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RESUMEN EJECUTIVD

cambio climatico se traduce, de manera

creciente, en costos econdmicos signifi-
cativos. En las ultimas dos décadas, los costos
asociados a danos climaticos se han mas que
duplicado, pasando de niveles cercanos a los
450 billones de ddlares a principios de los arios
2000 a cifras que superan el trillon de dodlares
en la actualidad.

El aumento de los impactos fisicos del

Diversos estudios advierten que, de mante-
nerse la trayectoria actual de emisiones —que
conduciria a un aumento de temperatura cerca-
no a los 3°C—, el PIB mundial acumulado podria
reducirse entre un 16% y un 22% hacia finales de
siglo.

Aunque los compromisos, regulaciones y es-
guemas de incentivos para la accion climatica
se han acelerado significativamente en la ultima
década, particularmente desde la adopcién del
Acuerdo de Paris en 2015, las politicas actuales
son insuficientes para cumplir incluso esos ob-
jetivos y consolidar avances mas homogéneos a
nivel global.

La movilizacion de financiamiento a gran esca-
la depende de instituciones multilaterales soli-
das, reglas previsibles y mecanismos de reparto
de riesgos que incentiven la inversion de largo
plazo. Su debilidad no solo amenaza los objeti-
vos climaticos, sino que incrementa los costos
economicos, sociales y politicos de la inaccion.
Sin un sistema de cooperaciéon internacional
funcional y creible, la transicion hacia una eco-
nomia baja en carbono sera mas lenta, mas cos-
tosa y mas desigual.

Lafinanciacion se haconsolidadocomounode
los principales cuellos de botella para la accidon
climatica global, particularmente en los paises
emergentes y en desarrollo (EMDE). En 2023, la
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financiacion climatica global alcanzé un maximo
historico de 1,9 trillones de ddlares. Sin embar-
g0, solo 332 billones de ddlares —provenientes
tanto de fuentes nacionales como internacio-
nales— se destinaron a los EMDE. Esta cifra re-
presenta apenas el 14% de los aproximadamente
2,4 trillones de ddlares anuales que estos paises
necesitaran invertir en mitigacion y adaptacion
hacia 2030 para mantenerse alineados con los
objetivos del Acuerdo de Paris (World Economic
Forum [WEF], 2025).

El reequilibrio entre el espacio fiscal, la sos-
tenibilidad de la deuda y la accién climatica
constituye uno de los desafios macroeconémi-
COS Mas criticos para los paises en desarrollo en
la actualidad. El fuerte aumento de los costos
de endeudamiento, impulsado por el endureci-
miento de las condiciones financieras globales,
ha tensionado de manera significativa las finan-
zas publicas, reduciendo la capacidad de los
Estados en la implementacion efectiva de los
Planes Nacionales de Adaptacion (NAPs) y las
Contribuciones Determinadas a Nivel Nacional
(NDC), acentuando las desigualdades existentes.

Segun el WEF (2025), aunque los flujos priva-
dosinternacionales hacia los EMDE aumentaron
de 17 billones de ddlares en 2021 a 36 billones
en 2023, su peso relativo dentro del total de la fi-
nanciacion climatica sigue siendo marginal. Para
alcanzar el umbral de 1trilléon de délares anuales
en 2030, estos flujos tendrian que multiplicarse
por un factor cercano a 28, lo que subraya la ur-
gencia de transformar las condiciones de riesgo,
retorno y escalabilidad de las inversiones clima-
ticas en estos mercados.

Paraddjicamente, la escasez de capital no es
el problema central. Los mayores propietarios
de activos a nivel global gestionan volumenes de
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capital muy superiores a las necesidades esti-
madas de financiacion climatica en los EMDE. El
desafio, por tanto, no reside en la disponibilidad
de recursos, sino en la capacidad de canalizar-
los de manera eficiente hacia proyectos clima-
ticos viables en contextos percibidos como de
alto riesgo.

La creciente convergencia entre las agendas
de clima, biodiversidad y desarrollo ha situado
a la naturaleza en el centro del debate sobre la
financiacion climatica global. La restauracion de
ecosistemas, la gestidon sostenible del territorio
y la proteccioén de los sistemas naturales ya no
se entienden unicamente como

billones de ddlares en bosques para 2035. Con
los instrumentos correctos, estos ecosistemas
pueden convertirse en una de las contribucio-
nes mas costo-efectivas a la estabilidad climati-
ca global.

Una evaluacion comparativa reciente por
parte de WWF de las NDC de ocho paises ama-
zonicos muestra que, si bien existe un recono-
cimiento general de la relevancia del bioma, los
gobiernos no han incorporado metas lo sufi-
cientemente ambiciosas, politicas operativas
claras o esquemas de financiamiento robustos
que permitan una implementaciéon efectiva.

Dentro de los paises amazonicos

meFIidas ambie!’lta_tles, sino como Purudﬂjicumente, Colombia y Bolivia son los que
variables economicas que gene- lu escasez de registran NDC para bosques mas
ran beneficios alineados con los . ambiciosos, con fuertes metas y
objetivos de mitigacion y adap- Bl]plt[ll noesel politicas para la conservacion y
tacion, en particular en regiones prohlemu central. manejo sostenible. Le siguen Bra-
altamente vulnerables. LaAmazo-  [| desdfio reside sil, Venezuela y Ecuador con obje-
nia emerge como uno de los acti- enla cupucidud tivos més modestos. En contraste,
VoS ambientales mas relevantes tle l:[lll[lliZUl' de Guyana y Surinam con ausencia
del planeta, tanto por su escala . de objetivos detallados y especi-
ecoldgica como por su potencial manera EﬁBIEI’ItE_ ficos (WWF, 2025).
para estructurar flujos de inver- los recursos hacia
sion climatica de largo plazo. FTDUEGtDS BlimﬂtiCOS losLa :i\;:lsuzcri]zr;é?\?colzse:ggngii
Sin embargo, la deforestacion, \Illlhl.Eg en contextos unapbrecha persistente entre la
la degradacion forestal, la expan- FETBII_]I['OS como de importancia climatica de la Ama-
sion de la frontera agropecuaria, [|||:|J rlesgo_ zonia y el nivel de ambicion, espe-
las economias ilegales y la debili- cificidad y viabilidad financiera de
dad institucional estan erosionan- los compromisos asumidos.
do amplias zonas del territorio de
forma acelerada. Estimaciones de Esta brecha no puede interpre-
World Wildlife Fund (WWF) sefialan tarse Unicamente como un deficit

qgue entre el 14% y el 17% de todos

los bosques amazdnicos ya se han perdido, y
sugieren que se alcanzara un punto de inflexion
clave si se pierde entre el 20% y el 25%.

Financiar la Amazonia sigue siendo un desa-
fio debido a las arraigadas fallas de mercado, la
ausencia de proyectos de inversién bien estruc-
turados o la limitada disponibilidad de datos
gue permitan evaluar con precision los riesgos
fisicos, de transicion y de gobernanza asociados
a los proyectos. El United Nations Environment
Programme (UNEP) estima que solo las regiones
tropicales necesitan una inversion anual de 85.6
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de voluntad politica nacional, sino
como el reflejo de una asimetria estructural en-
tre responsabilidades, capacidades fiscales y
acceso a financiamiento climatico.

La produccion de materias primas agricolas
es uno de los principales factores que impul-
san la deforestacion mundial, la conversion de
ecosistemas y la degradacion forestal. La agri-
cultura permanente, definida como la pérdida a
largo plazo de la cubierta arbdrea para el culti-
VO a pequefia y gran escala, sigue siendo una de
las causas de la deforestacion tropical. Casi dos
tercios de esta deforestacion estan vinculados a
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la produccion de cuatro materias primas clave:
carne de res, soja, aceite de palma y papel.

Los mercados internacionales desempefian
un papel mas relevante de lo que sugieren las ci-
fras de deforestacion atribuida directamente a
las exportaciones. Los cambios en los patrones
de consumo y comercio global han generado im-
pactos divergentes entre productos y paises de
destino. Esta corresponsabilidad no puede limi-
tarse a objetivos climaticos abstractos, sino que
debe materializarse en instrumentos comercia-
les, financieros y regulatorios que reduzcan de
manera efectiva la presion sobre los bosques.

En este sentido, los tratados comerciales y los
acuerdos bilaterales y multilaterales represen-
tan una palanca estratégica para alinear los flu-
jos de comercio con los objetivos forestales y de
desarrollo sostenible de los paises amazénicos.

La deforestacion en la Amazonia no depende
Unicamente de aumentar la ambicion nacional,
sino de construir una arquitectura regional co-
herente, con metas claras, métricas compara-
bles y mecanismos financieros compartidos. Las
NDC ofrecen una base, aun incompleta, pero la
oportunidad estratégica reside en transformar
este mosaico de compromisos nacionales en
una respuesta integrada, capaz de proteger el
bosque, garantizar derechos y contribuir con los
objetivos climaticos.

Los Bonos de la Amazonia deben estructurar-
se para atraer a inversionistas diversos que bus-
quen un alto impacto ambiental y social. Para
los emisores, esto representa una oportunidad
para diversificar las fuentes de financiamiento,
acceder potencialmente a condiciones de fi-
nanciamiento mas favorables y ampliar la base
de inversionistas mas alla de los compradores
tradicionales de bonos (Interamerican Develop-
ment Bank [IDB] & The World Bank, 2025). En un
entorno global donde los inversionistas deman-
dan cadavez mas instrumentos conimpacto am-
biental y social verificable, estos bonos ofrecen
una narrativa clara y una estructura creible para
canalizar capital hacia uno de los territorios mas
criticos para la estabilidad climatica global.
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La financiacién concesional internacional (in-
cluidas las subvenciones) desempeia un papel
catalizador. Esta financiacion refuerza la movili-
zacion de recursos internos mediante asistencia
técnica y desarrollo de capacidades. También
permite a los paises obtener y dirigir la finan-
ciacion internacional publica y privada, minimi-
zando el riesgo de las inversiones en desarrollo,
clima y naturaleza (Independent Expert Group,
2024). Dada la importancia critica del territorio
amazonico, existe un esfuerzo global para au-
mentar la oferta de financiamiento concesional
tanto nacional como internacional, con marcos
metodoldgicos que alinean los proyectos con las
prioridades locales y los objetivos globales de
sostenibilidad, para maximizar el impacto de las
inversiones.

La necesidad de movilizar capital privado a ni-
vel domeéstico e internacional, nos lleva a hablar
de los Sistemas de Comercio de Emisiones (ETS
- Emissions Trading Systems) que constituyen
hoy uno de los instrumentos centrales de la po-
litica climatica para internalizar el costo del car-
bono y orientar decisiones de inversion. Lejos de
responder a un modelo Unico, los ETS presentan
una diversidad creciente de disefios, reflejo de
contextos econdmicos, estructuras productivas
y prioridades politicas diferenciadas.

Mas del 60% de los ETS permiten el uso de
créditos de carbono, generalmente bajo limites
cuantitativos y criterios de calidad estrictos.
Para regiones como la Amazonia, esta interac-
cion es estratégica, ya que abre la puerta a que
soluciones basadas en la naturaleza se integren
en los mercados de cumplimiento.

El Articulo 6.2 del Acuerdo de Paris, habilita
la cooperacion bilateral y el uso de resultados
de mitigacion transferidos internacionalmente
(ITMOs), permitiendo que las medidas de mitiga-
cion implementadas en un pais se contabilicen
para las Contribuciones Determinadas a Nivel
Nacional de otro pais, para otros fines interna-
cionales de mitigacion, o para el mercado volun-
tario de carbono, bajo reglas estrictas de conta-
bilidad y ajustes correspondientes para evitar la
doble contabilizaciéon. El Articulo 6.4, por su par-
te, crea un mecanismo centralizado de acredita-
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cion —Mecanismo de Acreditacion del Acuerdo
de Paris, PACM— bajo la égida de las Naciones
Unidas, con estandares mas exigentes de adicio-
nalidad, gobernanzay salvaguardas ambientales
y sociales que su predecesor, el MDL (Mecanis-
mo de Desarrollo Limpio). Este mecanismo tam-
bién busca movilizar al sector privado al ofrecer
incentivos para participar en actividades de mi-
tigacion.

Paralos mercados de carbono entransiciony
para regiones como la Amazonia,

El informe destaca que el sector privado con-
tinla liderando la demanda de créditos de car-
bono a través de mercados de cumplimiento y
voluntarios, lo que enfatiza el papel de los mer-
cados de carbono en la canalizacion de capital
privado hacia proyectos de descarbonizacion.
Las preferencias de los compradores volunta-
rios se orientaron hacia proyectos de elimina-
cion basados en la naturaleza y cocinas limpias.

Sin embargo, aunque la tarificacion del carbo-
no generd mas de 100 billones de

monte relovante. s bosiotigeq Lo deforestagidn - dolares en ingresos en 2024, esta
de generar combensaciones de en |ﬂ AI'I'I[I'ZI!I'IIII no :;ﬂ: Zf;ci Sgls)li? éonezzszsj;rse I;_l
alta integridad ambiental, alinea- dEPEﬂdE llIlIG[IITIEIltE consumo de combustibles fosi-
das con las NDC (domésticas e e aumentar la les (620 billones en 2023). A esca-
internacionales) y con mercados [|_mh|c|u|1 IIIIGIOI][IL la global, los sistemas de precio
voluntarios de carbono, abre una sino de construir al carbono atin no compensan la
ventana para aumentar la ambi-
cion de los objetivos forestales y una urqmtecturu magnitud de los incentivos fisca-
i les que favorecen el consumo de
bioecondmicos de la Amazonia, I'El_:lll]l'l[ll BUthEHtE, qb ibles fésil
al conectar proyectos de solu- con metas combustibles fosiles.
ciones basadas en la naturaleza clurus, métricus Los mercados de créditos de
con la ollemanda climatica inter- Bl]ll'lp[ll'l]hlES carbono no se consolidaran como
nacional. - ; i o
u mecanismos |n§tru mer'1to’s (.:relb.les de fmanma
La Organizacion del Tratado de ﬁnuncierus mlento’ c_llmatlco sin ur.1 liderazgo
Cooperacion Amazonica (OTCA) cumpurtidns estrategico de los gobiernos, es-
- pecialmente, en los paises en de-

juegaun papelcomplementario en
este disefio. Desde una perspecti-
va politica, la sostenibilidad de la
tarificacion del carbono requiere
comprender y gestionar activa-
mente los intereses de los actores
clave; por tanto, los avances mas
significativos se producen cuando se constru-
yen coaliciones amplias y duraderas, donde una
agendaregional capaz de construir una narrativa
comun alineada con las prioridades de desarro-
llo resulta decisiva.

Segun el reporte State and Trends of Carbon
Pricing 2025 (World Bank, 2025), el panorama
global de la tarificacion del carbono ha alcan-
zado un punto de maduracion estructural. En
2025 existen 80 instrumentos directos de precio
al carbono (37 ETS y 43 impuestos al carbono),
cubriendo aproximadamente el 28% de las emi-
siones globales, frente al 5% en 2005.
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sarrollo. Las tendencias actuales
sugieren que los gobiernos adqui-
rirdn mayor relevancia en los mer-
cados de créditos de carbono, en
la medida que mas paises desa-
rrollan instrumentos de fijacion
de precios del carbono y que bajo el paraguas
del articulo 6, se impulse significativamente la
demanda de créditos motivada, entre otros, por
el cumplimiento normativo. En este contexto, los
mercados de créditos de carbono necesitaran
mecanismos de proteccion para apoyar eficaz-
mente la accion climatica.

En sintesis, el panorama global muestra una
tendencia creciente en los mecanismos de tari-
ficacion del carbono y las oportunidades que se
desprende para consolidar mercados de carbo-
no capaces de movilizar financiacion climatica
para paises con grandes activos ambientales.
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Lo paradojo amazonica:
uctivo climatico global con bajo retorno local

Los 5 riesgos que amenazan la amazonia

Deforestacion . Debilidad Degradacion Economias Expansion
institucional orestal ilegales agropecuaria
Pérdida Baja capacidad Deterioro Mineriailegal, Ganaderiay
acelerada de de controly progresivo del cultivos ilicitos y agricultura sobre
bosque. ' vigilancia. ecosistema. ' trafico. bosque nativo.
Entreel14% y el17% de la El punto de no retorno podria
Amazonia ya se ha perdido. llegar entre el 20% y el 25%.

¢Qué tan ambiciosas son las NDC de los paises amazénicos?

LIDERES Metas forestales
/ e Colombia | mas ambiciosas
e Bolivia Conservacién y

manejo sostenible.

/

AVANCE INTERMEDIO

® Brasil Objetivos

e Venezuela | presentes pero
e Ecuador con menor nivel
e Peru de ambicion.

SIN METAS Pocas metas

DETALLADAS | ¢checificas y
e Guyana limitada planifi-
e Surinam cacion financiera.

La amazonia es estratégica para el clima global, pero las NDC atin
presentan una brecha entre ambicién, financiamiento e implementacion.

e« Instrumentos e instituciones para la financiacion amazénica ——————

S

Bonos Mercados y créditos Articulo 6 del Financiacion OTCA
amazoénicos de carbono Acuerdo de Paris concesional
Capital para Financiamiento Comercio Reduce riesgos y Coordinacién regional
conservaciony forestal amazénico internacional de atrae inversion para promover el
desarrollo para reducir reducciones de privada. desarrolloy la
sostenible. emisiones. emisiones. conservacion de la
amazonia
. El contexto global ]
80 mecanismos de o Mas de
precio al carbono 28% .
. . US$100 mil millones
(37 ETS + 43 impuestos al de las emisiones
carbono) mundiales recaudados en 2024
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1. INTRODUCCION

lo largo de este documento se anali-
zaran tres dimensiones dentro de la
transicién climatica global:

- El déficit de financiamiento climatico.

- La necesidad de transformar los acti-
vos ambientales en ventajas comparati-
vas.

- La consolidacion de mercados de car-
bono como instrumentos de movilizacion
de capital.

Con un énfasis particular en la Amazonia
y los paises en desarrollo.

El Capitulo 1 reconoce la brecha critica
de financiamiento climatico que enfrentan
los paises en desarrollo, los cuales tienen
necesidades crecientes de inversion en
mitigacion y, sobre todo, en adaptacion,
en un contexto de restricciones fiscales,
altos costos de financiamiento y vulnera-
bilidad macroecondmica. La arquitectura
financiera para el clima en las condiciones
actuales resulta insuficiente para culbrir
estas demandas, lo que obliga a repensar
los mecanismos de movilizacion de recur-
sos domeésticos y externos.

El Capitulo 2 aborda a la Amazonia como
un activo ambiental critico para la reduc-
cion de Gases Efecto Invernadero (GEl),
la estabilidad climatica y la seguridad ali-
mentaria global, subrayando que su pre-
servacion no puede darse a costa del de-
sarrollo econdmico y social de los paises
amazonicos. Del analisis se concluye que
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proteger la Amazonia no puede plantearse
como un sacrificio econdmico, sino como
una estrategia de desarrollo que requiere
incentivos adecuados, alineacion de politi-
cas publicas y reconocimiento internacio-
nal del valor de sus servicios ecosistémi-
Cos.

En el Capitulo 3 se abordaran de ma-
nera especifica los mercados de carbono
como instrumentos capaces de conectar
financiamiento y activos ambientales. La
expansion global de sistemas de comer-
cio de emisiones, impuestos al carbono, el
avance del Articulo 6 del Acuerdo de Pa-
risy laimplementacion de mecanismos de
ajuste fronterizo como el Mecanismo de
Ajuste de Carbono en Fronterade la Unién
Europea (CBAM), estan redefiniendo la
competitividad internacional. En este nue-
VO entorno, la intensidad de carbono se
convierte en un determinante clave de
acceso a mercados y de posicionamiento
estratégico de los paises.

La transiciéon hacia cero emisiones ne-
tas sera viable y politicamente sostenible
si integra desarrollo, equidad y compe-
titividad. Para los paises en desarrollo el
desafio no es elegir entre crecimiento y
clima, sino disenar las instituciones, los in-
centivos y los mercados que permitan que
la proteccion de sus activos naturales se
convierta en la base de su resiliencia eco-
nomica y su insercion estratégica en el or-
den climatico global emergente.
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2. LA BRECHA DEL FINANCIAMIENTO CLIMATICO
Y LA RESPONSABILIDAD GLOBAL

un riesgo futuro para convertirse

en una problematica estructural
del sistema econdmico global. La eviden-
cia cientifica muestra que los impactos
del calentamiento global no solo estan
aumentando, sino que lo ha-
cen a un ritmo acelerado a
medida que se intensifica
la acumulacion de gases de
efecto invernadero (GEI) en

E L cambio climatico ha dejado de ser

Mientras la
temperatura global
aumenta 1,2°C, los

rentemente marginal, ha sido suficiente
para alterar de forma significativa los pa-
trones climaticos, incrementando la fre-
cuencia, intensidad y duracion de eventos
extremos. Segun la Organizacion Meteoro-
légica Mundial, la ocurrencia de desastres
asociados al clima —olas de
calor, inundaciones, sequias,
tormentas e incendios fores-
tales— se ha multiplicado por
cinco en los ultimos cincuen-

la atmosfera. Desde el inicio  flesustres climdticos ta afos.

o!e la industrializa.ci()n se ha sg multiplicun por El aumento de los impactos
Llebe;a;:o giagpartc:)xr:r;:;l:;nec?e- ci"cﬂ'u Sus costos  fisicos del cambio climatico
diéxido de carbono, de las EFIJIIIJI“IIEIJS'[I!BIIIIZEIII se traduce, de manera cre-
cuales cerca del 40% se han  Niveles histaricos. ciente, en costos econémicos

emitido apenas en las ulti-
mas tres décadas. Este ritmo
de emisiones ha elevado la
concentracion atmosférica
de CO. a niveles superiores
a 427 partes por milléon en
2024, una cifra sin preceden-
tes en al menos tres millones
de anos (World Economic Forum & Boston
Consulting Group [BCGI, 2024).

Como consecuencia directa, la tempe-
ratura media global ya ha aumentado al-
rededor de 1,2°C respecto de los niveles
preindustriales. Este calentamiento, apa-
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significativos. En las ultimas
dos décadas, los costos aso-
ciados a danos climaticos se
han mas que duplicado, pa-
sando de niveles cercanos a
los 450 billones de délares a
principios de los afios 2000
a cifras que superan el trillén
de dolares en la actualidad.
Estas estimaciones, sin embargo, tienden
a subestimar el verdadero costo econo-
mico del cambio climatico, ya que se con-
centran principalmente en danos directos
y excluyen en gran medida los efectos in-
directos y de largo plazo.
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Figura 1. Costo econémico relacionado con desastres naturales?

($ billones) Suma de cinco afos del costo
reportado por desastre desde 2000-20242

Los valores indican el multiplicador del aumento de eventos en 2020-2024 en comparacion con 2000-2004.

1. Base de datos EM-DAT categoriza y comparte datos econémicos sobre inundaciones, tormentas, fendmenos de temperaturas
extremas, sequias, movimientos de masas (secos y hiimedos), es decir, deslizamientos de tierra y lodo; incendios forestales; activi-
dad volcanica; y terremotos. Se excluyen los desastres relacionados con la actividad volcanica y los terremotos, ya que no estan
directamente relacionados con el clima ni con el cambio climatico.

2. Los datos se extrapolan para los desastres de 2024, basandose en los promedios de 2020-2023, para mostrar la tendencia de los
cinco anos de 2020 a 2024.

3. "Otros" incluye temperaturas extremas y movimientos de masas (secos y hiimedos); los datos para estos fendmenos fluctuan
debido a los informes.

Notas: El grafico utiliza cifras en dolares ajustadas de 2023 en todo el analisis para garantizar la paridad,; las cifras anteriores al afio
2000 presentan sesgos de informacion, por lo que se excluyeron del analisis. Estos costos representan solo un subconjunto del
dario total causado por riesgos fisicos y, por lo tanto, subestiman los probables impactos y costos totales.

Fuentes: EM-DAT’s international disaster database, hosted by the Centre for Research on the Epidemiology of Diseases (CRED),

UCLouvain; BCG analysis.

Entre estos impactos no contabilizados
se encuentran el deterioro de la salud pu-
blica, la pérdida de productividad labo-
ral, la degradacion de los ecosistemas y el
agotamiento del capital natural, ademas,
los sectores vulnerables al cambio clima-
tico podrian enfrentar una devaluacion de
sus activos y riesgos de liquidez o crédito.
En conjunto, estos factores generan una
presion econdmica persistente que recae
de forma desproporcionada sobre la so-
ciedad y, en particular, sobre los paises
con menor capacidad fiscal y financiera
para absorber estos choques.

Existe una profunda asimetria entre
quienes han contribuido histéricamente
al problema y quienes enfrentan sus peo-
res consecuencias. Los paises de ingresos
bajos y medios, pese a haber contribuido

TYILTTINCYTTIITIE UN ACTIVO CLIMATICO GLOBAL CON BAJO RETORND LOCAL

de manera marginal al calentamiento glo-
bal, estan expuestos a riesgos climaticos
mas elevados. Sus economias dependen
en mayor medida de sectores vulnerables
al clima; su infraestructura suele ser mas
fragil; y disponen de menos recursos para
invertir en adaptacion. Esta combinacion
convierte al cambio climatico en un poten-
te multiplicador de desigualdades preexis-
tentes. La transicion climatica no puede
desvincularse de la lucha contra las des-
igualdades sociales y econdmicas.

El informe sobre el indice de Pobreza
Multidimensional (IPM) global de 2025,
presenta nuevos datos que indican que
la crisis climatica esta reconfigurando la
pobreza en el mundo, senalando que, 8 de
cada 10 personas que viven en situacion
de pobreza multidimensional aguda (887
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millones de los 1100 millones que hay en
el mundo) estan directamente expuestas
a amenazas climaticas. Entre ellos, 608
millones estan expuestos a altas tempe-
raturas, 577 millones a la contaminacion
atmosférica, 465 millones a inundaciones
y 207 millones a sequias. Ademas, no me-
nos de 651 millones se ven afectadas por 2
O mas amenazas climaticas, mientras que
309 millones se enfrentan a 3 o 4 amena-
zas simultaneamente. Casi dos tercios de
la poblacion pobre vive en paises de ingre-
sos medios y la mayoria de estos, unos 637
millones residen en paises de ingresos me-
dios-bajos. Estas conclusiones ponen de
relieve la necesidad urgente de actuar a
escala mundial para abordar la carga des-
igual que suponen las amenazas relacio-
nadas con el clima sobre las personas mas
vulnerables (United Nations Development
Programme [UNDP] & Oxford Poverty and
Human Development Initiative [OPHI],
2025).

ElAcuerdo de Paris parte del principiode
responsabilidad compartida; su premisa
es que todos los paises deben reducir sus
emisiones para que todos se beneficien
de la mitigacién. Pero, aunque la mitiga-
cion requiere accion colectiva, los costos
y beneficios no se distribuyen de manera
equitativa. Desde la perspectiva del Norte
Global, existe resistencia a asumir los cos-
tos de una crisis cuyos impactos economi-
COS MAas severos se sienten, en términos
relativos, en el Sur Global. Desde la optica
del Sur Global, resulta injusto cargar con
responsabilidades desproporcionadas
frente a una crisis a la que han contribuido
historicamente de manera marginal. Esta
brecha se refleja en los datos: los paises
del G20 concentran aproximadamente
tres cuartas partes de las emisiones glo-
bales y alrededor del 85% del PIB mundial,
mientras que Africa, como continente, es
responsable de tan solo el 4% de las emi-
siones globales de GEI. Sin embargo, exis-
te una creciente conciencia de que ningun

Figura 2. Top 10% emisores de carbono (todos los sectores; %)

tCO2 equivalent/cap
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Fuente: World Inequality Database, emisiones correspondientes al afio 2019.
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Figura 3. Pérdida estimada del PIB en 2050 debido al cambio climatico
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Fuente: NGSF; BCG analysis.

pais puede escapar de los daios fisicos y
economicos del cambio climatico (BCG &
University of Cambridge, 2025).

Las proyecciones macroeconomicas
refuerzan la urgencia de actuar. Diversos
estudios advierten que, de mantenerse
la trayectoria actual de emisiones —que
conduciria a un aumento de temperatura
cercano a los 3°C—, el PIB mundial acumu-
lado podria reducirse entre un 16% y un
22% hacia finales de siglo. Estas pérdidas
serian entre un 10% y un 15% superiores a
las asociadas a un escenario de calenta-
miento inferior a 2°C. Frente a este panora-
ma, la financiacion climatica emerge como
una estrategia de mitigacion de riesgos
con retornos economicos significativos.
La evidencia indica que destinar aproxi-
madamente un 2% del PIB mundial a me-
didas de mitigacion permitiria encaminar

TYILTTINCYTTIITIE UN ACTIVO CLIMATICO GLOBAL CON BAJO RETORND LOCAL
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la economia global hacia una trayectoria
compatible con el objetivo de mantener el
calentamiento por debajo de los 2°C. A ello
se suma la necesidad de invertir alrededor
del 1% del PIB mundial en adaptacion para
enfrentar los impactos ya inevitables del
cambio climatico. En conjunto, estas inver-
siones podrian evitar las pérdidas econo-
micas proyectadas para este siglo, multi-
plicando por cinco su rentabilidad social y
econdmica (WEF & BCG, 2024).

Sorpresivamente una de las barreras
mads persistentes para acelerar la accién
climatica es la forma en que el debate po-
litico continia marginando el analisis eco-
nomico. A pesar de la creciente evidencia
empirica sobre la magnitud de sus impac-
tos, la accion climatica se percibe como un
costo Yy no como una estrategia de protec-
cion del sistema econdmico; mientras que
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no se integre de forma sistematica en la
planeacion publica y privada, este seguira
siendo vulnerable a ciclos politicos y prio-
ridades coyunturales. Proyecciones com-
parativas muestran que, en determinados
escenarios, los paises de ingresos bajos y
medio-bajos podrian enfrentar pérdidas
en su Producto Interno Bruto hasta 3,6 ve-
ces superiores, en promedio, a las de los
paises desarrollados. Estos impactos no
solo comprometen las trayectorias de de-
sarrollo de los EMDE, sino que también ge-
neran riesgos sistémicos para la economia
global, afectando la estabilidad financiera,
los flujos comerciales y las cadenas inter-
nacionales de suministro.

Si bien un mayor numero de medidas de
mitigacion evita mayores costos de adap-
tacion, algunos de estos seguiran siendo
necesarios incluso en el mejor de los casos
(mantener el calentamiento global por de-
bajo de 2°C). Por supuesto, en un escena-
rio de 3°C, los costos de adaptacion serian
aun mayores, aunque no es posible reali-
zar estimaciones fiables, ya que los impac-
tos estan muy localizados. La mayor parte
del gasto en mitigaciéon se ha concentrado
en la regidon de Asia Oriental y el Pacifico
(41%), Europa Occidental (28%), Estados
Unidos y Canada (14%) (BCG & University
of Cambridge, 2025). El Banco Mundial es-
tima que medidas robustas en adaptacion
pueden generar hasta cuatro veces su cos-
to en beneficios econdmicos y, por tanto,
el financiamiento para la adaptacion no
debe verse solo como asistencia. Pese a
este reconocimiento, persiste un desequi-
librio estructural en la asignacion de re-
cursos. El financiamiento para la adapta-
cion continlia representando menos de un
tercio del financiamiento climatico global,
una proporcion insuficiente frente a las
necesidades de los paises mas vulnerables
y perpetua desigualdades estructurales
frente a los paises con mayores capacida-
des fiscales y financieras'.

TYILTTINCYTTIITIE UN ACTIVO CLIMATICO GLOBAL CON BAJO RETORND LOCAL

Materializar este desafio requiere algo
mas que compromisos voluntarios del sec-
tor privado. La magnitud de las inversio-
nes necesarias exige marcos regulatorios
claros, incentivos econdmicos adecuados
Y una accion decidida por parte de los
Estados y las instituciones financieras in-
ternacionales. Aqui se manifiesta con cla-
ridad la brecha central que este capitulo
busca analizar: la distancia entre la escala
del desafio climatico versus el volumen y
la direccion del financiamiento disponible,
especialmente para los paises mas vulne-
rables.

Aunque los compromisos, regulaciones y
esquemas de incentivos para la accion cli-
matica se han acelerado significativamen-
te en la ultima década, particularmente
desde la adopcion del Acuerdo de Paris en
2015, las politicas actuales son insuficien-
tes para cumplir incluso esos objetivos y
consolidar avances mas homogéneos a ni-
vel global. Un mensaje transversal emerge
con claridad en los debates internaciona-
les: la urgencia de pasar del diagnéstico a
resultados concretos en materia de miti-
gacion y adaptacion.

Los Planes Nacionales de Adaptacion
(NAPs) y las Contribuciones Determina-
das a Nivel Nacional (NDC) constituyen los
principales instrumentos para articular
la accion climatica con las estrategias de
desarrollo. Los NAPs permiten identificar
vulnerabilidades prioritarias, integrar la
adaptacion en las politicas publicas y es-
tructurar carteras de proyectos para ac-
ceder al financiamiento, mientras que las
NDC definen los compromisos nacionales
de mitigacion y adaptacion bajo el Acuer-
do de Paris.

La tercera generacion de NDC (NDC 3.0),
correspondiente al periodo 2025-2035,

[11 WEF 2025, COP30 en Brasil: ;Qué esta en juego para la colabora-
cion mundial en materia de clima y naturaleza?
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representa un punto de inflexion critico.
Se espera gue dichas contribuciones sean
mas ambiciosas y coherentes con el ob-
jetivo de limitar el calentamiento global
a 1,5°C. Segun el NDC Tracker de Clima-
teWatch?, 133 economias —responsables
del78 % de las emisiones globales de gases
de efecto invernadero— han presentado

Figura 4. NDCs 3.0, No condicionadas

Figura 5. NDCs 3.0, Condicionadas

sus NDC actualizadas, aungue se espera
gue mas de 170 paises lo hagan. El ciclo de
NDC de 2025 ofrece la oportunidad de en-
caminar el mundo hacia una senda mas se-
gura al ritmo necesario. Esto hace que los
NUEevVosS cCoMpromisos sean cruciales para
alinear las acciones a corto plazo con los
objetivos de largo plazo. Si bien los planes

Fuente: ClimateWatch
data. NDC Tracker.
Ultima actualizacion 12
de febrero de 2026.

[2] https://www.climatewatchdata.org/ndc-tracker
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presentados hasta ahora representan un
paso en la direccidn correcta, aun no al-
canzan la ambicidon necesaria para mante-
ner los objetivos del Acuerdo de Paris.

La integracion coherente de politicas cli-
maticas y de desarrollo en las
NDC podria permitir que una
de cada cinco personas salga
de la pobreza hacia 2050. Si
las inversiones en transicion
energética se complementan
con medidas de seguridad ali-

Si los paises alinean
sus politicas
climdticas y de
desarrollo, una de

reccionar la financiacion privada y forta-
lecer el apoyo internacional, son las vias
para ampliar la financiacion, el equilibrio
entre las tres dependera del contexto
socioecondmico y las circunstancias de
cada pais.

El analisis de la UNEP
(2025) revela que 172 paises
cuentan con un instrumen-
to nacional de planificacion
parala adaptacion, de estos,
36 paises poseen instrumen-

mentaria, acceso a servicios  cada cinco Personis +tos que han caducado o no
basicos y reformas de gober-  podrin salir de la se han actualizado en al me-
nanza, la mayoria de los pai- |]IJ|]I'EZIZI haecia 2050. nos una década, lo que pone
ses de menor desarrollo po- en duda la pertinencia y efi-
dria mejorar sustancialmente cacia de dichos marcos e in-
sus resultados socioecono- dica que los paises tienen di-
micos en las proximas de- ficultades para actualizarlos
cadas (OECD & UNDP, 2025). de manera oportuna. De los
Sin embargo, el desafio no es 25 paises que aln no cuen-
unicamente aumentar el nu- tan con un plan, estrategia o
mero de compromisos, sino politica nacional de adapta-
mejorar su calidad desde una cion, 21 han iniciado el pro-

perspectiva de inversion. En

su forma actual, muchas NDC

siguen siendo declaraciones

de ambicion de alto nivel, sin una traduc-
cion operativa o financiera clara.

Para movilizar capital a escala, las NDC
deben evolucionar hacia hojas de ruta con
planes sectoriales detallados, calendarios
claros, marcos regulatorios coherentes y
estrategias de financiacidn explicitas. Las
politicas nacionales sientan las bases al
orientar los recursos hacia las prioridades
climaticas y crear incentivos para la inver-
sion. Optimizar las finanzas publicas, redi-

TYILTTINCYTTIITIE UN ACTIVO CLIMATICO GLOBAL CON BAJO RETORND LOCAL

ceso de desarrollo, aunque

la mitad de estos procesos
llevan entre 7 y 10 anos en marcha. Los
paises que no cuentan con estos instru-
mentos o los tienen vencidos son predo-
minantemente paises en desarrollo, lo
gue sugiere que las limitaciones finan-
cieras, técnicas y de recursos humanos
inhiben la planificacion nacional para la
adaptacion. Ante la aceleracion de los
impactos climaticos y los costos asocia-
dos, la planificacion eficaz es la respues-
ta mas solida para cerrar la brecha de
financiacion.
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Figura 6. Estado de los instrumentos nacionales de
planificacion para la adaptacion seguin el marco da la UNFCCC

Fuente: UNEP, UN Environment Programme. Adaptation Gap Report 2025.

Adicionalmente, la OCDE (2025) sefala
gue solo el 29% de las NDC vigentes que
tienen un componente de adaptacion
mencionan explicitamente los vinculos
entre la adaptacion y la mitigacion. Los
procesos de las NDC y los NAP tienen el
potencial de reforzarse mutuamente, con
planes y estrategias de adaptacion efica-
ces que proporcionen la informacion y los
objetivos que posteriormente se comuni-
quen a través de las NDC. Las NDC pueden
visibilizar la adaptacion, destacar el po-
tencial de co-beneficios entre la adapta-
cion y la mitigacion, y ayudar a los gobier-
NOS a comunicar una vision coherente de
sus politicas climaticas. Dado que ambos
procesos son iterativos, aunque a menudo
con diferentes escalas temporales, existen
oportunidades para mejorar su alineacion.

En el mas reciente Global Risks Report
(WEF, 2026), se introduce un elemento
critico para comprender las limitaciones
actuales de la accion climatica global: el
debilitamiento progresivo del sistema mul-
tilateral y de los mecanismos tradiciona-
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les de cooperacion internacional. En este
entorno, la confrontacién geoecondmica
emerge como uno de los principales ries-
gos sistémicos, identificado como el mas
probable de desencadenar una crisis glo-
bal significativa en 2026 por el 18% de los
encuestados, escalando posiciones res-
pecto a anos anteriores. La combinacion
derivalidades estratégicas, fragmentacion
de las cadenas de suministro y conflictos
prolongados con potencial de contagio
regional configuran un escenario de alta
fragilidad y volatilidad macroecondmica.
Este riesgo no se limita al corto plazo, en
el horizonte de dos afios, los encuestados
vuelven a identificarlo como el mas impor-
tante, reflejando una percepcion persis-
tente de un orden internacional cada vez
mas competitivo y menos cooperativo.
Estas percepciones introducen una nueva
incertidumbre que afecta directamente la
previsibilidad de los flujos de inversion de
largo plazo.

El reporte también destaca una cre-
ciente polarizacion social y politica que
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intensifica las presiones sobre los siste-
mas democraticos. En este contexto, la
desigualdad fue identificada por segun-
do ano consecutivo como el riesgo global
mas interconectado, seguida de cerca por
la recesion econdmica. Esta interaccion
entre desigualdad, inestabilidad politica
y fragilidad institucional tiene implicacio-
nes directas para la accion climatica. Por
ejemplo, en sociedades marcadas por al-
tos niveles de polarizacion y desconfian-
za, las politicas de largo plazo —como las
necesarias para alcanzar los objetivos de
descarbonizacion o adaptacion— pue-
den enfrentar mayores dificultades en su
cumplimiento. Ello reduce la capacidad de
los gobiernos para sostener compromisos
climaticos ambiciosos y dificulta la canali-
zacion de recursos hacia inversiones con
retornos de largo plazo, especialmente en
los paises en desarrollo.

A esto se suma un hallazgo particular-
mente relevante, los riesgos no ambien-
tales han ganado peso relativo frente a
los ambientales en el corto plazo. Todos
los riesgos ambientales redujeron su
puntuacion de gravedad en el horizon-
te bienal. Sin embargo, esta pérdida de
centralidad contrasta con las perspecti-
vas de largo plazo. En el horizonte a diez
anos, los riesgos ambientales se mantie-
nen como los mas graves. Esta distancia
temporal puede contribuir a retrasar las
decisiones de inversion y agravar la bre-
cha entre los compromisos declarados y
las acciones efectivas. Asi mismo, a me-
dida que los Estados priorizan intereses
nacionales inmediatos sobre la accion
colectiva, se debilita la capacidad de la
comunidad internacional para coordinar
respuestas a desafios compartidos como
el cambio climatico.

Figura 7. Riesgos globales categorizados por severidad,

corto plazo (2 anos) y largo plazo (10 aiios)
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Figura 8. Cambio en la percepcion de riesgos de corto plazo (2 afios) desde el ultimo afio

Fuente: World Economic Forum Global Risks Perception Survey 2025-2026.

Para los paises en desarrollo, esta fra-
gilidad del sistema multilateral tiene con-
secuencias particularmente severas. La
movilizacion de financiamiento a gran es-
cala depende de instituciones multilate-
rales solidas, reglas previsibles y mecanis-
mos de reparto de riesgos que incentiven
la inversion de largo plazo. Su debilidad
Nno solo amenaza los objetivos climaticos,
sino que incrementa los costos economi-
COos, sociales y politicos de la inaccion. Sin
un sistema de cooperacion internacional
funcional y creible, la transicion hacia una
economia baja en carbono sera mas lenta,
mas costosa y mas desigual. Para regiones
con grandes activos ambientales —como
la Amazonia—, esta fragilidad institucional
afade una capa de incertidumbre, pero
también refuerza la necesidad de disenar
instrumentos que conviertan dichos acti-
VOS en ventajas estratégicas capaces de
atraer inversion.

La financiacion se ha consolidado como
uno de los principales cuellos de botella
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para la accion climatica global, particular-
mente en los paises emergentes y en de-
sarrollo (EMDE). En 2023, la financiacion cli-
matica global alcanzd un maximo histérico
de 1,9 trillones de dodlares. Sin embargo,
solo 332 billones de dodlares —provenien-
tes tanto de fuentes nacionales como in-
ternacionales— se destinaron a los EMDE.
Esta cifra representa apenas el 14% de los
aproximadamente 2,4 trillones de dola-
res anuales que estos paises necesitaran
invertir en mitigacion y adaptacion ha-
cia 2030 para mantenerse alineados con
los objetivos del Acuerdo de Paris (WEF,
2025). Aunque, datos recientes del Grupo
Independiente de Expertos de Alto Nivel
(IHLEG) indican que, para 2035, los paises
en desarrollo necesitaran 3,2 trillones de
dolares anuales en inversiones relaciona-
das con el clima y la naturaleza. Se prevé
gue la mayor parte se destine a la transi-
cion a energias limpias (2,05 trillones de
dolares), seguida de la adaptacion y la
atencion a pérdidas y danos (750 billones
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de dodlares en total), la proteccion de la
naturaleza y la promocion de la agricultu-
ra sostenible (350 billones de ddlares) y la
garantia de transiciones justas (50 billones
de dodlares) (IHLEG, 2025).

La magnitud de esta brecha pone de
manifiesto que el desafio no radica unica-
mente en aumentar los flujos totales de fi-
nanciacion, sino en reorientarlos hacia las
economias donde el impacto climatico y
de desarrollo es mayor. Ademas, la estruc-
tura financiera de estos flujos revela un
predominio persistente de la deuda. Esta
realidad refuerza la necesidad de disefar
estrategias que amplien el uso de instru-
mentos de capital, reduzcan la percepcion
de riesgo y permitan movilizar inversion
privada de largo plazo hacia sectores es-
tratégicos para el desarrollo sostenible.

El reequilibrio entre espacio fiscal, sos-
tenibilidad de la deuda y accién climatica
constituye uno de los desafios macroeco-
nédmicos mas criticos para los paises en de-
sarrollo en la actualidad. El fuerte aumento
de los costos de endeudamiento, impulsa-
do por el endurecimiento de las condicio-
nes financieras globales, ha tensionado de
manera significativa las finanzas publicas,
reduciendo la capacidad de los Estados
en la implementacion efectiva de las NDC
y los NAPs, acentuando las desigualdades
existentes. Resulta imprescindible integrar
de manera explicita la gestion de la deuda
en las estrategias de financiacion climatica.
Instrumentos innovadores como las clau-
sulas de deuda para la resiliencia climati-
cay los canjes de deuda por clima ofrecen
una via concreta para ampliar el espacio
fiscal. Las clausulas de pausa ante desas-
tres, al permitir la suspension temporal del
servicio de la deuda tras eventos extremos,
aportan liquidez inmediata y alivio fiscal en
momentos de crisis. Los canjes de deuda
por clima, por su parte, representan una
oportunidad para transformar pasivos fi-
nancieros en inversiones en conservacion
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y desarrollo sostenible. En los paises ama-
zénicos estos canjes podrian orientarse a
financiar programas integrados de protec-
cion forestal, restauracion de ecosistemas,
adaptacion basada en la naturaleza y for-
talecimiento de economias locales, contri-
buyendo simultaneamente a la estabilidad
macroeconomica y a los compromisos cli-
maticos.

El Grupo de Expertos Independientes
(2024) senala que el aumento del endeuda-
miento publico, lejos de ser un fendmeno
aislado, interactua de maneradirecta con la
capacidad de los paises en desarrollo para
conservar la naturaleza, adaptarse al cam-
bio climatico y avanzar en la descarboniza-
cion de sus economias. Los EMDE se enfren-
tan a una disyuntiva: la inversion temprana
en resiliencia puede limitar las pérdidas
futuras, pero a expensas de mayores nece-
sidades de financiacion a corto plazo. Las
fuentes de esa financiacion y las condicio-
nes en las que se garantiza influiran en la
sostenibilidad de la deuda de estos paises.

La arquitectura actual de los Marcos
y Analisis de Sostenibilidad de la Deuda
(DSFs y DSAs), tal como son aplicados por
el FMIl y el Banco Mundial, no logran captu-
rar adecuadamente esta interdependen-
cia, penalizando la inversion climatica y
ambiental, incluso cuando esta es esencial
para la estabilidad macroecondmica de
largo plazo. Uno de los problemas centra-
les identificados es la insuficiente trans-
parencia y homogeneidad en la forma en
gue los riesgos climaticos se integran en
los DSAs. Por lo tanto, medidas que com-
binen acceso a financiacion mas asequible
y una reforma del DSF para que mida co-
rrectamente los esfuerzos en adaptacion,
pueden contribuir a garantizar la sosteni-
bilidad de la deuda a largo plazo al facilitar
e incentivar estas inversiones.

La reforma que propone el Grupo de Ex-
pertos se basa en tres ejes analiticos. En
primer lugar, los DSAs deberian integrar de
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manera explicita y coherente los impactos
proyectados del cambio climatico en sus
escenarios macroeconomicos y fiscales de
referencia. Esto implica no solo reconocer
mayoresriesgos de liquidezy solvencia, sino
también incorporar los ahorros fiscales y la
mayor estabilidad macroecondmica aso-
ciados a la financiacion preestablecida del
riesgo de desastres y otras medidas clima-
ticas. En segundo lugar, es necesario incor-
porar los riesgos derivados de la pérdida
de naturaleza, avanzando en el desarrollo
de datos y modelos capaces de reflejar sus
impactos economicos y de

- 1,9 trillones de dodlares anuales de finan-
ciacion climatica interna hacia 2030-2035.
No obstante, el déficit restante —cercano
a1trillén de ddlares anuales, y que podria
ascender a 1,3 trillones hacia 20353— debe-
ria provenir de fuentes externas, principal-
mente del capital privado internacional.
Esta realidad tensiona los marcos tradicio-
nales de cooperacion climatica, historica-
mente centrados en la financiacion publi-
ca concesional, y obliga a repensar el rol
del sector privado como actor central en
la transicion climatica.

Segun el reporte “The Baku to

reconocer los beneﬁpios fis- Las perturhuciones Belém Roadmap to 1.3t”, el 78%
cales delaproteccionyres-  lipavisne avigirgn de la financiacion climatica ex-
tauracion d istem g ; .
auracion de ecosistemas. una mayor terna proviene de fuentes pu-
En tercer lugar, se plantea blicas, principalmente bancos

un uso mMmas sistematico de
escenarios alternativos que

movilizacion de
recursos internos

multilaterales e instituciones
financieras de desarrollo, mien-

comparen trayectorias con I, en consecuencia, tras que el 22% proviene de
y sin inversiones tempranas  yn mayor fuentes privadas, en particular
y ambiciosas en .TTGSIU.e,n' endeudamiento bancos comerciales y empresas
cia, naturaleza y mitigacion. de los |]l:IiSES (United Nations Framework Con-
Estos escenarios permiti- vention on Climate Change [UN-
vulnerables. gel

rian evaluar como distintas
fuentes y condiciones de
financiacion influyen en la
sostenibilidad de la deuda a
lo largo del tiempo. En con-
textos de escasez de datos,
se sugiere incluso un trata-
miento diferenciado de la
deuda asociada a inversio-
nes climaticas y ambientales verificables,
reconociendo su contribucion a la reduc-
cion de riesgos futuros.

En este sentido, las perturbaciones cli-
maticas exigen una mayor movilizacion
de recursos internos, por ende, un ma-
yor endeudamiento de los paises que son
mas vulnerables a estas afectaciones. Los
EMDE cuentan con una capacidad limita-
da, aungue relevante, para movilizar recur-
s0s a nivel doméstico. Se estima que estos
paises podrian generar alrededor de 1,4
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FCCC], 2025). Se estima que los
costos de adaptacidn se situan
en un rango entre 310 y 365 bi-
llones de délares al afio para los
paises en desarrollo para 2035.
Los flujos internacionales de fi-
nanciacion publica parala adap-
tacion a los paises en desarrollo
registraron una tasa de creci-
miento promedio del 7% anual (2019-2023),
cifra inferior al 12% de aumento anual ne-
cesario para cumplir con el Pacto Climati-
co de Glasgow. Considerando unicamente
los flujos de los paises desarrollados a los
paises en desarrollo, la financiacion publi-
ca internacional para la adaptacion dismi-
nuyo en 2023, alcanzando los USD 25 bi-
llones, en comparacion con los niveles de
2022 (UNEP, 2025).

[3] En el marco del Objetivo Financiero de Baku: Report on the Baku
to Belém roadmap to 1.3t.
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Figura 9. Costos estimados de adaptacidn por regién, ingreso y sector (valor central
indicativo) para los paises en desarrollo en 2035

($ billones / afo) precios constantes de 2023

Figura 10. Comparativo de las necesidades de financiacion para la adaptacion, los cos-
tos modelados y los flujos internacionales de financiacién publica para la adaptacion
en paises en desarrollo

($ billones / afio) precios constantes de 2023

Fuente: UNEP, UN Environment Programme. Adaptation Gap Report 2025.
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En este contexto, iniciativas multilate-
rales como el Nuevo Objetivo Colectivo
Cuantificado (NCQG), que busca movili-
zar hasta 300 billones de ddlares anuales
para 2035, representan un avance politi-
co relevante. Sin embargo, incluso en un
escenario de pleno cumplimiento de este
objetivo, persistiria un déficit estimado de
al menos 700 billones de ddlares anuales.
Segun el WEF (2025), aunque los flujos pri-
vados internacionales hacia los EMDE au-
mentaron de 17 billones de ddlares en 2021
a 36 billones en 2023, su peso relativo den-
tro del total de la financiacion climatica si-
gue siendo marginal. Para alcanzar el um-
bralde1trillon de délares anuales en 2030,
estos flujos tendrian que multiplicarse por

un factor cercano a 28, lo que subraya la
urgencia de transformar las condiciones
de riesgo, retorno y escalabilidad de las
inversiones climaticas en estos mercados.
Asi mismo, la financiacion privada nacional
ha sido la columna vertebral de la inver-
sion climatica en estos paises. Entre 2021
y 2023, estos flujos mas que se duplicaron,
pasando de 64 a 151 billones de ddlares, y
representan mas del 80% de toda la finan-
ciacion privada para el clima. Sin embargo,
en 2023, la financiacion privada se mantu-
VO muy concentrada en la mitigacion, que
absorbio el 96% de los flujos totales, mien-
tras que la adaptacion represento tan solo
el 1%.

Figura 11. Financiacidn climatica total para paises emergente y en desarrollo

($ billones)

Nota: *La Iniciativa de Politica Climatica reporta un total de $332 billones en financiamiento climatico para los paises
EMDE en 2023, que incluye $1,17 billones clasificados como financiamiento internacional "desconocido". Este no esta

incluido en el total de $186.8 billones de financiamiento climatico privado para 2023.

Fuente: Climate Policy Initiative (CPI), 2025. World Economic Forum, From Risk to Reward: Unlocking Private Capital

for Climate and Growth 2025.
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Figura 12. Distribucidn regional de la financiaciéon climatica
privada en paises emergente y en desarrollo, por uso (2023)

Fuente: Climate Policy Initiative (CPI), 2025. World Economic Forum, From Risk to Reward: Unlocking Private Capital

for Climate and Growth 2025.

El volumen combinado de financiacion
para los cuatro fondos que prestan servi-
cios a la UNFCCC y al Acuerdo de Paris —
Fondo de Adaptacion, Fondo Verde para el
Clima (GCF), Fondo para los Paises Menos
Avanzados (LDCF) y Fondo Comun para el
Clima (SCCF)— refleja que desde 2018 la
financiacion de estos fondos para nuevos
proyectos de adaptacion se habia estan-
cado. Sin embargo, los datos de 2024 y
2025 muestran un fuerte repunte en com-
paracion con el promedio movil entre 2019
y 2023. Si bien estos datos podrian indicar
una nueva tendencia positiva, es prema-
turo extraer conclusiones sobre las impli-
caciones para las tendencias a largo plazo.
Es importante destacar, que los bancos
multilaterales de desarrollo concentran
los mayores flujos internacionales de fi-
nanciacion publica para la adaptacion a
los paises en desarrollo (57%) y financian
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otros sectores, asi como unha combina-
cion diferente de instrumentos financie-
ros respecto a los fondos de la UNFCCC.
En consecuencia, la implementacion del
mecanismo financiero de la UNFCCC se ha
centrado mas en el desarrollo de capaci-
dades y en intervenciones a menor escala.
El ultimo informe sobre la brecha de finan-
ciacion para la adaptacion estima que di-
cha brecha no puede cerrarse Unicamente
con financiamiento publico internacional,
los costos/necesidades futuras estimadas
son aproximadamente entre 12 y 14 veces
superiores a estos flujos. Resaltando el
potencial del sector privado para ayudar
areducir la brecha financiera, estiman que
podria cubrir entre el 15% y el 20% de las
necesidades prioritarias de adaptacion en
los paises en desarrollo para 2035 (UNEP,
2025).
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Figura 13. Adaptacion implementada financiada por los Bancos
Multilaterales de Desarrollo, por sector en el periodo 2019-2023

Fuente: UNEP, UN Environment Programme. Adaptation Gap Report 2025.

Paraddjicamente, la escasez de capital
Nno es el problema central. Los mayores
propietarios de activos a nivel global ges-
tionan volumenes de capital muy superio-
res a las necesidades estimadas de finan-
ciacion climatica en los EMDE. El desafio,
por tanto, no reside en la disponibilidad
de recursos, sino en la capacidad de cana-
lizarlos de manera eficiente hacia proyec-
tos climaticos viables en contextos perci-
bidos como de alto riesgo. A pesar de que
en la ultima década se han desarrollado
multiples mecanismos de movilizacion y
reparto de riesgos —como la financiacion
combinada, las garantias, los seguros con-
tra riesgos politicos, los bonos climaticos,
el capital de primera pérdida y los segu-
ros climaticos— que han demostrado su
potencial en contextos especificos, su im-
pacto sigue limitado por la fragmentacion
y la falta de articulacion entre estas herra-
mientas.

De hecho, muchas iniciativas han tratado
al sector privado como un bloque unico,
sin diferenciar los incentivos, restriccio-
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nes regulatorias y barreras operativas que
enfrentan los distintos tipos de inversores.
Esto ha contribuido tanto a la insuficiencia
como a la ineficiencia de la financiacion
climatica en los paises emergentes y en
desarrollo, generando desajustes entre el
tipo de capital ofrecido y las necesidades
reales de los proyectos. El sector privado
No es un actor homogeéneo. Esta compues-
to por bancos comerciales, gestores de
activos, inversores institucionales, fondos
de capital privado, capital de riesgo y filan-
tropia, cada uno con horizontes tempora-
les, tolerancias al riesgo y expectativas de
rentabilidad radicalmente distintas.

Por ejemplo, los bancos comerciales y
de inversion concentraron la mayor parte
de los flujos en 2023, apoyados principal-
mente en instrumentos de deuda como
préstamos sindicados y bonos verdes. Las
empresas también desempeiaron un rol
central, impulsadas por procesos de des-
carbonizacion interna y por inversiones
en infraestructura limpia. En contraste,
los inversores institucionales y los fondos
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de capital de riesgo y privado siguen sien-
do marginales, limitados por la escasez de
carteras de proyectos y la insuficiencia de
mecanismos eficaces de reparto de ries-
gos. Este patron de inversion pone de re-
lieve una fuerte dependencia de canales
financieros convencionales y subraya la
necesidad de avanzar hacia un ecosistema

mas sofisticado de movilizacion de capital
privado. Esto incluye fortalecer la prepa-
racion de proyectos, mejorar la claridad
y previsibilidad regulatoria, y escalar me-
canismos de financiacion combinada que
permitan atraer distintos tipos de capital
a lo largo del ciclo de vida de los proyec-
tos.

Figura14. Flujos privados de financiacion climatica hacia los paises
emergentes y en desarrollo, por tipo de inversor (2023)

Fuente: Climate Policy Initiative (CPI), 2025. World Economic Forum, From Risk to Reward: Unlocking Private Capital

for Climate and Growth 2025.

Figura 15. Distribucidn regional de la financiaciéon climatica privada
en paises emergente y en desarrollo, por tipo de instrumento (2023)

Fuente: Climate Policy Initiative (CPI), 2025. World Economic Forum, From Risk to Reward: Unlocking Private Capital

for Climate and Growth 2025.
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Otro de los obstaculos identificados
para la movilizacién de capital es la per-
sistente asimetria de informacion. Para
los inversores, la falta de datos confiables,
comparables y verificables sobre riesgos
climaticos, desempefio ambiental y con-
diciones de mercado se traduce directa-
mente en mayores primas de riesgo y, por
ende, en un costo del capital prohibitiva-
mente alto. Este fendmeno resulta espe-
cialmente problematico en regiones don-
de la inversion climatica es mas urgente,
como la Amazonia, pero donde la incerti-
dumbre percibida es mayor.

Sin canales creibles de informacion, nor-
mas de divulgacion claras y plataformas
de inteligencia de mercado, el capital pri-
vado dificilmente puede escalar hacia pro-
yectos de mitigacion y adaptacion en con-
textos complejos. Esto es particularmente
relevante en sectores intensivos en acti-
vos naturales, donde los retornos finan-
cieros estan estrechamente vinculados a
variables ecoldgicas, climaticas y sociales
gue tradicionalmente han sido dificiles de
medir.

Los inversores privados identifican de
manera consistente la simplificaciéon del
acceso a garantias y mecanismos de finan-
ciacion combinada, especialmente a tra-
vés de las instituciones multilaterales de
desarrollo, como el factor mas relevante
para ampliar los flujos de capital climati-
co hacia los paises EMDE. Sin embargo, los
mecanismos de financiacion combinada
No son una solucién universal y no pueden
compensar deficiencias estructurales,
como la debilidad institucional. Por ello,
optimizar el reparto de riesgos requiere
un equilibrio entre procesos simplificados
y un entendimiento profundo de las reali-
dades nacionales y sectoriales, particular-
mente en territorios con dinamicas socia-
les, ambientales y regulatorias complejas.

La ampliacion de la financiacion clima-
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tica hacia la escala requerida para imple-
mentar las NDC y los Planes Nacionales
de Adaptacion en los paises en desarrollo
exige un reposicionamiento estratégico de
la financiacion concesional. Las subven-
ciones, el capital paciente y la deuda en
condiciones favorables siguen siendo ins-
trumentos indispensables para habilitar
la inversion a largo plazo. La financiacion
concesional permite fortalecer capacida-
des estatales, apoyar la formulacion de
politicas climaticas, desarrollar mercados
incipientes y preparar carteras de proyec-
tos alineadas con las NDC y los NAPs. En
paralelo, actua como catalizador del ca-
pital privado al absorber riesgos iniciales
y reducir el coste del capital. Sin embar-
g0, la creciente fragmentacion de fondos
e iniciativas ha generado un ecosistema
complejo y poco transparente que difi-
culta la asignacion eficiente de recursos
y diluye su impacto. Asi mismo, la brecha
entre compromisos anunciados y recur-
sos efectivamente movilizados evidencia
la necesidad de mecanismos mas agiles,
transparentes y orientados a resultados,
capaces de traducir sus compromisos en
financiacion climatica tangible.

Para territorios ricos en activos ambien-
tales, la movilizacion del capital local ad-
quiere una dimension adicional. En regio-
nes como la Amazonia, donde una parte
significativa del valor econémico esta vin-
culado a la conservacion, la restauracion
y el uso sostenible del capital natural, de-
pender exclusivamente de capital externo
resulta insuficiente. Desarrollar mercados
financieros locales capaces de valorar es-
tos activos, estructurar proyectos en mo-
neda local y atraer inversion doméstica es
un paso critico para transformar la rigueza
ambiental en oportunidades de desarrollo
econdmico y social.

El sector asegurador también adquiere
relevancia estratégica. La disponibilidad
de seguros adecuados se ha convertido en
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un indicador clave del valor de largo plazo
de los activos, especialmente en contex-
tos expuestos a riesgos fisicos crecientes.
Para maximizar su impacto, la participa-
cion del sector asegurador debe darse
desde las etapas iniciales del desarrollo de
los proyectos. La colaboracion temprana
entre gobiernos, aseguradoras, inversores
privados y bancos de desarrollo permite
identificar riesgos de forma anticipada, in-
corporar medidas de mitigacion y disefiar
estructuras financieras mas

ITMOs) y permite un mercado centralizado
de carbono dondediversas organizaciones
(naciones, empresas del sector privado y
otras entidades) pueden registrar créditos
de proyectos de reduccion de emisiones
para su compraventa. Estos mercados tie-
nen el potencial de reducir el costo de im-
plementar planes climaticos nacionales en
USD 250 billones al ano. Estos desarrollos
también pueden tener efectos multiplica-
dores debido a la proporcion de los ingre-

sos del Mecanismo de Acre-

eficientes. ditacion del Acuerdo de Paris
La financiacion filantropi-  besarrollar dirigida al Fondo de Adapta-
- cion (UNFCCC, 2025). Aqui, los

ca también emerge como un mercados .

. flexibili y gobiernos cumplen un papel
actor estrategico. Su flexibili-  financieros locales  geterminante para estimular
dad, dto(;eranma alt resgo y ct:a: cupuces de la entrada del sector privado
baci ta bard acluar en © ,? movilizar inversion en los mercados de carbono.
pas empranas a CO”V'eF © es Un naso cluve En particular, se necesita una
en un instrumento especial- P . coalicion de gobiernos que
mente adecuado para apoyar pard convertir o impulse tanto los mercados
la innovacion climatica, solu-  rigueza ambiental voluntarios de alta integridad
ciones basadas en la natura- an uportunidudes como los mercados de cum-
leza y modelos de desarrollo - .
inclusi N o de desarrollo plimiento. Este analisis lo pro-
Inc ugyos. O, obstante, para L e fundizaremos en el capitulo 3.
maximizar su impacto, esta fi- ~ €CONOMICO Y
nanciacion debe estar mejor social. A continuacion, relaciona-

coordinada con las priorida-
des nacionales y regionales,
evitando la dispersion y ali-
neandose con las trayecto-
rias de inversion definidas en
las NDC y los NAPs.

En este panorama financie-
ro limitado, el Articulo 6 del
Acuerdo de Paris puede desempenar un
papel transformador a través de la con-
solidacion de los mercados de carbono
para canalizar capital rentable hacia la ac-
cion climatica, especialmente en los paises
EMDE. El Articulo 6 introduce dos meca-
nismos de mercado fundamentales: per-
mite el comercio de créditos de carbono
entre paises a través de acuerdos bilate-
rales o multilaterales (Resultados de Miti-
gacion Transferidos Internacionalmente o
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MosS una serie de recomen-
daciones que en conjunto
apuntan a un mismo objetivo:
cerrar la brecha de financia-
cion en los EMDEs y transfor-
mar un universo fragmentado
de iniciativas climaticas en
carteras coherentes, visibles
y escalables:

1. Una de las restricciones mas per-
sistentes para la movilizacién de capital
privado es la limitada disponibilidad de
carteras de proyectos que cumplan si-
multaneamente con estandares técnicos,
financieros y de gobernanza compatibles
con la inversion comercial. Superar esta li-
mitacion exige orientar los esfuerzos hacia
la fase temprana de preparacion y estruc-
turacion de proyectos, donde se define su
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viabilidad futura. En particular, fortalecer
los mecanismos gue apoyan a las micro,
pequenas y medianas empresas climati-
cas, con instrumentos especificos de ca-
pital paciente, asistencia técnica y miti-
gacion de riesgos, para gue logren escalar
0 alcanzar la visibilidad requerida por los
grandes inversores.

2. Expandir plataformas publico-pri-
vadas de innovacién climatica y capital
emprendedor, que combinen recursos
concesionales con apoyo técnico especia-
lizado. Estos vehiculos permiten reducir
los costos de preparacion de proyectos,
mejorar la gobernanza corporativa y ele-
var los estandares de reporte y transpa-
rencia, facilitando la transicion de iniciati-
vas incipientes hacia activos financiables.
Para maximizar su impacto, estas plata-
formas deberian estar conectadas a ba-
ses de datos nacionales de proyectos y
a marcos estratégicos alineados con las
Contribuciones Determinadas a Nivel Na-
cional (NDC), de modo que las empresas
mas pequeias puedan integrarse en car-
teras agregadas y visibles para inversores
institucionales.

3. Integrar componentes de adapta-
cion climatica en proyectos de infraes-
tructura publica ya financiables. Este en-
foque permite que inversores climaticos
cofinancien componentes de alto impacto
sin asumir la totalidad del riesgo de la in-
fraestructura principal, transformando la
adaptacion en una oportunidad de inver-
sion de bajo riesgo y alto retorno social.

4. La coherencia regulatoria es clave
para orientar la inversion. Los gobiernos
influyen directamente en las decisiones de
empresas y hogares mediante instrumen-
tos fiscales, regulatorios e informativos.
Subsidios bien disefiados, sefales de pre-
cios —incluyendo impuestos al carbono—
y estandares regulatorios claros pueden
acelerar la adopcion de tecnologias bajas
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en carbono y desalentar inversiones in-
compatibles con las NDCs y los NAPs.

5. Para proyectos de mayor escala, la
expansion de préstamos climaticos sindi-
cados constituye una herramienta clave
para movilizar capital privado. Al distribuir
el riesgo entre multiples actores y combi-
nar la participacion de bancos comercia-
les, inversores institucionales y bancos de
desarrollo, estos instrumentos permiten
financiar proyectos que, de manera indi-
vidual, resultarian demasiado grandes o
riesgosos.

6. Ampliar y fortalecer plataformas
nacionales de informacion sobre inversion
climatica, integrando datos de proyectos,
riesgos climaticos, impactos ambientales
y desempeino socioecondmico que permi-
tan consolidar estructuras de inteligencia
de mercado, capaces de reducir los cos-
tos de debida diligencia y mejorar la toma
de decisiones de los inversores. En el caso
de la Amazonia, esto implica desarrollar
meétricas ecoldgicas y de impacto en las
decisiones de inversion, mediante indica-
dores que abarguen la restauracion de
ecosistemas, la proteccion de especies, la
seguridad alimentaria, la resiliencia clima-
tica y los resultados socioecondmicos, in-
cluyendo los medios de vida y la inclusion
de comunidades vulnerables. Esta extensa
recopilacion de datos garantiza que los in-
versores tengan acceso a métricas cuanti-
ficables y verificables.

7. Las alianzas locales desempefan
un papel critico. El conocimiento profun-
do de los marcos regulatorios, las dinami-
cas de mercado y las necesidades sociales
permiten diseflar soluciones financieras
contextualmente relevantes y sostenibles,
generando confianza y alineando incenti-
VOs entre actores publicos y privados. En
ese sentido, los bancos e instituciones fi-
nancieras de desarrollo pueden desempe-
far un rol estratégico como facilitadores.
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Aprovechando su presencia en los paises
Yy sus redes locales, estas instituciones
pueden actuar como puentes entre inver-
sores globales y actores locales

8. Promocion de instrumentos finan-
cieros en moneda local para inversores
institucionales nacionales, como fondos
de pensiones y aseguradoras. Expandir
el mercado de bonos verdes locales, bajo
marcos regulatorios alineados con estan-
dares internacionales, ofrece una via efec-
tiva para canalizar el ahorro institucional
hacia proyectos climaticos, al tiempo que
se fortalecen los mercados de capitales
locales.

9. Las politicas financieras verdes
a nivel nacional desempeian un papel
creciente en la integracion de los objeti-
vos climaticos con los mercados de capi-
tal. Los marcos de divulgacion climatica,
las taxonomias de finanzas sostenibles y
los estandares de bonos verdes permi-
ten traducir las ambiciones de las NDC
en criterios operativos para la asignacion
de capital. Al mejorar la transparencia de
la informacion, permiten a los inversores
identificar con mayor claridad los proyec-
tos alineados con las trayectorias nacio-
nales de descarbonizacion y adaptacion.

10. El fortalecimiento de las institucio-
nes financieras nacionales como bancos
comerciales, cooperativas de crédito y
bancos dedesarrollo para movilizar capital
hacia inversiones climaticas. No obstante,
en muchos paises carecen de capacidades
técnicas para evaluar riesgos climaticos o
estructurar productos financieros alinea-
dos con las NDC. La accion publica puede
cerrar esta brecha mediante la promocion
de marcos internacionales de evaluacion y
divulgacion de riesgos climaticos, asicomo
programas de asistencia técnica para el
desarrollo de capacidades.

11. La financiacion multilateral sigue
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siendo un desafio importante para los pai-
ses en desarrollo. Los proveedores inter-
nacionales, los bancos multilaterales de
desarrollo y los fondos climaticos multi-
laterales deben esforzarse por armonizar
los requisitos, reducir la burocracia y la
fragmentacion, y ampliar las modalidades
de acceso directo (OECD& UNDP, 2025). Un
sistema coherente de financiacion para el
desarrollo, con bancos multilaterales de
desarrollo, instituciones financieras de de-
sarrollo, Fondos Verticales para el Clima y
el Medio Ambiente y bancos nacionales de
desarrollo operando como un ecosistema
unificado (IHLEG, 2025).

12. Ademas de expandir la inversion
privada y fortalecer las instituciones mul-
tilaterales es importante incrementar las
fuentes tanto de capital concesional como
instrumentos innovadores, mediante la fi-
nanciacion bilateral oficial, la cooperacion
Sur-Sur, los mercados de carbono, los De-
rechos Especiales de Giro (SDRs), los gra-
vamenes solidarios, los canjes de deuda,
la financiacion combinada innovadora y la
filantropia (IHLEG, 2025).

13. Basilea Ill* y las normas prudencia-
les conexas deberian recalibrarse para re-
conocer las garantias de los bancos multi-
laterales de desarrollo, los activos verdes
alargo plazo y las inversiones que mejoran
la resiliencia climatica dentro de los mo-
delos de riesgo, aun penalizados por las
normas vigentes. Si bien se ha avanzado en
los ultimos diez ailos para garantizar que
los riesgos climaticos y el potencial reduc-
tor de riesgos de la inversion climatica se
reflejen con precision en las normas del
sistema financiero y los flujos de informa-
cion, aun se puede hacer mas, basandose

[4] Basilea lll es un conjunto de normas bancarias internacionales
disefladas para fortalecer la estabilidad del sistema financiero.
Creadas por el Comité de Supervision Bancaria de Basilea tras la
crisis de 2008, obligan a los bancos a mantener mas y mejor capital,
controlar su endeudamiento y garantizar liquidez para evitar futu-
ras crisis
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en los acuerdos internacionales vigentes
(UNFCCC, 2025).

14. Los debates preparatorios de la
COP30 han destacado larelevanciadeins-
trumentos especificos como el Fondo de
Pérdidas y Dafos y el Marco de Resiliencia
Climatica de los Emiratos Arabes Unidos,
concebidos para apoyar a las comunida-
des mas afectadas por los impactos clima-
ticos. Estos mecanismos buscan reforzar
la equidad y la legitimidad del
régimen climatico internacional,
abordando de manera mas di-
recta las pérdidas irreversibles

Las alionzas audaces
Y los compromisos

vamente los subsidios a los combusti-
bles fosiles sin descuidar los principios
de equidad y de acceso. De esta forma,
ademas de lareducciéon de los costos de
financiacion y de gestion de los riesgos
esbozados en este capitulo, la acelera-
cion del financiamiento para soluciones
basadas en la naturaleza debe orientar
la planeacion de politicas, particular-
mente en los paises que conforman la
cuenca amazonica, un ac-
tivo climatico, ecoldgico
y socioecondmico que es
fundamental para la es-

asociadas al cambio climatico. BODI‘dIIlI]dIJS_ ) t’?‘b'“dad climatica globa'l.
o pueden movilizar Sin embargo, no es sufi-
acaon persiste, No s trata de (05 TEBUFSES, [ e e e 1
P >  tra innovacion y el portancia, aue |
falta de soluciones técnicas o impacto necesarios proteccion, restauracion
de capital disponible, sino de P i y gestion sostenible de la
incentivos mal alineados, na- Jurd |:I‘[II'_IS I_J!'mtll' Amazonia debe reflejarse
mal comprendidos. Solo los climatica hacin sa y operativa en los mar-
compromisos coordinados y las  yp futuro mds cos de politica climatica.
alianzas audaces pueden liberar ibl
. . sostenible. - .
los recursos, la innovacion y el El siguiente capitulo
impacto necesario para trans- examina en qué medida la
formar el panorama mundial de Amazonia ha sido integra-
la financiacion climatica haciaun da en el nucleo de las Con-
futuro mas sostenible. tribuciones Determinadas
Ahora bien, ademas de las re- a Nivel Nacional (NPC_) de
comendaciones expuestas para los  paises amazonicos,
— evaluando la coherencia

que los paises en desarrollo al-
cancen sus objetivos climati-
COos, es importante resaltar sus
ventajas competitivas en términos eco-
logicos, las cuales deben servir para con-
solidar instrumentos econdmicos como
la introduccion gradual de la tarificacion
del carbono. Esta medida permitiria am-
pliar este mercado y eliminar progresi-
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entre la magnitud del de-

safio, el nivel de ambicion
de los compromisos asumidos y las con-
diciones habilitantes —institucionales, fi-
nancieras y de gobernanza— necesarias
para transformar este bioma estratégico
en un vector efectivo de atraccion de in-
version climatica.
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3.LA AMAZONIR Y LA FII\!AN[:IA[:IIjN DE LA NATURALEZA:
UN ACGTIVO ESTRATEGICO PARA EL CLIMA Y EL
DESARROLLO

Cobertura regional del bioma Amazodnico

Créditos: RAISG, Red Amazodnica de Informacion Socioambiental Georreferenciada.

agendas de clima, biodiversidad y

desarrollo ha situado a la naturale-
za en el centro del debate sobre la finan-
ciacion climatica global. La restauracion
de ecosistemas, la gestion sostenible del
territorio y la proteccion de los siste-
mas naturales ya no se entienden unica-

I a creciente convergencia entre las
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mente como medidas ambientales, sino
como variables econdmicas que generan
beneficios alineados con los objetivos de
mitigacion y adaptacion, en particular en
regiones altamente vulnerables. La Ama-
zonia emerge como uno de los activos
ambientales mas relevantes del planeta,
tanto por su escala ecoldégica como por
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su potencial para estructurar flujos de
inversion climatica de largo plazo.

La evidencia internacional es cada vez
mas clara al seflalar que las soluciones
basadas en la naturaleza pueden ofrecer
resultados climaticos escalables y de
altaintegridad siempre que estén respal-
dadas por marcos de politica adecuados
y de mecanismos financieros bien dise-
nados. En este sentido, estas soluciones
representan una via particularmente efi-
caz para alinear los objetivos climaticos
globales con las prioridades de desarro-
[lo nacional.

Los bosques desempeian una doble
funcién unica: como reguladores del
clima y proveedores de soluciones. Al-
macenan enormes reservas de carbono,
configuran los patrones de lluvia, sus-
tentan la biodiversidad y a mas de mil
millones de personas. Los bosques tropi-
cales, en particular, son esenciales para
alcanzar los objetivos globales en ma-
teria de clima y biodiversidad, asi como
para mantener la seguridad alimentaria,
hidrica y energética. La restauracion
ofrece un secuestro de carbono a gran
escala, rentable y politicamente viable,
a la vez que fortalece los ecosistemas.
Sin embargo, los bosques tropicales sue-
len considerarse mas un riesgo —debido
a la deforestacion y la degradacion— que
una solucion (UNFCCC, 2025).

En este contexto, la Amazonia emerge
como un activo mundial de biodiversidad
y patrimonio cultural. Si bien cubre me-
nos del 1% de la superficie terrestre, al-
berga casi el 10% de la biodiversidad del
planeta, el 18% de las especies de plan-
tas vasculares, el 14% de las aves, el 9%
de los mamiferos, el 8% de los anfibios
y el 18% de los peces tropicales. Muchas
de estas especies son endémicas, alre-
dedor del 34% de los mamiferos y el 20%
de las aves no se encuentran en otros lu-
gares. Desde una perspectiva climatica,
los bosques amazdnicos desempefnan un
rol insustituible como reservorio y regu-
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lador del carbono en la atmodsfera. Alma-
cenan aproximadamente entre 250-300
billones de toneladas de carbono, casi
cinco o seis veces las emisiones anuales
actuales de gases de efecto invernade-
ro a nivel mundial. Ademas, la Amazonia
también alberga a 47 millones de perso-
nas, incluidos mas de 2 millones de Pue-
blos Indigenas, que representan a mas
de 400 grupos distintos. Los pueblos in-
digenas gestionan colectivamente mas
del 30% de la Amazonia, y la evidencia
satelital muestra que las tasas de defo-
restacion en estos territorios son casi un
50% mas bajas que en tierras circundan-
tes similares (WWF, 2025).

Como la mayor selva tropical del mun-
do, este bioma cumple funciones criticas
en la regulacion del clima, el ciclo hidro-
l6gico y la provisidon de servicios eco-
sistémicos esenciales que trascienden
ampliamente las fronteras nacionales
de los paises que la albergan. Su escala
de mas de seis millones de kilbmetros
cuadrados distribuidos en nueve paises
hace que cualquier alteracion de su inte-
gridad tenga implicaciones globales.

Sin embargo, la deforestacion, la de-
gradacion forestal, la expansion de la
frontera agropecuaria, las economias
ilegales y la debilidad institucional estan
erosionando amplias zonas del territorio
de forma acelerada. A estas presiones
se suma el impacto del cambio climatico,
gue amplifica los riesgos de sequias pro-
longadas, incendios forestales, pérdi-
da de fertilidad del suelo y alteraciones
en los ciclos hidrolégicos. La combina-
cion de estos factores ha llevado a que
ciertas areas de la Amazonia comien-
cen a comportarse como fuentes netas
de emisiones, en lugar de sumideros de
carbono, una sefal alarmante desde el
punto de vista climatico. Estimaciones
de WWF sefalan que entreel14% y el 17%
de todos los bosques amazonicos ya se
han perdido, y sugieren que se alcanzara
un punto de inflexion clave si se pierde
entre el 20% y el 25%. Estos cambios no
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solo comprometerian los objetivos del
Acuerdo de Paris, sino que también afec-
tarian directamente la base productiva y
los medios de vida de millones de perso-
nas, exacerbando la inseguridad alimen-
taria, la pobreza rural y la conflictividad
social.

Si bien los gobiernos de los paises ama-
zonicos tienen la responsabilidad prima-
ria de proteger y gestionar sostenible-
mente el bioma, la magnitud del desafio
supera ampliamente sus ca-

mas costo-efectivas a la estabilidad cli-
matica global.

Un elemento central es el papel de los
pueblos indigenas, las comunidades lo-
cales y las mujeres como guardianes de
estos ecosistemas. A pesar de su contri-
bucién a la conservacion y al uso soste-
nible de los recursos naturales, estos ac-
tores continuan recibiendo una fraccion
minima de la financiacion climatica y
ambiental. La experiencia internacional

muestra que canalizar re-

s e o ganar Lo Amazonin genern 020 2. 0 e Saimen.
beneficios publicos globales, heneficios |JlI|J|ICIJS te, con pleno respeto a los
pero los costos de su con- gluhules, pero derechos territoriales y de
servacién recaen sobre los  los costos de su gobernanza, no solo mejora
paises que la albergan, mu- conservacion recuaen los resultados ambientales,

chos de los cuales enfrentan
severas restricciones pre-
supuestarias y necesidades

en los puises que lu
albergan, muchos

sino que también fortalece
la resiliencia social y econé-
mica.

urgentes de desarrollo eco-  CON limitaciones EL desafio global de abor-
noémico y social. Financiar  fiscales Y urgentes  gar el cambio climatico y la
la Amazonia sigue siendo un  pacesidades deforestacion se aborda en
desafio debido a las arrai- de desarrollo multiples marcos y acuerdos
gadas fallas de mercado, la P iyl internacionales. EL Articulo
ausencia de proyectos dein-  BCOMOMICO Y SOCIOL. 5 4o A ierdo de Paris alien-

version bien estructurados
o la limitada disponibilidad
de datos que permitan eva-
luar con precision los ries-
gos fisicos, de transicion y
de gobernanza asociados a
los proyectos. Estos facto-
res contribuyen a que los
activos ambientales no se traduzcan en
activos financieros, perpetuando la sub-
valoracion del territorio. Segun el Grupo
Independiente de Expertos de Alto Ni-
vel (IHLEG), la inversion en naturaleza en
los paises en desarrollo debe alcanzar
los 250 billones de ddlares anuales para
2030 y los 350 bhillones de dodlares para
2035. El UNEP estima que solo las regio-
nes tropicales necesitan una inversion
anual de 85.6 billones de ddlares en bos-
ques para 2035. Con los instrumentos
correctos, estos ecosistemas pueden
convertirse en una de las contribuciones

TYILTTINCYTTIITIE UN ACTIVO CLIMATICO GLOBAL CON BAJO RETORND LOCAL

ta a las Partes a implemen-
tar y apoyar medidas para
reducir las emisiones deri-
vadas de la deforestacion y
la degradacion forestal, con-
servar y aumentar las reser-
vas forestales de carbono y
gestionar sosteniblemente
los bosques en los paises en desarrollo.
Las actividades de mitigacion en el sec-
tor forestal deben informarse de forma
transparente y estar alineadas con las
NDC y los inventarios nacionales de ga-
ses de efecto invernadero. La urgencia
de estos objetivos climaticos, asi como
el papel fundamental de los bosques
para alcanzarlos, se destaco en el Pac-
to Climatico de Glasgow, acordado en la
262 Conferencia de las Partes de las Na-
ciones Unidas sobre el Cambio Climatico
(COP26). Estos acuerdos fueron acom-
pafados por el Compromiso Mundial de
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Financiacion Forestal, un compromiso
de USD 12 billones para financiacion cli-
matica relacionada con los bosques en-
tre 2021y 2025. La Declaracion Conjunta
de Donantes para la Tenencia Forestal
de los Pueblos Indigenas y las Comuni-
dades Locales también incluyé un com-
promiso colectivo de USD 1.7 billones de
financiacion durante el mismo periodo
(UNEP, 2022).

Integrar la proteccion de la Amazonia
en el nucleo de las NDC y de las estrate-
gias nacionales de desarrollo no solo es
coherente con los compromisos clima-
ticos globales, sino que representa una
oportunidad para redefinir la relacion
entre naturaleza, crecimiento economi-
co e inversion. En este sentido, el futuro
de la Amazonia y el éxito de la accion cli-
matica global estan profundamente en-
trelazados, y su resolucion exige una res-
puesta colectiva que combine liderazgo
politico, innovacion financiera y una
comprension mas justa del valor econo-
mico de los ecosistemas.

Sin embargo, por un lado, una evalua-
cién comparativa reciente por parte de
WWEF de las NDC de ocho paises amazé-
nicos muestra que, si bien existe un reco-
nocimiento general de la relevancia del
bioma, los gobiernos no han incorpora-
do metas lo suficientemente ambiciosas,
politicas operativas claras o esquemas
de financiamiento robustos que permi-
tan una implementacion efectiva. Den-
tro de los paises amazonicos Colombia
y Bolivia son los que registran NDC para
bosgues mas ambiciosos, con fuertes
metas y politicas para la conservacion y
manejo sostenible. Le siguen Brasil, Ve-
nezuelay Ecuador con objetivos mas mo-
destos. En contraste, Guyana y Surinam
con ausencia de objetivos detallados y
especificos. Solo tres paises: Brasil, Bo-
livia y Venezuela, incluyeron objetivos y
metas especificas en sus NDCs relacio-
nadas con el Amazonas, mientras dos
paises: Colombia y Guyana enfatizaron
la importancia del Amazonas para la bio-
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diversidad y herencia cultural, pero sin
ninguna meta especifica (WWF, 2025).

No obstante, existen algunas senales
positivas. Seis de los ocho paises analiza-
dos reconocen explicitamente la impor-
tancia del bioma amazdnico o incluyen
al menos una meta o accion relaciona-
da con él. Colombia sobresale en este
aspecto: su NDC 3.0 plantea de forma
explicita la detencion de la deforesta-
cion y la garantia de una “Amazonia viva”
como pilares estratégicos para alcanzar
la neutralidad de carbono y contribuir
al objetivo global de limitar el aumento
de la temperatura a 1,5 °C. Bolivia, por su
parte, introduce una meta relativamen-
te clara orientada a promover sistemas
productivos sostenibles y el aprovecha-
miento de productos forestales no ma-
derables, con el objetivo de fortalecer la
bioeconomia y reducir la presion sobre
los bosques, aungue sin detallar los me-
canismos concretos para evitar la defo-
restacion.

Brasil incorpora la Amazonia en el mar-
co del denominado “Arco de Restaura-
cion de la Amazonia”, una iniciativa anun-
ciada en la COP 28 que plantea objetivos
ambiciosos de restauracion forestal a
mediano y largo plazo. Sin embargo, esta
ambicion no se refleja plenamente en su
NDC, donde no se incluyen objetivos ex-
plicitos para eliminar la deforestacion en
la Amazonia brasilefia.

En materia de areas protegidas y ges-
tion forestal sostenible, seis NDC inclu-
yen medidas relevantes, aunque con
distintos niveles de solidez. Colombia y
Bolivia vuelven a destacar. Colombia es-
tructura su compromiso a traveés de un
programa de largo plazo que garantiza
la conservacion y el financiamiento de
una porcion significativa de su territorio
mediante el fortalecimiento del Sistema
Nacional de Areas Protegidas (SINAP),
contribuyendo directamente a la reduc-
cion de la deforestacion y al aumento de
la resiliencia ecosistémica. Bolivia esta-
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blece una meta explicita de eliminacion
de la deforestacion en areas protegidas
hacia 2035. Guyana también presenta
un enfoque relativamente solido en este
ambito, aunque altamente dependiente
del apoyo financiero internacional.

La inclusion de pueblos indigenas y
comunidades locales es uno de los as-
pectos mas extendidos en las NDC de la
region, apareciendo en los ocho paises
analizados. Sin embargo, la profundidad
de estainclusion varia considerablemen-
te. Colombia, Bolivia y Venezuela avan-
zan mas alla de la participacion simboli-
ca y reconocen a los pueblos indigenas
como actores con derechos colectivos y
roles estratégicos en la accion climatica
y la gestion forestal. En otros casos, su
mencion se limita al fortalecimiento de
capacidades o a procesos consultivos,
sin un reconocimiento pleno de su papel
COmMo socios en la proteccion del bioma.

Pese a estos avances, la evaluacion
pone de manifiesto una brecha estruc-

tural tanto de ambicién como de accion.
Ninguna de las NDC analizadas se com-
promete a poner fin a la deforestacion
para 2030, aunque cinco han estable-
cido otros objetivos de deforestacion.
La evaluacion de las NDC de los paises
amazonicos evidencia una brecha per-
sistente entre la importancia climatica
de la Amazonia y el nivel de ambicion, es-
pecificidad y viabilidad financiera de los
compromisos asumidos. Esta brecha no
puede interpretarse unicamente como
un déficit de voluntad politica nacional,
sino como el reflejo de una asimetria es-
tructural entre responsabilidades, ca-
pacidades fiscales y acceso a financia-
miento climatico. Lo que ocurra en este
bioma no solo condiciona las trayecto-
rias de desarrollo de los paises amazo-
nicos, sino que define los margenes de
seguridad climatica, alimentaria y eco-
l6égica del planeta en su conjunto, lo que
subraya la necesidad del apoyo financie-
ro internacional como un pilar esencial
para la implementacion de los objetivos
forestales establecidos en las NDC.

Figura 16. Estadisticas de cobertura forestal

Ha - Hectéareas

Fuente: https://www.deforestationfootprint.earth/Amazon.
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Fuente: https://www.deforestationfootprint.earth/Amazon.

Desde el punto de vista ecolégico, Bra-
sil, Bolivia y Colombia concentran las
mayores pérdidas absolutas de cobertu-
ra forestal y emisiones asociadas, aun-
que por dinamicas distintas. En Brasil, la
deforestacion esta fuertemente impul-
sada por la ganaderia extensiva, la expan-
sion de la infraestructura y la agricultura
industrial, con presiones crecientes en el
Cerrado que interactuan con la Amazo-
nia. Bolivia enfrenta un escenario critico
de aceleracion reciente de la deforesta-
cion, vinculada tanto a la ganaderia como
a la expansion mecanizada de la soja y a
incendios forestales de gran escala. Co-
lombia, aunque con pérdidas absolutas
menores, mantiene focos persistentes de
deforestacion asociados a la expansion
de la frontera agricola, mineriailegal y ex-
pansion de la infraestructura. Guyana y
Surinam, paises de alta cobertura fores-
tal y baja densidad poblacional, mantie-
nen tasas de deforestacion relativamen-
te bajas, pero con presiones crecientes
asociadas con la agricultura, el sector de
los productos basicos no agricolas e in-
cendios, lo que representa un riesgo si no
se refuerzan las salvaguardas.

La produccion de materias primas agri-
colas es uno de los principales factores
gue impulsan la deforestacion mundial, la
conversion de ecosistemas y la degrada-
cion forestal. La agricultura permanente,
definida como la pérdida a largo plazo de
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la cubierta arboérea para el cultivo a pe-
guefa y gran escala, sigue siendo una de
las causas de la deforestacion tropical.
Casi dos tercios de esta deforestacion es-
tan vinculados a la produccion de cuatro
materias primas clave: carne de res, soja,
aceite de palma y papel. La produccion
agricola, incluyendo tanto los cultivos
como la ganaderia, se ha expandido dras-
ticamente en las ultimas décadas para
satisfacer la creciente demanda mundial
y nacional. La demanda del comercio in-
ternacional, sigue ejerciendo una enorme
presion sobre los bosques y los ecosis-
temas naturales de todo el mundo. Los
productores amazonicos desempenan
un papel fundamental en detener la nue-
va deforestacion, en la adopcion de prac-
ticas responsables y regenerativas, la
rehabilitacion de tierras degradadas y la
formacion de cooperativas y plataformas
gue mejoren la trazabilidad y el acceso a
los mercados (Timmers et. al, 2025).

Paises como Bolivia, Ecuador y Peru
muestran una intensificacion de la con-
version de tierras asociada a cultivos
como la soja, la palma aceitera, el cacao
y el café, asi como a productos alimenti-
cios basicoscomoelarrozy elsorgo. Esta
tendenciarevela que la presidon sobre los
bosques amazonicos ya no se explica ex-
clusivamente por la ganaderia extensiva,
sino también por una interaccion com-
pleja entre cultivos y pastizales. En gene-
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ral, aunque la ganaderia sigue siendo el
factor dominante, una tendencia critica
observada entre 2018-2022 indica que la
expansion de los cultivos se esta convir-
tiendo en un factor mas frecuente de de-
forestacion en toda la region amazonica,
especialmente en Bolivia, Ecuador, Peru
y Venezuela (WWF, 2025).

Los mercados internacionales desem-
pehan un papel mas relevante de lo que
sugieren las cifras de deforestacion atri-
buida directamente a las exportaciones.
Los cambios en los patrones de consu-
mo y comercio global han generado im-
pactos divergentes entre productos y
paises de destino. Mientras que algunas
cadenas, como la soja y la carne bovina
en determinados mercados, han redu-
cido su intensidad de deforestacion re-
lativa, otras —incluidos el maiz, el arroz,
el sorgo, el café y el cacao— han incre-
mentado su huella en los ultimos afios.
La creciente participacion de mercados
como China en lademanda de productos
basicos, frente a la reduccion relativa de
otros destinos tradicionales, subraya la
necesidad de una corresponsabilidad
global mas amplia y coordinada, con los
principales socios comerciales. Esta co-
rresponsabilidad no puede limitarse a
objetivos climaticos abstractos, sino que

Figura 17. Estadisticas de deforestacion

Fuente: https://www.deforestationfootprint.earth/Amazon.
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debe materializarse en instrumentos co-
merciales, financieros y regulatorios que
reduzcan de manera efectiva la presion
sobre los bosques.

La Amazonia en su conjunto desempe-
fa una funcion muy importante en los
mercados mundiales, ya que mas del
20% de la huella de deforestacion mun-
dial de Brasil, Portugal, Suiza, Espafia y
Corea del Sur, y mas del 15% de la huella
mundial de Noruega, Japon y los Paises
Bajos estan asociados a la region amazo-
nica. La deforestacion por producto aso-
ciada a los mercados mundiales de gana-
do (59%), sorgo (52%), semillas de sésamo
(48%), patatas (44%), platanos (35%), soja
(33%), platanos macho (30%), semillas de
girasol (31%) y maiz (27%) también esta
determinada en gran medida por lo que
ocurre en la region amazodnica. La indi-
cacion de que los cultivos son un factor
cada vez mas importante de la defores-
tacion en la Amazonia sirve para ilustrar
laimportancia de supervisar el alcance y
los factores que impulsan la conversion
de tierras para la produccion agricola en
su conjunto y en todos los paisajes, y no
limitar el analisis al impacto de un solo
producto basico en los bosques (WWF,
2025).
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En este sentido, los tratados comer-
ciales y los acuerdos bilaterales y mul-
tilaterales representan una palanca
estratégica para alinear los flujos de co-
mercio con los objetivos forestales y de
desarrollo sostenible de los paises ama-
zonicos. La incorporacion explicita de
disposiciones sobre cadenas de suminis-
tro libres de deforestacion, coherentes
con las NDC y los Planes Nacionales de
Adaptacion (NAP), permitiria transfor-
mar el comercio internacional en un ins-
trumento complementario para el cum-
plimiento de los compromisos climaticos
y de biodiversidad, tanto de los paises
productores como de los consumidores.
Esta alineacion es particularmente rele-
vante en el contexto de acuerdos como
el Mercosur-Union Europea y de nuevas
negociaciones comerciales, que pueden
reforzar —o debilitar— los incentivos
para una produccion agricola sostenible.

Este diagndstico comparado pone de
relieve retos comunes que no pueden
resolverse de manera aislada y que re-
guieren una coordinacion regional refor-
zada bajo el paraguas de la Organizacion
del Tratado de Cooperacion Amazonica
(OTCA)®. Entre ellos destacan: (i) la armo-
nizacion de definiciones, métricas y ob-
jetivos de deforestacion cero; (ii) el abor-
daje de las fugas transfronterizas de
deforestacion, mineria ilegal y cadenas
de suministro; (iii) la interoperabilidad de
los sistemas nacionales de MRV; y (iv) la
necesidad de seflales politicas claras y
coherentes para atraer financiamiento
climatico a gran escala.

La OTCA esun espacio estratégico para
articular objetivos forestales regionales
y para disefiar mecanismos financieros
transformadores, fondos regionales,
esquemas de pago por servicios ecosis-
témicos y plataformas conjuntas para
canalizar capital publico y privado. Una
mayor coordinacion permitiria reducir
riesgos, aumentar la escala de impacto y

[5] https://otca.org/
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fortalecer la posicion negociadora de los
paises amazonicos en los flujos globales
de financiamiento climatico.

La deforestacion en la Amazonia no
depende unicamente de aumentar la
ambicion nacional, sino de construir una
arquitecturaregionalcoherente,con me-
tas claras, métricas comparables y me-
canismos financieros compartidos. Las
NDC ofrecen una base, aun incompleta,
pero la oportunidad estratégica reside
en transformar este mosaico de com-
promisos nacionales en una respuesta
integrada, capaz de proteger el bosque,
garantizar derechos y contribuir con los
objetivos climaticos.

Traducir esta responsabilidad en ac-
cion implica ampliar y hacer predecible
la financiacion climatica internacional
a través del Nuevo Objetivo Colectivo
Cuantificado, el Fondo Verde para el Cli-
ma o el Fondo de Pérdidas y Danos, o
mecanismos como REDD+. Sin un cam-
bio cualitativo en la arquitectura de in-
centivos, qgue combine financiacion pu-
blica y participacion del sector privado,
los objetivos forestales de 2030 corren
el riesgo de quedar fuera de alcance.
Esta surgiendo una nueva economia fo-
restal, pero necesitamos avanzar mas
rapido involucrando a todas las partes
interesadas. Una combinacion adicional
de instrumentos puede ayudar a supe-
rar esta brecha: mecanismos financieros
innovadores, como los enfoques juris-
diccionales basados en resultados y el
Fondo Bosques Tropicales para Siempre
(TFFF)®; la movilizacion de financiacion
privada, en particular hacia la bioecono-
mia; las cadenas de valor sostenibles y la
restauracion; y la alineacion de las poli-
ticas fiscales, como las finanzas publicas
focalizadas y la gestion de la deuda so-
berana (UNFCCC, 2025).

[6] Las contribuciones pueden ser préstamos, donaciones o garan-
tias. La deuda se emitira en forma de bonos de renta fija, liquidos y
con calificacién crediticia alta. El publico objetivo incluye fondos de
pensiones, aseguradoras, gestores de activos y fondos soberanos.
Meta del fondo: USD 125 billones. https:/tfff.earth/es/
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La COP30 en Belém perfilé a los bos-
ques y la naturaleza como ejes centrales
de la accidn climatica, con énfasis en la
implementacidén de los Articulos 33y 34
del Global Stocktake y en el despliegue
de nuevos mecanismos financieros. En-
tre ellos se destaca el ya mencionado,
Fondo Bosques Tropicales para Siem-
pre (TFFF)’, concebido como uno de los
mayores instrumentos de financiacion
combinada para recompensar la con-
servacion forestal basada en resultados,
contara con dos fuentes de capital: con-
tribuciones patrocinadoras (gobiernos
soberanos y filantropia) y Deuda senior
emitida en los mercados de capital in-
ternacionales. Resulta importante que
este mecanismo se puedaintegrar con la
Hoja de Ruta de Baku a Belém, que como
sefialamos en el capitulo anterior pre-
tende alcanzar USD 1,3 trillones en finan-
ciacion externa en su mayoria del sector
privado. También se destacan iniciativas
como Amazonia Para Siempre del BID?,
orientadas a escalar inversiones en de-
sarrollo sostenible, resiliencia y bioe-
conomia. Estos esfuerzos se ven refor-
zados por una renovada cooperacion
regional, expresada en la Declaracion de
Belém (2023) y la Declaracion de Bogo-
ta (2025), que consolidan el papel de la
OTCA como plataforma de coordinacion,
y el fortalecimiento del dialogo con los
pueblos indigenas a traves del MAPI.

Estos avances suponen un cambio en
la trayectoria de la financiacion para la
naturaleza, sin embargo, la magnitud de
los desafios que enfrenta la Amazonia
supera ampliamente la capacidad de
respuesta de los instrumentos vigentes.
Esta arquitectura debe aprovecharse
para trabajar sobre acciones concre-
tas y a escala. En primer lugar, invertir
en cadenas de suministro resilientes y
libres de deforestacion. Las cuales de-

[71 https:/tfff.earth/es/over-usd-5-5-billion-announced-for-tro-
pical-forest-forever-facility-as-53-countries-endorse-the-histo-
ric-tfff-launch-declaration/

[8] https:/www.iadb.org/es/quienes-somos/temas/amazonia
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ben entenderse como una estrategia de
mitigacion para los propios paises im-
portadores, ya que la region amazonica
contribuye en gran medida con su hue-
lla global. El fortalecimiento de cadenas
alimentarias bajas en carbono, ofrece
una oportunidad para vincular los com-
promisos climaticos de los paises consu-
midores con mecanismos innovadores
de financiacion, incluidos los mercados
voluntarios de carbono. El desarrollo de
esquemas de créditos de carbono aso-
ciados a la reduccion de emisiones en
cadenas de suministro agricolas —me-
diante proyectos vinculados con agri-
cultura regenerativa, restauracion de
tierras degradadas y eliminacion de la
deforestacion— puede complementar
los esfuerzos regulatorios, movilizar in-
version privada y generar beneficios
compartidos para productores, gobier-
nos y consumidores.

Se pone de relieve la importancia de
contar con sistemas solidos de datos,
trazabilidad y transparencia en el co-
mercio de estos productos. La dispo-
nibilidad de informacion geoespacial y
estadistica en la region permite identi-
ficar puntos criticos de deforestacion
y evaluar riesgos a lo largo de las cade-
nas de suministro, ofreciendo una base
empirica para la toma de decisiones. Las
estrategias de deforestacion cero deben
ser integrales, dinamicas y globales, re-
conociendo que la proteccion efectiva
de la Amazonia esta intrinsecamente li-
gada a la transformacion de los sistemas
agroalimentarios y comerciales a escala
internacional.

En segundo lugar, impulsar instrumen-
tos financieros como los Bonos Verdes
adaptados al contexto amazonico y, mas
especificamente, los Bonos de la Ama-
Zzonia, que ofrecen una via estructurada
para movilizar capital a gran escala ha-
cia inversiones que aborden simultanea-
mente los objetivos de mitigacion, adap-
tacion, conservacion de la biodiversidad
y desarrollo socioecondmico inclusivo.
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A diferencia de enfoques fragmentados
0 basados en proyectos aislados, estos
instrumentos permiten canalizar recur-
sos de largo plazo hacia carteras cohe-
rentes de inversiones alineadas con las
prioridades nacionales y regionales.

Su alineacion con los Principios de Bo-
nos Verdes de la ICMA (International Ca-
pital Market Association) y otros estanda-
res internacionales reconocidos resulta
particularmente relevante
para generar credibilidad, al-
tos niveles de transparencia

Al incorporar

turaresiliente y fortalecimiento de la go-
bernanza— estos bonos permiten tradu-
cir objetivos estratégicos en inversiones
concretas, medibles y sujetas a meca-
nismos robustos de monitoreo, reporte
y verificacion de impactos ambientales
y sociales. También pueden contribuir
al crecimiento econdmico inclusivo al
canalizar recursos hacia comunidades
locales, pueblos indigenas, agricultores
y demas actores que des-
empefan un papel central
en la conservacion del bos-
que, pero que han enfren-

e integridad en los mercados Stl|\l[ll_2|llt||‘[|il]s tado barreras de acceso al
ﬁnanqergst glo’ba1l:‘ets Y atr?er sociales, gestion de  financiamiento. Al integrar
inversionistas institucionales. - . . .
Los Bonos de la Amazonia de- resgos [IIIlhIEIlttﬂES salvaguardias sociales, ges-
criterios de tion de riesgos ambientales

ben estructurarse para atraer U y criterios de impacto, los
a inversionistas diversos que |m|][|[:tu_ los Bonos Bonos de la Amazonia o’fre-
busquen un alto impacto am-  da |g Amazonin cen un marco para reducir
biental y social. Para los emi- d . riesgos, fortalecer la via-
sores, esto representa una reaucen riesgos - ’

> pres . fortalecen bilidad de los proyectos y
oportunidad para diversificar Y 10rai€ mejorar su sostenibilidad a
las fuentes de financiamien- | viabilidad y largo plazo.
to, acceder potencialmente a SOStEI‘Iihi"dtld de |US
condiciones de financiamien- i Al favorecer la coopera-
to mas favorables y ampliar Proyectos. cion regional y la alineacion

la base de inversionistas mas
alla de los compradores tradi-
cionales de bonos (IDB & The
World Bank, 2025). En un en-
torno global donde los inver-
sionistas demandan cada vez
mas instrumentos con impac-
to ambiental y social verifica-
ble, estos bonos ofrecen una
narrativa clara y una estructura creible
para canalizar capital hacia uno de los te-
rritorios mas criticos para la estabilidad
climatica global.

Ademas, representan un instrumento
adicional para materializar compromisos
condicionados incluidos en las NDC y los
NAP. Al movilizar deuda de alto impacto
vinculada a categorias de proyectos cla-
ramente definidas —como gestion soste-
nible del uso de la tierra, restauracion de
ecosistemas, bioeconomia, infraestruc-

TYILTTINCYTTIITIE UN ACTIVO CLIMATICO GLOBAL CON BAJO RETORND LOCAL

LD

CO:?

NEUTRAL

entre paises amazonicos,
pueden convertirse en una
plataforma para coordinar
esfuerzos, identificar siner-
gias y fortalecer iniciativas
existentes. En este senti-
do, estos instrumentos no
solo abordan la brecha fi-
nanciera, sino que también
refuerzan la coherencia entre politicas
climaticas, objetivos forestales y com-
plementan otros instrumentos financie-
ros, mediante una respuesta colectiva
frente a desafios compartidos.

El BID y el Banco Mundial (2025) es-
tablecen unas categorias de proyectos
elegibles para los Bonos de la Amazonia
que se estructuran en cinco pilares que
reflejan las caracteristicas socioeco-
noémicas y ambientales de la region. El
primer pilar, centrado en empleo, edu-
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cacion, salud y derechos humanos, reco-
noce que la inversion en capital humano
y social es una condicion habilitante para
la sostenibilidad de cualquier interven-
cion ambiental. La creacion de medios
de vida dignos y culturalmente apropia-
dos, el acceso a educacion de calidad
y el fortalecimiento de los sistemas de
salud —incluyendo practicas tradiciona-
les— contribuyen a reducir las presiones
socioecondmicas que histdéricamente
han impulsado la deforestacion y la de-
gradacion ambiental.

Elsegundo pilar abordalacreciente ur-
banizacion de la Amazonia y la necesidad
de inversiones estratégicas en ciudades,
infraestructura y conectividad. La pro-
vision de agua potable y saneamiento,
el desarrollo de sistemas de transporte
multimodales de bajo impacto, la pro-
mocion de edificaciones sostenibles y la
transicidn energética son componentes
clave para mejorar la resiliencia climati-
ca de las ciudades amazodnicas y reducir
su huella ambiental. La conectividad di-
gital, a su vez, desempena un papel ha-
bilitador para el acceso a servicios, la
gobernanza electréonica y los sistemas
de alerta temprana frente a riesgos cli-
maticos.

El tercer pilar se orienta a la bioeco-
nomia y la economia creativa, recono-
ciendo el potencial de la biodiversidad
amazonica como base para un desarro-
llo econtmico, inclusivo y sostenible.
Las inversiones en silvicultura, agro-
foresteria, cadenas de suministro ba-
sadas en arboles, pesca y acuicultura
sostenibles, asi como en investigacion
y desarrollo de productos derivados
de la biodiversidad, permiten generar
ingresos mientras se preservan los eco-
sistemas. Este pilar es particularmente
relevante para alinear los Bonos de la
Amazonia con los objetivos de cadenas
de suministro libres de deforestacion y
conversion, al fortalecer sistemas pro-
ductivos que reducen la presion sobre
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los bosques y mejoran la trazabilidad
y el valor agregado local. Para ello, se
necesita fomentar las inversiones en
capacidad técnica, infraestructura en
las explotaciones agricolas, sistemas
logisticos, tecnificacion y moderniza-
cion de la cadena de suministro, e ins-
tituciones financieras que presten ser-
vicios a pueblos indigenas, agricultores
tradicionales y comunidades tradicio-
nales, asi como a otras partes interesa-
das que apoyan toda la cadena de su-
ministro. Dentro de este pilar, también
se destaca promover la formalizacion,
expansion y diversificacion de empre-
sas turisticas que reconozcan el cono-
cimiento tradicional, la vida y el valor
ecoldgico de la region amazonica.

El cuarto pilar se orienta a promover
sistemas agricolas, ganaderos y foresta-
les sostenibles. La agricultura regenerati-
va emerge como un componente central
de esta estrategia, al integrar practicas
agrondmicas que mejoran la salud del
suelo, aumentan la eficiencia en el uso de
la tierra y fortalecen la resiliencia frente a
eventos climaticos extremos. De manera
complementaria, la ganaderia sostenible
representa una oportunidad clave, me-
diante el apoyo a sistemas silvopastoriles,
la recuperacion de pastizales degrada-
dos, la mejora de las practicas de manejo
ganadero y la gestidon adecuada de resi-
duos que permiten aumentar la producti-
vidad por hectarea, reducir la necesidad
de nuevas areas de expansion y mejorar
el desempefio ambiental del sector. Un
elemento estratégico en este ambito es el
fortalecimiento de los sistemas de traza-
bilidad individual del ganado, que permi-
ten identificar y excluir de los mercados
a productores vinculados al desmonte
ilegal, alineando los flujos financieros con
los objetivos de deforestacion cero.

El quinto pilar complementa esta
transformacion productiva mediante
un enfogue explicito en el combate a la
deforestacion y el fortalecimiento de la
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gobernanza ambiental. La conservacion
forestal y la reduccion de la deforesta-
cidn requieren inversiones sostenidas en
capacidades institucionales, tecnologia
y participacion social. En este marco, el
financiamiento de sistemas avanzados
de monitoreo forestal y deteccion de
cambios en el uso del suelo permite a las
autoridades identificar con mayor pre-
cision las actividades ilegales y actuar
de manera mas efectiva. Asimismo, los
programas de prevencion y control de
incendios forestales, combinados con
educacion ambiental y practicas res-
ponsables de manejo del fuego, resultan
esenciales para reducir riesgos crecien-
tes asociados al cambio climatico.

El fortalecimiento de la proteccion de
la biodiversidad y de la gestion de los
servicios ecosistémicos amplia el alcan-
ce de este pilar hacia una vision mas in-
tegral del territorio. La planificacion del
uso delsuelo, la gestion efectiva de areas
protegidas y el control del comercio de
flora y fauna son elementos centrales
para preservar la Amazonia. Al mismo
tiempo, los esguemas de compensacion
por servicios ecosistémicos, como los
pagos por servicios ambientales vincu-
lados a la regulacion hidrica o al man-
tenimiento de la biodiversidad, ofrecen
mecanismos concretos para reconocer
y remunerar el rol de las comunidades
locales en la provision de beneficios am-
bientales de interés publico y global.

La financiacidn concesionalinternacio-
nal (incluidas las subvenciones) desem-
pefa un papel catalizador. Esta financia-
cion refuerzala movilizacion de recursos
internos mediante asistencia técnica
y desarrollo de capacidades. También
permite a los paises obtener y dirigir la
financiacion internacional publica y pri-
vada, minimizando el riesgo de las inver-
siones en desarrollo, clima y naturaleza
(Independent Expert Group, 2024). Dada
la importancia critica del territorio ama-
zonico, existe un esfuerzo global para

[9] https://green-coalition.com/
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aumentar la oferta de financiamiento
concesional tanto nacional como inter-
nacional,con marcos metodologicos que
alineen los proyectos con las prioridades
locales y los objetivos globales de soste-
nibilidad, para maximizar el impacto de
las inversiones. Una de estas iniciativas
es la Coalicion Verde, una alianza de 20
Bancos Publicos de Desarrollo que tra-
baja para movilizar recursos que fomen-
ten el desarrollo sostenible de la Ama-
zonia. Al alinear la accion financiera con
la gestidon ambiental, la Coalicidn busca
garantizar el bienestar de las personas y
los ecosistemas, contribuyendo a la vez
a los objetivos globales y nacionales en
materia de clima y biodiversidad®.

En términos de flujos financieros, la
Coalicion Verde desembolsd USD 185
billones en 2023, de los cuales USD 19.4
billones (10,5%) se destinaron a la regidon
amazonica, de esta cantidad, USD 7.6 bi-
llones (39%) se destinaron a inversiones
sostenibles. Sefalan que persiste un dé-
ficit de financiacion de USD 63 billones,
lo que pone de relieve la necesidad de
ampliar los mecanismos financieros, asi
como de diversificar las fuentes de fi-
nanciacion mas alla de los bancos que
conforman esta coalicion. Los sectores
de servicios e industria aportan el 67%
del PIB amazdnico, pero reciben solo
el 11,1% de la inversion sostenible. Para
abordar este desequilibrio, se estima
que se necesitaran USD 30.3 billones en
inversion industrial y USD 28.9 billones
en servicios para 2030. El sector agricola
y ganadero recibe el 46,2% de la inver-
sion sostenible, lo que refleja su impor-
tancia econdmica. Sin embargo, se es-
tima que la demanda en este sector es
cuatro veces mayor que las inversiones
actuales. Para subsanar esta deficiencia
se requerira financiacion especifica, una
comunicacion clara sobre la elegibilidad
delasinversiones ylacolaboracion entre
financiadores y beneficiarios para apo-
yar la implementacion de buenas practi-
cas agricolas y fortalecer las cadenas de
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produccion sostenibles. El microcrédito,
una herramienta crucial para elempode-
ramiento economico local, sigue estando
infrautilizado, representando solo el 14%
de la inversion total. La baja bancariza-
cion y el acceso limitado a los servicios
financieros obstaculizan el crecimiento
de las comunidades locales. Fortalecer
la inclusion financiera y la formalizacion
de las micro, pequeias y medianas em-
presas (MIPYMES), asi como de las coo-
perativas, podria liberar un importante
potencial econdmico y resiliencia en la
region (Green Coalition Members, 2025).

Las propuestas que siguen buscan re-
coger y complementar lo expuesto en
el presente capitulo para orientar a los
gobiernos nacionales, a los actores re-
gionales y a la comunidad internacional
hacia un enfoque transformador, capaz
de convertir la proteccion de la Amazo-
nia en un motor de desarrollo sostenible
y de inversion climatica de largo plazo:

1. Alineacién politica y regulatoria
como seinal de mercado: un fuerte impul-
so politico para mejorar los objetivos y
medidas forestales en las NDC, asi como
una mayor integracion de dichas metas
con los marcos globales. El objetivo es
garantizar que los componentes foresta-
les solidos de las NDC se correspondan
con la financiacion forestal, a través del
TFFF, REDD+, fondos regionales e inter-
nacionales', bonos verdes, mercados de
carbono y banca multilateral. Esto impli-
ca, especificar las necesidades financie-
ras de los compromisos condicionales en
las NDC y NAPs, y establecer objetivos
ambiciosos y con plazos definidos. Estos
instrumentos también deben incenti-
var la produccion y el comercio con los
requisitos DCF (Deforestation and Con-

[10] El Fondo Verde para el Clima (GCF), es el mayor fondo climati-
co del mundo, cuyo mandato es ayudar a los paises en desarrollo a
alcanzar sus NDCs, a través de instrumentos que permiten reducir
el riesgo de las inversiones para movilizar financiacion a gran esca-
la, especialmente para la adaptacion, y las soluciones basadas en
la naturaleza en los paises en desarrollo. https:/www.greenclimate.
fund/
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version-Free) a escala. Esta alineacion
reduce el riesgo politico y regulatorio
percibido por los inversionistas y crea
un entorno propicio para instrumentos
como:

® Bonos verdes y Bonos de la Ama-
zonia, vinculados explicitamente a me-
tas nacionales de clima, biodiversidad y
uso del suelo.

® Bonos vinculados a la sostenibili-
dad (SLB) que combinan la financiacion
tanto de iniciativas verdes como socia-
les.

® Financiamiento concesional y
blended finance, utilizado estratégica-
mente para absorber riesgos tempranos
y movilizar capital privado.

En este contexto, los acuerdos comer-
ciales y de cooperacion internacional se
convierten en palancas clave para refor-
zar la coherencia entre oferta y deman-
da de inversion climatica.

2. Sistemas de monitoreo, reporte
y verificacion (MRV) y trazabilidad: la
consolidacion de sistemas robustos de
MRV es esencial para garantizar la inte-
gridad ambiental, la transparencia y la
credibilidad. La experiencia analizada
en el capitulo muestra que la deforesta-
cion en la Amazonia esta profundamen-
te vinculada a dinamicas indirectas del
uso del suelo y a cadenas de suministro
complejas, lo que exige enfoques juris-
diccionales robustos. Los sistemas de
MRV mas eficaces son aquellos que inte-
gran datos satelitales, trabajo de cam-
poO Yy conocimiento comunitario, y que
permiten reportar de manera simulta-
nea avances en clima, biodiversidad y
bosques. Deben ser compatibles a nivel
nacional, subnacional y sectorial. La in-
teroperabilidad de estos sistemas entre
paises amazonicos es clave para evitar
vacios regulatorios y facilitar enfoques
regionales, particularmente en el marco
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de la OTCA. El fortalecimiento de estos
sistemas habilita:

® Mercados de carbono de alta inte-
gridad, tanto voluntarios como de cum-
plimiento.

® Instrumentos financieros basados
en resultados, como pagos por desem-
pefio, bonos con cupones vinculados a
resultados de deforestacion evitada o
restauracion verificada.

® |a transparencia de datos geoes-
paciales y comerciales se convierte asi
en un activo financiero, no solo en una
herramienta de politica publica.

3. Los gobiernos también pueden
reformar sus politicas fiscales para
promover los objetivos climaticos y de
naturaleza, mediante sefales adecua-
das de precios del carbono. Un disefio
adecuado de esta tarificacion, por un
lado, puede fortalecer los mercados de
cumplimiento nacionales y propiciar la
expansion de mercados voluntarios ne-
cesarios para atraer inversion privada
a escala. También, permiten generar re-
cursos publicos adicionales que amplien
el alcance de estas inversiones o gene-
ren un respaldo por medio de garantias
qgue contribuyan a mitigar los riesgos
percibidos, particularmente hacia acti-
vos ambientales como el Amazonas.

4. Redirigir subsidios que hoy incen-
tivan la deforestacion hacia soluciones
basadas en la naturaleza. Reducir estos
subsidios podria liberar un importante
margen fiscal y mejorar la sostenibilidad
de la deuda.

5. Resulta clave la coordinaciéon a
través de la OTCA para establecer me-
canismos regionales que identifiquen
prioridades territoriales de inversion cli-
matica en dialogo directo con pueblos
indigenas y comunidades locales, garan-
tizando una asignacion equitativa e in-
tercultural de los recursos.

6. Bancabilidad de proyectos y agre-
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gacion a escala: otro obstaculo estruc-
tural identificado es la fragmentacion
de proyectos y la limitada capacidad de
muchos actores locales para acceder
directamente a los mercados de capita-
les. Esto implica disefilar mecanismos de
agregacion y estandarizacion como:

® Plataformas jurisdiccionales o
sectoriales de proyectos, que agrupen
iniciativas de agricultura regenerativa,
ganaderia sostenible, restauracion, con-
servacion, servicios ecosistémicos, en-
tre otras.

® Fondos tematicos para la Amazo-
nia, capaces de combinar deuda, capital
y financiamiento basado en resultados.

® Estructuras de prefinanciamiento
de créditos de carbono o Acuerdos de
Compra a Futuro (Forward Purchasing
Agreements/Offtake Agreements), son
contratos donde un comprador se com-
promete a adquirir créditos de carbono
aun precio y fecha predeterminados an-
tes de que se emitan, proporcionando
capital de trabajo al desarrollador.

Estos mecanismos son particularmen-
te relevantes para conectar la bioecono-
mia amazonica y los sistemas producti-
VvOs bajos en carbono con inversionistas
institucionales.

7. Integracién de salvaguardas so-
ciales y gobernanza territorial: la segu-
ridad de la tenencia de la tierra, la parti-
cipacion efectiva de pueblos indigenas y
comunidades locales, y la proteccion de
derechos humanos son factores determi-
nantes del riesgo y la viabilidad financiera
de los proyectos. Esto se traduce en:

® Estructuras de distribucion de be-
neficios claras y verificables en los pro-
yectos.

® [nstrumentos financieros que re-
conozcan la gestion territorial indigena,
incluyendo pagos por servicios ecosis-
témicos y participacion en ingresos por
créditos de carbono.
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® Marcos de debida diligencia ali-
neados con estandares internacionales,
gue aumenten la confianza de inversio-
nistas.

8. Conexidn estratégica con los mer-
cados de carbono: los mercados de car-
bono emergen como un instrumento
puente entre compromisos climaticos,
financiamiento y transformacion pro-
ductiva. En el contexto amazodnico, su rol
va mas alla de la compensacion de emi-
siones, funcionando como:

® Un mecanismo de senal de precio
para la conservacion y el uso sostenible
del suelo.

® Un vehiculo para canalizar recur-
sos internacionales hacia territorios de
alto valor climatico y de biodiversidad.

® Un complemento a los instrumen-
tos de deuda, como los Bonos de la Ama-
zonia, mediante esquemas hibridos que
combinen ingresos por carbono con fi-
nanciamiento estructurado.

El fortalecimiento de mercados volun-
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tarios de carbono de alta integridad, vin-
culados a cadenas de suministro bajas
en carbono y enfoques jurisdiccionales,
permite a los paises consumidores y a
las empresas alinear sus compromisos
climaticos con inversiones directas en la
Amazonia.

La Amazonia no carece de oportuni-
dades de inversion climatica, sino de
arquitecturas financieras adecuadas
para transformar riesgos sistémicos
en oportunidades de alto impacto. La
combinacién de alineacion politica,
integridad ambiental, escalabilidad fi-
nanciera, gobernanza territorial y mer-
cados de carbono crea las condiciones
para movilizar capital a la escala re-
querida.

Sobre esta base, el Capitulo 4 profun-
dizara en el rol especifico de los mer-
cados de carbono como mecanismos
financieros innovadores, analizando su
disefno, integridad y potencial para ace-
lerar una transicion justa, libre de defo-
restacion y positiva para la naturaleza
en la Amazonia.
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4. MERCADOS DE CARBONO PARA EL DESARROLLO
SOSTENIBLE: LR VENTAJA COMPETITIVA DE LR
AMAZONIR

aradodjicamente, en los paises
Pcon grandes activos ambientales,
son precisamente la degradacion
y transformacion de estos activos las
que impulsan una parte importante de
las emisiones de GEIl. Los paises amazo-
nicos son el ejemplo de ello, a pesar de
gue las reservas forestales son una so-
lucion determinante para mitigar el au-
mento de la temperatura global, esa so-
lucion se traduce hoy en problema con
graves repercusiones. La deforestacion
y la gestion inadecuada de los bosques
—gran parte explicada por la ganaderia y
las actividades agricolas que convierten
el uso de la tierra—, son responsables de
esta problematica. A su vez, la seguridad
alimentaria local y global depende de
estos paises y sectores. En las cadenas
de suministro agricolas amazonicas, los
mercados internacionales son corres-
ponsables en este desafio. Por ello, la
necesidad de articular comercio, com-
promisos climaticos y objetivos foresta-
les. Los mercados de carbono tanto de
cumplimiento como voluntarios juegan
un papel importante de contar con la ar-
monizacion necesaria a nivel regulatorio
y operativo entre los paises de la cuenca
amazonica como instrumento de finan-
ciacion para la conservacion y el desa-
rrollo.

El analisis del Capitulo 2 evidencia que
la brecha central que enfrenta la Ama-
Zonia No es Unicamente de ambicion po-
litica, sino de capacidad para convertir

YJTTTTATW T UN ACTIVO CLIMATICO GLOBAL CON BAJD RETORND LOCAL

compromisos climaticos y de deforesta-
cion cero en flujos de inversion escala-
bles, predecibles y de largo plazo. Supe-
rar esta brecha requiere avanzar hacia
un ecosistema financiero gue reduzca
riesgos, aumente la bancabilidad de pro-
yectos y genere senales claras para los
mercados de capitales y los inversionis-
tas climaticos. Los mercados de carbo-
no gestionados a nivel local o regional,
como los enfoques jurisdiccionales, per-
miten alinear incentivos econdmicos con
la conservacion de grandes extensiones
de bosque, respetando los derechos y
medios de vida de los pueblos indigenas
y comunidades tradicionales.

Como se analizdé en el capitulo 1, las
necesidades de financiacion no solo son
amplias sino también apremiantes. Los
USD 3,2 billones anuales de inversion
para 2035 deberan financiarse con di-
versas fuentes: USD 1,9 billones podrian
provenir de financiacion nacional y la
mitad de los USD 1,3 billones en financia-
cidon externa podria provenir de inverso-
res privados, y la otra mitad de institu-
ciones financieras para el desarrollo y
otras fuentes de financiacion en condi-
ciones favorables, como subvenciones,
préstamos a bajo costo y mercados de
carbono. Un trabajo reciente del IHLEG
(2025) sefalo las siguientes fuentes po-
tenciales:

® Financiamiento bilateral en condi-
ciones concesionales de paises desarro-
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[lados por un monto de USD 80 billones.

® Financiamiento multilateral en
condiciones concesionales y no conce-
sionales de bancos multilaterales de de-
sarrollo y fondos climaticos multilatera-
les, por un monto de USD 300 billones.

® Cooperacion Sur-Sur, por un valor
de USD 40 billones.

® Financiacion privada transfronte-
riza (movilizada y directa), por un valor
de USD 650 billones.

® Nuevas fuentes de financiacion de
bajo costo, como los mercados de car-
bono, los gravamenes voluntarios, los
Derechos Especiales de Giro, los canjes
de deuda y la filantropia privada, por un
valor de USD 230 billones.

Los costos de adaptacion, solo para la
agricultura en los paises en desarrollo,
se estiman en alrededor de USD 60 bi-
[lones anuales hasta 2035. Del total de
la financiacion destinada a la accion cli-
matica, solo el 7% se destind a los sis-
temas agroalimentarios en 2023, el 80%
procedente de fuentes nacionales. La
financiacion internacional para el desa-
rrollo relacionada con el clima destina-
daalossistemas agroalimentarios sumo
USD 225 billones entre 2014 y 2023. Sin
embargo, la participacion del sector en
la financiacion climatica total se ha re-
ducido del 47% en 2000 al 19% en 2023.
La adaptacion representd el 45% de
dichos flujos, la mitigacion el 34% y las
actividades transversales el 21%. Por su
parte, la produccién alimentaria, como
los cultivos, la ganaderia y la pesca, si-
gue estando subfinanciada, recibiendo
solo el 8% de dichos flujos en 2023 (UN-
FCCC, 2025).

La necesidad de movilizar capital priva-
do a nivel doméstico e internacional, nos
lleva a hablar de los Sistemas de Comer-
cio de Emisiones (ETS - Emissions Trading
Systems) que constituyen hoy uno de los
instrumentos centrales de la politica cli-
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matica para internalizar el costo del car-
bono y orientar decisiones de inversion.
Lejos de responder a un modelo unico,
los ETS presentan una diversidad cre-
ciente de disenos, reflejo de contextos
econdmicos, estructuras productivas y
prioridades politicas diferenciadas. Esta
heterogeneidad es una caracteristica
funcional que explica su expansion glo-
bal y, al mismo tiempo, plantea desafios
relevantes en términos de coordinacion,
interoperabilidad y seflal de inversion de
largo plazo.

Una primera distincion estructural se-
para a los ETS con limites de emisiones
predeterminados —tipicamente los sis-
temas de “cap-and-trade”— de aquellos
basados en la intensidad de emisiones,
donde no existe un tope absoluto, sino
objetivos relativos vinculados a la pro-
duccion. En los primeros, como el EU
Emissions Trading System, la cantidad
total de emisiones permitidas se fija ex
ante, otorgando certidumbre ambien-
tal, pero introduciendo potenciales ten-
siones con la competitividad y el creci-
miento sectorial. En los segundos, las
emisiones pueden variar con los niveles
de actividad, priorizando la flexibilidad
productiva, aunque a costa de una me-
nor previsibilidad sobre las emisiones
agregadas del sistema.

Esta transicion hacia esguemas basa-
dos en la intensidad se ha acelerado en
los ultimos anos. Sistemas de gran esca-
la, como el China National Emissions Tra-
ding System, han optado por este enfo-
que, lo que explica que, a nivel agregado,
la mayor parte de las emisiones cubier-
tas por ETS a nivel mundial se encuen-
tren hoy bajo regimenes de intensidad.
Desde la perspectiva de la inversion,
este cambio es relevante: los sistemas
de intensidad tienden a reducir el riesgo
de restricciones a la produccion, favore-
ciendo la aceptacion politica y la partici-
pacion industrial, pero ofrecen una sefal
de precio del carbono mas dependiente
de decisiones regulatorias futuras.
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Un segundo eje clave de disefno se vin-
cula con los métodos de asighacion de
derechos de emisidon. La asignhacion ba-
sada en derechos adquiridos y la eva-
luacion comparativa generan impactos
distintos sobre las rentas econdmicas y
los incentivos a la inversion. Mientras los
metodos basados en emisiones histori-
cas pueden suavizar la transicion inicial,
corren el riesgo de consolidar estructu-
ras productivas intensivas en carbono.
En contraste, la evaluacion
comparativa, especialmen-
te cuando se basa en niveles
de produccion, incentiva la

Mds del 60% de

embargo, la diversidad de disefios plan-
tea un desafio: lainteroperabilidad entre
sistemas. A medida que los ETS evolucio-
nan de manera heterogénea (en limites,
meétodos de asignacion o uso de crédi-
tos), la posibilidad de vinculacion entre
mercados o de reconocimiento mutuo
de créditos exige mayores niveles de
coordinacion regulatoria.

En esta misma linea, el uso de com-
pensaciones (offsets) dentro de los ETS
constituye uno de los pun-
tos mas sensibles y a la vez
mas estratégicos en el dise-
Ao de los mercados de car-

reduccion de la intensidad i i

de emisiones, aungue no im- Lt:.ségiﬁspﬁgmlten bono. Las compensaciones
plica necesariamente la re- . represgntan redupqones ©
duecion absoluta de estas  tarbono, (Ihl:IEIldIJ remociones de emisiones ge-
(OECD, 2025). una Optll'tllllldtld neradas fuera del perimetro

La flexibilidad temporal
y sectorial constituye otro

clave para que lo
Amazonin integre

regulado del ETS, pero que
pueden ser utilizadas por
las entidades cubiertas para

rasgo central de los ETS mo- soluciones hasadas cumplir parte de sus obliga-
dernos. La posibilidad de en la naturaleza en ciones. Su inclusion permite
acumular permisos incenti- los mercados de que las emisiones dentro del
va reducciones tempranas cumplimiento ETS superen el limite nomi-
y mejora la planificacion de . nal, siempre que dicho ex-
inversiones, mientras que el ceso esté plenamente com-
endeudamiento, aungue me- pensado por reducciones
nos frecuente, puede aliviar verificadas, manteniendo
restricciones de liquidez en (0 AREON constantes las emisiones
el corto plazo. A ello se suma agregadas. A diferencia de
el uso de créditos de carbo- 100%‘ los derechos de emision,

no como opcidon de cumpli-
miento, un elemento deci-
Ssivo para conectar los ETS
con sectores de dificil aba-
timiento y con territorios
donde las oportunidades de
mitigacion son mas costo-efectivas.

A

Mas del 60% de los ETS permiten el uso
de créditos de carbono, generalmente
bajo limites cuantitativos y criterios de
calidad estrictos. Para regiones como la
Amazonia, esta interaccion es estratégi-
ca, ya que abre la puerta a que solucio-
nes basadas en la naturaleza se integren
en los mercados de cumplimiento. Sin
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gue son creados y asignados
por la autoridad reguladora
como permisos de emision,
las compensaciones se ori-
ginan en proyectos especifi-
cos, evaluados contra una li-
nea base y certificados por mecanismos
de acreditacion. Esta diferencia es cen-
tral, mientras los permisos reflejan una
restriccion regulatoria, las compensa-
ciones reflejan una actividad de mitiga-
cion adicional, cuya integridad depende
criticamente del disefio metodoldgico, la
gobernanza del sistema de acreditacion
y la calidad del monitoreo (Theuer et. al,
2023).
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En la practica, los ETS han adoptado
enfoques diversos respecto al origen
geografico de las compensaciones. Al-
gunos sistemas han priorizado compen-
saciones nacionales con el objetivo de
maximizar los beneficios econdmicos y
politicos domeésticos. Otros, han recu-
rrido a compensaciones internacionales.
Mas recientemente, ha surgido un eco-
sistema de estandares independientes
como Verra y Gold Standard que, si bien
no fueron disenados originalmente para
el cumplimiento, estan siendo creciente-
mente considerados por ETS en desarro-
llo. Desde el punto de vista econdmico y
politico, las compensaciones cumplen
varias funciones simultaneas. En primer
lugar, reducen los costos de cumplimien-
to, al ampliar el conjunto de opciones de
mitigacion disponibles, muchas veces a
menor costo marginal que las reduccio-
nes internas. En segundo lugar, permiten
extender la sefial de precio del carbono
hacia sectores no cubiertos por el ETS
—como la agricultura, la silvicultura y
el uso del suelo— donde se concentran
oportunidades relevantes de mitigacion
y remocion. En tercer lugar, pueden faci-
litar acuerdos politicos mas ambiciosos,
al hacerviable laadopcion de limites mas
estrictos dentro del sistema regulado.

Sin embargo, la experiencia acumu-
lada demuestra que estos beneficios
vienen acompanados de riesgos. Una
dependencia excesiva de compensacio-
nes puede debilitar los incentivos para
la descarbonizaciéon estructural de los
sectores cubiertos, retrasar inversio-
nes en tecnologias limpias y erosionar
la credibilidad ambiental del ETS. Como
resultado, los ETS tienden hoy a diseiiar
el uso de compensaciones bajo dos gran-
des tipos de restricciones: restricciones
cuantitativas, que establecen un limite
maximo, para garantizar que una propor-
cion significativa de la reduccion ocurra
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dentro del sistema. Y restricciones cua-
litativas, que delimitan qué tipos de pro-
yectos, tecnologias, sectores o regiones
son elegibles, priorizando aguellos con
mayor integridad ambiental y co-benefi-
cios sociales.

En el contexto del Articulo 6 del Acuer-
do de Paris, este debate adquiere una
nueva dimension. El Articulo 6.2 habi-
lita la cooperacidn bilateral y el uso de
resultados de mitigacion transferidos
internacionalmente (ITMOs), permitien-
do que las medidas de mitigacion im-
plementadas en un pais se contabilicen
para las Contribuciones Determinada a
Nivel Nacional de otro pais, para otros fi-
nes internacionales de mitigacion, o para
el mercado voluntario de carbono, bajo
reglas estrictas de contabilidad y ajustes
correspondientes para evitar la doble
contabilizacion. El Articulo 6.4, por su
parte, crea un mecanismo centralizado
de acreditacion —Mecanismo de Acredi-
tacion del Acuerdo de Paris, PACM— bajo
la égida de las Naciones Unidas, con es-
tandares mas exigentes de adicionalidad,
gobernanza y salvaguardas ambienta-
les y sociales que su predecesor, el MDL
(Mecanismo de Desarrollo Limpio). Este
mecanismo también busca movilizar al
sector privado al ofrecer incentivos para
participar en actividades de mitigacion.

Para los mercados de carbono en tran-
sicion y para regiones como la Amazo-
nia, este nuevo marco es particularmen-
te relevante. La posibilidad de generar
compensaciones de alta integridad am-
biental, alineadas con las NDC (domés-
ticas e internacionales) y con mercados
voluntarios de carbono, abre una venta-
na para aumentar la ambicion de los ob-
jetivos forestales y bioecondmicos de la
Amazonia, al conectar proyectos de so-
luciones basadas en la naturaleza con la
demanda climatica internacional.
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Figura 18. Fuentes de demanda y oferta en

los mercados mundiales de créditos de carbono

Fuente: Banco Mundial, State and Trends of Carbon Pricing 2025.

Para ello es importante poner en pri-
mer lugar la priorizacion de la integridad
ambiental como un activo financiero.
En un escenario de vinculacion entre el
ETS y uso potencial de ITMOs, la Ama-
zonia solo puede posicionarse compe-
titivamente si sus creéditos incorporan
estandares robustos de adicionalidad
por proyecto, metodologias sectoriales
especificas y mecanismos explicitos de
gestion del riesgo de reversion y fuga.
Segundo, una delimitacion clara entre
mitigacion domeéstica y exportacion de
resultados de mitigacion. La literatura
advierte que una dependencia excesiva
de las compensaciones puede desincen-
tivar la accion climatica nacional y elevar
los costos marginales de mitigacion a lar-
go plazo, especialmente en paises en de-
sarrollo. Por ello, los marcos regulatorios
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amazonicos deben definir explicitamen-
te qué volumen y qué tipo de reduccio-
nes o remociones pueden convertirse en
créditos transferibles sin comprometer
el cumplimiento de las NDC incondicio-
nales. Tercero, la incorporacion explicita
de cobeneficios como criterio econdmi-
co. La evidencia empirica confirma que
los incentivos puramente vinculados a la
reduccion de emisiones son insuficien-
tes para garantizar impactos sociales
positivos y evitar efectos adversos en
comunidades locales. En consecuencia,
la Amazonia requiere esquemas que re-
conozcan Yy remuneren los cobeneficios,
como la biodiversidad, medios de vida,
derechos territoriales, resiliencia clima-
tica, mediante primas de precio o meca-
nismos de certificacion complementa-
rios.
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La experiencia comparada en paises
en desarrollo muestra que el principal
obstaculo para una fijacion ambiciosa
del precio del carbono no es técnico,
sino politico-econdmico. La resistencia
de las empresas reguladas, alimentada
por preocupaciones sobre competitivi-
dad o costos de cumplimiento, lleva de
forma recurrente a disefios iniciales de
baja ambicion: precios reducidos, topes
elevados, amplias exenciones sectoria-
les, entre otros. Si bien estas decisiones
facilitan la adopcion temprana, también
erosionan la eficacia ambiental y gene-
ran rigideces politicas dificiles de rever-
tir en el tiempo. Esto es particularmente
relevante para los paises amazonicos,
debido a sus capacidades regulatorias
desiguales o los diferentes niveles de de-
pendencia de actividades intensivas en
carbono y uso del suelo, en la region. En
este contexto, la fijacion del precio del
carbono solo puede consolidarse como
instrumento creible si se concibe como
parte de una trayectoria de desarrollo
de largo plazo, con una linea base inicial
baja, pero con una senda de aumento
progresivo y predecible de la ambicion.

La evidencia indica que, incluso a pre-
cios moderados, politicas bien dise-
nadas pueden estimular la inversion
extranjera directa, formalizar empleo,
dinamizar mercados de energias renova-
bles y mejorar la posicidn internacional
de los paises frente a mecanismos como
los ajustes fronterizos de carbono. Por
tanto, una politica adecuada de precios
del carbono puede tener impactos po-
sitivos a nivel macroecondémico y atraer
capital alineado con los compromisos
ambientales, siempre y cuando, se for-
mule teniendo en cuenta las capacidades
Yy necesidades mas apremiantes de cada
pais, particularmente las disyuntivas de
los paises en desarrollo. La evidencia
también subraya que, en contextos de
menor capacidad institucional, la gober-
nanza y la aplicacion efectiva son tan
importantes como el disefio formal del
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instrumento. Sistemas de MRV creibles,
procedimientos simplificados en etapas
iniciales y marcos fiscales o regulatorios
robustos pueden generar confianza tan-
to en las entidades reguladas como en
los mercados (World Bank, 2024).

La OTCA juega un papel complementa-
rio en este disefio. Desde una perspecti-
vapolitica, la sostenibilidad de la tarifica-
cion del carbono requiere comprender y
gestionar activamente los intereses de
los actores clave; por tanto, los avances
mas significativos se producen cuando
se construyen coaliciones amplias y du-
raderas, donde una agenda regional ca-
paz de construir una narrativa comun ali-
neada con las prioridades de desarrollo
resulta decisiva. La economia politica de
la tarificacion del carbono debe enten-
derse como un factor estructural que
condiciona la credibilidad, profundidad
y escalabilidad de estos mercados, por
ende, su impacto econdmico y social.

Segun el reporte State and Trends of
Carbon Pricing 2025 (World Bank, 2025),
el panorama global de la tarificacion
del carbono ha alcanzado un punto de
maduracion estructural. En 2025 exis-
ten 80 instrumentos directos de pre-
cio al carbono (37 ETS y 43 impuestos al
carbono), cubriendo aproximadamente
el 28% de las emisiones globales, frente
al 5% en 2005. Las economias que apli-
can un precio directo al carbono repre-
sentan casi dos tercios del PIB mundial.
La tendencia dominante es la expansion
de los sistemas de comercio de emisio-
nes (ETS), incluidos nuevos desarrollos
en Brasil, India y Turquia. El hecho de
gue mas de la mitad de las emisiones
del sector eléctrico y casi la mitad del
sector industrial enfrenten un precio
directo significa que el carbono ya for-
ma parte del costo estructural de pro-
duccion en las principales economias.
Sin embargo, la cobertura en otros sec-
tores es menor, y las emisiones agrico-
las permanecen sin precio. En términos
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de ingresos, por segundo aflo consecu- | cos, con mas del 50% destinado a pro-
tivo, estos instrumentos generaron mas | yectos ambientales, infraestructura y
de USD 100 billones en ingresos publi- | desarrollo™.

Figura 19. % de las emisiones globales de GEI cubiertas
por ETS o impuestos al carbono a lo largo del tiempo

Fuente: Banco Mundial, State and Trends of Carbon Pricing 2025.

Figura 20. % de las emisiones globales de GEI por sectores
econdémicos cubiertas por un ETS o un impuesto al carbono

Bcs Impuesto al carbono
Energia 6% 51%
Industria 5% 43%
Mineria

Construccion

Transporte [Bkal 7% 12%

Aviacion 0N 1% 10%

Agricultura, Silvicultura y Pesca (combustibles)

Maritima

Residuos

Emisiones agricolas Fuente: Banco Mundial, State

Uso de la tierra, y silvicultura and Trends of Carbon Pricing 2025.

[11] https://carbonpricingdashboard.worldbank.org/compliance/instrument-detail
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Figura 21. Participacion de los ingresos del ETS
e impuesto al carbono por categoria, 2018-2024

Fuente: Banco Mundial, State and Trends of Carbon Pricing 2025.

El informe destaca que el sector pri-
vado continua liderando la demanda de
créditos de carbono a través de merca-
dos de cumplimiento y voluntarios, lo
qgue enfatiza el papel de los mercados
de carbono en la canalizacion de capital
privado hacia proyectos de descarboni-
zacion. Las preferencias de los compra-
dores voluntarios se orientaron hacia
proyectos de eliminacion basados en la
naturaleza y cocinas limpias. Donde so-
bresale que los créditos de remocion ba-
sados en la naturaleza generaron primas
y altos precios a futuro, lo que sugiere
que los compradores voluntarios estan
dispuestos a pagar mas por estos crédi-
tos en comparacion con otros tipos de
crédito alternativos. Para la Amazonia,
esto se convierte en una oportunidad
estratégica.

El comportamiento del sector privado
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introduce un elemento adicional de ana-
lisis. El crecimiento acelerado en el uso
de precios internos del carbono por par-
te de empresas —1.753 organizaciones
en 2024, con un aumento del 89% desde
2021— indica que las empresas estan in-
ternalizando expectativas regulatorias
futuras. El uso creciente de precios som-
bra, y el aumento en la proporcion de
empresas que aplican valores superio-
res a USD 130 por tonelada, sugiere que
las decisiones de inversion de capital ya
estan considerando escenarios de car-
bono mas estrictos.

Sin embargo, aunque la tarificacion
del carbono generé mas de 100 billones
de délares en ingresos en 2024, esta ci-
fra sigue siendo pequena frente al gasto
global en subsidios al consumo de com-
bustibles fosiles (620 billones en 2023).
A escala global, los sistemas de precio al
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carbono aun no compensan la magnitud
de los incentivos fiscales que favorecen
el consumo de combustibles fosiles.

América Latina no es ajena a este re-
sultado. Al analizar el Precio Total del
Carbono se observa que, aunque la re-
gion esta generando sefales econdomi-
cas relevantes, estas no provienen prin-
cipalmente de mecanismos directos de
fijacion de precios, sino de instrumentos
fiscales indirectos. La fijacion directa del
precio del carbono, a través de impues-
tos al carbono y sistemas de comercio
de emisiones, todavia tiene un peso mar-
ginal. En los ultimos cinco aios, su con-
tribucion ha sido inferior al 13% del pre-
cio total del carbono. Esto significa que
la seflal de tarificacion al carbono en la
region sigue determinada principalmen-
te por la combinacion de impuestos es-
peciales y subsidios a los combustibles.

Los impuestos y subsidios a la energia
configuran la sefal de precio efectiva
gue enfrentan hogares y empresas. Des-
de esta perspectiva, el marco de Precio
Total del Carbono (TCP) ofrece una lente
particularmente util: lo que importa no
es solo si existe un impuesto al carbono
O un sistema de comercio de emisiones,
sino el efecto combinado de impuestos
especiales, subsidios, exenciones, con-
troles de precios y regimenes de IVA so-
bre el precio final de cada combustible.
Un entorno donde los combustibles fo-
siles estan subsidiados reduce el dife-
rencial de precios frente a alternativas
limpias, debilitando la sefial de precios al
carbono (World Bank, 2025).

El precio total del carbono en laregién
variasignificativamente entre combusti-
bles y sectores porque los instrumentos
fiscales no estan referenciados al conte-
nido de emisiones. El diésel y la gasolina
soportan cargas relativamente elevadas,
pero el diésel tiene un tratamiento pre-
ferencial respecto a la gasolina. El gas
natural y el GLP, en muchos casos, pre-
sentan precios totales del carbono ne-
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gativos debido a subsidios o exenciones.
El carbdon permanece practicamente sin
gravamen.

Teniendo en cuenta la necesidad de au-
mentar los recursos domeésticos para fi-
nanciar los compromisos climaticos, las
reformas que aumentan gradualmente
el TCP hasta un precio de USD 60 por to-
nelada de CO2 para 2030 podria aumen-
tar la recaudacion fiscal entre un 0,5%
y un 1% del PIB en 2030. Y emerge como
una alternativa ante la limitada capaci-
dad fiscal que enfrenta la regién para
financiar la transicion energética, adap-
tacion climatica y, ademas, responder a
otros desafios econdmicos y sociales. En
paises con brechas fiscales importantes,
esta movilizacion de recursos es critica
para cofinanciar infraestructura ver-
de, fortalecer sistemas MRV, capitalizar
fondos climaticos nacionales y absorber
riesgos en mercados jurisdiccionales de
carbono.

Sin embargo, es importante compren-
der los impactos distributivos y de bien-
estar de las reformas del TCP. Simula-
ciones realizadas por el Banco Mundial
(2025), muestran que el impacto prome-
dio de reformas graduales del TCP es
moderado (reducen el ingreso per capita
entre un 0,1% y un 1,2% en el corto pla-
Z0), pero los efectos son heterogéneos.
La magnitud depende de los patrones de
gasto de los hogares, la estructura eco-
nomica del pais y la configuracion actual
de impuestos y subsidios a la energia. De
esta forma, el efecto podria ser mayor
en el caso de reformas que fijen el TCP
en un valor de referencia mas alto (por
ejemplo, USD 120 por tonelada de CO2)
O para paises con subsidios sustanciales
a los combustibles (por ejemplo, Bolivia,
Colombia, Ecuador), ya que dichas re-
formas provocarian shocks de precios
mas importantes. También es importan-
te destacar que las estimaciones pre-
sentadas en este estudio no consideran
la respuesta conductual de los hogares
a los cambios de precios, ni el equilibrio
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general ni los efectos a largo plazo de las
reformas del TCP. Este analisis también
sefala que los impuestos al GLP son par-
ticularmente regresivos, mientras que
los aumentos a la gasolina afectan rela-
tivamente mas a los hogares de mayores
ingresos.

La reduccion gradual y estratégica-
mente disefada de los subsidios ener-
géticos en América Latina es relevan-
te para la alineacion fiscal y climatica.
Particularmente, para el desarrollo de
mercados de carbono, la coherencia de
la politica energética es crucial. Un pais
gue mantiene subsidios energéticos des-
alineados con el contenido de carbono,
pero simultaneamente busca vender
créditos de deforestacion evitada en
mercados internacionales, enfrenta un
problema de consistencia regulatoria,
con implicaciones en la integridad perci-
bida de los créditos. Sin embargo, cual-
quier reforma debe reconocer las limi-
taciones en la capacidad institucional, la
competitividad, las asimetrias sociales y
la dependencia energética de sectores
vulnerables.

Ademas, es fundamental que los mer-
cados de carbono que se proyectan
para la region, en particular para los
paises amazonicos, incorporen las emi-
siones asociadas a la agricultura y a los
cambios de uso del suelo, responsables
de mas del 40 % de las emisiones regio-
nales. Si el principal vector de emisiones
regional no esta incorporado al sistema
de precios, se limita la capacidad de ge-
nerar incentivos economicos alineados
con las prioridades de mitigacidon mas
relevantes.

Los mercados de créditos de carbono
no se consolidaran como instrumentos
creibles de financiamiento climatico sin
un liderazgo estratégico de los gobier-
nos, especialmente, en los paises en de-
sarrollo. Las tendencias actuales sugie-
ren que los gobiernos adquiriran mayor
relevancia en los mercados de créditos
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de carbono, en la medida que mas paises
desarrollan instrumentos de fijacion de
precios del carbono y que bajo el para-
guas del articulo 6, se impulse significa-
tivamente la demanda de créditos mo-
tivada, entre otros, por el cumplimiento
normativo. En este contexto, los merca-
dos de créditos de carbono necesitaran
mecanismos de proteccion para apoyar
eficazmente la acciodn climatica.

A nivel global, la mayor parte de la
oferta y de la demanda en los merca-
dos de créditos de carbono opera con
supervision publica limitada. Entre 2021
y 2023 se emitieron aproximadamente
1,74 billones de créditos y se retiraron
0,63 billones; cerca del 62% de la oferta
provino de mecanismos de acreditacion
independientes y hasta el 90% de los re-
tiros respondid® a motivaciones volunta-
rias, es decir, en ausencia de un requisito
legal. Por lo tanto, en la mayoria de los
paises, la oferta apoyada por el gobier-
no y la demanda inducida por el gobier-
no representan una pequena proporcion
de la actividad total del mercado de cré-
ditos de carbono (OECD, 2025).

Aunque la Amazonia es un activo con
enorme potencial para desarrollar so-
luciones basadas en la naturaleza, que
como se observd, son las mas deman-
dadas por los mercados voluntarios,
también enfrenta un escrutinio crecien-
te sobre su calidad. En ausencia de una
arquitectura transparente que garan-
tice la integridad de la oferta, el riesgo
asociado tendria impactos en el pre-
cio, restringiria la demanda de cumpli-
miento y se debilitaria la capacidad de
movilizar financiamiento internacional
estable. La consolidacion de mercados
de carbono de alta integridad no es un
proceso espontaneo del sector privado,
sino el resultado de un disefno institu-
cional deliberado. Los gobiernos juegan
un papel crucial en este mercado: de-
finiendo estandares, condicionando la
elegibilidad, alineandose con las NDCs
y otras estrategias de desarrollo, y uti-
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lizando instrumentos regulatorios para
estimular demanda de alta calidad. Esta
ultima mediante mecanismos nacionales
de acreditacion alineados con el PACM,
inversion en sistemas de MRV, esquemas
de respaldo y estandares comunes.

El Banco Mundial enfatiza que los mer-
cados de carbono pueden desbloguear
financiamiento si los paises son capaces
de generar activos de carbono de alta
integridad. La experiencia acumulada
del Forest Carbon Partnership Facility
(FCPF)? demuestra que la generacion de
créditos REDD+ de alta integridad no co-
mienza en la transaccion, sino en la cons-
truccidon de capacidades nacionales: sis-
temas robustos de medicion, reporte y
verificacion, lineas base conservadoras,
marcos de salvaguardas ambientales y
sociales, y planes explicitos de reparto
de beneficios. Los paises que lograron
firmar acuerdos de pago por reduccion
de emisiones (ERPAs) lo hicieron des-
pués de invertir de manera sostenida
en esa infraestructura institucional. La
arquitectura de REDD+ ofrece un mode-
lo operativo de referencia para ampliar
el alcance de los mercados de carbono
con enfoque jurisdiccional (World Bank,
2023).

Los enfoques jurisdiccionales se desa-
rrollaron inicialmente para abordar las
deficiencias identificadas en los enfo-
ques REDD+ basados en proyectos. Son
ideales para los gobiernos que buscan fi-
nanciar actividades de mitigacion a gran
escala, en particular las relacionadas
con las emisiones por el cambio de uso
del suelo (LULUCF/ AFOLU)®, alineadas
con politicas ambientales y de desarro-
llo econdmico mas amplias. Las fuentes
de ingreso en los enfoques jurisdiccio-
nales vienen principalmente de Finan-
ciacion Climatica Basada en Resultados
(RBCF), pero los mercados de carbono
se consolidan como una nueva via para la

[12] https://forestcarbonpartnership.org/topics
[13] LULUCF: Land Use, Land-Use Change and Forestry.
AFOLU: Agriculture, Forestry and Other Land Uses.
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financiacion privada (World Bank, 2025).
La consolidacion de un mercado de car-
bono forestal requiere, por tanto, una
alineacion explicita entre tarificacion del
carbono, politicas de desarrollo rural,
distribucion de beneficios y compromi-
sos internacionales.

En este proceso, la confianza emerge
como principio rector. Confianza en que
los créditos representan mitigacion real,
confianza en que los ingresos se distri-
buyen de manera equitativa, y confianza
en que los marcos regulatorios no cam-
biaran arbitrariamente. Los enfoques
jurisdiccionales respaldados por siste-
mas nacionales robustos, salvaguardas
verificables y transparencia financiera
tienen mayor probabilidad de capturar
primas de precio y mayor demanda. En
sintesis, el panorama global muestra una
tendencia creciente en los mecanismos
de tarificacion del carbono y las opor-
tunidades que se desprende para con-
solidar mercados de carbono capaces
de movilizar financiacion climatica para
paises con grandes activos ambientales.

Otro elemento central para entender
la aceleracion reciente de los mercados
de carbono en paises en desarrollo es la
creciente externalizacidon de la politica
climatica desde economias avanzadas.
El Mecanismos de Ajuste en Frontera por
Carbono (BCAs) vincula de forma direc-
ta la descarbonizacion doméstica con el
comercio internacional, introduciendo
un rediseno donde las cadenas de sumi-
nistro globales pueden ser reconfigura-
das en torno a la trazabilidad de emisio-
nes, la transparencia y la certificacion
de intensidad de carbono.

La entrada en vigor plena del Meca-
nismo de Ajuste de Carbono en Fronte-
rade la Union Europea (CBAM) a partir
de 2026 marca un punto de inflexion.
Este instrumento no crea un nuevo
precio del carbono, sino que extiende
el precio interno europeo —derivado
de su Régimen de Comercio de Emisio-
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nes (EU ETS)— a los bienes importados,
exigiendo gue paguen un costo equi-
valente por sus emisiones implicitas.
Desde la perspectiva econdmica, el
CBAM busca evitar la fuga de carbono
y nivelar el campo de juego competi-
tivo. Desde la perspectiva geopolitica,
introduce una condicionalidad climati-
ca explicita en el comercio internacio-
nal.

Aunque el CBAM se centra en sectores
industriales intensivos en carbono, la l6-
gicade medicion de emisionesincorpora-
da puede expandirse progresivamente.
Ademas, interactua con otras regulacio-
nes europeas, como el Reglamento de
Deforestacion de la UE (EUDR), refor-
zando la exigencia de que los productos
comercializados estén libres de defores-
tacion y sean verificables mediante sis-
temas de debida diligencia. Esto impli-
ca que la arquitectura de mercados de
carbono y la arquitectura de comercio
sostenible convergen: la competitividad
futura dependera de la capacidad de de-
mostrar bajas emisiones incorporadas y
cumplimiento ambiental integral.

Aqui también emerge el principio de
corresponsabilidad climatica via comer-
cio. Si las economias desarrolladas im-
ponen estandares climaticos mas estric-
tos en frontera, también deben facilitar
la transicidon de sus socios comerciales
mediante cooperacion técnica, finan-
ciamiento climatico y acceso a meca-
nismos de mercado. De lo contrario, los
BCAs podrian operar como mecanismos
regresivos que penalizan a paises con
menor capacidad institucional y fiscal.
Los paises en desarrollo deben anticipar
la consolidacion de ajustes fronterizos,
fortalecer su arquitectura institucional,
articular politicas de cero deforestacion
con competitividad comercial y negociar
activamente mecanismos de coopera-
cion financiera y tecnoldgica.

El analisis desarrollado a lo largo de
este capitulo confirma que los merca-
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dos de carbono son una pieza cada vez
mas importante dentro de la arquitec-
tura financiera para el clima. La expan-
sion de los sistemas de comercio de
emisiones, la consolidacion de impues-
tos al carbono, el avance del Articulo 6
del Acuerdo de Paris, la creciente sofis-
ticacion de los mercados voluntarios y
la implementacion de ajustes fronteri-
zos de carbono estan configurando un
entorno donde el precio del carbono
se convierte en una senal econdmica
transversal para el comercio, la inver-
sion y la competitividad.

Sin embargo, el panorama actual esta
marcado por profundas asimetrias. La
cobertura de la tarificacion directa si-
gue siendo parcial y heterogénea; los
niveles de precios varian significativa-
mente entre jurisdicciones; los merca-
dos voluntarios enfrentan desafios de
integridad; y los paises en desarrollo
(incluidos los amazodnicos) participan de
manera desigual tanto en la generacion
como en la captura de valor. Podemos
concluir en primer lugar, que la integri-
dad ambiental y la credibilidad insti-
tucional son el principal determinante
del acceso a capital climatico. Segun-
do, la intensidad de carbono ya no es
solo un indicador ambiental, también
es una variable comercial. Se espera un
incremento en la demanda de solucio-
nes basadas en la naturaleza, donde los
mercados de carbono juegan un papel
fundamental para atraer inversion pri-
vada. Asi mismo, bajo el Articulo 6 del
Acuerdo de Paris se espera que la coo-
peracion internacional fluya mas hacia
los paises en desarrollo a través de una
mayor demanda en los mercados de
cumplimiento. Finalmente, los activos
forestales y naturales representan una
ventaja estratégica en un mundo que
transita hacia la neutralidad climatica.
No obstante, los paises que los poseen
necesitaran una arquitectura de mer-
cado que traduzca esa ventaja en flujos
financieros estables.
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RECOMENDACIONES ESTRATEGICAS

para Fortalecer los Mercados de Carbono
y Movilizar Financiacion Climatica:

1. Construir una Infraestructura
Institucional de Alta Integridad

® Sistemas nacionales de MRV
alineados con el Acuerdo de Paris y
compatibles con estandares interna-
cionales.

® Registros digitales interopera-
bles que eviten la doble contabilidad.

® Integracion de salvaguardas so-
ciales y planes de distribucion de be-
neficios, especialmente para comuni-
dades indigenas y rurales.

® Los gobiernos, los bancos mul-
tilaterales de desarrollo y el sector
privado podrian dedicar asistencia
financiera y técnica para ayudar a
los paises en desarrollo a construir y
operar una infraestructura moderna
para el mercado de carbono, y para
respaldar el disefio de plataformas de
registro y comercio con iniciativas in-
ternacionales para la estandarizacion
de datos.

2. Integrar Mercados de Carbono
con Politica Fiscal y Energética

® Eliminacion progresiva de subsi-
dios a combustibles fosiles.

® Armonizacion entre impuestos
especiales, impuestos al carbono y
ETS.

® Diseflo de mecanismos de reci-
claje de ingresos para proteger secto-
res vulnerables y financiar una transi-
cion sostenible.
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® Uso estratégico de estos ingre-
SOS para inversion en compromisos
climaticos.

3. Escalar REDD+ y Mercados Ju-
risdiccionales Forestales

® Consolidar programas naciona-
les con pagos por resultados.

® Facilitar la integracion con mer-
cados regulados e internacionales.

® Integrar créditos forestales con
estrategias industriales bajas en car-
bono.

® Asegurar consistencia entre ge-
neracion de ITMOs y metas domésti-
cas de NDCs.

® Elsector privado podria apoyar
la creacion de plataformas de trazabi-
lidad y transparencia en las cadenas
de suministro para respaldar la inver-
sion en resiliencia.

4. Alinear Mercados Voluntarios
con Articulo 6 del Acuerdo de Paris

® Adopcion de principios de alta
integridad.

® Coordinacidon con el Mecanismo
de Acreditacion del Articulo 6.4.

® Claridad sobre cuando y como
las empresas pueden usar créditos en
sus estrategias de transicion.

® Desarrollo de estandares nacio-
nales compatibles con marcos multi-
laterales.
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5. Movilizar Instrumentos Finan-
cieros Innovadores

Para atraer capital privado a gran
escala se requieren instrumentos de
reduccion de riesgo:

® Bonos verdes y sostenibles.

® Garantias soberanas o multila-
terales frente a riesgos regulatorios,
crediticios o politicos.

® Plataformas de compra antici-
pada de créditos.

® Fondos mixtos (blended finan-
ce) que combinen capital concesional
y privado.

® Garantizar un papel mas acti-
vo del sector asegurador en el desa-
rrollo de productos innovadores que
ayuden a los paises a prepararse me-
jor para las emergencias climaticas,
reducir la vulnerabilidad financiera y
fomentar inversiones proactivas en
resiliencia.

® Los proveedores de financia-
cion bilateral, los fondos climaticos
multilaterales y las organizaciones
filantropicas podrian colaborar para
ampliar los volumenes de capital de
primera pérdida o paciente en vehi-
culos de inversion, mediante el uso de
grandes fondos comunes.

® Plataformas de titulizacion™: El
uso de la titulizacion para vender ac-
tivos de los balances de los bancos
publicos de desarrollo a inversores
privados puede liberar mas présta-
mos de bajo costo y contribuir a una
mayor comprension de los inversores
sobre los riesgos del pais y del mer-

cado, reduciendo asi el costo del ca-
pital. Estos mecanismos ofrecen la
via adecuada para canalizar capital
de inversores institucionales, como
fondos de pensiones y compafias de
seguros, en lugar de esperar gue es-
tos inversores coinviertan en etapas
iniciales (UNFCCC, 2025).

® Fortalecer la colaboracion en-
tre las finanzas publicas internacio-
nales y los instrumentos soberanos,
como el Fondo Bosques Tropicales
para Siempre (TFFF), incluyendo com-
promisos para la movilizacion inicial
de recursos. Los bancos multilatera-
les de desarrollo, los organismos do-
nantes bilaterales y las organizacio-
nes filantropicas pueden establecer
una plataforma de apoyo al acceso al
TFFF para brindar asistencia técnica
a los paises con bosques tropicales a
fin de que cumplan con los criterios
de elegibilidad, en particular los re-
lacionados con los pueblos indigenas
y las comunidades locales, asi como
apoyo directo a la sociedad civil para
gue desempene funciones indepen-
dientes de rendicion de cuentas (UN-
FCCC, 2025).

® Las agencias de calificacion
crediticia podrian mejorar la trans-
parencia de los criterios y supuestos
utilizados para evaluar los riesgos y
oportunidades relacionados con el
clima en las calificaciones crediticias,
incluso a través de plataformas glo-
bales como la Base de Datos Global
de Riesgos de Mercados Emergentes
(GEMSs), para evaluar mejor el ren-
dimiento y los riesgos de los activos
(UNFCCC, 2025).

[14] Ver: BID Invest amplia premiada titulizacion bajo el modelo ‘Originar para compartir’
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Para los paises en desarrollo y par-
ticularmente los amazodnicos, el obje-
tivo no debe ser simplemente partici-
par en los mercados de carbono, sino
configurarlos de manera que:

® Reconozcan el valor econdmico
de sus activos forestales.

® Reduzcan vulnerabilidades co-
merciales.

® Aumenten la ambicidon climatica
sin comprometer la competitividad.

TYILTTINCYTTIITIE UN ACTIVO CLIMATICO GLOBAL CON BAJO RETORND LOCAL

® Canalicen flujos financieros ha-
cia transicion energética, restaura-
cion ecologica y adaptacion.

En un contexto de convergencia cli-
maticalenta peroinevitable, los paises
qgue logren integrar politica climatica,
arquitectura de mercado e insercion
comercial estaran mejor posiciona-
dos para transformar la transicion
global hacia cero emisiones netas en
una oportunidad de desarrollo soste-
nible.
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9. GONGLUSIONES

ta como un bioma critico para la

estabilidad climatica global y como
un activo econdmico estratégico. Sus bos-
ques, su biodiversidad y su capacidad de
captura de carbono representan una ven-
taja comparativa unica en un mundo que
avanza hacia la neutralidad climatica. Sin
embargo, esa ventaja solo se materializara
Si existe una arquitectura de mercado ca-
paz de traducir conservacion y restaura-
cion en flujos financieros estables, de alta
integridad y alineados con las Contribu-
ciones Determinadas a Nivel Nacional.

E n el documento, la Amazonia es vis-

La paradoja es evidente: los paises ama-
zonicos poseen algunos de los activos am-
bientales mas valiosos del planeta, pero
enfrentan fuertes restricciones fiscales y
financieras. La transicion climatica global
requiere mercados funcionales que inter-
nalicen el valor del carbono, reduzcan la
fuga de emisiones, premien la conserva-
cion y canalicen capital privado hacia te-
rritorios que hoy cargan con el peso de la
vulnerabilidad climatica. Para los paises
de la Amazonia, esto implica pasar de ser

TYILTTINCYTTIITIE UN ACTIVO CLIMATICO GLOBAL CON BAJO RETORND LOCAL

proveedores pasivos de servicios ecosis-
témicos a actores estratégicos en la arqui-
tectura financiera climatica.

Cerrar la brecha de financiamiento, con-
vertir los activos ambientales en venta-
ja competitiva y consolidar mercados de
carbono de altaintegridad no son agendas
separadas. Son tres dimensiones de un
mismo desafio: reconfigurar la economia
global para que la proteccidon del clima y
el desarrollo sostenible se conviertan en
motores complementarios de prosperi-
dad.

Si la Amazonia logra insertarse en esta
nueva arquitectura como generadora
confiable de activos climaticos de alta ca-
lidad, respaldados por instituciones soli-
das y reglas claras, no solo contribuira de-
cisivamente a la estabilidad climatica del
planeta. Se convertira en prueba tangible
de que la transicidn hacia cero emisiones
netas puede —y debe— ser también una
transicion hacia mayor equidad, resilien-
cia y soberania econdmica para los paises
que custodian los ecosistemas mas estra-
tégicos del mundo.
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