estos eventos ademds de afectar tanto la oferta como la demanda, amplifican sus impactos a
través de canales financieros mediante distintas vias. Por un lado, la destruccién de activos
(inmuebles, terrenos y otros activos) perjudica el valor de las garantias de préstamos (u otros
instrumentos financieros). Esto disminuye tanto el monto al cual los agentes econémicos
pueden acceder como también aumentar el precio de los instrumentos (NGFS, 2024). Ante la
incertidumbre, las instituciones financieras pueden incrementar los requisitos para el
otorgamiento de facilidades de crédito, causando rezagos en la reconstruccion de activos
fisicos y en el desarrollo econémico.

Aunque estos efectos suelen ser localizados y temporales, la creciente frecuencia e intensidad
de ellos incrementa el riesgo de que el impacto en ciertas variables macroeconémicas sea més
persistente en el tiempo. Por ejemplo, la actividad econémica puede verse negativamente
afectada en el corto plazo ante el impacto de eventos climéticos extremos con pérdidas de
produccién agricola, destruccién de infraestructuras y disrupciones en las cadenas de
suministros, y también en el mediano plazo, causado por los cambios en los patrones
climdticos generando impactos negativos debido a pérdidas de productividad, causadas por
migracién laboral y reduccion de tierras arables (NGFS, 2020).

Por otro lado, el cambio climdtico estd generando un impacto significativo en las dindmicas
inflacionarias. Los choques de oferta causados por fenédmenos extremos al interrumpir la
produccién y las cadenas de suministro elevan los costos de bienes esenciales como alimentos
y energia, lo que resulta en presiones inflacionarias. Las economias mds dependientes de
sectores vulnerables, como la agricultura o la energia, son mds susceptibles a la inflacién
climdtica, especialmente en pafses en desarrollo con menor capacidad de adaptacién y

5 Impactando en la capacidad productiva del sector agropecuario y sus respectivas exportaciones, sector de suma
relevancia para la regién CAPARD.
5

Las opiniones expresadas por los autores no necesariamente reflejan los puntos de vista de la SECMCA, del CMCA, ni de la
CEPAL.



NN Documento de Trabajo

] 2 Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano
A
%o, & No. 4, junio 2025
Erario &

resiliencia. En contraste, las economias avanzadas con sistemas de seguros y estrategias de
mitigacién mds robustas suelen enfrentar impactos inflacionarios mds moderados. Asimismo,
poseen una mayor capacidad de desarrollar cambios tecnolégicos que, por un lado, reducen
los riesgos relativos al cambio climético, a la vez que generan disrupciones en las cadenas de
valor cuyos impactos son dificiles de predecir en las economias en desarrollo.

Para los bancos centrales, estos impactos representan un desafio adicional en el disefio de la
politica monetaria. Es necesario encontrar un equilibrio entre la contencién de la inflacién y el
apoyo al crecimiento econdmico, especialmente cuando los eventos climdticos generan
disrupciones significativas. La naturaleza sectorial de la inflacién climdtica podria requerir una
mayor tolerancia a aumentos temporales de precios en dreas especificas, como alimentos y
energia, mientras se desarrollan soluciones estructurales. A largo plazo, la frecuencia de
eventos climdticos y la ftransicién verde pueden alterar las dindmicas econdmicas
fundamentales, como la tasa de interés natural, debido a la necesidad de mayores inversiones
verdes, incertidumbre econémica y cambios estructurales en la economia global. ¢

Respecto a los riesgos de transicién, estos se derivan de dos mecanismos principales
relacionados con las politicas y acciones. Uno de ellos son las implicaciones
macroecondmicas de los mayores costos para los productores o consumidores, por ejemplo,
de una politica de impuestos al carbono. El segundo se relaciona con los impactos de las
industrias intensivas en carbono (denominadas “marrones”) que experimentan una
disminucién de la demanda, reemplazadas por industrias verdes. El declive de las industrias
en extincién puede deberse directamente a las politicas y la regulacién, pero también a los
cambios en las preferencias de los consumidores o a una mayor competitividad de las
tecnologias més ecoldgicas.

Una industria con una demanda en declive genera desempleo, depreciacién prematura de
activos (activos varados), pérdidas de ingresos y, posiblemente, un impago de sus préstamos.
Estudios recientes han evaluado que las industrias “marrones” pueden desestabilizar la
economia e inducir inestabilidad financiera sistémica porque las instituciones financieras estén
ampliamente expuestas a estas industrias y los impactos pueden ser inesperados por los
inversores (Battiston et al., 2017; Dafermos et al., 2018).

Cualquiera de los mecanismos analizados, los costos econémicos y los impactos financieros
son causados por cambios en la demanda y la oferta, cambios en los precios y expectativas

¢ La Tabla 1A del Anexo presenta una lista de diferentes variables macroeconémicas y cémo estas pueden tener
consecuencias negativas por choques climdticos en diferentes horizontes temporales.
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sobre cambios futuros de los mismos. El esquema de la figura 2 resume los origenes, los
canales de transmisién y los impactos de los riesgos de transicién (Semieniuk et al., 2021).

Figura 2. Factores de riesgo, canales de transmision (flechas) e impactos (recuadros) del riesgo
de transicién.

4. Impacto macroeconémico \
Pérdida en la demanda agregada
Empresas Hogares Gobierno
+  Menorinversion *  Menor consumo * Mayor déficit presupuestario
+  Falta definanciamiento * Menorinversion en viviendas * Mayor costo de deuda
F externo *  Sobreendeudamiento * Mayorriesgo de
+  Bancarrotas incumplimiento
Propagacidn a través de cambios en inflacion, desigualdad de ingresos/riqueza, tipo de cambio y cuenta corriente ﬁ—ﬁ)
T » .
ADemanda E TAPoderadquisitivo e . A Expectativas
O Nuevas Y, D /\ Confianza
2, Costo econdmico ! retr0~_9lr'me : A Disponibilidad de crédito
\‘ ntaciones N
- 7 [ 3.Impactos
Activos fisicos varados \-.._‘_,." ! _p_
c financieros Bancos Seguros
Desempleo N
Pérdidas de ingresos v beneficios - —2| Inversores * Aumento en las + Mayores pagos
(empresas) 8 v A Preciode losactivos | «  Ppgrdida de portfolio  tasas de +  Pérdidas de
Posicion financiera . i i imi i
Pérdidas de ingresos (hogares y A Perd!dg de |n(§umphm\ento de por'tafollo
: rendimientos préstamos * Caidaen los
gobiernos) -
rendimiento
A Precios Efectos de propagacion dentro de la red financiera. \,\_/
A A Cantldaqes A Expectativas
/\ Expectativas B A Regulaciones
G *  Politicas de mitigacion

* Innovaciones tecnologicas

(1 . Impulsores del riesgo de transicion
L +  Cambio de preferencias en los consumidores

Fuente: Semieniuk, G., Campiglio, E., Mercure, J. F., Volz, U., & Edwards, N. R. (2021). “Riesgos de la transicién
hacia una economia baja en carbono para las finanzas”.

En el recuadro 1 se muestra que las politicas de mitigacién, las innovaciones, la difusién de
tecnologias y los cambios en las preferencias repercuten en las cantidades y los precios, pero
también en las expectativas sobre ellos. Algunas politicas de mitigacién son la fijaciéon de
precios del carbono, limitando la venta de productos con alto contenido de carbono, pero
también incentivos a la inversién y subsidios verdes. En el caso de los impuestos al carbono,
tienen dos efectos opuestos: aumentar los precios a corto plazo, disminuyendo la demanda y
los ingresos de los productores, y disminuir los precios a largo plazo debido a la falta de
demanda y al exceso de oferta de los combustibles fésiles.

En el recuadro 2, la flecha A sefala los impactos en los costos econémicos. Los cambios en
los precios y las cantidades afectan a los ingresos y beneficios de los productores, a los

7

Las opiniones expresadas por los autores no necesariamente reflejan los puntos de vista de la SECMCA, del CMCA, ni de la
CEPAL.



R Documento de Trabajo

Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano

& No. 4, junio 2025

ingresos de los hogares a través del desempleo, la pérdida de ingresos por inversiones o el
aumento de los costos de la energia, al valor de los activos de los productores por
depreciacién y a los ingresos de los gobiernos por la reduccién de los impuestos recaudados
y los ingresos de las empresas estatales marrones.

En el recuadro 3, hay dos canales de transmisiéon que sefalan los impactos financieros. La
flecha B es el impacto directo de los cambios en las expectativas y la regulacién.
Particularmente preocupante es un cambio repentino en las expectativas sobre la probabilidad
de futuros escenarios de transicién. Pueden afectar, por ejemplo, a las valoraciones del
mercado, lo que implica pérdidas de cartera para los inversores en renta variable. La flecha
C es el impacto indirecto a través del cambio de los precios de los activos y la posicién
financiera debido al impacto en las ganancias. Pueden, por ejemplo, aumentar la probabilidad
de impago de los préstamos bancarios. Ademds, una flecha en bucle indica los efectos de
propagacién dentro de la red financiera. Por ejemplo, muchos activos financieros se utilizan
como garantia en los acuerdos de recompra a corto plazo (repos), por lo que cualquier caida
en los precios de los activos puede causar problemas de liquidez. Las instituciones financieras
también tienden a estar muy expuestas entre si, por lo que también pueden verse afectadas a
través de pérdidas de segunda ronda (Battiston et al., 2017). Podrian producirse més impactos
debido a las ventas de liquidacién y las corridas bancarias.

Los costos econdémicos y los impactos financieros podrian tener implicaciones en la
macroeconomia, reduciendo la demanda agregada. Los bancos pueden reducir el crédito o
aumentar las tasas de interés derivadas de un aumento de los préstamos morosos. Un menor
nivel de confianza puede reducir la inversién. El desempleo puede aumentar o disminuir
dependiendo de los puestos de trabajo requeridos por los sectores verdes en ascenso. En caso
de que el desempleo aumente, la demanda agregada también disminuiria debido al menor
consumo de los hogares. Un gobierno que se enfrenta a pérdidas de ingresos (por ejemplo,
los exportadores de combustibles fésiles) podria enfrentarse a mayores déficits presupuestarios,
riesgo de impagos y, posiblemente, a un mayor coste de la deuda. Todos estos impactos se
propagan a otras variables macro como la inflacién, el tipo de cambio, la cuenta corriente y
la pobreza. Ademds, una disminucién de la demanda amplificaria a su vez los costos
econémicos (flecha F).

Por ¢ltimo, la situacién macroecondémica afecta a los motores iniciales de la transicién (flecha
G). La flecha G apunta a la endogeneidad de los riesgos de transicién. La expectativa sobre
el riesgo influye en el riesgo mismo. El paso de una via de transicién a otra depende de cémo
los distintos actores, incluidos los inversores, perciban el riesgo del escenario y de las
reacciones econémicas a estas expectativas.
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Bajo los efectos adversos expuestos anteriormente, los bancos centrales enfrentan el desafio
de equilibrar la contencién de la inflacién con el apoyo al crecimiento econémico, tras los
eventos climdticos o las disrupciones de la transicion.

3. Instrumentos y herramientas

Para hacer frente a los efectos descriptos anteriormente, a continuacién, se resalta la
importancia de divulgacién de informacién en dreas de gobernanza, estrategia, manejo de
riesgo y establecimiento de metas, permitiendo a los bancos centrales informar de manera
efectiva sobre los riesgos en materia climdtica y estrategias de mitigacion. Ademds, se explican
los instrumentos operativos—incluyendo ajustes en operaciones de crédito, garantias y
compras selectivas de activos—para integrar consideraciones climdticas en la gestion
financiera y en las reservas internacionales.

A. Comunicacién

Uno de los principales activos que tienen los bancos centrales es la transparencia que muestran
a los agentes econémicos y la confianza que estos agentes mantienen en estas instituciones.
Ambas cualidades forman parte de la base de regimenes monetarios como el esquema de
metas de inflaciéon (Hammond, 2024). Dincer et al. (2022) afirman que, desde 1990, los
bancos centrales han mejorado su transparencia y apertura en lo relacionado con la
conduccién de la politica monetaria, lo cual ha beneficiado en mayor medida a aquellos
bancos que operan bajo el esquema de metas de inflacién.

Los bancos centrales pueden afectar los mercados financieros y otras dreas de la economia
mediante sus discursos. Mediante el uso de comunicados donde se presenten los riesgos
relacionados con el cambio climético que pueden incidir en la economia y las posibles
acciones que pueden tomar para mitigar estos riesgos, los agentes econémicos pueden tomar
distintas acciones para apoyar las medidas de mitigacién de los riesgos del cambio climdtico.
De esta forma se estaria promoviendo el desarrollo de una economia més resiliente ante la
variabilidad del clima.

La NGFS (2021) publicé una guia de comunicacién para bancos centrales enfocada en los
temas de cambio climético. Kyriakopoulou et al. (2022) comentan sobre la adopcién de esta
guia para el caso de los bancos centrales. Estos autores afirman que, para el afo 2022, esta
guia habia sido implementada por 9 bancos centrales” en distintas etapas. Los autores

’ Banco Central de Brasil, Banco de Francia, Banco de Inglaterra, Banco de Holanda, Banco de Riesgos (Suecia),
Banco de Finlandia, Banco de Noruega, Autoridad Monetaria de Singapur, y Banco Central de Malasia.
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reconocieron el compromiso asumido por los bancos centrales de la zona euro de adoptar
esta guia. En este sentido, este bloque de economias ha dedicado una pdgina web para
consolidar los comunicados de cada banco central en materia de cambio climético, con el fin
de mantener informados a los agentes econdémicos.

La guia de comunicacién publicada por NGFS (2021) se divide en cuatro dreas de accién: i)
gobernanza, ii) estrategia, iii) manejo de riesgo y iv) metas y objetivos (Figura 3). Esta institucién
realiza diferentes sugerencias para cada drea de accién vy las clasifica como “referencia”,
donde se presentan las recomendaciones asociadas con piezas de informacién bésicas que la
NGFS considera como fundamental su divulgacién.

Asimismo, se presentan las recomendaciones clasificadas como “de desarrollo” las cuales
corresponden a las sugerencias relacionadas con los datos informativos mds avanzados. La
NGFS (2021) reconoce que la clasificacién de las recomendaciones (de referencia o de
desarrollo) fundamentalmente depende de las condiciones y estructuras de cada banco
central. Por este motivo, se sugiere a cada institucién realizar una evaluacién interna y
desarrollar un plan de trabajo para desarrollar una estrategia de divulgacién de informacién
relacionada con los temas de cambio climdtico.

Figura 3. Areas de accién para comunicados relacionados con temas de cambio climdtico.

Gobernanza

Estrategia

Metas y
objetivos

Fuente: NGFS (2024)

10

Las opiniones expresadas por los autores no necesariamente reflejan los puntos de vista de la SECMCA, del CMCA, ni de la

CEPAL.


https://www.ecb.europa.eu/ecb/climate/climate-related-financial-disclosures/html/index.en.html

NN Documento de Trabaijo

] 2 Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano
A
%o, & No. 4, junio 2025
Erario &

La primera drea de accidn se refiere a los temas relacionados con la gobernanza y busca
motivar a los directivos de los bancos centrales a presentar su interés por el estudio de temas
relacionados con el cambio climdtico y también, de ser posible, describir las estructuras
internas que estardn a cargo de estos andlisis. Asimismo, se sugiere exponer los riesgos
relacionados con el clima a los que la economia local es vulnerable y afirmar el compromiso
de realizar evaluaciones continuas para mantener al piblico debidamente informado.

La segunda drea de accidn se refiere a divulgar cémo los riesgos del cambio climdtico pueden
afectar al banco central y a sus objetivos monetarios (estabilidad de precios y financiera).
Asimismo, se sugiere presentar las estrategias que pueden adoptar los bancos centrales para
mitigar los impactos adversos del clima. En este punto se motiva a exponer los posibles riesgos
a los que se expone la economia a corto, mediano y largo plazo y a describir el impacto de
los riesgos relacionados con el clima en los negocios, la estrategia y la planificacién financiera
de la organizacién.

En tercer lugar, se recomienda divulgar informacién sobre la gestién de riesgos. La informacién
divulgada ayuda a las partes interesadas a evaluar el perfil de riesgo relacionado con el clima
de un banco central y la gestién de sus actividades. En este punto se describe cémo los bancos
centrales identifican, analizan y manejan los riesgos relacionados con el clima y la manera en
que estos andlisis se integran en los procesos de manejo de riesgos de la institucion.

Por (ltimo, se recomienda divulgar las métricas y los objetivos utilizados para evaluar y
gestionar los riesgos y oportunidades pertinentes relacionados con el clima cuando dicha
informacién sea significativa. Cuando sea posible, los bancos centrales deben proporcionar
una descripcién de las metodologias utilizadas para calcular o estimar los pardmetros
relacionados con el clima®.

B. Operaciones

Los riesgos financieros provocados por eventos climdticos pueden afectar tanto a los bancos
centrales como a sus contfrapartes, asi como a los activos financieros utilizados en las
operaciones de politica monetaria. Como resultado, las perturbaciones relacionadas con el
clima podrian generar pérdidas para los balances de los bancos centrales y, en casos
extremos, podrian afectar a la correcta aplicaciéon de las medidas al exponer diversas

8 Para cada drea de acciéon, NGFS (2024) detalla una serie de sugerencias sobre el contenido de las
divulgaciones. Estos detalles se presentan en la Tabla 2A presente en el anexo.

11

Las opiniones expresadas por los autores no necesariamente reflejan los puntos de vista de la SECMCA, del CMCA, ni de la
CEPAL.



¥k y

Documento de Trabajo

(5 o
o] z
A
% F
(o) O'
Mempio e

Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano

No. 4, junio 2025

transmisiones de la politica monetaria los impactos de los riesgos fisicos y de transicién (NGFS,

2024).

Los bancos centrales, dependiendo de sus mandatos y contextos legales, pueden desarrollar

diferentes herramientas e instrumentos para mitigar los efectos del cambio climdtico sobre el
sector financiero y desarrollar un mercado resiliente. En este sentido, NGFS (2024)
recomienda el uso de instrumentos estilizados (Tabla 1) enfocados en proveer liquidez y

generar incentivos para el desarrollo de proyectos favorables al medio ambiente. La NGFS
(2024) clasifica estos instrumentos en tres grupos: operaciones de crédito, garantias y la

compra de activos. ’

Tabla 1. Seleccién de instrumentos estilizados para ajustar los marcos operativos a los riesgos

relacionados con el clima.

Operaciones de Crédito

Ajustar los precios para reflejar los
préstamos relacionados con el
clima de las contrapartes

Ajuste los precios para reflejar la
composiciéon de la pignoracién de
las garantias

Ajustar la elegibilidad de las
contrapartes

Condicionar el tipo de interés de los servicios de préstamos de los
bancos centrales a la medida en que los préstamos de una contraparte
contribuyan a la mitigacién del cambio climdtico o a la medida en que
estén descarbonizando su modelo de negocio.

Cobrar una tasa de interés mds baja (o mds alta) a las contrapartes que
se comprometan con una mayor proporcién de productos bajos en
carbono activos (o intensivos en carbono) como garantia o establecer
una linea de crédito accesible solo contra activos bajos en carbono.

Condicionar el acceso a (algunas) facilidades de préstamo a la
divulgacién de informacién relacionada con el clima por parte de la
contraparte o a sus inversiones infensivas en carbono/bajas en
carbono/verdes.

Garantias

Ajuste en el valor de las garantias

Filtros de exclusién

Ajustar los recortes para tener mds en cuenta los riesgos relacionados
con el clima. Los recortes también podrian calibrarse de forma que
vayan mds alld de lo que podria exigirse desde una perspectiva
puramente de mitigacién de riesgos, a fin de incentivar el mercado de
activos sostenibles.

Excluir activos de garantia que de ofro modo serian admisibles,
basdndose en su perfil de riesgo climdtico a nivel del emisor en el caso
de los fitulos de deuda o en el andlisis del comportamiento en materia
de carbono de los activos subyacentes en el caso de los conjuntos de
préstamos o productos titulizados pignorados. Esto podria hacerse de

? El informe se centra en las posibles medidas en el lado de los activos del balance de un banco central.
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diferentes maneras, incluyendo el ajuste de los requisitos de elegibilidad,
el endurecimiento de la tolerancia al riesgo, la introduccién de normas
de movilizacién mds estrictas o especificas, etc.

Aceptar garantias sostenibles para incentivar a los bancos a conceder
préstamos o a los mercados de capitales a financiar proyectos y activos
gue apoyen actividades respetuosas con el medio ambiente (por
ejemplo, bonos verdes o activos vinculados a la sostenibilidad). Esto
podria hacerse de diferentes maneras, incluyendo el ajuste de los
requisitos de elegibilidad, el aumento de la tolerancia al riesgo en una
escala limitada, la relajacién de algunas normas de movilizacién, etc.

Filtros de inclusién

Exigir a las contrapartes que pignoren garantias de forma que cumplan

Relacionar las garantias con - ! ) .
una métrica relacionada con el clima a nivel agregado.

objetivos climdticos

Compra de activos
Sesgar las compras de activos en funcién de los riesgos relacionados
Compras selectivas de activos con el clima y/o de los criterios aplicados a nivel de emisor o de activo.

Excluir algunos activos o emisores de las compras si no cumplen criterios

Filtros de exclusién . .
relacionados con el clima.

Fuente: NGFS (2024)

Los instrumentos relacionados con las operaciones de crédito se enfocan en analizar la
contraparte (quien solicita el crédito) y determinar su relacién con el cambio climético. De esta
forma, se incentiva a la contraparte, ya sea otorgando un crédito o tasa preferencial.

En cuanto a las herramientas vinculadas a las garantias, estas se enfocan en analizar los
colaterales que son utilizados como garantias en los créditos y mejorar las condiciones de las
facilidades crediticias. Esto ocurre siempre que las garantias cumplan con una serie de
requisitos relacionados con el cambio climdtico.

Por otra parte, los bancos centrales pueden aplicar filtros de exclusiéon y realizar compras
selectivas de activos. Con estas medidas se busca marcar la preferencia hacia instrumentos o
emisores que promuevan la mitigacién de los efectos del cambio climético o los objetivos de
las autoridades monetarias.

i. Enverdecimiento de las reservas internacionales

Las reservas internacionales desempefian un papel fundamental en el funcionamiento y
estabilidod de una economia permitiendo a los bancos centrales cumplir con objetivos
econdémicos y financieros criticos.
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Tradicionalmente, la gestiéon de reservas se ha enfocado en los objetivos de liquidez, seguridad
y rentabilidad. Dependiendo de los usos econdmicos de las reservas y la triada de objetivos
que suelen perseguir los gestores de reservas, se generan las distintas asignaciones de cartera
de las reservas internacionales (Tabla 2).

Tabla 2. Relacién entre usos econdmicos de las reservas y objetivos de gestiéon de reservas

Uso econémico de las reservas Objetivos
Intervencién en los mercados de divisas

Ejecucién de pagos para bienes y servicios Liquidez
Ejecucién de pagos para el gobierno
Provisién de asistencia de liquidez de Seguridad

emergencia
Apoyo a la politica monetaria doméstica

Reforzar la confianza del inversor en el pais Rentabilidad

Inversién de reservas excedentes
Fuente: Elaboracién propia en base a Fender, McMorrow, Sahakyan, & Zulaica (2019), “Green bonds: the

reserve management perspective”.

Las compensaciones entre los diversos objetivos no son univocas y los usos econémicos de las
reservas no son mutuamente excluyentes. Por lo tanto, los bancos centrales considerarén varios
objetivos, tal como se especifica en sus mandatos, para establecer los requisitos de liquidez,
seguridad y rentabilidad en consecuencia.

Recientemente, la creciente materializacién de riesgos fisicos y de transicién exige un nuevo
enfoque. La gestion sostenible de las reservas internacionales de los bancos centrales es
importante porque permite abordar riesgos financieros asociados al cambio climdtico vy, al
mismo tiempo, apoyar la transicién global hacia economias bajas en carbono.

Por ello, los bancos centrales han mostrado interés en incorporar objetivos de sostenibilidad
ambiental en sus marcos de gestién de reservas mediante dos formas: la integracién explicita
y la integracién implicita. La integraciéon explicita puede lograrse mediante la especificacién
de la sostenibilidad como uno de los propdsitos de politica para mantener reservas. La
integracién implicita implica introducir la sostenibilidad en la bUsqueda de los usos
econdémicos tradicionales de las reservas. Esto requiere reconocer las formas indirectas en que
la sostenibilidad (o la falta de ella) afecta los objetivos de politica existentes de los bancos
centrales. La eleccion del enfoque depende principalmente de consideraciones de gobernanza
y, en particular, de los mandatos legales.
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Los canales mediante los cuales se puede implementar el nuevo enfoque de gestién de reservas
internacionales son: la incorporacién de criterios ambientales, sociales y de gobernanza (ESG),
priorizacién de inversiones en bonos verdes, exclusién de activos con alto riesgo climdtico,
adopcién de estrategias de andlisis de riesgos sostenibles, entre otros (Tabla 3).

Tabla 3. Canales para integrar la sostenibilidad en la gestién de reservas y su aplicacién

prdctica.

Canal

Eiemplos de Aplicacién

Limitaciones

1. Inversién en instrumentos
sostenibles

Compra de bonos verdes,
sociales o sostenibles, y
bonos vinculados a la
sostenibilidad.

Falta de transparencia sobre
el impacto (por ejemplo,
bonos verdes sin informes de
impacto).

2. Inversién en fondos con

fondos o
objetivos

Inversidn en
indices con

Los fondos e indices varian
en su grado de efectividad y

bajas calificaciones ESG.

objetivos verdes explicitos de sostenibilidad. | alineacién  con  criterios
sostenibles.
Exclusion de empresas que | Puede  ser  dificil  de
. . no cumplen rincipios | implementar ~ fuera  de
3. Exclusién negativa comp princip P
especificos o que tienen | acciones y bonos

corporativos.

4. Uso de métricas ESG

Priorizacién de instrumentos
emitidos por entidades con
altas calificaciones ESG.

Las  calificaciones  ESG
varfan mucho entre
proveedores  debido a
diferencias en

metodologias.

5. Introduccién del riesgo
climético

Incorporar riesgos
climéticos  (fisicos y de
transicion) en las creencias
de inversién.

Debe aplicarse junto a otros
canales para tener un
impacto significativo.

6. Cuantificacién del
impacto ambiental

Medicién de la huella de
carbono e intensidad de las
reservas;  proyeccién de
alineacién con temperatura.

Requiere decisiones
técnicas complejas y los
resultados pueden
subestimar impactos reales.

7. Ajuste de la composicién
de la cartera

Exclusiones basadas en
normas y sectores; inversion
en crecimiento sostenible
(ej., tecnologias bajas en
carbono).

Limitaciones en la
disponibilidad de activos
elegibles y alineacién con
guias internas.

Las opiniones expresadas por los autores no necesariamente reflejan los puntos de vista de la SECMCA, del CMCA, ni de la
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Andlisis  de  escenarios

. ./ L Altos recursos requeridos;
8. Herramientas de gestién | climdticos y pruebas de ; ’

resultados sujetos a

de riesgos es’rrgs para evaluar riesgos icortidumbre.

ambientales.
Alineacién de la cartera con | Solo  préctico para ciertos

9. Establecimiento de trayectorias de temperatura | tipos de activos, como

objetivos climéticos acordes con el Acuerdo de | acciones y bonos
Paris. corporativos.
Relacionarse con
contrapartes

10. Red en favor de la comprometidas con los | Relevante solo para carteras

sostenibilidad ODS vy evitar gestores sin | gestionadas externamente.

compromisos de

sostenibilidad.
Influencia activa en el | Aplicable solo a accionistas

11. Propiedad activa comportgmien’ro ‘ con copocidod' para
corporativo para garantizar | participar en reuniones de
précticas sostenibles. empresas.

Adopcién de estdndares de
divulgacion financiera, | Necesita aplicarse junfo a

12. Mayor transparencia | como  TCFD;  informes | otros canales para ser
pUblicos sobre prdcticas | efectivo.

sostenibles.
Fuente: London School of Economics and Political Science (2022) “Sustainable management of central banks’
foreign exchange (FX) reserves”.

Integrar consideraciones climdticas ayuda a proteger las reservas internacionales frente a la
devaluaciéon de activos vulnerables, como aquellos vinculodos a sectores intensivos en
carbono. Una gestién que no considere los riesgos climdaticos podria poner en peligro el valor
de las reservas, comprometiendo su funcién de servir como colchén de liquidez y estabilidad
en fiempos de crisis. A su vez, la inclusiéon de activos sostenibles y resilientes fortalece la
capacidad de los bancos centrales para proteger su balance a largo plazo.

Al priorizar bonos verdes'® o activos ESG y excluir inversiones con altos riesgos climéticos, los
bancos centrales pueden contribuir a redirigir flujos financieros hacia proyectos y sectores que
apoyan la descarbonizacién de la economia global, posiciondndolos como lideres en la

10 La incorporacién de bonos verdes y convencionales puede ayudar a generar beneficios de diversificacion vy,
por ende, mejorar la rentabilidad ajustada al riesgo de las carteras de bonos gubernamentales tradicionales.
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promocién de prdcticas sostenibles y fomentando el desarrollo de mercados financieros
verdes.

Importancia de la existencia de una taxonomia verde

Una taxonomia en finanzas sostenibles es el conjunto de criterios que pueden formar la base
para una evaluacién de si, y en qué medida, un activo financiero puede respaldar objetivos
de sostenibilidad. Su propésito es dar una sefial fuerte a los inversores y otfras partes
interesadas, y contribuir en su toma de decisiones, identificando el tipo de informacién que los
inversores necesitan para evaluar los beneficios de sostenibilidad de un activo y clasificar un
activo en funcién de su contribucién a determinados objetivos de sostenibilidad. Por lo cual,
es un marco claro que contribuye a la movilizacién, de manera coordinada y de gran escala,
de recursos - tanto de fuentes locales como internacionales, puUblicas y privadas - y que
aumenta la fransparencia, integridad y desarrollo del mercado financiero.

Notar que, a la hora de integrar la sostenibilidad en los marcos de los bancos centrales, es
fundamental conocer qué se entiende por “sostenible” o “verde”. Para ello, contar con un
lenguaje comin consensuado (taxonomia), que contemple los aspectos locales pero que a su
vez esté alineado con estédndares internacionales es condicién necesaria.

El desarrollo de una taxonomia es el primer paso para lograr un lenguaje comidn, generar
datos fidedignos que permitan delinear objetivos en materia de desarrollo de las finanzas
sostenibles, y la correcta evaluacién y comparabilidad entre inversiones, actores y activos en
torno a la sostenibilidad, y en concreto, al cambio climatico.

4. Caracteristicas de la region CAPARD y acciones de sus bancos
centrales frente al cambio climatico

A. Exposicién y vulnerabilidad de la region CAPARD a los efectos del cambio
climdtico

El cambio climdtico y los desastres naturales representan amenazas significativas para la
estabilidad econémica y financiera de los paises de América Latina y el Caribe. Especialmente,
la regién de Centroamérica, Panamé y Repiblica Dominicana (CAPARD), por su posicidn
geogrdfica, es particularmente vulnerable a fenémenos climdaticos extremos como huracanes,
inundaciones y sequias, que tienen el potencial de causar dafios econémicos masivos (Lazo-

Vega, 2020).
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Eventos extremos, como son los huracanes del Atldntico, afectan cada vez con mayor
frecuencia y magnitud a los pequerios Estados insulares en desarrollo del Caribe y los paises
de América Central (Titelman, Hanni, & Peréz-Benitez, 2023). En este sentido, la intensidad de
los huracanes se asocia con una caida del crecimiento del PIB per cdpita de entre el 0.9% y
el 1.6%, una reduccién de los ingresos totales y laborales'' del 3%, y a un aumento de la
pobreza en un 1.5% en Centroamérica (Ishizawa & Miranda, 2016). Los huracanes Eta e lota
de 2020 causaron la reduccién de 0.8% del crecimiento del PIB de Honduras desestabilizando

temporalmente su sistema financiero (Comisién Econémica para América Latina y el Caribe
(CEPAL) & Banco Interamericano de Desarrollo (BID), 2021).

Durante 1998-2017, Honduras y Nicaragua formaron parte de la lista de los 10 pafses mds
afectados debido a la ocurrencia de eventos climaticos extremos segin el indice de riesgo
climdtico Global'? (IRC, por sus siglas en ingles). Sélo en Honduras, hubo durante este periodo
un total de 66 eventos climdticos, estimdndose un total de mdas de 500 millones de délares en
pérdidas. Mientras, en Nicaragua, se estimé un total de 45 eventos climdticos durante este
periodo, totalizando unos 223 millones de délares en pérdidas '® (Eckstein, Hutfils & Winges,

2019).

Respecto a los riesgos fisicos cronicos, estos se desarrollan lentamente debido al aumento de
la temperatura y del nivel del mar a lo largo del tiempo, y abarcan problemas como la
desertificacién, la erosiéon costera y los cambios en los patrones de precipitacién. Aunque su
impacto no es inmediato, los efectos acumulativos de estos riesgos pueden desestabilizar la
economia, al impactar los motores de crecimiento de largo plazo y alterar profundamente la
vida y el sustento de millones de personas.

El aumento de las temperaturas en la region CAPARD es un factor de riesgo que se ha
intensificado en las Gltimas décadas. En efecto, la temperatura media del afio 2023 fue la mds
alta registrada en América Latina y el Caribe (ALC), incrementando en promedio unos 0.82
°C por encima de la media de 1991-2020. Mientras, en Centroamérica y El Caribe, el
incremento promedio de la temperatura fue de 0.85°C y 0.71°C, respectivamente, con
relacién al promedio de 1991-2020. Si se considera la anomalia respecto al periodo histérico
més lejano, comprendido entre 1961-1990, el incremento aumenta a 1.39°C y 1.31°C,
respectivamente. (World Meteorological Organization (WMO), 2024) (Tabla 4).

" Los ingresos totales incluyen los ingresos de todas las fuentes posibles, no sélo los obtenidos a través del
empleo o trabajo.
12 Métrica que analiza en qué medida los paises y regiones se ven afectados por los impactos de fenémenos
meteoroldgicos extremos.
13 Millones de délares utilizando la Paridad de Poder Adquisitivo (PPA).

18

Las opiniones expresadas por los autores no necesariamente reflejan los puntos de vista de la SECMCA, del CMCA, ni de la
CEPAL.



,,*‘* *’*, Documento de Trabajo

Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano

No. 4, junio 2025

Tabla 4. Temperaturas promedio en 2023 respecto a la media de 1991-2020 y 1961-1990
(°C).

Anomalia (°C)

Regién/Subregion

1991-2020 1961-1990
México 0.88 [0.81-1.06] 1.58 [1.24-1.83]
Centroamérica 0.85[0.67-0.97] 1.31 [1.16-1.54]
El Caribe 0.71[0.60-0.79] 1.21[0.93-1.42]
Sudamérica 0.81 [0.72-0.97] 1.37 [1.17-1.62]
ALC 0.82 [0.75-0.96] 1.39 [1.24-1.62]

Fuente: Elaboracién propia a partir de WMO (2024). Nota: Los datos entre paréntesis se corresponden con
valores de anomalias dentro del intervalo de confianza del 95%.

Considerando los efectos del estrés térmico en la productividad laboral de Centroamérica, un
aumento de la temperatura reduce significativamente la  produccién econémica,
especialmente en sectores no agricolas, donde un aumento de 1°C provoca una pérdida del
2.5 % en la producciéon (Hsiang, 2010).

La variacién en las precipitaciones y el aumento de la frecuencia de las sequias también
potencian la vulnerabilidad de los paises de la regién CAPARD. En 2023, los patrones en las
precipitaciones exhibieron mayor volatilidad y heterogeneidad en los paises de la regiéon de
Centroamérica, Panamd y Republica Dominicana. En efecto, en la mayor parte de
Centroamérica, las precipitaciones fueron generalmente entre un 20% y un 40% inferiores a
lo normal, * como en Panamd y en Honduras. Mientras, en Costa Rica, RepUblica Dominicana
y en algunas zonas de Guatemala, las precipitaciones fueron entre un 10% y un 40%
superiores a lo normal (WMO, 2024).

En una regién altamente dependiente de las actividades econémicas como la agricultura,
ganaderia, pesca y el turismo, "> sectores que estdn profundamente expuestos a impactos
climdticos, se esperaria que ante estos riesgos climéticos el crecimiento econémico potencial
y la competitividad de la regién se vean significativamente afectadas.

Ante este escenario, se estima que para el 2050 el producto interno bruto (PIB) de los paises
de Centroamérica y el Caribe podria ser entre un 9% a 12% inferior como consecuencia del
impacto del cambio climético y de los fendmenos meteorolégicos mds severos (Titelman,

* WMO (2024) compara las precipitaciones en 2023 respecto a la normal climatolégica 1991-2020.
15 El sector turistico es una de las principales fuentes de divisas y de empleos en las economias de la regién de
ALC, especialmente en el Caribe.
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Hanni & Pérez-Benitez, 2023). Ademds, se prevé que el PIB per cdpita muestre esta misma
tendencia. Economias como las de El Salvador, Guatemala y Honduras, donde el sector
agricola representa una importante parte de la produccién econémica nacional y del empleo,
se esperaria que fueran entre las mds afectadas. '® En este sentido, su incidencia sobre las
poblaciones rurales y el impacto negativo sobre la produccién agricola puede traducirse en
una mayor inseguridad alimentaria, mayores niveles de pobreza y posiblemente un alza en la
migracién, tanto interna como internacional (Titelman, Hanni, & Peréz-Benitez, 2023) .

Esta situacién se conjuga con una alta vulnerabilidad macrofinanciera en varios paises de la
regién, es decir, con un reducido espacio fiscal y altos niveles de deuda/PIB que limitan su
capacidad de respuesta ante diversas emergencias climdticas, situaciéon que se ha agravado
recientemente por el aumento de los niveles de deuda publica en el 2020 debido al impacto
de la pandemia COVID-19 (Bedossa, 2023). Algunos paises ya presentan estd condicién de
“doble vulnerabilidad” y, es probable que algunos otros la padezcan con las condiciones
climéticas futuras. De esta manera, la capacidad de reaccién de aquellos paises que presentan
esta doble vulnerabilidad es limitada por el poco espacio fiscal al verse comprometidos por
algn evento extremo, lo cual puede sumir a estos paises en una “trampa climética-financiera”

(Bedossa, 2023).

Segun Bedossa, B. (2023), en la regién CAPARD, paises como Nicaragua y El Salvador, con
niveles altos de vulnerabilidad macrofinanciera, también presentan alta vulnerabilidad ante
fendmenos meteorolégicos extremos y, para el caso de Nicaragua, altamente vulnerable al
empeoramiento crénico de las condiciones climéticas (Tabla 5).

Tabla 5. América Latina y el Caribe: Vulnerabilidad climdtica y vulnerabilidad macrofinanciera.

Vulnerabilidad macrofinanciera

Alta vulnerabilidad ante
fenémenos meteorolégicos
extremos

Alta vulnerabilidad frente al
deterioro crénico de las
condiciones climdticas

Alta

Barbados,
Dominica, El
Haiti,
Nicaragua, San Cristébal y Nieves,

Antigua y Barbuda,
Cuba,

Granada,

Belice,
Salvador,

Antigua y Barbuda, Bahamas,
Barbados, Belice, Cuba,
Dominica, Granada, Guyana,

Haiti, Nicaragua, San Cristébal y

Nieves, Santa Lucia, San Vicente y

¢ la agricultura es una fuente de empleos importante en paifses como Guatemala y Honduras, en donde
representa cerca del 30% del empleo total. Mientras, en El Salvador, representa mds del 15% del empleo total.
En la Republica Dominicana, la agricultura representa alrededor del 10% del empleo total. Ademds, es un
importante generador de divisas, con exportaciones de alimentos y bebidas equivalentes a mds del 25% de las
exportaciones totales en Honduras, y superiores al 35% en Guatemala (Titelman, Hanni, & Peréz-Benitez, 2023).
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Alta vulnerabilidad ante Alta vulnerabilidad frente al
Vulnerabilidad macrofinanciera fenémenos meteorolégicos deterioro crénico de las
extremos condiciones climéticas
Santa Lucia, San Vicente y las las  Granadinas, Surinam vy
Granadinas. Venezuela.
Honduras, Jamaica, Honduras, Jamaica,
Media
Republica Dominicana Republica Dominicana
Baja Colombia y Guatemala

Fuente: Bedossa, B. (2023). Nota: El estudio utiliza dos metodologias distintas para evaluar el grado de “doble-
vulnerabilidad”. 7

Por todo lo anterior antes expuesto, los bancos centrales desemperian un papel crucial en la
preservacion de la estabilidad macroeconémica, y es fundamental que integren los riesgos
climdticos en su planificacién y gestién dado que estos riesgos no solo afectan la inflacién y
el crecimiento econdémico, sino que también pueden desestabilizar el sistema financiero a
través de impactos directos en activos y sectores econémicos clave dada su exposicion y
vulnerabilidad regional.

7 Para la evaluacién de la Vulnerabilidad Climética, se utiliza la base de datos de la Agencia Francesa de
Desarrollo (AFD) para evaluar la vulnerabilidad climdtica de cada pais y se evalta segin el tipo de riesgo
climético, que puede ser un choque climdtico ocasional (como ciclones o inundaciones) o un deterioro crénico
en las condiciones climdticas (como el aumento del nivel del mar). Dichos riesgos se consolidan en un indice de
vulnerabilidad climatica reflejando tanto la exposicién del pais a estos choques climdticos como su sensibilidad
(riesgo de escasez de agua, nimero de habitantes expuestos al aumento del nivel del mar, etc.). Respecto a la
vulnerabilidad macrofinanciera se utilizan calificaciones de riesgo soberano producidas por agencias de
calificacién crediticia reflejando la probabilidad de impago de la deuda publica, con énfasis en la deuda
denominada en moneda extranjera. Donde sea posible, se utilizaron las calificaciones producidas por tres
agencias de calificacién (Moody’s, Standard & Poor’s, Fitch) de las cuales se selecciond la més baja de las dos
mejores calificaciones. Sobre esta base, se identificaron a los pafses mds vulnerables utilizando una
representacién gréfica simple que cruza el indice de Vulnerabilidad Climética con el nivel de vulnerabilidad
macrofinanciera. La interseccién de la vulnerabilidad a eventos climéticos extremos y la vulnerabilidad
macrofinanciera revela los tres grupos de paises. Para mds informacién, favor consultar Bedossa, B. (2023).
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B. Estado de la Politica Monetaria y Financiera de Centroamérica, Panamd y
Republica Dominicana frente al Cambio Climético

Considerando los efectos del cambio climatico en la estabilidad macroeconémica y financiera,
ciertos bancos centrales de la regién han desarrollado iniciativas con el fin de incorporar
aspectos medioambientales y de sostenibilidad en la toma decisiones. '®

A continuacién, se expondrdn las acciones que se encuentran llevando a cabo cada una de
estas instituciones de la region CAPARD individualmente y en conjunto. ¥

Costa Rica

De acuerdo con la Ley Orgdnica del Banco Central de Costa Rica, el principal objetivo del
banco es “mantener la estabilidad interna y externa de la moneda nacional y asegurar su
conversién a otras monedas” (Asamblea Legislativa, 1995).

En su plan estratégico institucional (PEl) 2020-2023, el Banco Central de Costa Rica (BCCR)
establecié 6 ejes estratégicos que responden a la mision de la entidad de “mantener la
inflacién baja y estable, preservar una posicién externa sélida y, en colaboracién con otras
entidades, procurar la estabilidad y eficiencia del sistema financiero, para contribuir al pleno

empleo de los recursos productivos y al bienestar de la sociedad costarricense” (Banco Central
de Costa Rica, 2020).

En este sentido, el primer eje estratégico del plan estd enfocado en “inflacién baja y estable
con estabilidad externa”, incorporando como una de sus estrategias “fortalecer la capacidad
analitica y la modelacién macroeconémica para robustecer los pronésticos y andlisis de politica
monetaria, incluyendo el estudio de variables como empleo y cambio climético”.
Adicionalmente, en el segundo eje estratégico, sobre estabilidad del sistema financiero, se
propone como estrategia “integrar los riesgos asociados al cambio climdtico en el seguimiento
de la estabilidad financiera y supervisién prudencial” (Banco Central de Costa Rica, 2020).

Aln antes de la formulacién del PEI 2020-2023, el BCCR implementé varias medidas en torno
a la consideracién del cambio climdtico en la toma de decisiones. Entre ellas, la creaciéon del
Sistema de Contabilidad Ambiental y Econémica (SCAE), en el afio 2012, y la creacién del

18 Se incluyé a la Superintendencia de Bancos de Panamd, entidad reguladora y supervisora de las entidades
bancarias y fiduciarias.

1 No se incluyé al Banco Central de Nicaragua ya que no han desarrollado iniciativas frente al cambio climético
hasta el momento.
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Grupo de Andlisis Estratégico de Cambio Climatico (GAECC) en el afio 2018%%?'. Algunos de
los objetivos principales de este grupo de trabajo son “generar informacién econdémica y
financiera que permita dar seguimiento al impacto del cambio climdtico, dar seguimiento a los
riesgos asociados a los efectos del cambio climdtico, actuar como enlace con otros agentes
econdémicos y financieros nacionales e internacionales en materia de cambio climético, entre
otros” (Banco Central de Costa Rica, s.f.)?.

En el 2019, se creé el plan de trabajo del GAECC que posteriormente se incorporé al plan
estratégico 2020-2023 del BCCR y sirvié como base para la elaboraciéon de una Hoja de Ruta
que incorporara consideraciones climdticas en el disefio de politica monetaria y financiera, la
cual se desarrolla alrededor de 4 ejes de accién: i) disponibilidad de datos e informacién, ii)
gestién de riesgos de cambio climdtico en el sistema financiero, iii) fortalecimiento de la
capacidad analitica y iv) enverdecimiento de las reservas internacionales (Aguilar et al., 2024).

Otras importantes medidas llevadas a cabo por el BCCR incluyen la afiliacién como miembro
a la Red de Bancos Centrales y Supervisores para el Enverdecimiento del Sistema Financiero
(NGFS, por sus siglas en inglés), en el aiio 2019, asi como, participar como asesor técnico
en la creacién de una taxonomia verde en el afio 2024.

Cabe destacar que, en abril de 2023, el BCCR publicé el documento “Incorporacién de
Criterios Ambientales en la Gestién de las Reservas Internacionales”, en donde se contemplan
tres pilares: gobernanza, estrategia y mediciones. Segun este documento, la incorporacién de
estos criterios se efectéa mediante la aplicacién de una estrategia “El mejor en su categoria”
(“Best-in-Class”), por la que se busca favorecer a los emisores que presenten el mejor
desempefno ambiental. Adicionalmente, la medicién que se implementard es la denominada
Intensidad de Carbono Promedio Ponderada (WACI, por sus siglas en inglés), recomendada
para evaluar la huella de carbono de una cartera de activos, por el Grupo de Trabajo sobre
Divulgaciones Financieras Relacionadas con el Clima (TCFD, por sus siglas en inglés) (Banco
Central de Costa Rica, 2023).

Finalmente, para el afo 2025, se aprobé el nuevo Plan Estratégico Institucional (PEI) 2025-
2029, el cual integra la gestién del cambio climdtico en el eje estratégico 1, en donde se
plantea “fortalecer la capacidad de andlisis e investigacién, integrdndose al andlisis
macroeconémico las consideraciones ambientales y climdticas”, y el eje estratégico 2, en

20 Forman parte de este grupo los departamentos de Administracién de Reservas (DAR), Estabilidad Financiera
(DEF), Gestién Integral de Riesgos y Cumplimiento (GRC), Andlisis de Datos Organizacionales (ADO) vy el
departamento de Investigacién Econémica (DIE).
2! Para més informacién, consultar Acciones del BCCR en cambio climdtico, (Banco Central de Costa Rica, s.f.).
22 éase Creacién del Grupo de Andlisis Estratégico de Cambio Climdtico (GAECC)
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donde se establece “el fortalecimiento de la identificacién, el seguimiento y el andlisis de los
riesgos financieros sistémicos, integrando consideraciones sobre el riesgo de cambio climdtico
y ciberseguridad”.

En linea con el Eje Estratégico 2, se plantaron metas crucialmente importantes por parte de la
Divisién de Andlisis de Datos y Estadisticas y el Departamento de Estabilidad Financiera en el
Plan Anual Operativo 2025, a la cual se asocia también una linea de accién estratégica:

e Division de Andlisis de Datos y Estadisticas: Proveer, durante el 2025, indicadores de
riesgos fisicos y riesgos de transicidn, que brinden una visién mds completa del entorno
econdémico, para apoyar la toma de decisiones basadas en informacién oportuna y de

calidad.

e Departamento de Estabilidad Financiera: Fortalecer, durante el 2025, las metodologias
para la realizacién de pruebas de tensién de riesgo de crédito por cambio climético, con
el propdsito de colaborar en la adopcién de medidas de mitigacién del riesgo sistémico y
en consecuencia promover la estabilidad financiera.

El Salvador

El Banco Central de Reserva de El Salvador (BCR) tiene como objeto fundamental, “velar por
la estabilidad de la moneda y promover y mantener las condiciones monetarias, cambiarias,
crediticias y financieras mdés favorables para la estabilidad de la economia nacional”,
Asamblea Legislativa de la RepuUblica de El Salvador (1961).

Desde el afio 2012, el BCR forma parte de la Alianza para la Inclusiéon Financiera (AF),
organizacién lider a nivel mundial en politica y regulacién de la inclusién financiera. La AFI
cuenta con 8 grupos de trabajo, uno de ellos enfocado en las Finanzas Verdes Inclusivas, del
cual el BCR forma parte y es un miembro activo.

Adicionalmente, El BCR dirige el Consejo Nacional de Inclusiéon y Educacién Financiera
(CNIEF), segin el Decreto Ejecutivo No. 28 del 18 de octubre de 2019. Tras su conformacién,
el 15 de marzo de 2021, se aprobé la Politica Nacional de Inclusiéon Financiera, con la misién
de que los salvadorefios, especialmente aquellos de menores ingresos, puedan acceder y
hacer uso de productos y servicios financieros. A partir de la aprobacién de esta politica y
dentro del funcionamiento del CNIEF, se cuenta con el Subgrupo de Finanzas Verdes, también
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coordinado por el BCR, cuyo objetivo es desarrollar la Hoja de Ruta de Finanzas Verdes para
El Salvador. %

La Hoja de Ruta de Finanzas Verdes posee tres ejes: articulacién en la inclusién financiera y el
cambio climético, la implementaciéon de las Contribuciones Nacionalmente Determinadas
(NDC) y el posicionamiento del sector financiero en la accién climdtica. Ademds, posee ocho
componentes:

e Regulacion/Normativa: Resulta de importancia para homogenizar las acciones y
productos o servicios que se ofrecen en cuanto al tema de finanzas verdes.

e Taxonomia de las Finanzas Sostenibles: Generar los insumos base para la clasificacién de
sectores, actividades y activos verdes o con pardmetros ambientales y sociales.

e Gobernanza Ambiental: Contar con un sistema interno de gestién Ambiental Social y de
Gobernanza (ASG) funcionando de manera integral.

e Productos y Servicios Financieros Verdes: Desarrollar nuevos productos y servicios
financieros verdes o potenciar los existentes desde las instituciones del sistema financiero.

e Andlisis y monitoreo de Finanzas Sostenibles: Herramientas que permitan realizar andlisis
de riesgos ambientales y sociales para incentivar nuevas oportunidades de negocios
sustentables, ademés de prevenir aquellos que posean alto riesgo climdtico.

e Financiamiento Climético: Potenciar el desarrollo de financiamiento para proyectos
sostenibles.

e Educacién ambiental y financiera: Formar a la poblacién salvadorefia sobre temas
ambientales y de sostenibilidad.

e Fortalecimiento de capacidades: Programa de fortalecimiento de capacidades vy
conocimientos técnicos especializados en Finanzas Verdes.

El 15 de febrero de 2024, el BCR emitié las Normas Técnicas para la Gestiéon de Riesgos
Ambientales y Sociales (NRP-53), que tienen por objeto “proporcionar los criterios minimos
para una adecuada gestién del riesgo ambiental y social, y la adopcién de la politica y manual
relacionados con el desarrollo de metodologias para la gestién del riesgo de conformidad a
los leyes aplicables y las mejores précticas internacionales en la materia, acordes con la
naturaleza, tamafo, perfil de riesgo y volumen de sus operaciones” (Banco Central de Reserva
de El Salvador , 2024).

23 Esta fue aprobada en diciembre de 2022.
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Entre otros avances del BCR se destaca también la implementacién de la Encuesta de
Productos y Servicios Financieros Verdes (2022).* En adicién, desde el afo 2022, el BCR
incluyé en su linea de investigacion institucional temas relacionados al cambio climdtico y
finanzas verdes.

Honduras

Segun la Ley Orgdnica del Banco Central de Honduras (BCH) de 1950, ?° el BCH tiene como
objeto “velar por el mantenimiento del valor interno y externo de la moneda nacional y
propiciar el normal funcionamiento del sistema de pagos. Con tal fin, formulard, desarrollara
y ejecutard la politica monetaria, crediticia y cambiaria del pafs” (Repiblica de Honduras,
1950). En este contexto, el BCH forma parte del Consejo de Estabilidad Financiera (CEF),
instancia de coordinacién e intercambio de informacién entre las instituciones del sector
publico involucradas en la prevencién y monitoreo de riesgos sistémicos y especificos en el
sistema financiero nacional, el cual tiene como finalidad principal preservar su estabilidad
(Banco Central de Honduras , s.f.).

En esta instancia se abordan temas como la identificacién de riesgos relacionados cambio
climético, y, ejecutando sus funciones ante este Consejo, el BCH en su informe de estabilidad
financiera analiza la exposicién del sector bancario ante el cambio climético. *® En adicién, en
su PElI 2022-2026, se contempla en su objetivo estratégico 3.1 “promover la proyeccién y
responsabilidad social en beneficio de la poblacién salvadorefia”, en donde se destaca como
una iniciativa estratégica el desarrollo de proyectos para la protecciéon del medio ambiente

(BCH, 2023a).

A su vez, el BCH ha desarrollado ciertas investigaciones para estimar los efectos econémicos
del cambio climdtico en Honduras.

24 Se reveld que el 75% de las instituciones financieras considera al cambio climético un riesgo y el 55% de las
instituciones financieras ya se encuentran ofreciendo productos y servicios financieros verdes.

2 Emitida por Decreto No. 53 del 3 de febrero de 1950 Reformada por los Decretos NUmeros 228-96, 248-
2002 y 111-2004 de fechas 17 de diciembre de 1996, 17 de enero de 2002 y 17 de agosto de 2004,
respectivamente.

26 Cabe destacar que, en agosto 2020, se aprobé la “Norma para la Gestién del Riesgo Ambiental y Social
aplicable a las Instituciones del Sistema Financiero” (Resolucién GES No.333/31-07-2020), con el objetivo de
que las instituciones supervisadas gestionen los riesgos ambientales y sociales en los créditos que otorguen. Dicha
normativa tiene un enfoque adaptativo al cambio climdtico, en la cual solicita a las instituciones financieras a
considerar los riesgos climdticos dentro de sus marcos politicos (Banco Central de Honduras, 2023b).
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La Ley Orgdnica del Banco Central de Guatemala (BANGUAT) de 1945 establece que el
objetivo fundamental del banco central es la estabilidad en el nivel general de precios.

El BANGUAT, durante el periodo 2023-2026, estaré llevando a cabo un proyecto para la
implementacién del Sistema de Contabilidad Ambiental y Econémica, cuyo obijetivo es contar
con mayor disponibilidad de informacién, respecto a las transacciones monetarias del Sistema
de Cuentas Nacionales (SCN) que estdn relacionadas al medio ambiente. Este proyecto se
contempla en el objetivo 14 de su PEI 2022-2026, en el cual se establece “adoptar nuevos
estdndares y mejores practicas internacionales”.

Es importante resaltar que, el proceso de construccién del SCAE-Guatemala inicié en el afio
2006 bajo un acuerdo de trabajo interinstitucional entre el Banco de Guatemala (BANGUAT)
y la Universidad Rafael Landivar (URL), a través del Instituto de Investigacién y Proyeccién sobre
Ambiente Natural y Sociedad (larna). El Instituto Nacional de Estadistica (INE) y el Ministerio
de Ambiente y Recursos Naturales (MARN), han participado activamente proveyendo
informacién oficial (Instituto de Investigacién y Proyeccién sobre Ambiente Natural y Sociedad,

s.f.).

Panamé

La Superintendencia de Bancos de Panamé (SBP) es la entidad reguladora y supervisora de las
entidades bancarias y fiduciarias de Panamd. Entre sus funciones, se destaca velar por la
solidez y eficiencia del sistema bancario, y ejecutar una supervision macroprudencial vy
microprudencial. Ejerciendo sus funciones de supervisién macroprudencial, la SBP tiene como
objetivo “prevenir y mitigar los riesgos sistémicos que pueden amenazar a la estabilidad
financiera, garantizando asi la solidez del sistema financiero en su conjunto... Por su parte, la
supervisién microprudencial se centra en la solidez de cada institucién bancaria”
(Superintendencia de Bancos de Panama, s.f.).

En tal sentido, entre las funciones de la SBP, se destaca la gestién de riesgos sociales y
ambientales, contemplado en el Acuerdo No.8-2010 y sus modificaciones. En noviembre de
2022, la SBP aprobé el Acuerdo N.° 11-2022, sobre la gestion integral de riesgos,
adicionando el numeral 13 al articulo 14 del Acuerdo N.° 8-2010 sobre los tipos de riesgos,
e incluyendo los riesgos relacionados con el clima. A raiz de esta medida, se incluyeron los
riesgos fisicos (agudos y crénicos), riesgos de transicién y riesgos de responsabilidad legal
relacionado con el clima (Superintendencia de Bancos de Panamé, 2022). Con esta
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normativa, se fomenta la gestién de los riesgos sociales y ambientales a los cuales estén
expuestas las entidades bancarias.

Adicionalmente, la SBP forma parte del Grupo de Trabajo de Finanzas Sostenibles (GTFS) de
Panamd, ? constituido en septiembre de 2018, siendo su visién “convertir a Panamd en un
centro de finanzas sostenibles” y estableciendo que la misién del grupo es “lograr que el
sistema financiero apoye el objetivo de lograr una economia inclusiva, resiliente y sostenible
que promueva el bienestar humano, la equidad social y la conservacién del ambiente, asf
como los objetivos de los marcos de politicas mundiales sobre el desarrollo sostenible, como
los Obijetivos de Desarrollo Sostenible de las Naciones Unidas y el Acuerdo de Paris sobre
Cambio Climdtico”. EI GTFS cuenta con la participacién del 95% del sector financiero desde
su inicio, destacdndose: instituciones gubernamentales, aseguradoras, bancos, inversionistas,
reguladores, gremios del sector privado, entre otras instituciones; Superintendencia de Bancos
de Panamd (2018).

Asimismo, en julio de 2018, la SBP fungié como testigo de honor en la firma del protocolo de
finanzas sostenibles de Panamd, impulsado por la Comisién de Sostenibilidad de la Asociacién
Bancaria de Panamd. En este protocolo se destaca los potenciales beneficios de incorporar
précticas de sostenibilidad en las instituciones bancarias. %

Cabe destacar que, en su informe de estabilidad financiera, la SBP incluye los riesgos
climéticos en la matriz de riesgos macrofinancieros, asumiendo que los fenémenos climdticos
pueden impactar al sector agricola y afectar los créditos. En adicién, en el afio 2019, la SBP
publicé un informe sobre una evaluacién de la gestién del riesgo social y ambiental en el
Sistema Bancario Panamefio (Superintendencia de Bancos de Panamé, 2019). Mientras, en
marzo de 2024, se oficializé la creacién de la taxonomia de finanzas sostenibles de Panamd,
en donde la SBP participé activamente, contribuyendo a la capacitacién del sector financiero
respecto a los obijetivos ambientales del pafs.  Esta iniciativa surgié tras la adhesion de la SBP

27 El GTFS estd compuesto por el Ministerio de Economia y Finanzas, el Ministerio de Ambiente, la
Superintendencia de Bancos, la Superintendencia de Seguros y Reaseguros, la Superintendencia del Mercado de
Valores, la Bolsa de Valores de Panamd, la Asociacién Bancaria de Panamd, la Asociaciéon Panamefa de
Aseguradores, la Cdmara Panamefia de Administradores de Sociedades de Inversiéon y Fondos de Pensién, la
Confederacién Latinoamericana de Cooperativas de Ahorro y Crédito, la Camara Panamefna de Mercado de
Capitales, el Consejo Nacional de la Empresa Privada y el Banco Nacional. Esta iniciativa conté con el apoyo
del Banco Centroamericano de Integracién Econémica, la Asociacion Nacional para la Conservacién de la
Naturaleza y la Iniciativa UNEP-FI.

28 Véase Protocolo de Finanzas Sostenibles de Panamé.

27 Véase Taxonomia de Finanzas Sostenibles de Panama.
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al proyecto de taxonomia verde de Centroamérica, de la cual también forman parte Colombia,
Ecuador y Republica Dominicana.

Republica Dominicana

El Banco Central de la Republica Dominicana (BCRD) tiene como obijetivo principal, velar por
la estabilidad de precios, de acuerdo con el articulo 228 de la Constitucién Dominicana y la
Ley Monetaria y Financiera No. 183-02.

Al igual que ciertos bancos centrales de la regién, el BCRD contempla aspectos climéticos en
su planificacién estratégica. En efecto, el PEI 2022-2025% establece como primer obijetivo
estratégico mantener la estabilidad de precios, proponiendo como una de sus estrategias
“incrementar la capacidad para generar conocimiento a través de estudios y andlisis sobre los
nuevos determinantes de variables macroeconémicas que impactan la politica monetaria, la
regulacién y la compilacién estadistica; con énfasis en cambio climdtico, monedas digitales,
transformacién digital, y fenémenos de choque”.

A su vez, el tercer objetivo estratégico del PEI 2022-2025 contempla “robustecer la toma de
decisiones y la ejecucién de las operaciones monetarias, cambiarias y de la administracién de
las reservas internacionales”, proponiendo como una de sus estrategias “ampliar el alcance de
la infraestructura para la gestién de las reservas internacionales, cumpliendo con criterios para
una eficiencia operativa basada en buenas prdcticas, sostenibilidad ambiental y social”.?' En
tal sentido, desde el 2020, la Junta Monetaria aprobé el criterio de sostenibilidad para la
inversion de las reservas internacionales. Finalmente, el cuarto objetivo estratégico busca
“mantener niveles efectivos de comunicacién, transparencia y gobernanza institucional,
planteando como una de sus estrategias “ampliar el compromiso de la Institucién con los retos

de la responsabilidad social y ambiental” (BCRD, 2022).

Adicionalmente, BCRD ha implementado distintas medidas en torno a la incorporacién del
cambio climético en la toma de decisiones, entre ellas, la creacién de un grupo de trabajo
interdepartamental enfocado en el estudio del cambio climdtico. *> Ademds, desde el afo
2021, el BCRD es miembro del NGFS, y, en 2023, publicaron el primer tomo de Econoclima,
revista de investigacién sobre temas de cambio climdtico y economia ambiental (Aguilar et al.,

30 En el PEI 2018-2021 también se incluyeron criterios de cambio climdtico.

3! Banco Central de la RepUblica Dominicana (2022).

32 Conformado por los departamentos de Programacién Monetaria y Estudios Econémicos, de Cuentas
Nacionales y Estadisticas Econémicas, de Regulacién y Estabilidad Financiera, asi como de la Asesoria
Econémica de la Gobernacién. Este grupo se conformé en el afio 2021.
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2024). * Asimismo, en marzo de 2024, el BCRD firmé el Protocolo Verde de la Banca
Mdltiple, iniciativa liderada por la Asociacién de Bancos Multiples de la RepUblica Dominicana

(ABA). %

En este mismo orden, el BCRD ha estado evaluando un conjunto de politicas financieras y
regulatorias para fomentar el financiamiento verde. En efecto, se han identificado potenciales
cambios en la regulacién financiera con el fin de: a) incorporar el financiamiento climdtico a
la regulacién bancaria y proveer tratamiento prudencial que considere los beneficios y costos,
tanto econémicos como sociales, de los riesgos climdticos, asi como de la naturaleza particular
de este tipo de financiamiento; b) definir el riesgo medioambiental como riesgo financiero, y
requerir esquemas de gestién de riesgos climdticos a las entidades de intermediacién
financiera, junto a un régimen de reporteria.

Con relacién a los estudios econdmicos, en los Ultimos 6 afios se han publicado, en las
distintas plataformas del BCRD, ** diversos estudios relacionados con el impacto del cambio
climético en la RepuUblica Dominicana, concentrdndose en los efectos macroeconémicos y
sobre el sistema financiero (Aguilar et al., 2024). Es importante resaltar que, en 2021, como
parte de las politicas macroprudenciales, el BCRD realizé por primera vez una prueba de estrés
climético con el propésito de analizar el nivel de vulnerabilidad y resiliencia del sistema
financiero dominicano (Caraballo Gémez, 2023).

Por otra parte, el BCRD ha creado un sistema de gestién medioambiental con el fin de reducir
la huella de carbono de esta institucién. En adicién, el BCRD forma parte del Consejo
Nacional para el Cambio Climdtico y Mecanismo Sostenible Limpio (CNCCMDL), desde el

2008, contribuyendo en la agenda nacional contra el cambio climdtico. Entre los aportes
realizados por el BCRD en el CNCCMDL se destacan:

e Apoyo en el Plan de Accién 2022-2025 de la contribucién nacionalmente determinada
(NDC RD 2022-2025).

e Apoyo en la preparaciéon de estadisticas relacionadas con el medio ambiente (como la
Cuenta Satélite para el Agua y la Cuenta de Energia).

e Participacién en los talleres y mesas de trabajo organizados por el CNCCMDL.

33 En el afio 2024, se publicé la segunda edicion de la Revista Econoclima.

34 Véase El ABC del Protocolo Verde de la Banca Mltiple Dominicana - ABA

35 Las investigaciones econémicas realizadas por los técnicos se encuentran en la pdgina web del BCRD, en los
siguientes canales de publicacién: Revista Econoclima, Revista Oeconomia, Documentos de Trabajo, y en el
Informe de Estabilidad Financiera (IEF). En el IEF de 2021 se presentaron los resultados del ejercicio exploratorio
de tension climdtica sobre el sistema financiero (Aguilar et al., 2024).
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e Participacién en la delegacién oficial dominicana en las sesiones de los érganos
subsidiarios y en las Conferencias de las Partes de la Convencién Marco de las
Naciones Unidas (COP), facilitando el intercambio de experiencias y conocimientos
sobre las mejores précticas en politicas climdticas y contribuyendo a reforzar el
compromiso del pais con la agenda global de sostenibilidad y cambio climdtico.

Entre otras colaboraciones realizadas por el BCRD con otras entidades y proyectos se
destacan:

e EIBCRD es miembro del equipo encargado de dar seguimiento al Sistema de Medicién,
Reporte y Verificacién (MRV) de Gases de Efecto Invernadero, colaborando en la
elaboracién del Inventario Nacional de Gases de Efecto Invernadero (INGEI).

e Miembro del comité de monitoreo de la Taxonomia Verde, participé en cuatro mesas
sectoriales: Residuos, Energia, Transporte y Construccién.®

e Estrategia de Desarrollo Baja en Carbono y Resiliente para la Repiblica Dominicana
(LTS, por sus siglas abreviadas en inglés. Participacién del BCRD en los tres ciclos de
talleres co-creativos para la formulacién de objetivos y estrategias, que servirdn como
base para desarrollar una hoja de ruta que garantice una transiciéon ordenada en todos
los sectores de la economia y la sociedad, con el compromiso de alcanzar un futuro
sostenible.

Finalmente, el BCRD firmé un convenio con la Agencia Francesa de Desarrollo, Unién Europea
y el Ministerio de Economia, Planificacién y Desarrollo para recibir una asistencia técnica
durante los afios 2025-2029 con el objetivo de fortalecer las capacidades del BCRD y de otras
instituciones financieras dominicanas, facilitando la correcta evaluacién de los riesgos
climéticos e integrarlos en la supervision de la estabilidad financiera, asi como el desarrollo
de politicas regulatorias que faciliten el financiamiento verde.

Iniciativa conjunta: Grupo de trabajo ad-hoc de andlisis de los riesgos
macroecondmicos provenientes del cambio climdtico y desastres naturales

La Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA) en conjunto con
la Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) y con el apoyo de la Agencia
Francesa de Desarrollo (AFD), el Banco de México y la Universidad Nacional de México
(UNAM), realizaron en el mes de junio de 2024 el lanzamiento del proyecto “Andlisis de los

3¢ En junio de 2024, la taxonomia verde quedé oficializada mediante las resoluciones de la Superintendencia de
Valores y del Ministerio de Medio Ambiente.
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riesgos macroecondmicos provenientes del cambio climdtico y desastres naturales”. Este
proyecto tfuvo como obijetivos principales i). promover la conformacién de un grupo de trabajo
enfocado en temas de cambio climdtico en los bancos centrales de la regiéon de Centroamérica
y Repuiblica Dominicana (CARD) e ii). implementar herramientas que permitan evaluar el
impacto macroecondémico del cambio climético en estos paises.

El “grupo de trabajo ad-hoc de andlisis de los riesgos macroeconémicos provenientes del
cambio climético y desastres naturales” se conformé por representantes de los bancos
centrales de Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua y Republica
Dominicana vy, representantes de la Superintendencia de Bancos de Panama.

Entre los distinfos objetivos que posee este grupo, se encuentran: la realizacién de
capacitaciones, asi como el desarrollo de herramientas analiticas y documentos de trabajo,
con el objetivo de fortalecer las capacidades institucionales en la regién para gestionar riesgos
climdticos y econémicos.

En esta linea, en diciembre de 2024, se concluyé una serie de talleres organizados por la
Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) y la Secretaria Ejecutiva del
Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA), con el apoyo del programa Euroclima de la
Unién Europea, donde se construyé la primera funcién de dafios climdticos para los paises de
Centroamérica, Panamé y RepuUblica Dominicana (CAPARD). Con esta herramienta, los
participantes adquirieron capacidades para cuantificar y analizar los efectos del cambio
climdtico sobre sus economias, estableciendo un marco técnico que contribuird al disefo de
politicas publicas y estrategias de adaptacion.

Se continuardn desarrollando capacitaciones, iniciativas y herramientas en torno al manejo de
los riesgos provenientes del cambio climdtico y desastres naturales con el fin de fortalecer las
capacidades analiticas de los funcionarios e incorporar mayores avances en materia de
inclusién del cambio climdtico en los bancos centrales de la regién CAPARD, de aquellos ya

desarrollados (Tabla 6).
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Tabla 6. Resumen de los principales avances en materia de inclusién del cambio climdtico
para los Bancos Centrales de la regién CAPARD.

Pais Marco Institucional Marco operativo e Taxonomia y
y/o legal del Banco Instrumentos de politica participacién de
Central iniciativas externas
- PEI 2020-2023: - Hoja de Ruta del Grupo de Andlisis - Asesor técnico en
inclusién de variables del  Estratégico de Cambio Climdtico taxonomia verde
cambio climético en la  (GAECC) para incorporar cambio nacional (2024).
modelacién climético en cuatro ejes: - Miembro del NGFS
macroeconémica y la 1. Disponibilidad de datos. (2019).
integracién de los riesgos 2. Gestibn de riesgos
asociados al  cambio climéticos.
climdtico en el 3. Fortalecimiento analitico.
seguimiento de la 4. Enverdecimiento de las
estabilidad  financiera y reservas internacionales:
supervision prudencial. Utilizacién de indicadores
como la Intensidad de
Carbono Promedio
- Plan Estratégico Ponderada (WACI), para
Institucional (PEI) 2025- evaluar la huella de carbono
2029, integra la gestién de cartera de activos.
Costa Rica | del  cambio  climdtico
como eje estratégico - Implementacién de un Sistema de
(fortalecer la capacidad Contabilidad Ambiental y Econémica
de andlisis e (SCAE, 2012).
investigacioén,
integrandose al andlisis - Creacién del Grupo de Andlisis
macroeconémico las Estratégico de Cambio Climdtico
consideraciones (2018).
ambientales y climdticas y,
el fortalecimiento de la - Capacitacién técnica continua hacia
identificacion, el los empleados de los departamentos
seguimiento y el andlisis técnicos.
de los riesgos financieros
sistémicos, integrando
consideraciones sobre el
riesgo de cambio
climético).

Emitio las Normas . - Forma parte de la
- . - Implementacién de la . -
Técnicas para la Gestién Alianza para la Inclusién
. } Encuesta de Productos y . .

de Riesgos Ambientales y . ) . Financiera (2012) donde
El Salvador . Servicios Financieros Verdes
Sociales (NRP-53), que uno de sus grupos de
: . (2022) e s
tienen por objeto trabajo estd enfocado en
proporcionar los criterios los  Finanzas  Verdes
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Pais Marco Institucional Marco operativo e Taxonomia y
y/o legal del Banco Instrumentos de politica participacién de
Central iniciativas externas
minimos para una - Incluy6 como linea de Inclusivas, del cual el
adecuada  gestién  del investigacién institucional  BCR forma parte y es un
riesgo ambiental y social temas relacionados  al  miembro activo.
(2024). cambio climético y finanzas Dirige el Consejo
verdes (2022). Nacional de Inclusién y
Educaciéon  Financiera,
- Capacitacién técnica donde existe el subgrupo
continua hacia los empleados  de Finanzas Verdes que
de los departamentos  desarrollé la hoja de ruta
técnicos. de  finanzas  verdes
(2022).
- el PEl 2022-2026
contempla el desarrollo
de proyectos para la
proteccién  del  medio Participacién en Consejo
ambiente. - En el informe de estabilidad de Estabilidad Financiera
financiera analiza la exposicién del (CEF): identificacién de
Honduras . . . . .
- Norma para la gestion  sector bancario ante el cambio riesgos relacionados con
del riesgo ambiental y climdtico. el cambio climdtico.
social aplicable a las
instituciones  del sector
financiero (2020).
- EI PEI 2022-2026 - En desarrollo el Sistema de
incluye la Contabilidad  Ambiental 'y
Guatemala implementacién del Econdmica  (SCAE)  para
Sistema de Contabilidad enlazar transacciones
Ambiental y Econémica monetarias con  aspectos
(SCAE). ambientales.
- Participacién  en la
- Inclusién de riesgos climdticos en la taxonomia  verde  de
Acverdo No.8-2010 y mo‘friz de riesgos mg.crofingncieros en Centroamérica (2024).
su informe de estabilidad financiera.
No.11-2022 de la .
. . - Firma del protocolo de
Superintendencia de L . : )
. -Publicacién de informes finanzas sostenibles
, Bancos de Panamé (SBP) . . ) .
Panamd i . especializados sobre riesgos sociales  liderado por la
que integran riesgos . . :
o . y ambientales. Asociacién Bancaria de
climdticos en la gestién ;
) . Panamd (2018).
macro y microprudencial
(o, - Forma parte del Grupo
de Trabajo de Finanzas
Sostenibles (2018).
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Pais Marco Institucional Marco operativo e Taxonomia y
y/o legal del Banco Instrumentos de politica participacién de
Central iniciativas externas
- Criterios de sostenibilidad en la Participacién  en la
inversién de reservas internacionales, taxonomia verde de
(2020). Centroamérica (2024).
- Creacién de grupo Participacién en la
interdepartamental para estudiar el creacién de la taxonomia
cambio climético. verde nacional (2024).
- Pruebas de estrés climdtico para Miembro del NGFS
evaluar la resiliencia del sistema (2021).
financiero (2021).
Firma del Protocolo
- Publicaciones como la revista Verde de la Banca
Econoclima, enfocada en temas de  Mdltiple (2024).
cambio  climdtico 'y  economia
ambiental (2023). Convenio con la
Agencia Francesa de
- Evaluaciéon de un conjunto de Desarrollo  (AFD), la
politicas financieras y regulatorias  Unién Europea (EU) y el
para fomentar el financiamiento verde  Ministerio de Economia
Republica | PEI 2022-2025 incluye la en la banca. para fines de

Dominicana | sostenibilidad ambiental.

- Capacitacién técnica continua hacia
los empleados de los departamentos
técnicos.

- Creacién del sistema de gestién
medio ambiental, para la reduccion
de la huella de carbono del BCRD.

- Inclusién del criterio de sostenibilidad

en la gestién de las reservas
internacionales.
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fortalecimiento
institucional y de ofras
instituciones  financieras
dominicanas en temas
relacionados al riesgo
climdtico y supervision
financiera.

Participacién en la
creacién de la Estrategia
de Desarrollo Baja en
Carbono y Resiliente
para  lo Republica
Dominicana.

Miembro del equipo
encargado  de  dar
seguimiento al Sistema
de Medicién, Reporte y

Verificacién  (MRV)  de
Gases de Efecto
Invernadero.
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- Miembro del Consejo
Nacional para el Cambio
Climdtico y Mecanismo
de Desarrollo Limpio

(CNCCMDL).

Fuente: Elaboracién propia.
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5. Conclusiones

En todos los escenarios posibles, los riesgos relacionados con el clima tendrén consecuencias
para las perspectivas econémicas, para el sistema financiero en el que operan los bancos
centrales y, por tanto, para la conduccién de la politica monetaria.

La regiéon de Centroamérica, Panamd y Republica Dominicana (CAPARD) es particularmente
vulnerable a los impactos del cambio climdtico debido a su geografia, que la expone a eventos
climdticos y meteorolégicos extremos. Esto introduce riesgos financieros significativos que
afectardn la efectividad de la politica monetaria y la estabilidad financiera e impactardn tanto
a las contrapartes de los bancos centrales como a los activos financieros utilizados en las
operaciones de politica monetaria.

Aunque los gobiernos lideren la transiciéon y son los responsables de establecer politicas
climéticas,*” el sector financiero tiene un papel crucial. En este sentido, los bancos centrales
deben integrar factores climdticos en sus marcos legales, marcos operativos y marcos de
gestion. En primer lugar, son los mandatos legales de cada banco central los que determinan
hasta qué punto deben incorporar dichos factores en su operativa y apoyo a la transicién
climética. El primer paso es identificar qué enfoque climdtico estratégico implementar segin
las circunstancias locales, considerando factores como el tipo de sistema financiero y la
disponibilidad de métricas climéticas. La eleccién del peso a factores climdticos frente a otros
objetivos, como la estabilidad de politica monetaria o la exposicién a riesgos financieros es
ofro aspecto que deben definir para decidir qué medidas climéticas priorizar. Si bien existe un
avance en los bancos centrales de la regién para la inclusién de estos aspectos en los
mandatos y/o planes estratégicos, ain algunos de ellos tienen mandatos legales limitados que
no incluyen explicitamente objetivos relacionados con el cambio climético o la sostenibilidad
ambiental.

Por otra parte, los bancos centrales a través de sus operaciones de politica monetaria deben
ayudar a reducir los riesgos climéticos y respaldar la transicién hacia economias bajas en
carbono. La gestién de los riesgos climdticos que afectan sus balances®® y su aplicacién
dependerd de los mandatos legales de cada banco. Factores como infraestructura limitada,
falta de datos climdticos o recursos financieros restringidos dificultan la implementacién de

37 Los gobiernos estdn implementando politicas climéticas para reducir las emisiones de gases de efecto
invernadero (GEl) y fomentar cambios estructurales en los patrones de consumo y produccién como son las
politicas de mitigacién del cambio climatico (precios al carbono, subsidios verdes, regulacién).

38 Algunas de las medidas incluyen operaciones crediticias verdes, politicas de colaterales ajustadas y compras
de activos alineadas con objetivos climdticos.

37

Las opiniones expresadas por los autores no necesariamente reflejan los puntos de vista de la SECMCA, del CMCA, ni de la
CEPAL.



NN Documento de Trabajo

] 2 Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano
A
%o, & No. 4, junio 2025
Erario &

medidas climéticas, especialmente en economias emergentes. La inversion en capacidades
internas y la mejora en la disponibilidad de datos climéticos son esenciales para superar estos
desafios.

La materializaciéon de cualquiera de los dos tipos de riesgo climdtico desarrollado en este
informe puede causar grandes pérdidas financieras y perjudicar el valor de los activos a través
de cambios imprevistos en sus flujos de caja esperados, lo que afecta a la solvencia de
determinados emisores y da lugar a un riesgo sistémico (NGFS 2019, NGFS 2020), poniendo
en tela de juicio la capacidad de un banco central para alcanzar sus objetivos.

Bajo este escenario, los bancos centrales de la regién poseen una posicién preferencial para
liderar, divulgar y acelerar la adopcién de prdcticas sostenibles en los mercados financieros
globales. Como agentes influyentes en los mercados financieros, tienen un rol preferencial en
la divulgacién y transparencia de riesgos climdticos, pudiendo adoptar instrumentos y acciones
como las recomendadas en este informe para sus propias carteras y fomentar que otras
instituciones financieras sigan el mismo camino. La publicacién de informes sobre cémo se
integran criterios climdticos en sus operaciones, refuerza la confianza del mercado y promueve
mejores prdcticas en la industria financiera.

Pese a que el cambio climdtico es una externalidad, los bancos centrales estdn en una posicién
para accionar con el ejemplo y generar externalidades positivas para toda la comunidad
financiera. En este sentido, a pesar de que ciertos bancos centrales y superintendencias de
bancos de la regién CAPARD han desarrollado diversas estrategias que contemplan el cambio
climdtico y la sostenibilidad ambiental, ain se requiere una mayor coordinacién de politicas
que fortalezcan la capacidad de respuesta de la regién ante los choques climéticos extremos.
Por ende, es recomendable seguir creando espacios para el intercambio de buenas précticas,
con el fin de fortalecer las capacidades técnicas de los funcionarios y hacedores de politica de
cada institucién. Ademds, se requiere el desarrollo de instrumentos financieros que consideren
los riesgos relacionados con el clima, dada las circunstancias de cada paifs, y, a la vez, mejorar
la gobernanza del cambio climdtico, asi como la comunicacién y divulgacion de los riesgos
climéticos.
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Tabla 1A. Impacto del cambio climdtico sobre variables macroeconémicas relevantes.

Riesgo Fisico

Riesgo de Transicién

Eventos climéticos extremos

Calentamiento gradual y
mayor volatilidad en
tfemperaturas y
precipitaciones

Transicién a economias de
menor utilizacién de
carbono

Variables

(corto — mediano plazo)

(mediano — largo plazo)

(corto — largo plazo)

Actividad econémica

Consumo

Inversién

Disminucién por destruccién
de productos (pérdidas de
produccién agricola,
destruccién de
infraestructuras,
disrupciones en las cadenas
de suministros)

Menor debido al aumento
de la incertidumbre,

por ejemplo, en torno a la
riqueza inmobiliaria y
perspectivas de ingresos
futuros.

Mayor debido al aumento
de la demanda

de los hogares para
reponer los bienes
comportamiento de
acaparamiento.

Menor debido al aumento
de la incertidumbre,
volatilidad y destruccién
directa del

capital social.

Puede aumentar tras un
acontecimiento

Disminucién debido a
pérdidas de productividad,
causadas por migracién
laboral y reducciéon de
tierras arables.

Mayor volatilidad debido a
cambios en la demanda
sectorial.

sectoriales.

Cambios en la inversién
hacia tecnologias
tecnologias de adaptacién
al clima.

43

El proceso de reasignacion
de capital y mano de obra
podria crear fricciones entre
sectores como como
resultado de politicas
(fiscales) de transicién
distorsionadoras y/o la
incertidumbre y la
consiguiente inversion
insuficiente o inversién
ineficiente.

La mitigacién del impacto
depende del uso de los
ingresos de las politicas
(fiscales) de transicion.

Es probable que sea menor
debido a una mayor
conciencia de sostenibilidad
(P ei.

preferencia por la economia
circular).

El cambio hacia bienes y/o
servicios o servicios mds
ecolégicos también puede
causar cambios sectoriales,
pero el impacto en el
consumo

agregado es incierto.
Mayor a medida que la
inversion se desplaza hacia
tecnologias de mitigacién
del cambio climdtico.
Menor debido a la mayor
incertidumbre
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extremo, pero el stock politicas futuras, el aumento
efectivo o util de los activos inmovilizados
de capital puede ser ganancias de productividad
inferior. divisién internacional del
trabajo.

Desviacion de la inversién
inversiones para aumentar
la productividad
y hacia la mitigacién.

Productividad Menor productividad del Menor productividad Efecto incierto sobre la
trabajo y del capital laboral debido a productividad porque el
debido a la destruccién menor acumulacién de progreso tecnolégico
(posiblemente permanente)  capital humano (como podria compensar la falta
y destruccién de como resultado del de inversién que
infraestructuras aumento de los problemas  probablemente se

de salud y materialice debido

mortalidad). de las politicas de transicién
y el aumento de activos
inmovilizados.

Empleo Menor debido a la Reduccién de la oferta de Los cambios en la
destruccién de bienes mano de obra en como la composicién sectorial del
materiales y el construcciéon y la mercado de trabajo podrian
desplazamiento de agricultura, donde resulta provocar un aumento del
personas de las menos deseable trabajar a desempleo estructural.
inmediaciones de temperaturas mds elevadas.
zona de la catéstrofe.

Aumento de los flujos
Posible desempleo migratorios internacionales,
friccional, que puede podria aumentar la oferta
mitigarse si la movilidad de mano de obra en
suficiente. regiones menos
afectadas.
Salarios Efectos desiguales entre Los salarios més bajos Posible desplazamiento de

sectores y economias (la
agricultura, el turismo y la
construccién son los mds
expuestos en

economias en desarrollo).

La reasignacién de la mano

de obra puede

generar escasez de mano
de obra en algunos
sectores en los que los
salarios podrfan aumentar
temporalmente.

podrian deberse a una
menor productividad
causada por el
calentamiento gradual.

trabajodores de un
sector a otro y sus
necesidades formacién.
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Las pautas salariales
dependen de la
duracién de los efectos de
la catéstrofe (por ejemplo,
inundaciones).
Comercio La interrupcién de los flujos  Interrupcién de las rutas Impuestos, normativas y

internacional

Tipo de cambio

Inflaciéon

de importacién y
exportacién debido a
catéstrofes podria reducir
ingresos por la pérdida de
mercados de exportacién o
mayores costes de
importacién.

Las interrupciones de la
cadena de suministro
pueden provocar
interrupciones del
suministro.

El turismo puede verse
afectado por la destruccién

de

infraestructuras.

Presion de la depreciacién
sobre las monedas de las
economias afectadas por
desastres climdticos, debido
a de comercio y una menor
productividad

productividad laboral.

Aumento de la volatilidad
de la inflacién,
especialmente

alimentos, la vivienda y la
energia.

Efectos heterogéneos sobre
la inflacién

inflacién general, siendo el
impacto mds fuerte y
persistente en los paises en
desarrollo.

comerciales debido a
cambios geofisicos (como la
subida del nivel del mar).

El aumento de las
temperaturas medias podria
disminuir los valores de
exportacién.

Presion de la depreciacién
sobre las divisas de
economias frecuentemente
afectadas por catdstrofes
y/o pérdidas de tierras
cultivables a causa de
temperaturas extremas

Cambios en los precios
relativos debidos a
demanda o preferencias de
los consumidores y
cambios en las ventajas
comparativas de costes.

restricciones pueden
perturbar las rutas de
exportacién. Cambios en la
demanda internacional

de diferentes tipos de
productos energéticos
puede afectar de manera
diferente a exportadores e
importadores de energia.

Riesgos de distorsién por
politicas climéticas

asimétricas o unilaterales.
asimétricas o unilaterales.

Una infraestructura
comercial internacional
puede actuar como
amortiguador absorber
algunos de los efectos

del cambio climdtico.

La libre flotacién del tipo de
cambio puede ofrecer

una capacidad de
absorcién de los choques
especialmente para las
economias percibidas como
més alejadas de un
estdndar bajo en carbono.
Los precios de la energia
son los mas afectados
relacionadas con el clima,
como los

y los impuestos sobre el
carbono.

La incertidumbre politica
podria pesar sobre la
inflacién a través de su
impacto sobre la inversién,
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Expectativas de
inflacién

Impacto sobre las
expectativas de inflacién.

Se induce a revisiones mds
homogéneas, repentinas y
frecuentes de las
expectativas.

Disminucién potencial de la
dispersién de las
expectativas de inflacién
(debido a una respuesta
mds sincronizada

de los pronosticadores
profesionales).

Las rigideces informativas
tienden a desaparecer
tras catdstrofes naturales
(de gran escala).

Impacto a largo plazo de
los perturbaciones

en la inflacién real, por
ejemplo, en los precios

los precios de los alimentos
y la energlia

expectativas de inflacién
(debido a la causalidad
reciproca entre estas dos
variables).

lo demanda y las
expectativas de inflacién.

Las presiones inflacionistas
pueden

mitigadas por cambios
tecnolégicos

que mejoren la
productividad o la
resistencia o por un cambio
en las preferencias de los
consumidores

hacia productos y servicios y
servicios respetuosos con el
clima

cuando se actualicen las
ponderaciones cuando se
actualicen las
ponderaciones de la cesta
de la compra.

La formacién de
expectativas de inflacién

se verd afectada, por
ejemplo, a través de
cambios en las medidas
fiscales.

Los efectos reales de las
politicas también pueden
afectar a las expectativas de
inflacion.

Fuente: NGFS (2020)
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Tabla 2A. Recomendaciones de divulgacion.

Gobernanza
Obijetivos institucionales, incluidos los objetivos y metas especificos relacionados con el clima, y cémo
se articulan con los mandatos legales.
Procesos para informar a la junta directiva y a la gerencia sobre temas relacionados con el clima.
Seguimiento de las cuestiones relacionadas con el clima por parte de la direccién (por ejemplo, comités
o unidades especializadas).
Frecuencia de las discusiones sobre los riesgos y oportunidades relacionados con el clima por parte de
la junta directiva y la gerencia.
Informacién sobre cémo el consejo o los consejos de administracién y la direccién garantizan la
integracién de la materialidad relacionada con el clima en sus procesos y en la toma de decisiones.
Estructura de gobernanza en torno a los riesgos y oportunidades relacionados con el clima en relacién
con la politica monetaria, la estabilidad/supervisién financiera, las carteras financieras y las
operaciones internas.

Estrategia
Descripcién de los riesgos materiales relacionados con el clima para el banco central en todas sus
dreas y funciones.
Enfoque para la identificacién y evaluacién de los riesgos relacionados con el clima en todas las dreas
y funciones.
Descripcién de los impactos materiales relacionados con el clima del banco central en el clima en
todas sus dreas y funciones.
Descripcién de las oportunidades materiales relacionadas con el clima para el banco central en todas
sus dreas y funciones.
Adaptacién de dreas y funciones para tener en cuenta los riesgos y oportunidades relacionados con el
clima, incluidos los cambios en los marcos operativos.
Las dreas y funciones que se priorizan para la adaptacién, asi como las circunstancias que llevaron a
la priorizacién.
Cooperacién con entidades externas.
Evaluacién de la estrategia frente a escenarios relacionados con el clima que difieren del escenario de
referencia alineado con el Acuerdo de Paris.
Desafios enfrentados y lecciones aprendidas en la adaptacién de dreas y funciones.
Descripcién del plan de transicién e informacién sobre el desarrollo, seguimiento y revisién del plan.
Enfoque para el desarrollo de capacidades internas en torno a los riesgos y oportunidades relacionados
con el clima.
Enfoque de la comunicacién externa, el desarrollo de capacidades hacia el exterior y la educacién.
Esto incluye las publicaciones y seminarios de investigacién y educacién que se imparten al piblico y
a audiencias especificas sobre temas relacionados con el clima
Uso de consultores externos y el tipo de informacién recibida.

Manejo de Riesgo
Utilizacién de enfoques cualitativos y cuantitativos para la identificacién y evaluacién de los riesgos
relacionados con el clima.
Confianza en la evaluacién cualitativa y motivacién para hacerlo.
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|dentificaciéon y evaluacién de diferentes tipos de riesgos relacionados con el clima en combinacién
entre sfi.
Utilizacién de la metodologia retrospectiva y prospectiva, incluidas las ventajas y limitaciones de la
metodologia aplicada.
Informacién sobre los modelos internos que se utilizan para identificar y evaluar los riesgos
relacionados con el clima, incluidas las hipétesis materiales de los modelos.
Gestion de riesgos materiales relacionados con el clima. Esto incluye informacién sobre cémo mitigar,
transferir o aceptar estos riesgos.
Integracién de procesos para gestionar los riesgos materiales relacionados con el clima en el marco
de gestion de riesgos, diferenciando entre dreas y funciones del banco central.
Informacién sobre si la integracién de los riesgos relacionados con el clima en la gestién de riesgos
sigue un enfoque descendente o ascendente.

Metas y objetivos
Métricas que describen los ajustes al marco de politica monetaria por razones relacionadas con el
clima.
Impactos estimados de los ajustes al marco de politica monetaria por razones relacionadas con el
clima.
Métricas para los recursos dedicados al trabajo relacionado con el clima (por ejemplo, nimero de ETC
(puestos equivalentes a tiempo completo) que trabajan en andlisis monetarios relacionados con el
clima o nimero de documentos publicados sobre el tema).
Métricas que describen los ajustes a la regulacién financiera y la supervisién por razones relacionadas
con el clima.
Impacto estimado de los ajustes a la regulacién y supervisién financiera por razones relacionadas con
el clima.
Métricas de los recursos dedicados al trabajo relacionado con el clima (por ejemplo, nimero de ETC
que trabajan en andlisis financieros/supervisores relacionados con el clima o nimero de documentos
publicados sobre el tema).
Meétricas retrospectivas para el riesgo de transicién: intensidad de carbono promedio ponderada,
emisiones totales de carbono y huella de carbono.
Participacién en el portafolio cubierta por métricas.
Descripcién e interpretacion de las métricas divulgadas.
Obijetivos intermedios y finales relacionados con el clima (si se adoptan).
Meétricas prospectivas de riesgo fisico y de transicién.
Diferentes escenarios para demostrar la gama de resultados posibles, incluidos los peores escenarios
extremos.
Métricas a nivel granular, por ejemplo, riesgos fisicos especificos o por sectores.

Fuente: NGFS (2024)
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