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RESUMEN EJECUTIVO

Resumen ejecutivo

Consolidando larecuperacion

Laregion de América Latina y el Caribe (ALC) va camino a consolidar su recuperacién de la crisis de COVID-19.
La vacunacién estd muy avanzada en la mayor parte de la regidn, fortaleciendo la resiliencia ante nuevas va-
riantes. La regién esta en vias de recuperar los niveles previos de PIB y empleo. Las escuelas estan abriendo y
las empresas contratando. Las secuelas a largo plazo de la pandemia persisten y atin necesitan atencién. Desde
el comienzo de esta pandemia, la tasa de pobreza en la region, excluido Brasil (medida en funcién del umbral
de pobreza de US$5,50/dia), aument6 a 27,5 por ciento en 2021 y permanece por encima de su nivel previo a la
COVID-19 de 25,6 por ciento. Los estudiantes de la regién perdieron entre uno y un afio y medio de escolari-
dad, abriendo la posibilidad de una pérdida de 10 por ciento en los ingresos que percibirdn durante toda la vida.
Ademads, muchos de los nuevos puestos de trabajo creados, particularmente entre las mujeres, son en pequenas
empresas que suelen ser informales. Asimismo, la region enfrenta un mayor nivel de incertidumbre a medida que
sortea la recuperacion. Podrian surgir nuevas variantes; la creciente inflacién mundial supone nuevas disyuntivas
en términos de politicas; la tragedia que transcurre en Ucrania amenaza la economia mundial de manera pro-
funda e impredecible; y el creciente sentido de urgencia en torno al calentamiento mundial genera demandas de
acciones preventivas de gran alcance a nivel nacional y transnacional.

Mas alld de esta incertidumbre, la necesidad de seguir sentando las bases para un crecimiento dinamico, inclusivo
y sostenible sigue siendo primordial, volviéndose incluso més urgente que antes. El anterior Informe Semestral de
octubre de 2021 (Banco Mundial, 2021) resalté desafios de larga data en términos de infraestructura, educacion
e innovacién tecnolégica y administrativa, examinando las formas en que la regién podria financiar las inversio-
nes necesarias a través de un Estado mas eficiente, movilizacion eficiente de recursos y una redefinicién de las
prioridades de gasto. Estas reformas tendran lugar, y deberan reflejar, un entorno mundial en rapida evolucién.

El Capitulo 1 describe la reciente evolucién social y macroeconémica de la regién en los seis meses posteriores
al altimo Informe Semestral, asi como los desafios de corto plazo que surgen de la pandemia, y, en particular,
aquellos derivados de los cambios en el panorama de crecimiento internacional. La invasién rusa de Ucrania
introdujo un nivel de incertidumbre importante en las previsiones, aunque queda claro que moderard la recupe-
racién de la region y exacerbar4 las presiones inflacionarias. Mas a largo plazo, la creciente alarma por la rapidez
del cambio climatico sitta a esta problematica de lleno en la agenda politica de la regién. El Capitulo 2 examina
algunos de los grandes desafios que el cambio climadtico plantea a la regién en términos de mitigacion y adap-
tacion y, lo que es igual de importante, las oportunidades de crecimiento que ofrece un contexto internacional
cada vez mds verde. Los dos de hecho estin relacionados: a corto plazo, los aumentos generados por la guerra
en los precios de la energia y en los déficits de oferta, particularmente en Europa, trasladaron el foco de atencion
de la descarbonizacién a un aumento en el suministro inmediato de petréleo y gas natural, de la forma que sea,
subrayando simultdneamente la necesidad de desarrollar las energias renovables para reducir la dependencia del
petrdleo a mediano plazo.

Vil



Vil

RESUMEN EJECUTIVO

ALC en buena medida logré superar la inesperada variante émicron; para fines de febrero de 2022, las tasas
de letalidad de la COVID-19 se habian reducido abruptamente. No obstante, no puede decirse que la pande-
mia haya terminado del todo. Nuevas variantes como la 6micron BA.2 se propagan por Europa, mientras que
en China hay grandes ciudades nuevamente bajo confinamiento. De todas formas, los sistemas de salud de
todo el mundo han elaborado herramientas y protocolos que parecen estar reduciendo el virus a un problema
endémico y posiblemente manejable. Aun asi, los costos sociales acumulados de olas anteriores siguen siendo
un desafio a remediar, a la vez que son muchos los paises que no han logrado fortalecer al maximo posible su
resiliencia ante olas futuras. Siguen existiendo deficiencias importantes. Si bien algunos paises de la regién,
como Chile y Uruguay, ostentan algunas de las tasas de vacunacién completa mds elevadas del mundo, mu-
chos paises del Caribe y América Central apenas comenzaron a vacunar a sus poblaciones y presentan pocos
avances.

La solidez de la recuperaciéon econémica en ALC también varia significativamente segun el pais, y sigue siendo
susceptible al debilitamiento de vientos favorables anteriormente mds intensos. Si bien los precios de los pro-
ductos primarios se mantienen firmes, el crecimiento en China y en las economias avanzadas es mds lento que
antes de la pandemia, frenando la demanda de exportaciones de la regién, mientras que las tasas de interés a nivel
mundial aumentan hacia sus niveles de largo plazo. Las previsiones de crecimiento para 2022 y 2023 siguen sien-
do modestas, 2,3 por ciento y 2,2 por ciento, respectivamente. Las monedas de los paises exportadores de pro-
ductos primarios parecen haberse desvinculado del alza en los precios de los productos primarios. Su debilidad
posiblemente sea un reflejo de la incertidumbre politica, de la preocupacion en torno a los perjuicios generados
por la COVID-19, o del creciente nivel de endeudamiento.

Avances y complicaciones de cara a la recuperacion

La recurrencia del virus. Cualquier reaparicion del virus provocaria nuevas caidas en el nivel de actividad econé-
mica, no solo por las medidas estatales destinadas a hacer cumplir el distanciamiento fisico, sino también porque
la mitad de la reduccidn en la actividad econémica se debe al distanciamiento voluntario por miedo a la enfer-
medad. Este es sin dudas el caso en el Caribe, donde los paises con un nivel alto de vacunacién, como Republica
Dominicana, vieron un rebote en su industria turistica, mientras que aquellos con niveles bajos contintian con
un crecimiento lento.

Inflacion creciente a nivel mundial y local. La inflacién en la regién oscila en torno a 7 por ciento, suscitando
el temor de que los contratos salariales incluyan cldusulas inflacionarias que deriven en una espiral de precios
de dificil contencion. Tanto la inflacién general como la inflacién ntcleo exceden las metas de los bancos cen-
trales de toda la region, tensando los presupuestos familiares y elevando la pobreza.! Las autoridades se han
vuelto mds agresivas en términos de subas de las tasas de interés, con efectos concomitantes debilitantes sobre
la recuperacion.

Esta situacidn se ve agravada por una inflacién mayor a la prevista en las economias avanzadas, ahora exacerbada
por la presién de los productos primarios y la menor actividad econdmica mundial surgida de la agresién rusa.
Las previsiones de crecimiento en Estados Unidos, la zona euro y Japén cayeron en 0,4, 1,0 y 0,6 puntos porcen-
tuales, respectivamente, desde los calculos de enero de 2022. Las subas en el precio del gas y petréleo, metales
y granos podrian tener un incipiente impacto positivo en aquellas economias de ALC que tradicionalmente
exportan estos productos, si bien el efecto general dependera de las expectativas sobre la naturaleza transitoria
de la suba de los precios de los productos primarios, asi como de su volatilidad. En el caso de los importadores
netos, una suba en el precio de los alimentos agravara la pobreza, mientras que una suba en el precio de los com-
bustibles y los insumos significara un shock estanflacionario que acelerard la inflacién y reducira la produccién.

1 Lainflacién general incluye los precios de la energia y alimentos. La inflacién ntcleo no.
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El efecto neto es, probablemente, que frene atin mas la recuperacién de ALC en alrededor de 0,4 puntos porcen-
tuales, de 2,7 por ciento en enero de 2022.

Los mercados parecen creer que tanto la inflacion en las economias avanzadas como la suba en los precios del
petrdleo seran transitorias. Al momento de preparar este informe, las tasas de interés de los bonos del Tesoro de
EE. UU. a 10 aios permanecen por debajo de 3 por ciento, mientras que los mercados de futuros de los productos
primarios prevén que el alza en los precios alcance su pico en abril, para posteriormente retroceder. Asimismo,
los diferenciales del Indice de Bonos de Mercados Emergentes (EMBI) —luego de un breve aumento tras la
invasion rusa— se mantienen estables en un nivel moderado, indicando que no se prevé que las repercusiones
de la crisis en Ucrania afecten la capacidad de pago de la region. Cualquiera sea el caso, la Reserva Federal de
EE. UU. subird las tasas de interés en los préximos trimestres, agudizando el dilema monetario que enfrentan
las autoridades monetarias de ALC entre elevar los tasas de interés (buscando reducir la inflacién y la presién
devaluatoria) o reducirlas (para estimular el crédito y la actividad econémica). La presién resultante sobre los
tipos de cambio y el nivel de inflacién en la regién de ALC requerira de nuevas subas en las tasas de interés, tanto
para frenar la transmisién de precios impulsada por la devaluacién que alimenta la inflacién, como para defender
el valor en moneda local de los pagos de deuda internacional. La historia apunta a un “ciclo dentro de un ciclo”,
donde los bancos centrales primero suben las tasas de interés para alcanzar estos objetivos, para luego —cuando
la inflacién estd medianamente bajo control— bajarlas con el fin de moderar los efectos contractivos sobre la
recuperacion.

Optimismo cauteloso en torno a la solidez del sector financiero. Las encuestas de seguimiento del Banco Mundial
de julio de 2021 indicaron que, en varios paises, entre el 40 por ciento y el 60 por ciento de las empresas han incu-
rrido en mora a causa de la caida en los ingresos provocadas por la pandemia (Banco Mundial, 2021). Ademads de
frenar la inversion, este sobreendeudamiento tenia el potencial de perjudicar al sector bancario a medida que los
pagos atrasados se convertian en préstamos morosos o improductivos. En la mayoria de los paises, sin embargo,
las politicas de tolerancia que permitieron la refinanciaciéon de préstamos bancarios finalizaron en el verano de
2021, sin un aumento en el nimero de préstamos morosos. Los bancos han estado incrementando activamente
sus provisiones para pérdidas. Dicho esto, en muchos paises una parte significativa de los préstamos fueron
reprogramados, de los cuales algunos se volveran préstamos morosos y deberdn ser provisionados, o se haran
“perennes”, situacién que reduciria el financiamiento para actividades mas productivas. Los gobiernos también
deberan simplificar los mecanismos de resolucion de deudas, que en la actualidad son engorrosos, y monitorear
la solidez sistémica.

Cambio de estimulo fiscal a consolidacién fiscal. La disminucion de los ingresos publicos y los extraordinarios
esfuerzos para proteger a las familias y a las empresas durante la pandemia de COVID-19 derivé en déficits ele-
vados y en un aumento de la deuda publica. El ratio promedio de deuda publica/producto interno bruto (PIB)
en ALC creci6 abruptamente durante la pandemia —en 15 puntos porcentuales— hasta alcanzar 75,4 por ciento
del PIB a finales de septiembre de 2021. Si bien este porcentaje disminuyé a 73 por ciento del PIB durante la
recuperacion, seguird actuando como un freno a grandes inversiones de capital o inversiones que aumenten la
productividad. Teniendo en cuenta la doble necesidad de que la trayectoria de las deudas ptblicas se vuelva mds
sostenible y también la de impulsar el crecimiento econdmico y la productividad, la realizacidn de ajustes pre-
supuestarios “inteligentes” es una tarea crucial. Esto supone una reduccién del malgasto ptblico (estimado en
alrededor de 4,4 por ciento del PIB) y tomar conciencia del costo social y macroeconémico de subir impuestos,
particularmente en aquellos paises donde la carga tributaria ya es elevada.
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Cambios en el contexto de crecimiento internacional

La crisis de COVID-19 se sumo a otra “década perdida” de bajo crecimiento en ALC. Desde 2010 y hasta que se
desat6 la pandemia a principios de 2020, ALC creci6 al 2,2 por ciento anual, al tiempo que el resto del mundo
lo hizo al 3,1 por ciento. Como ya se menciond, las previsiones para 2022 y 2023 son igual de mediocres e insu-
ficientes para aliviar la pobreza o disipar las tensiones sociales. El anterior Informe Semestral destacé una lista
de déficits internos de larga data en infraestructura, educacion, politica energética, capacidades empresariales
e innovacién que han frenado el crecimiento de la regién. Durante el periodo de la pandemia surgieron brotes
verdes, especialmente en el &mbito digital; hoy en dia la regién es la mayor receptora de fondos de capital de
riesgo en el mundo en desarrollo. Sin embargo, de no abordarse estos factores estructurales mas profundos, es
probable que el crecimiento anémico se mantenga y sea insuficiente para avanzar en la lucha contra la pobreza
y aliviar las tensiones sociales.

También es cierto que el contexto de crecimiento internacional estd mutando. En un mediano plazo de duracién
incierta, la agresion rusa a Ucrania y sus secuelas tendrdn efectos contradictorios, con un impacto neto proba-
blemente negativo. Ucrania es un gran exportador de granos, mientras que las restricciones que enfrentan el
petrdleo y los metales rusos probablemente resulten en aumentos de los precios de los productos primarios en
los préximos afos. Las sanciones y los trastornos a nivel mundial ya estan impactando sobre el comercio y las ca-
denas de valor. Rusia en un gran exportador de fertilizantes a varios paises de la region, y también un importante
mercado para las exportaciones de otros. El fabricante brasileiio de aviones Embraer interrumpié la entrega de
repuestos y asistencia técnica al sector aéreo ruso; y Rusia es el cuarto destino de las exportaciones ecuatorianas.
En general, la guerra presionara sobre una amplia gama de precios, tanto en las economias avanzadas como en
ALC, exacerbando el dilema que enfrentan las autoridades monetarias.

Desafios y oportunidades que brinda el crecimiento verde

Los impactos derivados del evento de fuerza mayor que representa el cambio climatico, y los llamados insistentes
a la accién en todos los niveles de gobierno, pueden en teoria ser atin mas significativos y duraderos. La Confe-
rencia de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climético de noviembre de 2021, asi como informes recientes del
Panel Intergubernamental sobre Cambio Climético (IPCC, por sus siglas en inglés), hacen sonar las alarmas res-
pecto a la aceleracidn del calentamiento mundial y la ventana de oportunidad cada vez més pequena para evitar
daiios irreversibles. El Capitulo 2 explora la posicién de ALC dentro de este entorno mundial cambiante: cémo
contribuye la region al calentamiento global y su agenda para avanzar hacia un crecimiento mds sostenible; como
adaptarse a los cambios de politica internacional que afectan tanto positiva como negativamente a las empresas,
dependiendo de sus procesos productivos, tipo de produccidén y sector, y como aprovechar las oportunidades de
crecimiento que ofrecen sus atributos unicos.

ALC contribuye poco a las emisiones mundiales de gases de efecto invernadero (GEI); los principales vectores
son la agricultura y el cambio de uso de la tierra y silvicultura. De esta manera, la receta regional para la mitiga-
cién es tnica. La regién contribuye aproximadamente el 8 por ciento de las emisiones a nivel mundial. A dife-
rencia de la mayoria de las regiones, estas emisiones provienen en gran medida de la produccién agropecuaria
—particularmente la ganaderia— y del cambio de uso de la tierra y silvicultura.

De todas formas, el cambio climdtico supone desafios importantes para las economias de la regiéon. Para empe-
zar, es probable que las multiples consecuencias del cambio climdtico empujen a entre 2,4 y 5,8 millones de per-
sonas a la pobreza extrema para el ano 2030, principalmente a través de sus efectos sobre la salud, incluyendo au-
mentos en la prevalencia de retraso en el crecimiento infantil, enfermedades transmitidas por vectores y diarrea,
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causados por la falta de acceso al agua potable y saneamiento, calor excesivo e inundaciones mas frecuentes. Los
eventos climiticos extremos, como ciclones e inundaciones, afectaran las redes de transporte: 60 por ciento de
la red en Jamaica, 50 por ciento en Haiti, 35 por ciento en la Republica Dominicana y 25 por ciento en Bolivia
son vulnerables. El costo total de todas estas perturbaciones en la infraestructura —energia, transporte y agua—
como porcentaje del PIB es de casi 1 por ciento al aflo en la mayoria de los paises, aunque podria llegar a 2 por
ciento en la Repuiblica Dominicana y 3 por ciento en Panamad. Estas cifras son importantes si se las compara con
la inversién anual promedio en infraestructura, que es de aproximadamente 1,5 por ciento del PIB. De manera
importante, sin acciones preventivas la agricultura probablemente se vea duramente afectada, con una reduccién
en los rendimientos de los cultivos en casi todos los paises a excepcién de Uruguay y en menor medida Chile.
Asimismo, la red eléctrica de la regién depende fuertemente de la energia hidroeléctrica. El cambio climdtico
estd modificando los ciclos hidroldgicos, haciendo que la precipitacion sea mas variable y menos predecible,
afectando la estabilidad general del sistema de generacién de energia. Por tltimo, la adopcién paulatina por parte
de la UE de los Mecanismos de Ajuste en Frontera de las Emisiones de Carbono (CBAM, por sus siglas en inglés),
que impondrian un arancel sobre los bienes intensivos en carbono o que tengan otros efectos perjudiciales para
el medio ambiente, podria frenar las exportaciones de la region.

Reducir las emisiones impondrd costos importantes en algunos sectores. Durante la Conferencia sobre el Cam-
bio Climatico, muchos gobiernos de ALC se comprometieron a reducir sus emisiones de carbono, prometiendo
eliminar el uso de carbdn y reducir la deforestacion para el afio 2030. Queda claro que alcanzar estos objetivos
requerira de cambios significativos en la manera en que la regiéon hace negocios, algunos de los cuales limitardn
forzosamente el crecimiento de ciertos sectores. A largo plazo, la produccién de petréleo disminuird y el sector
probablemente se convierta en un “activo varado”. Reducir la deforestacién implica inevitablemente un freno a
la expansion de la frontera agricola (aunque no necesariamente de la produccion) y a la silvicultura y mineria no
sostenibles. Bajo las actuales técnicas de produccion, una reduccién de las emisiones de metano derivadas de la
ganaderia pareciera requerir de una reduccion en la cantidad de ganado. Si bien las industrias del acero, cemen-
to y demads industrias manufactureras de la regién contribuyen relativamente menos al cambio climatico, estas
disponen de pocos métodos sencillos para reducir las emisiones de carbono; esto supone que, en el corto plazo,
los impuestos sobre el carbono reduciran la produccion y elevaran los precios. Visto a través del lente de las tec-
nologias vigentes, dichas politicas restrictivas supondrdn costos y probablemente enfrenten resistencia politica.

Estos costos, sin embargo, pueden ser mitigados mejorando la capacidad de la regién de identificar y adoptar
tecnologias nuevas y mas verdes. Un mensaje central de este informe es que la mitigacion y la adaptacién al clima
deben ser vistas como asuntos de adopcién e innovacién tecnolédgica que colocan a esta agenda precisamente
en el nexo con el crecimiento en general. Las nuevas tecnologias de gestion de ganado derivan en una ganaderia
con menos emisiones y las nuevas tecnologias agropecuarias mejoran los rendimientos y la productividad de las
unidades productivas, aunque para ello la regién debe adoptar estas tecnologias. Desafortunadamente, detras del
bajo crecimiento documentado en el Capitulo 1 subyace precisamente el bajo desempeiio regional en términos
de adopcién e innovacion tecnoldgica. Esta “agenda del conocimiento” o de la “innovacién” debe ser el foco de
los debates en torno al crecimiento y las practicas verdes; mientras tanto, las posibles sinergias en términos de
politicas de estas dos agendas son enormes.

Aun asi, ALC posee una tremenda “ventaja comparativa verde” que le brinda la oportunidad de generar nue-
vas industrias y exportaciones. La region ostenta una de las redes eléctricas mas verdes y una de las economias
menos intensivas en carbono del mundo. Esto significa que en muchos casos sus productos podrian cumplir los
requisitos CBAM con maés facilidad e incluso obtener un valor adicional “verde” o de “calidad ambiental” en los
mercados internacionales.

ALC tiene un gran potencial para generar energia renovable. Argentina, Chile y México albergan grandes de-
siertos con la capacidad de instalar parques solares muy productivos, mientras que la subregiéon patagénica
tiene un enorme potencial para la generacion de energia eélica terrestre; la region ademas cuenta con una linea
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costera interminable apta para parques eélicos marinos. América Central, el Caribe y partes de América del Sur
también tienen potencial para la generacidon de energia geotérmica. La region ha sido capaz de innovar en la
incorporacion de energia renovable a su matriz energética y cuenta con un mercado floreciente que facilitara su
categorizacion como productor verde.

Su enorme potencial para la generacion de energia renovable podria ser un catalizador importante para el de-
sarrollo de hidrégeno verde como fuente de energfa alternativa y de potenciales exportaciones.? El hidrégeno
verde puede entenderse como una forma de “almacenar” la energfa renovable intermitente. Eventualmente, este
podria ser usado para impulsar barcos, aviones y otros medios de transporte que no pueden ser electrificados
facilmente, asi como combustible para industrias como el acero y el cemento, que exhiben el mismo problema.
También puede ser un insumo para “fertilizantes verdes”. Varias empresas extranjeras ya estan trabajando junto
a autoridades chilenas y existe un creciente interés por producir hidrégeno verde en Argentina, Brasil y México.
La industria se caracteriza por sus grandes economias de escala, dindole una ventaja a los primeros en promover
su produccién. Por lo tanto, es probable que su adopcion deba ser coordinada junto a otros sectores, especial-
mente los sistemas de transporte publico, que podrian garantizar un mercado en las etapas iniciales.

Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia, México, Pert y Trinidad y Tobago también cuentan con grandes reservas
de gas natural, considerado una fuente de energia de “transicién” mds limpia que sirve para reemplazar fuentes
mads contaminantes, como carbdn y petréleo, y que también facilita la integracién con las energias renovables.
Un factor de complicacidn es que el gas natural a menudo se produce junto con la extraccién de petréleo y la
viabilidad a largo plazo de la produccién de petréleo estd en duda. Asimismo, la naturaleza duradera de la nueva
infraestructura gasifera significa que no siempre esta es consistente con la necesidad de descarbonizar las econo-
mias para el afio 2050, y podria resultar en una dependencia del carbono a largo plazo.

La region también esta altamente urbanizada, y su densidad posibilita el surgimiento de economias de escala en
conservacion, descarbonizacion del transporte urbano, eficiencia energética, gestion de residuos, iniciativas de la
economia circular® y, de forma mas general, genera menores requisitos de infraestructura per capita.

ALC posiblemente posea una de las mayores reservas del mundo de dos ingredientes clave para las tecnologias
verdes: litio, fundamental en la produccién de baterias, y cobre. Sesenta por ciento de las reservas mundiales de
litio se encuentran en Argentina, Bolivia y Chile. El reto para la regién es el de transformar la extraccién de estos
recursos en clisteres de conocimiento con mayor valor agregado que puedan generar la capacidad doméstica de
mantener al sector extractivo en la frontera tecnolégica y de sostenibilidad y evolucionar a lo largo de la cadena
de suministro hacia industrias subsidiarias como las baterias.

Por ultimo, ALC esta dotada de un enorme capital natural —agua dulce, arboles, biodiversidad— que ofrece la
posibilidad de nuevas industrias basadas en la ventaja que tiene la region de albergar la mitad de la biodiversidad
del mundo, asi como extensos bosques que pueden ser la base de una cadena de valor de silvicultura sostenible
y de iniciativas de ecoturismo, ademds de servir como importantes sumideros de carbono. De hecho, la region
es tan importante para la trayectoria climatica que existe una fuerte presién a nivel mundial para un desarrollo
mas limitado y sostenible de la cuenca amazoénica, el mayor sumidero de carbono del mundo. En principio, los
beneficios climaticos de los proyectos de forestacién y reforestacion pueden ser “exportados” como servicios
ambientales mediante la venta de créditos en los mercados voluntarios de carbono.

2 El hidrégeno verde se define como aquel que se produce mediante la fisién del agua en hidrégeno y oxigeno a través de electricidad renovable. El hidrégeno tiene una
variedad de usos, desde el transporte no electrificable hasta fertilizantes. También se produce hidrégeno “gris” o “azul” mediante procesos que emiten carbono (gas natural),
con diferentes grados de captura de carbono.

3 La economia circular se refiere a una economia que incorpora procesos industriales y actividades econémicas restauradoras o regenerativas por designio, permitiendo
que los recursos utilizados para la produccién de articulos finales conserven el mayor valor durante el mayor tiempo posible, y que busca eliminar los residuos. Una economia
circular reduce el uso de materiales, los redisefia para utilizar insumos de forma menos intensiva y recupera los “residuos” como un recurso para fabricar nuevos materiales
y productos.
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Politicas complementarias

Aprovechar estas oportunidades verdes requerird de una combinacion de incentivos, instituciones, coordinacién
e inversiones publicas clave. Una politica crucial es dar con los precios adecuados, cerciordndose de que incluyan
los costos ambientales: reformar los subsidios a los combustibles fésiles y establecer impuestos sobre el carbono
y esquemas de comercializacién de emisiones. Estos pasos permitiran y promoverdn la adopcién de muchas de
las actuales tecnologias bajas en carbono. También es fundamental establecer mecanismos independientes de
verificacién y trazabilidad creibles que posibiliten el acceso a ‘primas verdes’ (y eviten los impuestos futuros)
para los productos, permitan la exportacién de créditos/compensaciones de carbono, y saquen provecho de los
crecientes mercados de financiamiento verde.

Es importante reconocer que muchas de las tecnologias de adaptacién y mitigacién también elevan la productivi-
dad. La agricultura climaticamente inteligente, por ejemplo, ayudara a los paises a adaptarse a los cambios en los
patrones de lluvia a través de un uso mas eficiente del agua y un menor uso de fertilizantes (evitando las emisio-
nes), mejorando de esta manera la productividad de los productores. Los gobiernos pueden acelerar la adopcion
de tecnologias que promuevan el crecimiento mientras se adaptan y mitigan el cambio climético, atenuando la
incertidumbre a través de compromisos en términos de politica, disefiando planes a largo plazo creibles, reali-
zando inversiones complementarias y utilizando mecanismos de reduccion del riesgo para disminuir los riesgos
percibidos y los costos de financiamiento.

En dltima instancia, existe una complementariedad bésica entre la agenda de la innovacién y la agenda del cre-
cimiento verde. Los requisitos para la adopcién de tecnologias bajas en carbono son similares a la adopciéon de
cualquier otra tecnologia. Adaptarlas al contexto local requiere de talento en ingenieria, investigacién y desarro-
llo (I+D) y capacidad inventiva. Al no invertir en estas capacidades en el pasado, ALC no fue capaz de explotar
las oportunidades para crecer y diversificarse. Por lo tanto, desarrollar la capacidad de innovar —invirtiendo en
el capital humano, fisico e institucional necesario— es crucial para aprovechar las oportunidades de crecimiento
verde y asegurar una transicion fluida hacia una economia baja en carbono.

Xl



RESUMEN EJECUTIVO

Perspectivas de crecimiento para la region
TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB REAL

2019 2020 2021e 2022f 2023f 2024f
Argentina 2,0 99 10,3 36 25 25
Bahamas 07 -14,5 56 6,0 4] 30
Barbados |3 =187 14 12 49 30
Belice 20 -16,7 98 57 34 20
Bolivia 22 87 6,1 39 28 27
Brasil 1,2 -39 46 07 13 20
Chile 038 -6,0 17 19 15 20
Colombia 32 70 10,6 44 BI5) 33
Costa Rica 24 41 76 34 32 32
Dominica 59 -11,0 37 6.8 50 46
Republica Dominicana 51 -6,7 12,3 50 50 50
Ecuador 00 78 44 43 31 29
El Salvador 26 -80 107 29 19 20
Grenada 07 138 53 38 34 31
Guatemala Bl9 =115 80 34 34 815
Guyana 54 435 199 479 343 38
Haitf =17 3.3 18 -04 14 20
Honduras 27 2910) 19 Sil 36 37
Jamaica 09 -10,0 4,6 32 23 1.2
México 0,2 8.2 438 21 21 20
Nicaragua 318 -18 10,3 29 23 25
Panama 30 -179 153 6.5 50 50
Paraguay -04 -08 45 15 4] 38
Pert 22 -11,0 133 34 31 30
Santa Lucfa 071 204 6,6 79 58 37
San Vicente y las Granadinas 04 5,3 28 472 73 42
Suriname 1] S[519 £315 18 21 27
Uruguay 04 -6,1 44 33 2,6 25

Fuente: Calculos del personal del Banco Mundial
Nota: Este informe se terminé de redactar el 30 de marzo de 2022. “e” denota estimacién y “f” denota proyeccion.
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CONSOLIDAR UNA RECUPERACION INCIERTA

COVID-19: Una amenaza que se disipa, aunque aiin hay trabajo por hacer

La regién de América Latina y el Caribe (ALC) va camino a una recuperacidn tras la pandemia de COVID-19.
A pesar de una cifra récord de nuevos casos a fines de 2021 y comienzos de 2022 debido a la altamente conta-
giosa variante émicron (Imagen 1.1, panel A), la tasa de letalidad de la region ha estado en su menor nivel desde
el comienzo de la pandemia (Imagen 1.1, panel B). Si bien no puede decirse que la pandemia haya finalizado
completamente, dado el surgimiento de la variante émicron BA.2 y que China ingresa a una nueva etapa de
confinamientos, la caida constante en las tasas de letalidad de todo el mundo indica que los sistemas de salud
estan desarrollando las herramientas y protocolos que a la larga podrian reducir la enfermedad a un problema

endémico aunque controlable.
Imagen 1.1. Nuevos casos de COVID-19 y tasas de letalidad

a. Nuevos casos de COVID-19
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Fuente: Our World in Data.

Nota: la tasa de letalidad se define como la proporcién de individuos diagnosticados con COVID-19 que mueren de esta enfermedad.
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Avance de la vacunacién: notablemente exitoso, aunque la misién aun no esta
cumplida

Queda claro que el principal hito humano durante esta pandemia ha sido el rdpido avance cientifico y la distri-
bucién de mds de 10 mil millones de vacunas en todo el mundo en menos de dos anos. De hecho, tomada en
conjunto, la regién logré grandes avances en términos de vacunacién (Imagen 1.2). Casi el 60 por ciento de su
poblacién estd totalmente vacunada y alrededor del 67 por ciento recibi6 al menos una dosis.

Imagen 1.2. Avance de la vacunacion seguin la regién del mundo (porcentaje de la poblacion)

Africa Subsahariana W Totalmente vacunados

Asia Meridional Parcialmente vacunados
Ameérica Latina y el Caribe
Europa y Asia Central

Oriente Medio y Norte de Africa

América del Sur 791
Asia Oriental y Pacifico 78
América del Norte 80,2
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Fuente: Banco Mundial, MTI-América Latina con base en Our World in Data.
Nota: América del Sur abarca Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia, Ecuador, Paraguay, Pert, Uruguay y Venezuela.

Desafortunadamente, las alentadoras tasas de vacunacién completa de la regién ocultan variaciones importan-
tes entre paises (Imagen 1.3) Si bien algunos de estos como Chile y Uruguay muestran algunas de las tasas de
vacunacion completa més elevadas del mundo, muchos otros (particularmente en el Caribe y América Central)
apenas comenzaron a vacunar a sus poblaciones y muestran pocos avances. El peligro es precisamente que estos
paises no tengan la resiliencia necesaria ante el surgimiento de una nueva variante, paralizando nuevamente
sectores importantes, particularmente el turismo. Un ejemplo claro de esto son paises como Nueva Zelanda y
la RAE Hong Kong, China, a comienzos de marzo de 2022. El primero tiene una tasa de vacunaciéon de 90 por
ciento frente la variante delta y otras anteriores, y ha experimentado un nimero insignificante de muertes rela-
cionada con la variante 6micron; la RAE Hong Kong, China, mientras tanto, a pesar de tener tasas de infeccién
similares, tuvo una incidencia baja de vacunacién entre los adultos mayores y ahora padece una tasa de letalidad
muy elevada relacionada con la variante 6micron.' En este momento la necesidad de vacunarse es clara. Las bajas
tasas de vacunacion se deben, en algunos casos, a problemas de disponibilidad, aunque en otros casos la resisten-
cia a la vacuna también dificulta el progreso.

Mercados laborales: recuperacion dispar, reveses persistentes entre grupos
vulnerables

Las caidas abruptas de la actividad econémica derivaron en una disminucién drdstica en el nivel de empleo. En
Argentina, Chile, Costa Rica y México, el empleo cayé en torno al 20 por ciento entre el primer y el segundo
semestre de 2020 (Imagen 1.4). Luego aumentd lentamente hasta practicamente recuperar los niveles prepandé-
micos a fines de 2021. No obstante, esta recuperacion oculta una caida a largo plazo en la calidad del empleo, asi
como la irregularidad de la recuperacién segtn el grupo demografico.

1 Datos sobre COVID-19 de la Universidad Johns Hopkins y la CSSE.
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Imagen 1.3. Variacion en el avance de la vacunacion entre los paises de ALC

Variacion en el porcentaje de la poblacion totalmente vacunada en 2022
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Porcentaje de la poblacion vacunada con pauta completa

Fuente: Our World in Data.

Notas: se utilizan los cédigos de la Organizacion Internacional de Normalizacion (ISO) para designar a los paises. El porcentaje de la poblacion totalmente vacunada se basa
en el estado de la vacunacion al 14 de marzo de 2022. La variacion en el porcentaje de |la poblacién totalmente vacunada es la variacion desde comienzos de 2022 (promedio
de los primeros siete dias) hasta el 14 de marzo.

Imagen 1.4. Las pérdidas de empleo fueron significativas pero ya se han recuperado practicamente en
su totalidad

Empleo total, 2019:T1 = 100
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Fuente: ILOSTAT (estadisticas de empleo de la Organizacion Internacional del Trabajo) y calculos del personal del Banco Mundial.
Nota: ALC = América Latinay el Caribe.

El deterioro de la calidad puede verse en el hecho de que buena parte de la recuperacién en el nivel de empleo
tuvo lugar en las empresas informales y pequefias. La Imagen 1.5 muestra que el porcentaje de empleo formal
cay6 en un promedio de casi 5 puntos porcentuales (Imagen 1.5, panel A, de Mejia-Mantilla et al., 2021), con
paises como Panamd, Pertl y Nicaragua experimentando un descenso de mas de 10 puntos porcentuales. En
cambio, el porcentaje de trabajadores por cuenta propia aumenté en un promedio de 5 puntos porcentuales en
ALC, observandose las mayores subidas en Haiti, Panama, Pert y Costa Rica . Mientras que el nivel de empleo en
pequeiias, medianas y grandes empresas en promedio disminuy6, el empleo en microempresas aumenté en 7,4
puntos porcentuales (Imagen 1.5, panel B, de Del Carpio et al., 2021).

Asimismo, descendi6 el nimero promedio de horas trabajadas, mientras que el nivel de ingreso aiin no se re-
cupera. Practicamente el 50 por ciento de los hogares de la region experiment6 una caida en sus ingresos hasta
niveles prepandémicos (Mejia-Mantilla et al., 2021).
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Imagen 1.5. La calidad del empleo se deterioré

a.Aumento de lainformalidad

Variacion en puntos porcentuales en el porcentaje de empleo formal y empleo por cuenta propia, periodo HFPS-Il vs. antes de la pandemia
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Fuente: Banco Mundial, ELCPV. An Uneven Recovery (Mejia-Mantilla et al., 2021).
Nota: HFPS-II = segunda ronda de encuestas telefonicas de alta frecuencia. ALC = América Latinay el Caribe.

b. Traslado de medianas y grandes empresas a microempresas

Variacion en puntos porcentuales en el porcentaje de empleo por tamafio del establecimiento
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Fuente: Banco Mundial, ELCPV. Long COVID: The Extended Effects of the Pandemic on Employment in Latin America and the Caribbean (Del Carpio et al., 2021).
Nota: las microempresas ocupan de 2 a 4 trabajadores; las pequefias empresas ocupan de 5 a 19 trabajadores; las empresas medianas ocupan de 20 a 99 trabajadores; las
grandes empresas ocupan mas de 100 trabajadores. ALC = América Latinay el Caribe.

Los efectos de la pandemia variaron de acuerdo al grupo demografico y la recuperacién ha sido igual de irregular.
Desde el comienzo de esta pandemia, el 38 por ciento de las mujeres dejé de trabajar, comparado con el 17 por
ciento de los hombres (Del Carpio et al., 2021). De aquellas mujeres que dejaron de trabajar, alrededor de 60 por
ciento abandonaron la fuerza laboral, siendo las mujeres con hijos de entre 0 y 5 afios las que mads dificultades
encontraron para regresar al trabajo. Los trabajadores mds jévenes y de mas edad quedaron desempleados o
abandonaron la fuerza laboral a una tasa mas alta que aquellos de entre 30 y 54 afios de edad. De igual manera,
aquellos con un nivel menor de educacién fueron mas propensos a dejar de trabajar y abandonar la fuerza laboral
que aquellos con educacién secundaria o superior (Imagen 1.6, panel A).

Durante la recuperacidn, estos grupos no solo se beneficiaron menos de la lenta recuperacion, también sufrieron
mads los efectos del deterioro en la calidad del empleo. Las mujeres, particularmente las madres de nifios peque-
fnos, se hallan desproporcionadamente en empleos por cuenta propia, y menos mujeres que hombres regresaron
al mercado laboral. Los trabajadores de mas edad redujeron su participacion en el empleo formal respecto a los
trabajadores mds jovenes, mientras que los trabajadores menos escolarizados son los mds afectados por el em-

pleo por cuenta propia (Imagen 1.6, panel B).
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Imagen 1.6. Los grupos vulnerables fueron desproporcionadamente afectados

a. Quedaron desempleados o abandonaron la fuerza laboral
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Fuente: Banco Mundial, ELCPV. Long COVID: The Extended Effects of the Pandemic on Employment in Latin America and the Caribbean (Del Carpio et al., 2021).
Notas: Nota: los niveles primario, secundario y terciario refieren al nivel de escolarizacién. ALC = América Latinay el Caribe.

Educacion: las secuelas a largo plazo de la COVID-19 afectaran los ingresos y el crecimiento

ALC ya estaba atravesada por una crisis de aprendizaje, exacerbada seriamente por el brote de COVID-19. Los
resultados mas recientes del Cuarto Estudio Regional Comparativo y Explicativo (ERCE) confirman que, en pro-
medio, en 2019 casi la mitad de los alumnos de tercer grado no logré alcanzar el nivel minimo de competencia
(NMC) y més de dos tercios no lo alcanzé en sexto grado (UNESCO, 2021). Los resultados también muestran
grandes variaciones dentro de los paises y la persistencia generalizada de brechas socioeconémicas en términos
de aprendizaje. Durante la pandemia, la regién de ALC se vio afectada por uno de los cierres de escuelas mas
prolongados del mundo, junto a la regién de Asia Meridional (Lépez-Calva, 2021). Se calcula que la pérdida de
1,3 ainos de escolaridad ajustada por aprendizaje resultard en una reduccién de mas de 10 por ciento en los ingre-
sos anuales previstos de los alumnos que actualmente cursan la escuela en ALC.? Las primeras estimaciones de
San Pablo, Brasil, sefialan que los alumnos en promedio aprendieron apenas el 27,5 por ciento de lo que hubie-
sen aprendido en clases presenciales (Lichand et al., 2021). En mayo de 2022 tendrd lugar una actualizacién del
informe Actuemos Ya regional que brindé las primeras estimaciones de las secuelas derivadas de la COVID-19,
e incluird un diagnéstico integral de los problemas generados por la COVID-19 en el sector educativo 24 meses
después del cierre masivo de escuelas inicial (Banco Mundial, en prensa). Algunas de las principales prioridades
identificadas incluyen reabrir o mantener abiertas las escuelas, reinscribir o mantener a los nifios y jévenes en las
escuelas, evaluar las pérdidas de aprendizaje, elaborar y poner en marcha estrategias para comenzar a recuperar
estas pérdidas ensefiando en los niveles adecuados y centrarse en habilidades bésicas.

2 Con base en célculos de la Practica mundial de educaciéon del Banco Mundial sobre la base de la tltima versién de la herramienta del Banco Mundial para simular el
impacto potencial del cierre de escuelas sobre la escolarizacién y el aprendizaje, la efectividad intermedia de las estrategias de mitigacion, y los datos reales a nivel pais sobre
la duracién de los cierres de escuelas (asumiendo un escenario intermedio para las escuelas parcialmente abiertas). El promedio para ALC se alcanza con base en 15 paises
para los cuales existen datos provenientes de evaluaciones de aprendizaje estandarizadas internacionales.
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Crecimiento: anémicoy con perspectivas cadavezmasinciertas

Para fines de 2021, la actividad econémica en general habia recuperado el nivel previo a la pandemia, aunque se
prevé que el comportamiento en términos de crecimiento siga siendo uno de los mas bajos del mundo (Imagen 1.7).

Imagen 1.7. Crecimiento real anual del PIB por region
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Fuente: Banco Mundial, MTI-América Latina con base en GEP de enero.
Nota: 2027e es una estimacion. 2022f, 2023f son prondsticos.

Esta recuperacién econdmica se ve reflejada en la recuperacion del nivel de confianza empresarial (Imagen 1.8).
Si bien la variacion entre paises es mayor que durante la crisis financiera mundial, la confianza empresarial pare-
ce estar regresando en la mayoria de los paises de la region.

Imagen 1.8. indice de confianza empresarial durante la crisis financiera mundial y la pandemia de COVID-19

a. Crisis financiera mundial b. Pandemia de COVID-19
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Fuente: encuestas de tendencia empresarial y de opinién del consumidor, OCDE.
Nota: OCDE = Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico. Ajustado por amplitud, promedio a largo plazo = 100.

Nuevamente, la trayectoria promedio de la recuperacién regional oculta grandes variaciones entre paises. Como
muestra la Imagen 1.9, para fines de 2021 Nicaragua, Guatemala y Chile habian més que recuperado sus ante-
riores pérdidas, logrando crecer por encima de su nivel prepandémico. No obstante, algunos paises —particular-
mente México y Brasil, muy preponderantes en los promedios regionales debido al tamafio de sus economias—
aun no han recuperado o apenas han recuperado sus niveles anteriores.
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Imagen 1.9. Crecimiento econémico acumulado desde el comienzo de la pandemia
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Fuente: Banco Mundial, MTI-América Latina.
Nota: diferencia en porcentaje entre el PIB real de 2021y 2019.

Esta recuperacién dispar también se refleja en las tasas de crecimiento previstas para la region en 2022 (Imagen

1.10). Si bien se prevé que la regién crezca alrededor de 2,3 por ciento, se espera que el pais tipico de ALC (sin
ponderar por PIB) crezca alrededor de 3,9 por ciento (excluyendo Guyana).

Imagen 1.10. Tasa de crecimiento prevista del PIB de ALC en 2022
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Fuente: Banco Mundial, MTI-América Latina.
Nota: el promedio para ALC (no ponderado) no incluye a Guyana, donde el hallazgo de petréleo derivé en un aumento del 50 por ciento en el crecimiento previsto. 2022f =

prondstico para 2022.

El deslucido crecimiento regional previsto para 2022 —2,3 por ciento— es practicamente idéntico a la tasa de
2,2 por ciento de la década de 2010, es decir muy por debajo del promedio de 3,1 por ciento en las otras regiones

del globo (Imagen 1.11).
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Imagen 1.11. Crecimiento real del PIB, 2003-2024f
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Fuente: Macro Poverty Outlook, Banco Mundial.
Nota: 2021e es una estimacion. 2022f, 2023f son prondsticos.

Riesgos que enfrentalarecuperacion

Mudltiples riesgos a la baja y al alza —tanto de naturaleza idiosincratica como mundial— suponen tanto desafios
como oportunidades para la recuperacion. Como fue el caso durante la mayor parte de la década de 2000, ALC
en general sigue dependiendo de cuatro factores ajenos a la region que explican el 88 por ciento de la variacion
en las tasas de crecimiento: precios de los productos primarios, tasas de interés de la Reserva Federal de EE. UU.,
crecimiento del G7 y crecimiento de China (Imagen 1.12).

Imagen 1.12. Crecimiento observado vs. previsto segiin factores externos
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Fuente: célculos del personal del Banco Mundial.
Nota: América Latina incluye Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, Pert, Paraguay y Uruguay. Los factores externos tenidos en cuenta son: variacion en la tasa
de financiamiento de la Fed, crecimiento del G7, crecimiento de China y variacion en los precios de los productos primarios.

El afio 2021 estuvo marcado por una recuperaciéon notablemente vigorosa de la actividad econémica en China
y el G7 (encabezado por Estados Unidos, con una tasa de crecimiento anual de 5,7 por ciento), precios elevados
para los productos primarios y tipos de interés que en la practica son nulos por parte de la Reserva Federal de
EE. UU. Las condiciones externas previstas para el afio 2022, si bien son favorables desde el punto de vista hist6-
rico, comienzan a deteriorarse (Imagen 1.13) debido a la adopcién de politicas fiscales y monetarias restrictivas
en las economias avanzadas, como reaccién a la creciente inflacién. Asimismo, el riguroso confinamiento en
China, resultado de un nuevo brote de COVID-19, desacelerara la economia china y exacerbar4 los retrasos aun

no resueltos en las cadenas de valor.
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Imagen 1.13. Los vientos siguen siendo favorables desde una perspectiva histérica, aunque cada vez
menos

a. indice de precios de los productos primarios b. Crecimiento del G7
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c. Tasa de financiamiento de la Fed y rendimiento

de los bonos del Tesoro de EE. UU. a 10 afios d. Crecimiento de China
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Fuentes: datos sobre precios de productos primarios del Banco Mundial; Perspectivas de la Economia Mundial (World Economic Outlook, WEO) del Fondo Monetario
Internacional; Departamento del Tesoro de EE. UU.
Nota: f = prondstico.

La invasién rusa de Ucrania a fines de febrero de 2022 supone un freno para la recuperacion regional y también
genera gran incertidumbre. Los precios del trigo y la energia se dispararon de inmediato. Mientras tanto, una
nueva serie de interrupciones en las cadenas de suministro, tanto a causa de la guerra como del nuevo confi-
namiento por COVID-19 en China, generan presiones estanflacionarias que dificultardn la labor de las auto-
ridades monetarias. El efecto contractivo inmediato sobre la produccién mundial puede ser modesto, pero la
incertidumbre creciente y la fuerte subida (aunque sea de corto plazo) en los precios de los productos primarios
tendran efectos de primer orden. La Imagen 1.14 muestra la evolucién de algunos contratos de futuros clave re-
lacionados con la energia y los productos primarios agropecuarios y su variacién mévil a 30 dias. El panel a indica
que desde el comienzo de la invasién rusa, los precios muestran aumentos de hasta 7 por ciento en gas natural,
16 por ciento en trigo, 19 por ciento en petrdleo y més de 100 por ciento en niquel (dado que Rusia produce al-
rededor del 7 por ciento del niquel a nivel mundial, metal utilizado para fabricar acero inoxidable y baterias para
vehiculos eléctricos). No parece probable que estos niveles tan elevados sean permanentes y ya han descendido
significativamente desde sus maximos, en parte como reaccién a una economia china que se desacelera. Los
precios de los contratos de petréleo a futuro indican que de aqui en més el mercado prevé un descenso hacia
precios “altos” normales. No obstante, como muestra de la incertidumbre que estos movimientos introducen en
la formulacién de politicas, el panel b muestra que la variabilidad de los precios aumenté en promedio unas 15
veces respecto del periodo anterior a la invasién.
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Imagen 1.14. Evolucion y volatilidad de los precios de los productos primarios

a. Evolucion de los precios de los productos primarios
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b. Volatilidad de los precios de los productos primarios
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Fuentes: Yahoo Finance.
Notas: mercados de futuros del trigo, Dic-22 (ZWZ22.CBT); mercados de futuros del petréleo E-mini, Dic-22 (QMZ22.NYM); mercados de futuros del gas natural E-mini, Dic-22
(QGZ22.NYM); iPath Series B Bloomberg Nickel Subindex Total Return ETN (JJN).

El aumento generalizado de la incertidumbre en torno a los precios de productos primarios importantes, asi
como los temores de una desaceleracién mundial, se reflejan en un aumento pasajero en los diferenciales de los
bonos soberanos (Imagen 1.15). Nuevamente, parece que los mercados consideran que el impacto de Ucrania
sobre ALC es algo transitorio.

Si bien un aumento en los precios de los productos primarios en general favorece a la regién, es probable
que el efecto neto sea contractivo: el alza en el precio del petréleo castiga al Caribe y a aquellos paises que
no exportan petréleo; la persistente sequia que afecta a Argentina, Paraguay y Uruguay limita la respuesta en
términos de produccién frente al alza en el precio de los granos y su impacto inflacionario, mientras que los
efectos de la respuesta de politica monetaria parecen prevalecer sobre cualquier incremento potencial en la
exportacién de granos. Las restricciones al comercio con Rusia significan la aparicion de canales inesperados a
través de los cuales ALC se vera afectada. Por ejemplo, Brasil obtiene buena parte de sus fertilizantes de Rusia.
Algunos fabricantes importantes, como Embraer, estan perdiendo mercados de gran dimensién porque deben
suspender las exportaciones y la asistencia técnica al sector aéreo ruso. El alza en el precio del maiz forrajero
afectard negativamente al sector ganadero. En el caso de algunos paises, como Ecuador, Rusia es un importante
mercado de exportacion.

n
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Imagen 1.15. Diferenciales de los bonos soberanos del indice de Bonos de Mercados Emergentes (EMBI)
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Fuente: Banco Mundial, MTI-América Latina.

En términos generales, se espera que en 2022 la mayoria de los paises de ALC crezca menos de lo previsto antes
de la invasién rusa de Ucrania (Imagen 1.16), con algunas excepciones. Las previsiones de crecimiento promedio
para la region fueron revisadas a la baja en 0,4 puntos porcentuales, de 2,7 por ciento a 2,3 por ciento, en buena
medida como consecuencia de la desaceleracién esperada en la actividad econémica a nivel mundial. Las pre-
visiones de crecimiento en Estados Unidos, la zona euro y Japdn cayeron en 0,4, 1,0 y 0,6 puntos porcentuales,
respectivamente, desde los cédlculos de enero de 2022. Nuevamente, México y Brasil, los paises mds poblados,
muestran revisiones significativas a la baja, impactando fuertemente en el promedio.

Imagen 1.16. Crecimiento previsto del PIB real antes y después de lainvasion rusa
12
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Crecimiento del PIB real 2022f a marzo de 2022
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Crecimiento del PIB real 2022f a enero de 2022

Fuente: Banco Mundial. Perspectivas Econdmicas Mundiales para enero de 2022, “Slowing Growth, Rising Risks"y MTI-América Latina para marzo de 2022.
Nota: se utilizan los cédigos de la Organizacion Internacional de Normalizacion (ISO) para designar a los paises.
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Elregresodelainflaciony el dilema monetario que enfrentanlos bancos
centrales

A comienzos de este ano, la inflacion general (incluidos alimentos y combustibles) en la regién subié hasta al-
rededor de 7 por ciento, suscitando el temor de que los contratos salariales, atentos a la expectativa de futuros
aumentos de precios, incluyan cldusulas inflacionarias que deriven en una espiral de precios de dificil contencién
amediano plazo. Tanto la inflacién general como la inflacién ntcleo excedieron las metas de los bancos centrales
de toda la region (Imagen 1.17), y las autoridades se han vuelto mds agresivas en términos de subas de las tasas
de interés, con efectos concomitantes debilitantes sobre la recuperacion.

Imagen 1.17. El regreso de la inflacién

a. Inflacién general, mediana b. Meta de inflacion vs. inflacién general y niicleo
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Fuente: Banco Mundial, MTI-América Latina con base en funcionarios nacionales y Haver Analytics.
Nota: se utilizan los cédigos de la Organizacion Internacional de Normalizacién (ISO) para designar a los paises. ALC = América Latinay el Caribe.

Esta situacion se ve agravada por una inflacién mayor a la prevista en los paises avanzados, ahora exacerbada
por la presién de los productos primarios y la menor actividad econémica mundial surgida de la invasién rusa
de Ucrania. La Imagen 1.18 muestra que si a finales de 2021 y comienzos de 2022 la suba de la inflacién se debié
en buena medida a factores relacionados con la demanda, reflejando quizés el fin de los grandes paquetes de
estimulo fiscal llevados a cabo durante la pandemia, de aqui en més esta suba se debe crecientemente a factores
relacionados con la oferta, como los precios del petrdleo y otros productos primarios.

A pesar de estas presiones, los mercados parecen creer que la inflacién en las economias avanzadas y en menor
medida la suba en los precios del petréleo seran transitorias. Las tasas de interés de los bonos del Tesoro de
EE. UU. a 10 afios, si bien estan subiendo, permanecen por debajo del 3 por ciento, mientras que los mercados
de futuros de los productos primarios prevén que el alza en los precios alcance su pico en los proximos meses,
para posteriormente retroceder. Cualquiera sea el caso, la Reserva Federal de EE. UU. subira las tasas de inte-
rés en los préximos trimestres, agudizando el dilema monetario que enfrentan las autoridades monetarias de
ALC de elevar las tasas de interés —buscando reducir la inflacién— o reducirlas, para estimular el crédito y la
actividad econémica. La presion resultante sobre los tipos de cambio de la region requerira de nuevas subas en
las tasas de interés, tanto para frenar la transmision de precios impulsada por una devaluacién que alimenta la
inflacién, como para defender el valor en moneda local de los pagos de deuda internacional. La historia apunta
a un “ciclo dentro del ciclo”, donde los bancos centrales primero suben las tasas de interés para alcanzar estos
objetivos, para luego —cuando la inflacién estd medianamente bajo control— bajarlas con el fin de moderar los
efectos contractivos sobre la recuperacién. El cuadro 1.1 analiza este dilema monetario y el ciclo dentro del ciclo
con mds profundidad.
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Cuadro 1.1. Dilema de politica monetaria y el fenomeno del ciclo dentro
del ciclo

El alza en las tasas de interés internacionales para combatir la inflacion en las economias avanzadas, junto
al deterioro en los términos de intercambio, generan salidas de capitales, devaluaciones, inflacién y una
desaceleracién de la actividad econdmica. En aquellos paises que carecen de la flexibilidad necesaria en
términos impositivos y de gasto (es decir, sin espacio fiscal) como para poner en marcha una politica tri-
butaria o presupuestaria contraciclica, el banco central se enfrenta a un dilema: puede subir las tasas de
interés para luchar contra la inflacién y defender el tipo de cambio, o bien reducir las tasas de interés para
ayudar a la recuperacion impulsando la actividad econdmica.

Esta clase de dilema no es nuevo para la regién, como documentan Rojas, Vegh y Vuletin (2022). Por ejem-
plo, la Imagen B1.1.1 muestra cémo se comportaron la inflacidn, la devaluacion y el crecimiento del PIB en
Brasil durante la suba de las tasas de interés internacionales en el periodo 2004-2006. A medida que la tasa
de interés de EE. UU. se endureci6 de 1 por ciento a 5 por ciento, el ritmo de devaluacién se disparé de 2 por
ciento a 15 por ciento y la inflacién subié en 3 puntos porcentuales, mientras que el crecimiento del PIB se
desaceleré de 6 por ciento a 2 por ciento. Con una inflacion creciente y una desaceleracién en el crecimien-
to del PIB, el Banco Central de Brasil enfrenté el dilema recién mencionado de tener que elegir entre subir
las tasas de interés para luchar contra la inflacion y defender el tipo de cambio o bajarlas para estimular
la economia. Como se muestra en la Imagen B1.1.1, la respuesta del banco central fue matizada: primero
incrementd la tasa de interés (de 15 por ciento a 20 por ciento) para frenar la tendencia inflacionaria, para
luego reducirla con el fin de impulsar la actividad econémica. Este patrén se repite en toda la region.

Imagen B1.1.1. Respuesta brasilefia a la suba de las tasas de interés internacionales, 2004-2007

Q Q <> <> I Q &> = S Q & A & o\ < <>
3 & = &S G G S S & & Q& 3 S X
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Tasa de interés Tasa de interés de EE. UU. Inflacion Crecimiento del PIB Depreciacion

Fuente: Rojas, Vegh y Vuletin (2022).

Este mismo patron puede observarse de manera més general en la Imagen B1.1.2, que muestra los efectos
previstos de un aumento de un punto porcentual en la tasa de interés internacional sobre el crecimiento,
la inflacién y el tipo de cambio. Los efectos se calculan a través de un modelo de proyecciones locales con
datos a partir de 1998 en un panel de paises que incluyen a Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Honduras
y México. Un aumento en las tasas de interés internacionales tiende a ralentizar el crecimiento y alimentar
la inflacién, presionando el valor de la moneda local. La Imagen B1.1.2 muestra que los bancos centrales a
menudo persiguen una politica intermedia. Primero, suben las tasas de interés para controlar la inflacién
y defender el valor de la moneda. Luego, a medida que la inflacién y la devaluacion disminuyen, los bancos
centrales comienzan a reducir las tasas para ayudar en la recuperacion de la actividad. Rojas, Vegh y Vu-
letin (2022) denominaron a esta respuesta con forma de U invertida de la tasa de interés como un “ciclo
dentro del ciclo”: esto es, el ciclo de la tasa de interés dentro del ciclo econémico.
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Imagen B1.1.2. Respuesta del PIB, precios y tipo de cambio a un aumento de un punto porcentual
en las tasas de interés internacionales
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Fuente: célculos del personal del Banco Mundial.

Diferentes variables afectan la magnitud y duracién de cada etapa de este “ciclo dentro del ciclo”. La in-
tensidad y persistencia del aumento inicial de la tasa de interés depende de la intensidad y persistencia de
la suba inflacionaria, de la devaluacién y de la respuesta negativa de la actividad econémica, asi como de la
importancia que el banco central atribuya a cada una de estas variables, asi como de la forma en que estas
variables responden a la tasa de interés, entre otros factores.

Por ejemplo, la inflacién disminuye el monto de lo que puede ser adquirido con una suma dada de dinero.
Por ende, los efectos negativos de la inflacién seran mayores cuanto mayor sea la rigidez salarial. Un nivel
elevado de dolarizacién de pasivos aumenta la importancia de defender el tipo de cambio, y de esta forma
la suba inicial de las tasas de interés. Asimismo, la existencia de condiciones que fomenten una salida de
capitales mds alta y més acelerada también requiere de aumentos en los tipos de interés domésticos. Vegh
y Vuletin (2012) muestran que la respuesta de la tasa de interés es prociclica: es decir, el aumento de la tasa
de interés para defender el tipo de cambio y mitigar la inflacién durante la desaceleracién de la actividad
econdmica se correlaciona con la calidad institucional, la falta de espacio fiscal (déficits fiscales y deuda
externa total), las reservas en moneda extranjera y los déficits de cuenta corriente.
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Imagen 1.18. Desglose de la inflacion en ALC durante la COVID-19y la prevista como consecuencia de
lainvasion rusa de Ucrania
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Fuente: con base en Ruch y Taskin (2022).

Nota: basado en modelos VAR bayesianos con restricciones de signo. Las descomposiciones solo muestran los shocks de demanda y oferta y excluyen otros shocks. Los
shocks se miden como la desviacion de una constante establecida en el modelo. Los modelos estan actualizados hasta el 2022:T1 utilizando los datos reales disponibles y
prondsticos de JP Morgan para inflacion y crecimiento del PIB. Los agregados regionales son un promedio ponderado de Brasil, Chile, Colombia, México y Per( utilizando el
PIB de 2020 en USD constantes. La “inflacién por consumo” se presenta como la desviacion de una constante o condicion inicial establecida en el modelo.

De estimulo fiscal a consolidacion fiscal: el largo camino haciauna
trayectoria de deuda mas sostenible

En 2020 y 2021, los paises de ALC se consagraron a un esfuerzo sin precedentes en términos de estimulo fis-
cal con el fin de mitigar los efectos devastadores de la pandemia sobre la actividad econdmica. Estos esfuerzos
fiscales, junto con la caida de la actividad econémica, hicieron que la deuda puiblica de la regién aumentase en
promedio unos 15 puntos porcentuales entre 2019 y 2021. Los diferenciales de deuda soberana crecieron en un
promedio de 50 por ciento durante este mismo periodo. La combinacién de mayor deuda, mayor costo del en-
deudamiento y reduccion de la base impositiva (debido a la caida de la actividad econémica y al aumento de la
informalidad) redujo significativamente el espacio fiscal en la mayoria de los paises de ALC. Los gobiernos pasa-
ron de una politica de estimulo fiscal a otra de consolidacidn fiscal, redoblando esfuerzos en el frente impositivo
mediante un aumento de las tasas impositivas, el fortalecimiento de la capacidad de recaudacién y una baja del
gasto relacionado con la COVID-19. En la segunda mitad de 2021 tuvo lugar una recuperacion incipiente. Este
proceso se frend con la invasién rusa y las consiguientes revisiones a la baja en las previsiones de crecimiento.
Se prevé que la mayoria de los paises de ALC siga registrando déficits fiscales primarios y globales significativos
en 2022 (Imagen 1.19). Se prevé que el déficit fiscal global promedio se reduzca de -4,1 por ciento en 2021 a -3,7
por ciento en 2022, impulsado por una reduccién del déficit fiscal primario promedio de -1,6 por ciento a -0,9
por ciento durante el mismo periodo.

El cambio hacia la consolidacion, si bien incipiente y variable segtn el pais, refleja la necesidad de avanzar hacia
una trayectoria de deuda mas sostenible. Aunque los esfuerzos fiscales son fundamentales para esta tarea, tam-
bién se requeriran esfuerzos de mds largo plazo para balancear la necesidad de reducir la pesada carga de deuda
existente (Imagen 1.20).

Teniendo en cuenta los conocidos efectos macroecondémicos negativos a corto plazo de las consolidaciones
fiscales, y como ya se analiz6 con mas detalle en el anterior Informe Semestral de ALC de octubre de 2021, este
proceso demanda un bisturi en lugar de una cuchilla de carnicero. Es muy importante proteger la inversion
publica de estos recortes, dados los grandes déficits de infraestructura de larga data, y blindar a los segmentos
mas vulnerables de la poblacién. Si bien subir los impuestos es una alternativa, las autoridades fiscales deben
sopesar esta opcion frente a la creciente evidencia de los significativos costos macroeconémicos a corto y largo
plazo de elevar los impuestos en paises cuyas tasas y cargas impositivas ya son altas (Gunter et al., 2021), asi
como en mercados emergentes con bases tributarias reducidas (Venturi, Riera-Crichton, and Vuletin, 2022).
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Imagen 1.19. Balance fiscal en los paises de ALC, prevision para 2022
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Fuente: Banco Mundial, MTI-América Latina.
Imagen 1.20. Deuda publica total, previsién para 2022
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Fuente: Banco Mundial, MTI-América Latina.
Nota: ALC = América Latinay el Caribe; 2022f = pronéstico para 2022.

Dado el descontento social generalizado y la falta de confianza en la gestién publica, los gobiernos deberian
priorizar un gasto mds eficiente. La magnitud del malgasto publico en la regién (Imagen 1.21) ofrece un modo
natural de realizar ajustes fiscales de forma racional y socialmente amigable. Alrededor del 4,4 por ciento del
PIB se pierde a través de deficiencias en las contrataciones puiblicas, politicas de recursos humanos ineficientes
y transferencias mal disefiadas (Izquierdo, Pessino y Vuletin, 2018).

Imagen 1.21. El gasto ineficiente y poco eficaz menoscaba el gasto ptiblicoen ALC
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Fuente: Izquierdo, Pessino y Vuletin (2018).
Nota: ALC = América Latinay el Caribe.
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Elriesgo de crisis financiera parece disiparse pero requiere vigilancia

Los riesgos que enfrenta el sector privado aumentaron durante la pandemia de COVID-19. La emergencia sanitaria
y las medidas de contencién asociadas a esta tuvieron un impacto significativo sobre los ingresos y la rentabilidad
de las empresas no financieras de la regién. Esto derivé en un aumento en el porcentaje de empresas que corren
riesgo de ser agobiadas por la deuda (es decir, aquellas empresas con un coeficiente de cobertura de tasa de interés
menor a 1) del 23 por ciento en 2019 al 29 por ciento en 2020 (Imagen 1.22, panel a).? El riesgo més alto lo corren las
empresas de servicios, minerfa y comercio minorista. Como indicador alternativo, el Informe Semestral de ALC de
octubre de 2021* present6 datos de las encuestas de seguimiento que muestran que en muchos paises de la region,
entre el 40 por ciento y el 60 por ciento de las empresas informaron de la probabilidad de incurrir en mora en los
préximos seis meses. La pandemia también afecté duramente a la salud financiera del sector doméstico; en prome-
dio, mds de la mitad de los hogares informé una caida en sus ingresos desde el inicio de la pandemia. La posibilidad
de un aumento en la tasa de incumplimiento en ambos sectores podria perjudicar al sector financiero, dado que los
préstamos a empresas no financieras y hogares en promedio representan el 48 por ciento de las carteras bancarias.

Imagen 1.22. Elimpacto de la pandemia de COVID-19 en las empresas no financieras y en los hogares de ALC

a. Riesgo de agobio por deuda de las empresas no financieras
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Fuente: calculos del Banco Mundial con base en datos de Orbis.

Nota: la muestra incluye 13.544 empresas en ALC. Para evitar los efectos de composicion, se utiliza un panel equilibrado que solo incluye empresas con datos tanto de 2019
como 2020. Atn no hay datos disponibles para 2021 como para una muestra suficientemente grande.

b. Los hogares se volvieron mas dependientes de los salarios
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Fuente: calculos del Banco Mundial con base en el Tablero de monitoreo de alta frecuencia.
Nota: HH = hogar; ALC = América Latinay el Caribe. * Encuesta realizada en 2021.

3 Adn no se disponen de datos para 2021.

4 https://openknowledge.worldbank.org/handle/10986/36331. <Move this to the reference list or keep the link here?>
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No obstante, los desafios de tipo financiero que enfrentan las empresas y los hogares atin no provocaron un de-
terioro visible y generalizado en la calidad de los activos bancarios. El coeficiente de préstamos dudosos (PD) en
la mayoria de las jurisdicciones se acerca a los niveles previos a la pandemia, y estd muy por debajo de los niveles
observados tras la crisis financiera mundial. A fines de 2021, el coeficiente de PD permanecia por debajo del 5 por
ciento de los préstamos brutos en la totalidad de los principales sectores financieros de ALC, asi como en 45 de
los 50 principales bancos en términos de activos (Imagen 1.23).° Los coeficientes de PD son mds altos en algunas
jurisdicciones caribefias que ingresaron a la pandemia con niveles elevados de PD. La cobertura con provisiones
es mayor al 100 por ciento de los PD informados en casi todas las jurisdicciones.

Imagen 1.23. Calidad de los activos y programas de aplazamiento de préstamos

a.Préstamos dudosos

Porcentaje del total bruto de préstamos
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Fuente: IMF FSI (Indicadores de Solidez Financiera del Fondo Monetario Internacional).
Nota: CFM = crisis financiera mundial; TTO = Trinidad y Tobago.

b. Cartera de préstamos diferidos

Porcentaje del total de préstamos
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Fuente: Fitch y autoridades locales.
Nota: ECCU = Eastern Caribbean Currency Union (Unién Monetaria del Caribe Oriental).
a. Cifra acumulada a lo largo del programa.

La resiliencia del sector bancario a los efectos de la pandemia se vio respaldada por una amplia gama de medidas.
Estas incluyen politicas monetarias y fiscales expansivas que, al reducir los costos de financiacidn y respaldar
indirectamente el ingreso disponible, ayudaron a reducir el riesgo crediticio de los bancos, aunque al costo de
mayor inflacién y deuda ptblica. Como se observa en la Imagen 1.24, las medidas directas del gobierno de apo-
yo a las empresas ayudaron a recuperar el empleo y también disminuyeron la probabilidad de entrar en mora.
Estas medidas monetarias incluyeron la creacién de nuevos mecanismos para proveer de liquidez y protegerse
frente a fluctuaciones del tipo de cambio. Los indicadores de calidad de los activos también se beneficiaron de
las medidas de tolerancia normativa que facilitaron la moratoria y la reestructuracion de préstamos. Este tipo de
medidas fueron implementadas en al menos 17 jurisdicciones de ALC poco después del estallido de la pandemia

5 Los datos bancarios son vélidos al 2021:T2.
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Imagen 1.24. El apoyo del sector ptiblico ayudo a la recuperacion del empleo y a reducir la morosidad
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Fuente: encuestas de seguimiento.

Nota: variacion en el empleo de junio de 2020 a la fecha de la encuesta, la Gltima de las cuales se realiz6 en junio de 2021. Por ejemplo, las encuestas se realizaron en agosto
de 2020 en América Central y en junio de 2021 en Argentina. Probabilidad de acceder a la ayuda publica, controlando por tamafio, sector y fecha a nivel pais. Se utilizan los
cadigos de la Organizacion Internacional de Normalizacion (ISO) para designar a los paises.

en la primavera de 2020.° Si bien el disefio y el alcance exactos de estas medidas difieren considerablemente de
un pais a otro, la mayoria de los reguladores facilité el aplazamiento de los préstamos al eximir transitoriamente
a los bancos de tener que cambiar la clasificacion de riesgo de los préstamos renegociados o reestructurados y
de incrementar sus provisiones para hacer frente a este nivel de exposicién. Las medidas les dieron més tiempo
y flexibilidad a los deudores para cumplir sus obligaciones financieras en medio del shock econémico provo-
cado por la pandemia, evitindole a los bancos tener que clasificar a estos préstamos como dudosos (o de men-
cién especial). En su punto maximo, estas medidas de aplazamiento abarcaron mas de un tercio de las carteras

6 Ver FCI GP COVID-19 Policy Response Compendium.
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crediticias de Costa Rica, Colombia, Panam4, Perd, Honduras y la Unién Monetaria del Caribe Oriental.” Al-
gunos de estos préstamos fueron reestructurados varias veces. En Costa Rica, por ejemplo, el 10 por ciento de
todos los préstamos reestructurados lo fueron mds de tres veces. Los datos de aquellos paises que proporcionan
un desglose sectorial de su cartera de préstamos diferidos, como Colombia, Costa Rica y Panamd, muestran
que las reestructuraciones fueron particularmente numerosas en los sectores mas afectados por la crisis, como
hoteles, restaurantes y transporte.® No obstante, la mayoria de las reestructuraciones crediticias afectaron a los
préstamos concedidos al sector doméstico (consumo, hipotecas, tarjetas de crédito y automotores), subrayando
el impacto de la pandemia en la capacidad de repago de los hogares.

Para principios de 2022, la mayoria de los paises de ALC habia eliminado, o comenzado a eliminar, las medidas
de tolerancia normativa relacionadas con la COVID-19 y, hasta el momento, se han evitado los temidos “pre-
cipicios” financieros. La eliminacién paulatina de las medidas de tolerancia normativa transcurrié a distintas
velocidades, de acuerdo a las jurisdicciones de ALC. Si bien México comenzé a eliminar estas medidas durante
el verano de 2020, muchas jurisdicciones permitieron el aplazamiento excepcional de préstamos hasta bien en-
trado 2021. No obstante, para principios de 2022 la mayoria de los paises de la region habia al menos comenzado
a eliminar las medidas de tolerancia normativa. Por el momento, el levantamiento de medidas no derivé en el
temido efecto “precipicio”, que refiere al riesgo de que un porcentaje significativo de los préstamos sean abrup-
tamente reclasificados como dudosos. En México, por ejemplo, la finalizacién anticipada del programa de apla-
zamiento de préstamos resulté en una suba moderada y pasajera de los PD que no aumentdé sensiblemente en el
afno y medio subsiguiente. El aumento en los PD fue mayor en el caso de los préstamos para consumo, aumen-
tando unos 2 puntos porcentuales en los seis meses posteriores al vencimiento del programa de aplazamiento.
Los préstamos dudosos aumentaron en 0,6 puntos porcentuales a lo largo de este periodo. Sin embargo, el sector
bancario mexicano pudo manejar el aumento en los PD y estos pronto disminuyeron hasta un nivel similar a la
etapa anterior a la COVID-19.

Aunque la experiencia con la eliminacién de las medidas de tolerancia normativa por el momento da pie a
cierto optimismo, los riesgos de estabilidad financiera ain pueden dispararse y ameritan un seguimiento mi-
nucioso. Las crisis del pasado muestran que el proceso de acumulacién de PD puede dilatarse. Durante la crisis
financiera mundial, el desfase promedio entre el comienzo de la crisis y el nivel maximo de PD fue de aproxi-
madamente once trimestres en los paises que no son miembros de la Organizacién para la Cooperacién y el
Desarrollo Econémico (OCDE) (ver Muro, 2021). Asimismo, un porcentaje significativo de los préstamos en
ALC son refinanciados o reestructurados. En algunas jurisdicciones, las repercusiones de las recientemente le-
vantadas medidas de tolerancia normativa siguen empaiando la confiabilidad de los indicadores prudenciales,
dado que la existencia de reestructuraciones generalizadas podria ocultar un riesgo persistente de insolvencia
por parte de los deudores y subestimar el riesgo crediticio de los bancos. Los bancos también pueden tener el
incentivo de realizar reestructuraciones perpetuas o “perennes”, algo que quitaria recursos a los créditos para
la produccién.

Para minimizar estos riesgos, los supervisores deben asegurar un proceso adecuado de monitoreo y presentacion
de informes. El supervisor del sector bancario en Panam4, por ejemplo, obliga a los bancos a presentar informes
detallados sobre el tamafo y estructura de la cartera de préstamos diferidos y a realizar una evaluacién de la
capacidad de pago de los deudores. Esta informacién puede ayudar a entender el porcentaje de préstamos dife-
ridos que presentan un riesgo elevado y prever su impacto futuro sobre los PD. También es fundamental que los
bancos mantengan reservas de capital suficientes para enfrentar cualquier deterioro en la calidad de los activos.
Sigue habiendo focos de vulnerabilidad, aunque en la mayoria de los paises de ALC los coeficientes de sufi-
ciencia de capital permanecieron estables o incluso aumentaron durante la pandemia, a medida que los bancos

7 Dado que las moratorias de préstamos se implementaron de forma diferente de acuerdo al pais, cualquier comparacion entre paises debe ser analizada con cautela.
8 Cabe senalar que, si bien las moratorias de préstamos variaron considerablemente de pais en pais, no es de extrafar que las actividades econdmicas més afectadas por la
pandemia (como el sector turistico) hayan recibido ayuda por un periodo mas largo de tiempo mientras las medidas iban siendo eliminadas gradualmente.
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redujeron el pago de dividendos y los activos ponderados por riesgo, mientras que asoma una recuperacion
incipiente de la rentabilidad bancaria. Las reservas de capital parecen ser escasas en algunos sectores bancarios
de América Central y el Caribe. Los paises de la regién también deben seguir mejorando sus marcos para la reso-
lucién de insolvencias y deudas para asegurar que cualquier insolvencia eventual en el sector privado no resulte
en procedimientos dilatados y en resultados ineficientes que obstaculicen una reasignacion eficiente del capital
y restrinjan el reingreso de los empresarios a la economia.

Conclusion

La normalmente rapida distribucién de vacunas ubicé a buena parte de la regién en una posicién donde se enca-
mina a recuperar las pérdidas de ingreso y empleo de la etapa COVID-19. Los costos sociales han sido brutales
y distribuidos de manera desigual entre grupos demograficos, y atin deben ser abordados. Asimismo, si bien el
sector bancario hasta ahora parece encontrarse mejor de lo esperado, la regién aun enfrenta un nivel elevado de
endeudamiento y costos de refinanciacion internacional crecientes, mientras que la inesperada presion inflacio-
naria agrava el dilema monetario de tener que elegir entre crecimiento o estabilidad de precios. Ademas, la con-
solidacion de la recuperacidon no garantiza tasas de crecimiento satisfactorias, solo que ALC regrese a las tasas
de crecimiento inadecuadas que caracterizaron al periodo anterior a la pandemia. Sigue pendiente una agenda
de reformas de gran alcance, incluido el Estado, que deberd tener en cuenta los cambios importantes en el en-
torno internacional. A mediano plazo, la invasién rusa de Ucrania derivard en pérdidas de produccion, inflacién
creciente y mayor incertidumbre. Més a largo plazo, el Capitulo 2 explora como el creciente llamado mundial a
la accion en términos de cambio climatico resultard en ciertos ajustes dolorosos para ALC, aunque también en
oportunidades para el crecimiento y mejoras en el bienestar social.
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La recuperacion en América Latina y el Caribe (ALC) tendra lugar en un contexto mundial donde las preocupaciones
en torno al cambio climético estan dando lugar a cambios de politica de gran alcance. El sexto informe (2022) del Panel
Intergubernamental sobre Cambio Climatico (IPCC, por sus siglas en inglés) ha hecho sonar alarmas atin més insisten-
tes sobre los posibles dafios en los paises en desarrollo en términos de pérdida de medios de subsistencia, aumento de
las catdstrofes climaticas y degradacion de los ecosistemas, indicando que el “desarrollo resiliente al clima ya es un reto
con los actuales niveles de calentamiento. Este sera atin mas dificil de lograr si el calentamiento global excede 1,5 °C
(2,7 °F). En algunas regiones sera imposible si el calentamiento global excede 2 °C (3,6 °F)” (IPCC, 2022). La creciente
frecuencia y magnitud de los eventos climéticos extremos —como la dramatica sequfa que afecta la agricultura y la ge-
neracion de energfa en Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay, asi como los devastadores huracanes de los tltimos dos
afos en el Caribe— son apenas los efectos mas notables y visibles del cambio climatico, generando miles de millones
de ddlares en pérdidas de infraestructura y productividad, enfermedades, pobreza y muerte. No obstante, el cambio
climatico es mas que una serie de trastornos; es un cambio de tendencia. En ALC, esta tendencia amenaza la producti-
vidad agropecuaria, la seguridad alimentaria y, por encima de todo, la salud y el bienestar de la poblacion de la regién.

Tanto el sector puiblico como el privado se estdn movilizando con creciente urgencia para cumplir con el objetivo
de mantener el nivel de calentamiento en niveles manejables, y hacen bien. La incertidumbre en torno a estos
prondsticos, asi como la irreversibilidad de los dafos, impone la toma de medidas agresivas (Pindyck, 2021).
Durante la dltima Conferencia de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (COP26) que tuvo lugar en
Glasgow en 2021, los paises se comprometieron a una reduccioén de las emisiones de carbono para 2030 y acor-
daron un conjunto de reglas basicas para los mercados de carbono voluntarios que posiblemente implique miles
de millones de délares en créditos de carbono. El financiamiento verde sigue creciendo y el nimero de empresas
que se comprometen a volverse verdes y ser sustentables es cada vez mayor.

Varios paises latinoamericanos también se comprometieron a reducir sus emisiones de carbono, eliminar pau-
latinamente el uso del carbén y reducir la deforestacion para el afio 2030. Queda claro que alcanzar estos ob-
jetivos requerird de cambios significativos en la manera que hacemos negocios, algunos de los cuales limitaran
forzosamente el crecimiento de ciertos sectores. A largo plazo, la produccién de petréleo disminuird y el sector
probablemente se convierta en un “activo varado”. Reducir la deforestacién implica inevitablemente un freno a
la expansion de la frontera agricola (aunque no necesariamente de la produccién) y restricciones a la silvicultura
y mineria no sostenibles. Bajo las actuales técnicas de produccién, una reduccién de las emisiones de metano
derivadas de la ganaderia pareciera requerir de una reduccién en la cantidad de ganado. Si bien el sector manu-
facturero de la region, incluidos el acero y el cemento, contribuyen relativamente menos al cambio climdtico, las
industrias manufactureras tienen pocos métodos sencillos de reducir el uso de carbono; esto supone que, en el
corto plazo, los impuestos sobre el carbono reducirdn la produccién y elevaran los precios.

Visto a través del lente de las tecnologias actuales, dichas politicas restrictivas supondran costos y probable-
mente enfrenten resistencia politica. No obstante, el mensaje de este capitulo es, primero, que ALC esta bien
posicionada para aprovechar el incipiente Orden Mundial Verde. Las economias de la regién ya son muy verdes
y ostentan ventajas comparativas en relacidn a paises exportadores competidores, a medida que ALC enfrenta
requisitos de contenido de carbono en las importaciones cada vez mds restrictivos. Pero lo que es mas importan-
te, no debemos considerar la mitigacion y adaptacion al clima a través del lente de las tecnologias actuales: deben
ser vistos como asuntos de adopcién e innovacién tecnoldgica que colocan a esta agenda precisamente en el nexo
con el crecimiento en general (Cirera y Maloney, 2017; Cirera y Cruz, de pronta aparicién). Las nuevas tecnolo-
gias de gestion de ganado derivan en una ganaderia con menos emisiones y las nuevas tecnologias agropecuarias
mejoran los rendimientos y la productividad de las unidades productivas, aunque para ello la region debe adoptar
estas tecnologias. De todas maneras, detrds del bajo crecimiento documentado en el Capitulo 1 subyace preci-
samente el bajo desempeiio regional en términos de adopcion e innovacion tecnolégica. Esta “agenda del cono-
cimiento” o de la “innovacién” debe ser el foco de los debates en torno al crecimiento y las practicas verdes; las
sinergias en términos de politicas de estas dos agendas son potencialmente enormes. Asimismo, en un contexto
de endurecimiento de las condiciones financieras, surgen oportunidades en el sector del financiamiento verde,
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donde, segtin los analistas, el interés de los inversores crece aceleradamente y la demanda supera a la oferta.
En caso de ser gestionado correctamente, el balance final entre mitigacién del cambio climatico y prosperidad
tendré costos reales aunque modestos, mientras que las oportunidades que ofrecen las précticas verdes a nivel
mundial representan nuevas fuentes de exportaciones y crecimiento para la regién.

ALC no contribuye de forma significativa al cambio climatico...

De acuerdo a todos los indicadores disponibles, el aporte de ALC al agravamiento de la crisis global del cambio
climatico no ha sido significativo. Las cifras indican que ALC aporta alrededor del 8 por ciento de las emisiones
actuales (Imagen 2.1, panel A) y produce un nivel relativamente pequefio de emisiones per cépita (Imagen 2.1,
panel B). De hecho, la intensidad de las emisiones en la regién de ALC es relativamente baja (Imagen 2.1, panel
C), es decir que alcanzd su nivel actual de desarrollo sin emitir muchos gases de efecto invernadero (GEI).

Imagen 2.1. De acuerdo a todos los indicadores, ALC no contribuye significativamente al cambio climatico

a. Participacion regional de las emisiones mundiales de GEIl, 2018 (porcentaje)
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A diferencia de la mayoria de las regiones, las emisiones de ALC provienen en gran medida del sector agrope-
cuario y del sector Cambio de uso de la tierra y silvicultura (Imagen 2.2, panel A). En la mayoria de las regiones
del mundo, los principales sectores emisores son electricidad/calefaccion y transporte; en ALC, estos sectores
aparecen en el tercer y cuarto lugar (Imagen 2.2, panel B). Esto implica que la férmula para la mitigacién en
ALC es tnica, y sus prioridades incluyen el cumplimiento efectivo del estatus de area protegida, reduccién de la
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deforestacién, puesta en marcha de esquemas de reforestacion y la adopcidn de practicas y tecnologias agrope-

cuarias climaticamente inteligentes (CSA, por sus siglas en inglés) que ayuden a mitigar las emisiones del sector,
particularmente las del sector ganadero.

Imagen 2.2. El patrén de emisiones en ALC difiere de la mayoria de las demas regiones

a. Distribucion de las emisiones de GEl segtin region del mundo, 2018
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..aunque esta muy expuestay es vulnerable ala mayoria de sus efectos
perjudiciales

El cambio climatico supone importantes desafios para las economias de la regiéon. En promedio, los paises la-
tinoamericanos perdieron el 1,7 por ciento de su PIB anual a causa de desastres naturales relacionados con el
clima en las tltimas dos décadas (CELAC, SRE y Global Center on Adaptation, 2021). Un andlisis del impacto
de los eventos climaticos severos en las tltimas dos décadas mostré que ocho paises caribefios figuran entre los
veinte paises con mayores pérdidas como porcentaje del PIB, y cinco de ellos en términos de muertes per cépita.'

Estos desastres relacionados con el clima generan trastornos en sectores criticos como la energia y el transpor-
te, dafiando infraestructura clave y generando pérdidas econémicas y financieras debido a interrupciones en el
servicio que afectan a las cadenas de suministro. Muchas de las redes de transporte de la regiéon —hasta 60 por
ciento de la red jamaiquina, 50 por ciento en Haiti, 35 por ciento en la Reptiblica Dominicana y 25 por ciento en
Bolivia— son vulnerables a interrupciones causadas por ciclones o inundaciones (Imagen 2.3, panel A). El costo
total de todas estas perturbaciones en la infraestructura —energia, transporte y agua— como porcentaje del PIB
es de casi 1 por ciento por afio en la mayoria de los paises de ALC, aunque podria llegar a 2 por ciento en la Repu-
blica Dominicana y 3 por ciento en Panama (Imagen 2.3, panel B). Estas cifras son importantes si se las compara
con la inversién anual promedio en infraestructura, que es de alrededor de 1,5 por ciento.

Imagen 2.3. ALC esta muy expuesta a los efectos perjudiciales del cambio climatico

a. Porcentaje de la red de transporte de los paises de ALC expuesta a desastres naturales
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b. Costo de las perturbaciones en lainfraestructura causadas por desastres naturales para las empresas de ALC, por pais
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Fuente: Hallegatte, Rentschler y Rozenberg (2019).

1 Germanwatch Global Climate Risk Index 2021, con base en datos de MunichRE NatCatSERVICE.
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Mas alld de los eventos extremos, algunos sectores claves para la region seran negativamente afectados por los
efectos de evolucion lenta del cambio climatico. El turismo en el Caribe esta muy expuesto no solo a inundacio-
nes y ciclones, sino también a un aumento en el nivel del mar. Las ciudades costeras también sufren esta amena-
za: 60 de las 77 ciudades mds densamente pobladas de la region se ubican sobre la costa.

Posiblemente uno de los impactos mas perjudiciales para la regién en términos econémicos puede vincularse
a la combinacién de temperaturas promedio mas elevadas (y extremas) y los cambios en el ciclo hidroldgico,
con patrones de precipitacién mas volatiles y menos predecibles. Durante 2020 una sequia severa afecté partes
importantes del interior sudamericano, particularmente el norte argentino, Paraguay y las zonas fronterizas del
oeste brasileno. El Chaco boliviano y el Pantanal sufrieron las sequias més severas de los tltimos 60 aios en 2020
(Marengo et al., 2021). Se prevé que las pérdidas agropecuarias se acerquen a US$3000 millones en Brasil, con
pérdidas adicionales en Argentina, Uruguay y Paraguay. Para julio de 2021, la actual sequia hizo que la cota de los
rios Paraguay y Parana descendiera a su nivel mas bajo en medio siglo, dificultando la navegacién y la seguridad
hidrica de cinco ciudades en Argentina. Paraguay y Argentina también experimentaron una baja significativa en
la produccién de energia hidroeléctrica, alterando la constancia de la energfa de base, elevando la necesidad de
importar gas natural, y reduciendo los ingresos por exportacion de la electricidad. Esto tiene un impacto fiscal
directo y sustancial en ambos paises.

Sin medidas proactivas, la agricultura, uno de los principales sectores exportadores de la region, probablemente
se vea duramente afectada. Las estimaciones actuales indican que sin una fuerte inversiéon en medidas de adap-
tacidn, los rendimientos agropecuarios disminuiran en casi todos los paises a excepcién de Uruguay y en menor
grado Chile (Imagen 2.4). La baja en los rendimientos de trigo, soja, maiz y arroz puede significar un duro golpe
econdmico y amenazar la seguridad alimentaria y nutricional de toda la region.

Imagen 2.4. Sin medidas de adaptacion, la produccién agropecuaria puede verse duramente afectada

Cambio esperado en rendimiento de cultivos a causa del cambio climatico para el afio 2050
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Fuente: Instituto Internacional de Investigaciones sobre Politica Alimentaria (IFPRI).

Nota: se muestran aquellos paises donde las exportaciones agropecuarias representan mas del 30 por ciento del total de las exportaciones. Cada columna con barras dentro
de un pais representa un modelo climatico diferente. Los colores refieren a diferentes cultivos. Un valor negativo significa que se prevé que el cambio climéatico disminuya los
rendimientos.

Los cambios en los patrones de precipitacion y las variaciones en la disponibilidad de recursos hidricos también
afectan la estabilidad de la generacion eléctrica en la region. La region estd muy expuesta a la variabilidad hi-
droclimatoldgica, dada su elevada dependencia de grandes centrales hidroeléctricas para la generacién de elec-
tricidad. Las sequias severas y prolongadas reducen la disponibilidad de agua para la generaciéon de energia,
obligando de esta manera a la utilizacién de sustitutos costosos e intensivos en carbono (muchas veces a base de
petréleo). Esto incrementa de manera exponencial los precios de la electricidad, que luego son pasados a los con-
sumidores (reduciendo sus ingresos disponibles) o absorbidos por el Estado (deteriorando su situacién fiscal).
Por ejemplo, la sequia de 2012 en Uruguay obligé a la importacidn de petréleo a precios elevados, con un costo
récord de US$1400 millones para el organismo ptblico (UTE).
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Asimismo, las temperaturas crecientes elevan la demanda de equipos de refrigeracién intensivos en consumo de
electricidad. Los célculos indican que el nimero de aires acondicionados aumentard mas de seis veces en ALC
para el aio 2050 (Bayer, 2021). Asimismo, se prevé que los cambios en la demanda eleven el pico de consumo de
electricidad, afectando la estabilidad de los sistemas de energia, asi como los requisitos de capacidad instalada.

En suma, se prevé que el efecto combinado del cambio climatico en ALC empuje a entre 2,4 y 5,8 millones de
personas a la pobreza extrema para el ano 2030 (Jafino et al., 2020), en su mayoria a causa de los efectos relacio-
nados con la salud —creciente prevalencia del retraso en el crecimiento infantil, enfermedades transmitidas por
el agua y diarrea— resultantes de la falta de acceso a una fuente de agua segura y saneamiento, calor excesivo y
sequias e inundaciones mas frecuentes (Imagen 2.5).

Imagen 2.5. El cambio climatico puede empujar nuevamente a millones de personas a la pobreza
extremaenALC

Impacto del cambio climatico sobre la pobreza para el afio 2030

a.Numero adicional de personas viviendo en la pobreza extrema b. Nimero adicional de personas viviendo en la pobreza extrema, por
como porcentaje de la poblacion total, por pais pais
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Fuente: Jafino et al. (2020).
Nota: la pobreza extrema se define como un ingreso menor a US$1,90 por dia. Agro. = agricultura.

Asimismo, sin medidas de adaptacién y mitigacion concretas, los cdlculos prevén que mds de 17 millones de
personas en ALC (2,6 por ciento de la poblacién) podrian ser obligadas a migrar dentro de sus propios paises
para escapar de los efectos de lenta evolucién del cambio climdtico. Esto reviste particular importancia en caso
de que los migrantes climaticos se vean obligados a vivir en los asentamientos mdas pobres e informales de las
ciudades. Estas zonas a menudo son las mas expuestas a inundaciones y desprendimientos, fenémenos que se
prevé aumenten en frecuencia y severidad debido al cambio climético.

Por ultimo, las exportaciones de la regién pueden verse reducidas debido a la adopcion paulatina por parte de
la Unién Europea (UE) de los Mecanismos de Ajuste en Frontera de las Emisiones de Carbono (CBAM, por sus
siglas en inglés), que impondrian un arancel sobre los bienes intensivos en carbono o que tengan otros efectos
perjudiciales para el medio ambiente.” La introduccién de los aranceles piloto CBAM, comparables al Sistema de
Comercio de Emisiones (ETS, por sus siglas en inglés) de la UE, a las importaciones de cemento, hierro y acero,
aluminio, fertilizantes y electricidad a partir de 2023 probablemente tenga un efecto limitado en la regién. Las
exportaciones de hierro y acero de Brasil posiblemente sean las mas afectadas. Sin embargo, si el arancel se ex-
pandiera hacia los productos agropecuarios, es probable que sus efectos sean mas generalizados. De esta manera,

2 Al momento, es incierto si CBAM cumple con las normativas de la OMC (ver Hufbauer, 2021).
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se torna cada vez mds importante descarbonizar con rapidez para asegurar la competitividad de las exportacio-
nes regionales. También existen oportunidades para las exportaciones de ALC, que son menos intensivas en
emisiones que las de sus competidores en otras regiones.

Laventaja comparativaverdede ALC

ALC posee una ventaja comparativa en la economia verde, abriendo una ventana de oportunidad para nuevas ex-
portaciones y mayor crecimiento. La adopcidn plena de politicas verdes les permitiria a los productores obtener
un valor adicional (‘premium verde’)® por sus productos, expandirse a nuevos mercados y evitar los aranceles de
ajuste en frontera de las emisiones de carbono. Muchas politicas de adaptacion y mitigaciéon apuntan a mejorar
la eficiencia y la productividad, promoviendo de esta manera tanto el crecimiento como la sostenibilidad. En dl-
tima instancia, generar las capacidades e instituciones para facilitar la adopciéon de tecnologias bajas en carbono
le permitira a la region acercarse a la frontera de la tecnologia e innovar por si misma, sentando las bases para el
crecimiento futuro.

La regién esta bien posicionada para comenzar la transicién energética hacia un sistema bajo en carbono. Posee-
dora de una matriz de generacion eléctrica basada mayormente en grandes centrales hidroeléctricas y comple-
mentada por el gas natural, la regién ostenta una de las redes eléctricas més verdes del mundo (Imagen 2.6, panel
A). No obstante, la variacion regional es significativa: en el Caribe las matrices de generacion de electricidad son
intensivas en combustibles fésiles (Imagen 2.6, panel B). Esto implica que, en el futuro inmediato, muchos de los
productos y exportaciones de ALC tendran un bajo contenido de carbono, comparados con sus competidores
potenciales. Dicho esto, con los efectos del cambio climatico amenazando la disponibilidad y confiabilidad del
volumen de agua para la generacion de electricidad, es importante que las autoridades responsables de las po-
liticas promuevan e incentiven programas de eficiencia hidrica, como sistemas de irrigacién para la agricultura
y soluciones para el almacenamiento y retencion de agua para la energfa hidroeléctrica, ademds de priorizar las
inversiones en infraestructura hidrica. Asimismo, las autoridades responsables de las politicas deben incorpo-
rar programas de gestion de la demanda vy eficiencia energética como componentes clave de su planificacién
energética.

ALC tiene un gran potencial para generar energfa verde de forma abundante y confiable. El punto de partida de
la region es 6ptimo y los programas de eficiencia energética tienen un gran potencial, aunque también se prevé
que la demanda de electricidad aumente de forma dramadtica, ya que la electrificacion de usos finales —principal-
mente calefaccion, transporte y algunos procesos industriales— es un componente clave de la descarbonizacién
de la economia. Por ende, la incorporacién de mas fuentes de energia limpia es un imperativo para la region. Por
suerte, la regidon cuenta con amplio potencial en términos de energias renovables no convencionales (NCRE, por
sus siglas en inglés), incluidas geotérmica, edlica, solar, mareomotriz, undimotriz, biomasa y pequeiias centrales
hidroeléctricas.

La regidén tiene un gran potencial no explotado en energia edlica, solar y geotérmica. México, Chile y el noroeste
de Argentina abarcan desiertos con algunos de los mayores indices de radiacion solar del mundo (Mapa 2.1, pa-
nel A). El norte de Colombia y la region patagdnica tienen un potencial enorme para generar grandes cantidades
de energia edlica (Mapa 2.1, panel B). En cuanto a la generacion de energfa geotérmica, si bien América Central
y México son los que mas han avanzado, también hay potencial en el Caribe y en algunas partes de América del
Sur. Ademas, los residuos agropecuarios y urbanos pueden convertirse en insumos para las plantas de biomasa.

3 Conocido en inglés como “green premium”.
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Imagen 2.6. La matriz de generacion eléctrica de ALC ya es muy verde
a. Porcentaje de renovables en la generacion
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b. Matriz eléctrica en ALC, por pais
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Fuente: Agencia Internacional de la Energia (AIE).

La existencia de mecanismos innovadores en varios paises de ALC agregd un volumen importante de energias
renovables no convencionales (NCRE, por sus siglas en inglés), creando algunos de los mercados de energia re-
novable mds dindmicos del mundo. Argentina, Brasil, Chile, México y Pert incorporaron la generacién de NCRE
en sus matrices, promoviendo grandes inversiones del sector privado a través de subastas de energfa renovable
para ayudar a mantener bajos los costos.

Asimismo, Argentina, Bolivia, Pert1 y Trinidad y Tobago en el Caribe cuentan con grandes reservas de gas natu-
ral (Imagen 2.7), algo que, gracias a un menor contenido de carbono, puede servir como una fuente de energia
transicional y relativamente limpia que reemplace fuentes mds contaminantes (carbdn, diésel, petréleo) y facilite
un ritmo mayor de integracion de las energias renovables. Por otro lado, las centrales de gas natural son muy
competitivas para procesos de mitad de ciclo o picos de demanda, ya que pueden ponerse en marcha y apagarse
de manera rapida y eficiente, ayudando a equilibrar el sistema. Por esta razén, y hasta que el almacenamiento
de electricidad de larga duraciéon sea econémicamente viable, pueden servir como complemento importante
para integrar fuentes de energia intermitente como la solar o edlica, acelerar la transiciéon desde fuentes mas
contaminantes y mejorar la resiliencia de sistemas dominados por la hidroelectricidad. Si el costo de las tecno-
logias para capturar y almacenar carbono disminuye lo suficiente, las centrales a gas natural también pueden
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Mapa 2.1. Laregion tiene un amplio potencial para la generacion de energia solar y edlica

a. Potencial de energia solar b. Potencial de energia eélica
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Imagen 2.7. Las grandes reservas de gas natural pueden ayudar a la region durante la transicion hacia
la electricidad con cero emisiones netas
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convertirse en generadoras de electricidad con cero emisiones netas. A corto plazo, los productores de la region
pueden comenzar a reducir su impacto sobre el cambio climético minimizando la quema de gas y las emisiones
fugitivas de metano durante la produccidén y el transporte. A mediano y largo plazo, la regién podria desarrollar
los conocimientos necesarios para innovar en torno a soluciones de almacenamiento de energia a gran escala y
de larga duracién, como almacenamiento por bombeo hidroeléctrico y grandes baterias, asi como en tecnologias
para capturar y almacenar carbono (CCS, por sus siglas en inglés).
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No obstante, las politicas deben tomar en cuenta el elevado nivel de incertidumbre en torno a la demanda de gas
y petréleo a futuro. Asimismo, la naturaleza duradera de la nueva infraestructura de gas significa que no siempre
esta es consistente con la necesidad de descarbonizar las economias para el afio 2050, y podria resultar en una
dependencia del carbono a largo plazo. Los calculos indican que, para limitar el calentamiento a 1,5 °C, la region
podria tener que asumir entre US$37.000 y US$90.000 millones en bienes varados intensivos en carbono antes
del fin de su vida ttil. Un factor adicional de complicacién es que el gas natural a menudo se produce junto con la
extraccion de petréleo. Asimismo, antes de 2050 el sector energético podria tener que retirar entre 60 gigavatios
(GW) y 128 GW provenientes de centrales alimentadas por combustibles fésiles —entre el 15 por ciento y 33 por
ciento de la capacidad instalada de la region— antes del fin de su vida util. De esta forma, es imperativo gestionar
el riesgo que implican los activos varados, la dependencia del carbono a largo plazo y la reduccién de los ingresos
fiscales en caso de que la demanda de petréleo disminuya de forma significativa a medida que los paises adoptan
politicas para reducir sus emisiones.

La eficiencia energética es otra drea promisoria en términos de reduccion de las emisiones. Las medidas a
favor de la eficiencia energética son algunos de los mecanismos mds rentables para lograr una reduccién de
las emisiones, pudiendo en teoria aportar hasta un 40 por ciento del ahorro total de emisiones hasta el afio
2050 (AIE, 2015). En un contexto de restriccién fiscal como el que ALC enfrenta en la actualidad, aprove-
char al maximo los activos energéticos existentes, a la vez que se reducen (o evitan) las emisiones, pareciera
ser una estrategia 6ptima. Desafortunadamente, la regiéon ha avanzado poco en los ultimos veinte afos (ver
Cuadro 2.1).

Si bien las tecnologias actuales pueden apoyar la descarbonizacion del sector de generacién eléctrica, se nece-
sita mayor innovacion en la generacion y almacenamiento de energia para una descarbonizacién profunda de
los sectores del transporte y manufacturas. Para apoyar la transicién de los sectores del transporte e industrial
hacia un futuro bajo en carbono, muy probablemente a través de la electrificacién de muchos usos finales, sera
necesario incorporar mucha mas capacidad instalada a los sistemas de energia existentes. De ahi lo importante
de desarrollar ya mismo la capacidad de innovacién e invertir en la investigacién y desarrollo (I+D) que pueda
proporcionar un suministro eléctrico mas renovable, confiable y limpio. Por ejemplo, teniendo en cuenta la
extensidn de la linea costera de la region, innovar en parques eélicos mar adentro y en generacién mareomotriz
(mareas) y undimotriz (olas) podria ser particularmente util.

Asociarse al sector privado es crucial para acelerar la transiciéon. Por otro lado, captar la inversién del sector
privado sin agotar los recursos publicos requiere de tarifas que logren recuperar los costos y normativas inte-
ligentes que incentiven una reduccién de las pérdidas técnicas y no técnicas durante la distribucién. Por otro
lado, la mayoria de los proyectos de tipo NCRE demandan gastos de capital inicial elevados. De esta forma, se
requiere de financiamiento innovador, mecanismos para reduccién de riesgos e instrumentos de mercado para
captar el interés del sector privado. En Argentina, por ejemplo, el Fondo para el Desarrollo de Energias Renova-
bles (FODER) aprovechd la calificacion crediticia del Grupo del Banco Mundial para mitigar el riesgo percibido
por los financistas, permitiendo de esta manera la captacion de inversiones del sector privado que de otra forma
no hubieran participado. El exitoso desarrollo geotérmico de Santa Lucia fue posible gracias a inversiones que
realizo el gobierno durante la etapa de alto riesgo de la exploracién, en tanto que los inversores privados llegaron
una vez que el riesgo relacionado con el recurso fue mitigado.
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Cuadro 2.1. Ellento avance hacia una mejora de la eficiencia energéticaen ALC

La eficiencia energética puede ayudar a mitigar el cambio climético, mejorar la seguridad energética,
crear puestos de trabajo y contribuir al crecimiento econémico. Para cumplir con los objetivos mundia-
les en materia climatica y de sostenibilidad, la eficiencia energética (medida indirectamente a través de
la intensidad de la energia primaria) debe mejorar a una tasa de 3 por ciento anual a nivel mundial para
el ano 2030 (AIE, 2019). El despilfarro de energia durante los procesos industriales reduce la competiti-
vidad econdémica y contribuye al cambio climdatico. Al mismo tiempo, los hogares estdn aumentando su
consumo de energia debido a la creciente adopcion de electrodomésticos y dispositivos de refrigeracion
y calefaccion. Invertir en eficiencia energética es fundamental porque muchos productos y servicios
eficientes desde el punto de vista energético son rentables y los programas existentes podrian poten-
ciarse a corto plazo. Ademds, muchos de estos proyectos son intensivos en mano de obra, es decir que
la mayoria de sus costos se relacionan con costos laborales, y por ende pueden ayudar a generar nuevos
puestos de trabajo de manera acelerada. Estos proyectos también pueden ser inclusivos y proporcionar
empleo a trabajadores desplazados, dado que los conocimientos necesarios en algunos sectores son
minimos.

Imagen B2.1.1. Avances en la reduccion de la intensidad energética

a. Nivel de intensidad energética de la energia primaria MJ/US$ de b. Cambios en laintensidad energética por sector, 2000-2018
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del PIB en délares (EE. UU.) constantes de 2011. OCDE = Organizacion para la Caribe; EE. UU. = Estados Unidos.
Cooperacion y el Desarrollo Econdmico.

La region ha quedado rezagada respecto de sus pares en términos de reduccion de la intensidad energéti-
ca. Los paises de referencia (UE28, Estados Unidos, India, China) han avanzado mucho mds en reducir su
intensidad energética que los paises de ALC (ver Imagen B2.1.1, panel A). Si bien algunas de las mejoras
pueden atribuirse a los cambios en la composicién de la estructura productiva de un pais (esto es, la transi-
cién de sectores mds intensivos en energia a sectores menos intensivos), ALC parece haber avanzado poco
en el sector servicios e incluso hasta increment6 su intensidad energética en el sector industrial (Imagen
B2.1.1, panel B).

La falta de planificacién a largo plazo, la inestabilidad en la implementacién de politicas y la falta de acceso
al financiamiento derivé en el financiamiento irregular y el abandono de iniciativas exitosas para promover
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la eficiencia energética. Muchos de los programas instituidos se basaron en subvenciones internacionales
o en programas de asistencia técnica y no tuvieron continuidad en el tiempo, a pesar de haber alcanzado
buenos resultados. La mayoria de los gobiernos locales no tienen la capacidad y el financiamiento necesa-
rios para brindar continuidad y ampliar los programas piloto.

La evidencia reciente sugiere que si se quiere mejorar la eficiencia energética, es clave que los precios de
la energia reflejen su verdadero costo econémico y ambiental, tener acceso a financiamiento constante y
mejorar la adopcién de tecnologias (Banco Mundial, de pronta aparicién).

Es necesario lograr un avance significativo en areas esenciales como el desarrollo de normas de construc-
cién, el establecimiento de normas minimas de rendimiento energético y la elaboracién de mecanismos
financieros para apoyar las inversiones. Por ejemplo, Argentina, Chile, Ecuador, Guatemala, Nicaragua,
Panamad, Perd, Reptiblica Dominicana y Uruguay han puesto en marcha fondos/fideicomisos y lineas de
crédito para la eficiencia energética. Esta estructura institucional y los conocimientos técnicos podrian
aprovecharse para ampliar la financiacién. Los programas de reactivacién econémica por la COVID-19
representan una oportunidad para revitalizar la agenda de eficiencia energética en la region. El Banco
Mundial identificé mas de 290 medidas de eficiencia energética en 22 paises, que podrian servir de punto
de partida para ampliar los esfuerzos en la regién de América Latina.

Buenas perspectivas para los combustibles alternativos (hidrégeno verde)

Una segunda ventaja comparativa para la region se encuentra en la produccién de “hidrégeno verde”.* El hidré-
geno verde acapara cada vez mds atencion por parte de gobiernos e inversores como una fuente alternativa de
energia viable que es limpia, almacenable y transportable. De hecho, el hidrégeno ya tiene varios usos, con un
mercado estimado en US$150.000 millones, en su mayoria dedicado a la produccién de amonfaco y otros fertili-
zantes, asi como otros quimicos, incluida la refinacién de productos petroliferos. La mayor parte del hidrégeno
hoy en dia se produce con gas natural, conocido como hidrégeno gris.° El hidrégeno verde puede entender-
se como una forma de almacenar la energia renovable intermitente, eliminando un obsticulo importante a la
adopcion generalizada de la energia solar y edlica. Se prevé que eventualmente podria ser usado para alimentar
buques de carga, aviones y otros vehiculos de transporte que no pueden ser electrificados ficilmente. Asimismo,
puede ser usado como combustible en industrias como el acero y el cemento, donde las emisiones de carbono
son dificiles de reducir y la electrificacion no es técnicamente viable. Obviamente, también haria que los actuales
usos del hidrégeno se vuelvan mas verdes, produciendo de esta forma fertilizantes, amoniaco y quimicos verdes,
ayudando a la descarbonizacién de otros sectores de la economfa.®

Los célculos indican que el mercado del hidrégeno verde podria llegar a alcanzar los US$2,5 billones para el aio
2050.” Los paises de ALC con abundantes recursos de energia renovable pueden producir hidrégeno verde a
nivel local, creando puestos de trabajo y generando oportunidades econdmicas, mientras reducen su exposicion
a las fluctuaciones en los precios del petréleo y a las interrupciones en el suministro, incrementando de esta
manera su seguridad y estabilidad energética. Por ejemplo, se estima que Chile tiene potencial para producir 160
millones de toneladas por ano, mereciéndose la denominaciéon de “Campedn oculto” de la Agencia Internacional
de Energia en el afio 2019. El organismo regulador de la electricidad chileno sefiala que en los sitios 6ptimos, la

4 El hidrégeno verde se define como aquel que se produce mediante la fisién del agua en hidrégeno y oxigeno a través de electricidad renovable. El hidrégeno tiene una
variedad de usos, desde el transporte no electrificable hasta fertilizantes. También se produce hidrégeno “gris” o “azul” mediante procesos que emiten carbono (gas natural),
con diferentes grados de captura de carbono.

5 Silas emisiones de gas natural fuesen eliminadas mediante tecnologias CCS, entonces seria considerado “hidrégeno azul”.

6 Financial Times: https://www.ft.com/content/7eac54ee-f1d1-4ebc-9573-b52{87d00240.

7 Hydrogen Council (2017).
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energia solar y edlica tiene un costo nivelado de la energia de US$25/megavatio-hora (MWh),® lo que le permi-
tirfa a Chile convertirse en uno de los paises mds competitivos del mundo en cuanto a produccién de hidrégeno
verde. Varias empresas extranjeras ya estan trabajando junto a las autoridades chilenas y existe un creciente
interés por producir en Argentina, Brasil, México y Uruguay.

No obstante, la regién debe actuar rapido. El hidrégeno verde necesita de economias a gran escala, ddndole una
ventaja a los primeros en adoptarlo de manera rapida y generalizada. Si bien hoy en dia el hidrégeno verde no es
competitivo con el hidrégeno gris o los combustibles tradicionales, se prevé una reduccion de costos significativa
a medida que la industria de la electrélisis gane escala y la tecnologia mejore. Es importante que los gobiernos
coordinen sus medidas junto a los sistemas de transporte local y al sector industrial —bédsicamente acero y ce-
mento— para favorecer la demanda y crear un mercado en las etapas iniciales. A medida que la tecnologia ma-
dure y demuestre su viabilidad, surgiran nuevas oportunidades a lo largo de toda la cadena de valor: por ejemplo,
producir las méquinas (electrolizadores) que separan las moléculas de agua (H,0) en hidrégeno (H,) y oxigeno
(O) (o algunas partes de estas maquinas) o exportar fertilizantes y quimicos verdes, asi como el hidrégeno en si.
Hacer que estos vinculos hacia el final de la cadena se vuelvan efectivos requerird de una mejora en la capacidad
de innovar, tanto en investigacion y desarrollo como en capital humano.

Si bien la oportunidad para la region es enorme, este proceso debe ser cuidadosamente planificado, coordinado
y regulado. A medida que algunas partes del sector del transporte sean electrificadas y las otras probablemente
comiencen a usar hidrégeno verde o alguno de sus derivados (amoniaco, combustibles sintéticos),” esto tendra
un impacto significativo en la demanda de electricidad. Asimismo, la mayor proporcién de fuentes renovables en
la matriz generadora incrementard la variabilidad del sistema. De esta manera, se necesitaran nuevas tecnologias
y la digitalizacién de procesos para sincronizar mejor la oferta y la demanda, incrementando la flexibilidad y la
estabilidad general de los sistemas energéticos. También serd necesario contar con un marco legal y normativo
robusto para asegurar una gobernanza apropiada de los sectores interconectados; apoyar la ampliacién de la red;
coordinar los sistemas de energia que abarcan la operacidon de generadores, redes y dispositivos de almacena-
miento, asi como la gestién adecuada de los flujos de electricidad, y poner en marcha estrategias de gestion de
la demanda. El desarrollo de hidrégeno verde, por ejemplo, requiere la aprobaciéon de estdndares de seguridad
para su produccién, almacenamiento, transporte y comercializacién sostenibles. La existencia de mecanismos
innovadores de cofinanciamiento y fondos concesionales podria respaldar los primeros proyectos de hidrégeno
verde en paises latinoamericanos como Argentina, Brasil, Chile, Costa Rica o Uruguay. Los inversores pueden
aprovechar el financiamiento comercial para financiar proyectos de energia renovable como parques edlicos o
solares dedicados a la produccion de hidrégeno verde, combinidndose con fondos concesionales para reducir el
costo de financiamiento de la planta de electrdlisis.

ALC abunda en minerales criticos para la transicién energética

El triangulo del litio en Argentina, Chile y Bolivia alberga el 60 por ciento de las reservas mundiales de este
mineral, un componente clave para el almacenamiento de energia por medio de baterias (ver Imagen 2.8). La
mayoria de los vehiculos eléctricos (VE) utiliza baterias de iones de litio (Li-ion). Desde 2010, el precio de estas
baterias se redujo en un 80 por ciento. Dado el elevado nivel de inversién en I+D de baterias, se prevé que los
costos sigan cayendo, dando impulso a un aumento constante de la demanda (ver Imagen 2.9). Aunque en la ac-
tualidad no son econémicamente viables, se proyecta que las baterias a gran escala formen parte de los sistemas
de energia futuros, facilitando la integracién de las fuentes intermitentes con la red eléctrica. Si bien Argentina y
Chile estdn mds avanzados en términos de extraccién, procesamiento y exportacion de litio, no sera facil elevar

8 Los costos nivelados son la medida a través de la cual se comparan las diferentes tecnologias eléctricas. Estos incluyen las inversiones de capital mas costos operativos, ni-
veldndolos segtin la capacidad de generacion. Ver https://en.wikipedia.org/wiki/Levelized_cost_of_energy#:~:text=The%20levelized%20cost%200f%20energy,generation%20
on%20a%20consistent%20basis.

9 Los combustibles sintéticos son aquellos que se producen con hidrégeno y carbén capturado.


https://en.wikipedia.org/wiki/Levelized_cost_of_energy#:~:text=The levelized cost of energy,generation on a consistent basis
https://en.wikipedia.org/wiki/Levelized_cost_of_energy#:~:text=The levelized cost of energy,generation on a consistent basis

la produccién ya que su explotaciéon por lo general
requiere de una larga preparacion y tiene un impacto
ambiental y social significativo.

Mientras el litio acapara los titulares, la demanda de
otros minerales producidos por la regién, como cobre
y niquel, también aumentard de manera significativa.
El cobre se usa ampliamente en las redes eléctricas y
es crucial para todas las tecnologias relacionadas con
esa industria. Los analistas prevén que a corto y me-
diano plazo, la demanda superarad la oferta, ejerciendo
presion sobre los precios. Estos podrian beneficiar a
algunos paises de la region que son los principales pro-
ductores de cobre del mundo (ver Imagen 2.10).

Sin embargo, el aprovechamiento de este recurso na-
tural demandard un equilibrio cuidadoso entre op-
timizar el proceso de aprobacién de las actividades
mineras y las consideraciones ambientales y sociales.
Los proyectos de extraccion minera pueden llegar a
ser polémicos debido a su impacto ambiental. La ex-
traccion de litio, por ejemplo, es muy intensiva en el
uso de agua y partes de su procesamiento pueden ser
altamente contaminantes. Asimismo, los proyectos
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Imagen 2.8. Laregion alberga enormes reservas
de litio, un mineral clave para las baterias
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Fuente: U.S. Geological Survey.
Nota: datos de 2018.

mineros pueden exacerbar las tensiones sociales en caso de que afecten tierras indigenas o el uso de sus recursos

(principalmente agua), o si los beneficios para las comunidades locales son percibidos como escasos.

Mas alla de la posibilidad de exportaciones a corto plazo para la region, también estd la oportunidad de crear
conglomerados de conocimiento que puedan producir bienes y procesos de mayor valor agregado. La actual
dindmica en el mercado de los minerales y metales indica que la regién se podria beneficiar de mayores

ingresos por exportaciones. Para sentar las bases del

crecimiento a largo plazo es imperativo que los gobier-

nos inviertan estos recursos adicionales en capital humano vy fisico con el fin de desarrollar sus capacidades

Imagen 2.9. Se prevé que la demanda de litio aumente drasticamente en las préximas décadas
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Nota: VE = vehiculos eléctricos; STEPS = Escenario de Politicas Declaradas (Stated Policies Scenario), una indicacion de adonde se dirige el sistema energético de acuerdo
con un analisis sector por sector de las politicas existentes y anunciadas; SDS = Escenario de Desarrollo Sostenible (Sustainable Development Scenario), indicando lo que se
necesitaria para fijar una trayectoria consistente con el cumplimiento de los objetivos del Acuerdo de Paris.
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domésticas, tanto para mantener al sector extractivo
en la frontera de la tecnologia y sostenibilidad—Aus-
tralia exporta servicios de mineria ambientalmente
amigable, por ejemplo—, como para evolucionar a lo
largo de la cadena de suministro, desde la exporta-
ciéon de materia prima hasta la produccién de insu-
mos y bienes manufacturados de mayor valor agrega-
do, como baterfas. Hay que recalcar categdricamente
que esto no ocurre de forma automatica y que no
puede ser impuesto por decreto. Exigir que un por-
centaje de los insumos sea integrado al proceso de
produccién lleva a una produccién ineficiente. Desa-
rrollar las capacidades empresariales y técnicas y los
ecosistemas de innovacion a nivel local y nacional re-
quiere de un esfuerzo continuo. Al no haberlo hecho
en el pasado, la regién dejé pasar la posibilidad de
aprovechar sus recursos naturales para la diversifica-
cion y el crecimiento que otros paises, como Estados
Unidos y Japon, lograron exitosamente (Maloney y
Valencia Caicedo, de pronta aparicién; Maloney y
Zambrano, 2021).

La ventaja de estar altamente urbanizados

Otra ventaja comparativa verde que tiene la regién es que esta altamente urbanizada (ver Imagen 2.11). Los
beneficios de aglomeracion que aporta la concentracion urbana brindan economias de escala que hacen que las
inversiones para la reduccién de emisiones urbanas sean mds rentables que en dmbitos rurales.!” Dadas las pre-
visiones que apuntan a un aumento de la urbanizacion en la regién, con un planeamiento urbano inteligente e
inversiones para descarbonizar el transporte, cddigos de construccidon verdes con vistas a la eficiencia energética,
asi como estrategias para la reduccion de emisiones, la regién podria reducir las emisiones de sus ciudades de
forma significativa para volverlas mas resilientes ante los desastres climdticos, mientras mejora la productividad,

Imagen 2.10. La demanda de cobre también
aumentara significativamente

Produccion mundial de cobre, 2018
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genera puestos de trabajo y maximiza la salud y los beneficios colaterales en términos de calidad de vida.

Imagen 2.11. El elevado nivel de urbanizacion de la regién puede ser un activo
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10 Ver Grover, Lall y Maloney (2022) para un andlisis reciente de los beneficios de la aglomeracién, politicas urbanas y por qué los paises en desarrollo obtienen pocos

beneficios en términos de productividad de las aglomeraciones urbanas.
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Tabla 2.1. Existe un potencial enorme para las inversiones climaticas en las ciudades de ALC

Asia Oriental y Asia EuropayAsia  Oriente Medioy Africa América Latina Total
Pacifico Meridional Central Norte de Africa  Subsahariana y el Caribe
Residuos $82.000 $22.000 $17000 $28.000 $13.000 $37.000 $200.000
millones millones millones millones millones millones millones

Energfa renovable $31.000 $89.000
millones millones

Transporte publico $135.000 $109.000
millones millones

Uso inteligente del $110.000
agua millones

Vehiculos eléctricos $46.000
millones

Edificios ecoldgicos

TOTAL $1755 billones $2,5 billones $1,2 billones $17 billones $1,5 billones $5 billones $294 billones

Fuente: IFC (2018).

Si bien las ciudades son unas de las principales responsables de las emisiones de gases de efecto invernadero,
también son actores importantes en la lucha contra las causas y efectos del cambio climético. De acuerdo a in-
formes del IPCC, alrededor del 80 por ciento del consumo energético de la region tiene lugar en las ciudades.
Los sistemas de transporte urbano contribuyen de manera importante a las emisiones, los célculos oscilan entre
61 por ciento de las emisiones en San Pablo, Brasil,'! hasta 38 por ciento en Bogotd, Colombia'?y 30 por ciento en
Buenos Aires, Argentina.” El crecimiento urbano acelerado y no planificado reduce la cobertura vegetal e incre-
menta la vulnerabilidad, especialmente porque muchos asentamientos informales se ubican en zonas propensas
a la inundacién o los desprendimientos, poniendo en peligro a las comunidades marginadas. La Corporacién
Financiera Internacional (IFC) calcula que el potencial de inversiones climdticas en las ciudades de ALC llega
a US$5 billones para el aiio 2030 (ver Tabla 2.1). Las edificaciones verdes, concepto que abarca construcciones
nuevas y readaptaciones, muestran el mayor potencial (IFC, 2018). Teniendo en cuenta la necesidad imperiosa
de viviendas asequibles para acomodar la poblacién creciente y la gran poblacién que reside en asentamientos
informales, las oportunidades para desarrollar el mercado de la construccién verde son enormes. Un beneficio
colateral adicional es que la construccién y readaptacién verdes probablemente tengan el mayor potencial para
la creacion de puestos de trabajo.

El planeamiento urbano puede mejorar la resiliencia, reducir las emisiones y mejorar la productividad, la sa-
lud y la calidad de vida. Cuanto mds densas y compactas son las ciudades, menores son las necesidades de
infraestructura per cépita (caminos, lineas y equipos de transmision de electricidad, recoleccién de residuos,
etc.). Una mayor densidad en torno a los centros y lineas de transito masivo promueve el uso de transporte
publico, viabilizandolo y reduciendo la necesidad de vehiculos privados y por ende las emisiones, la congestion
y otros contaminantes. Los barrios de uso mixto reducen la distancia entre puestos de trabajo, tiendas y resi-
dencias, y cuando este desarrollo ocurre de forma conjunta con una infraestructura no motorizada, promueve
el desplazamiento a pie y el ciclismo evitando el uso de vehiculos motorizados en general. Los espacios verdes
urbanos pueden embellecer las ciudades a la vez que mejoran la resiliencia, al combatir el efecto “isla de calor”

11 PLANCLIMASP: Plano de A¢do Climatica do Municipio de Sao Paulo 2020-2050. Prefectura del Municipio de San Pablo (2021).

12 Proyecto de implementacién de un sistema de transporte de bajas y cero emisiones para Bogota y la regién. https://www.movilidadbogota.gov.co/web/sites/default/files/
Paginas/20-05-2020/proyecto_de_implementacion_de_un_sistema_de_transporte_de_bajas_y_cero_emisiones_para_bogota_y_la_region.doc.pdf.

13 Plan de Accién Climatica 2050. Ciudad de Buenos Aires (2020).
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urbano y elevar la retenciéon de agua. Siempre que sea posible, las autoridades responsables de las politicas
deben favorecer las soluciones naturales—como la revegetacion para estabilizar las pendientes pronunciadas,
la creacién de humedales urbanos y espacios verdes porosos para la retenciéon de agua con el fin de regular las
inundaciones, ademds del restablecimiento de manglares y demds vegetacion costera como proteccién contra
las mareas tormentosas—debido a su costo-efectividad y los multiples beneficios colaterales para la salud y el
medio ambiente.

Las ciudades brindan la escala necesaria para invertir en mejorar la gestion de residuos, reutilizar las aguas re-
siduales e iniciativas de economia circular. Las iniciativas de economia circular basadas en la reduccidn, reutili-
zacion, reciclado, reprocesamiento, rediseiio y recuperacién de recursos pueden servir para ahorrar materiales
importantes, energia y agua, disminuir los residuos, ayudar a mitigar el cambio climdtico y generar puestos de
trabajo, especialmente en comunidades marginadas. Menos residuos y una mejor gestién pueden elevar el valor
de los terrenos adyacentes y probablemente tengan un efecto positivo sobre la salud de las comunidades circun-
dantes, a menudo las més pobres y vulnerables.

Invertir en mejorar y ampliar los sistemas de transporte ptblico redunda en grandes beneficios sociales y am-
bientales; el transito masivo bajo en carbono también puede ser rentable econdmicamente gracias al ahorro
en combustibles. A pesar de su elevada tasa de urbanizacién, ALC cuenta con apenas 10 kilémetros (km) de
sistemas de transito masivo por cada milldn de habitantes, mientras que el promedio regional para Europa es de
35 km por millén. Mejorar la eficiencia de los sistemas de transporte ptblico reduciria las emisiones de forma
significativa, aumentaria la seguridad vial y promoveria la inclusién social de grupos vulnerables como mujeres,
ancianos y pueblos indigenas. La electrificacion de los sistemas de transporte ptblico también reduciria las emi-
siones, generando ahorros en el combustible. Las distintas modalidades de financiamiento publico privado han
servido para electrificar la flota de transporte publico. Por ejemplo, en Santiago, Chile, 700 autobuses eléctricos
fueron incorporados al sistema. La inversién en transporte publico masivo también debe extenderse mas alld de
los limites urbanos para convertirse en un elemento central de la movilidad metropolitana y regional (Mehrotra
et al., 2020), incluido el desarrollo de lineas de trenes de pasajeros suburbanas y de larga distancia, en apoyo de
un crecimiento espacial regional bajo en carbono. A través de mecanismos y modelos empresariales innovadores
para la distribucién del riesgo se estd promoviendo la participacion del sector privado en la prestacion de servi-
cios de transporte publico urbano, desde asociaciones publico-privadas (APP) hasta concesiones, asi como ga-
rantias y subsidios temporales. Por el lado de la demanda, las campaiias de concientizacién ptblica pueden servir
para respaldar el cambio hacia sistemas de transporte mds sostenibles. También existen oportunidades para la
creacion de cadenas de suministro regionales para producir y exportar autobuses eléctricos: desde produccion de
baterfas en Argentina, con autopartistas de toda la region, hasta Brasil, que ya cuenta con una pujante industria
de produccién y exportacidn de autobuses.

Capital natural y productividad agropecuaria

Una de las principales ventajas de ALC es su alto nivel de capital natural. Posee mas de un cuarto de la superficie
forestada del mundo (ver Imagen 2.12, panel A), uno de los niveles mds altos de recursos de agua dulce renovable
(ver Imagen 2.12, panel B) y alrededor de la mitad de la biodiversidad del mundo (PNUMA, 2016). Administrar
estos recursos es crucial para desacelerar el cambio climdtico a nivel global, y también para que la regién man-
tenga su posiciéon dominante en productos agropecuarios y alimentarios.

La tala de bosques para ampliar la produccién agropecuaria se acerca rdpidamente a sus limites naturales y
podria desencadenar circuitos de retroalimentacion irreversibles. Especial preocupacion genera la amenaza de
“sabanizacién” de la selva amazdnica. Esta es la selva humeda mds grande del mundo (alrededor de 7,3 millones
de km2) e influye sobre la dindmica y los patrones de circulacién atmosféricos tanto dentro como fuera de los
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Imagen 2.12. El alto nivel de capital natural debe ser gestionado de forma eficiente para asegurar su
productividad futura

a. Superficie forestada, porcentaje del total mundial b. Recursos de agua dulce renovable, porcentaje del total mundial
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Fuente: Indicadores de Desarrollo Mundial (2020). Fuente: base de datos de AQUASTAT, FAO.

tropicos a través de sus “rios aéreos”.!* El impacto de una hipotética transicién desde una vegetacion selvdtica a
un tipo de vegetacion simil sabana se sentiria a escala local, regional, transcontinental y mundial. Debido a los
cambios en los patrones de lluvia y sus efectos sobre los rendimientos agropecuarios, la industria agricola brasi-
lefia podria perder hasta US$2200 millones por ano (Strand et al., 2018), mientras que los medios de subsistencia
de aquellas personas que dependen de los bosques y los rios —en su mayoria comunidades indigenas— se verian
afectados. A nivel regional, un cambio en la regiéon amazénica afectaria la produccién agropecuaria en lugares
tan lejanos como la cuenca del Rio de la Plata y la pampa argentina, asi como la energia hidroeléctrica en todo el
continente sudamericano. A nivel global, dicho cambio contribuiria al cambio climatico al convertir la selva hu-
meda de sumidero de carbono a una fuente de carbono (Gatti et al., 2021). Algunos modelos indican que podria
afectar importantes zonas agropecuarias de los Estados Unidos, derivando potencialmente en una reduccién del
20 por ciento en el nivel de precipitacion en el noroeste de Estados Unidos y un 50 por ciento menos de nieve
acumulada en la Sierra Nevada de California (Medvigy et al., 2013).

Para mantener su posicion como exportador neto de alimentos y bienes agropecuarios, el sector agricola de ALC
deberd adaptarse a los efectos del cambio climdtico y esforzarse por evitar su agravamiento. Por suerte, la evi-
dencia indica que son varias las tecnologias y précticas agropecuarias climéticamente inteligentes (ver Tabla 2.2)
que pueden ayudar a la regién a adaptarse al cambio climatico y mitigar sus efectos adversos, mientras mejoran
los rendimientos de los cultivos y reducen los costos, en beneficio de la rentabilidad final de los productores (ver
Imagen 2.13). Por ejemplo, la incorporacién de maquinaria y equipos agropecuarios eléctricos, alimentados por
fuentes renovables, puede ahorrar millones en combustible y reducir las emisiones (McKinsey & Company, 2020).

Con un 90 por ciento de sus tierras agricolas de secano, la region estd muy expuesta a los cambios en los patrones de
lluvias (Wani et al., 2009; Spera et al., 2016). Fomentar la eficiencia hidrica de la produccién agropecuaria, invertir
en sistemas de irrigacion y soluciones para el almacenamiento de agua y promover la restauracion del entorno para
enlentecer el escurrimiento y recargar los acuiferos son mecanismos de adaptacion necesarios que pueden mejorar
la productividad y la eficiencia de las unidades productivas. Se debe marcar también que existe una disparidad entre

14 El dosel forestal reduce las temperaturas extremas y conserva la humedad del suelo, mientras que la vegetacion y el suelo son capaces de reciclar hasta el 75 por ciento
de la humedad de la masa de aire que se desplaza desde el Atlantico hacia los Andes (Lovejoy y Nobre, 2019). Esto es lo que sostiene a la selva “humeda”. La precipitacion
resultante de la regién amazdnica suministra agua a casi todos los paises del continente.
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Tabla 2.2. Las tecnologias agropecuarias inteligentes con el clima pueden elevar la productividad y
ayudar a laregion a adaptarse al cambio climatico

Tipo de CSA (agricultura
inteligente con el clima)

Medida CSA

Descripcion

Beneficio

Inteligente en nutrientes

Fertilizante

Muestreo y mapa de suelos

Tipo de fertilizante

Aplicacion de GPS tras datos de
reconocimiento / drones / satélites /
tractores

Mejores rendimientos / menor costo
de insumos

Quimicos para la proteccion de
cultivos

Tipos de proteccion

Mejores rendimientos / menores
pérdidas de cultivos

Aplicacion de GPS tras datos de
reconocimiento / drones / satélites /
tractores

Rotacion de cultivos

Rotacion de tipos de cultivos para
mejorar nutricion del suelo

Conservar nutrientes del suelo /
menos fertilizantes

Inteligente en uso de agua

Irrigacion

Irrigacion de cultivos cuando es
necesario

Produccion agropecuaria en
tierras improductivas cuando hay
precipitaciones escasas

Inteligente en
conocimientos

Agrotecnologia / datos y planificacion

Estaciones meteoroldgicas / registros
de lluvia
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Fuente: IFC.

Nota: CSA = agricultura inteligente con el clima (Climate-Smart Agriculture).

Imagen 2.13. La evidencia proveniente de Ucrania muestra que la agricultura climaticamente
inteligente ayuda a reducir las emisiones, ala vez que eleva la productividad
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Fuente: Banco Mundial (2021).
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pequenos y grandes productores en términos de su respuesta a los desafios climaticos. Mientras que los grandes
productores agropecuarios pueden permitirse la compra de tecnologia de punta, los productores mds pequenios
enfrentan obstdculos mayores a la hora de adoptar tecnologias respetuosas con y adaptadas al clima. Por lo tanto,
los gobiernos podrian crear mecanismos especificos de informacién y financiamiento que sean mds inclusivos.

Innovar en la gestién de la ganaderia es clave para reducir las emisiones de metano. El metano entérico produci-
do por el ganado rumiante es la principal fuente de emisiones agropecuarias, seguido por la gestion de estiércol
ganadero y el estiércol depositado en las pasturas. Al sumar estas fuentes a los efectos de los cambios de uso de la
tierra para ampliar las pasturas y los campos de cultivo para alimentar ganado, se calcula que en total representa
mds de un tercio de las emisiones totales de ALC en 2005: casi 1,6 gigatoneladas de equivalente de CO, (Gerber et
al.,2013). Entre los métodos para reducir el impacto de la produccién agropecuaria se incluye la implementacién
de sistemas silvopastorales (implementados exitosamente en Colombia), que combina drboles con pastizales ad-
ministrados para mejorar la productividad animal y de los pastizales mismos, contribuyendo a capturar carbono
y a recuperar la biodiversidad. Uruguay puso en marcha un enfoque diferente, mejorando conjuntamente la ali-
mentacion y la cria, junto con la restauracion de praderas y forestacion. Se prevé que estas précticas eleven la pro-
ductividad cérnica en las dreas intervenidas en mas de un 50 por ciento, a la vez que se capturan mas de 5 millones
de toneladas de equivalente de di6xido de carbono a lo largo de 20 aiios (Banco Mundial, 2021). Otros métodos
incluyen la cria y seleccién centrada en GEI'®, mejoras en el monitoreo de la salud del ganado y en la prevenciéon
de enfermedades, y el uso de alimentos balanceados y aditivos innovadores. Los ganaderos y productores de le-
che podrian obtener una fuente adicional de ingreso a través de digestores anaerdbicos de excremento y la venta
de metano capturado como biogas para la generacion eléctrica y la calefaccién. Basicamente, la mayoria de las
tecnologias y practicas que ayudan a reducir las emisiones de metano se basan en mejorar la productividad de la
produccidn de carne, reduciendo de esta manera el volumen de emisiones por kilogramo de proteina producida.

La reforestacion, forestacion y recuperacion de tierras degradadas pueden ayudar a los ecosistemas a adaptarse
y reducir las emisiones, aunque también pueden generar puestos de trabajo y desarrollar nuevos mercados, en
especial aquellos relacionados con la silvicultura sostenible. Plantar nuevos bosques, revertir la deforestacién y
recuperar tierras degradadas puede ayudar a retener agua, protegerse frente a eventos de lluvia intensa, evitar la
erosién del suelo y mejorar la productividad general del mismo. En Brasil, por ejemplo, mas de la mitad de las
tierras deforestadas para criar ganado fueron abandonadas debido al rendimiento decreciente de la ganaderia en
suelos que se degradan constantemente como resultado de practicas ganaderas no sostenibles. Mds alld de las
précticas de uso de la tierra aparecen oportunidades para el desarrollo de cadenas de valor forestales sostenibles
que puedan alcanzar un “precio verde” adicional en ciertos mercados importantes, ya que las empresas invierten
cada vez mds en volver mas ecoldgicas sus cadenas de suministro. Chile es un buen ejemplo, luego de revertir
una tendencia histérica hacia la deforestacién. Mdas del 70 por ciento de las plantaciones forestales de Chile es-
tan certificadas por el Consejo de Administracion Forestal (FSC, por sus siglas en inglés) y el Programa para el
Reconocimiento de Sistemas de Certificacion Forestal (PEFC, por sus siglas en inglés), que obliga a las empresas
a mejorar sus practicas de manejo forestal y prohibe la deforestacion de bosques nativos. Las iniciativas de eco-
turismo también podrian volverse atractivas a medida que los turistas se preocupan mas por su propio impacto
ambiental. Con la inclusién en mente, los gobiernos podrian estar especialmente interesados en llevar a cabo
estas iniciativas, vinculdndose a grupos marginados como pueblos indigenas y mujeres.

Los incipientes mercados voluntarios de carbono y los esquemas de Pagos por Servicios Ambientales (PSA) tam-
bién representan una forma de monetizar las iniciativas de reforestacion, forestacién y recuperacion de tierras. Con
mecanismos apropiados y creibles para certificar, monitorear y verificar proyectos —para evitar cualquier sospe-
cha de “magquillaje verde” o “ecoblanqueo”—, la region posee el capital natural necesario para exportar servicios
medioambientales a través de la venta de créditos de carbono a empresas y gobiernos extranjeros (ver Cuadro 2.2).

15 De acuerdo a los célculos de expertos, la cria es importante porque alrededor del 20 por ciento de la tasa de emisiones de metano de un rumiante derivan exclusivamente
de la genética (McKinsey, 2020).
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Cuadro 2.2. Esquemas de créditos de carbono

Los créditos de carbono son emitidos por organismos competentes para iniciativas que reducen o eli-
minan las emisiones por un monto cuantificable. Cualquier proyecto que implique eficiencia energética,
energia renovable, gestién de residuos, reforestacion, captura y almacenamiento de carbono y otros méto-
dos de captura de carbono puede cumplir los requisitos para obtener créditos de carbono. La organizacién
que lleve a cabo estas actividades puede usar estos créditos para compensar su carga tributaria o venderlos
a terceras partes interesadas.

Los créditos de carbono asociados a resultados en términos de mitigacion son una clase incipiente de ac-
tivo utilizada en algunos paises desarrollados. Los tres principales esquemas —el Régimen de comercio de
derechos de emisién de la UE, la Iniciativa Regional sobre Gas Invernadero en el noreste de EE. UU. y el
Programa de Tope y Canje en California— comercializaron mas de US$250.000 millones en certificados
de emisién en 2019. Un estudio reciente de Vivid Economics (2020) prevé que el mercado de compensa-
cién de carbono alcance los US$1,4 billones dentro de 20 afios.

Uno de los principales desafios es la falta de estandares uniformes con referencias y definiciones acordadas
que permitan un sistema de monitoreo, informe y verificacién. Asimismo, las agencias reguladoras deben
desarrollar la capacidad de cuantificar y verificar el monto de reduccién de emisiones.

Los esquemas de créditos de carbono tienen muchas ventajas. Primero, captan financiamiento para pro-
yectos en dreas pobres de un pais y, cuando se vinculan a los esquemas mundiales de certificacion, pue-
den atraer inversiones a los paises de la regién. En los hechos esto significaria la exportacién de servicios
ambientales. Segundo, pueden mejorar significativamente la eficiencia de las iniciativas globales para la
reduccién de emisiones al redirigir recursos hacia los proyectos mas efectivos. Tercero, pueden fomentar
inversiones en equipos y demas infraestructura relacionada con la eficiencia energética. Por tltimo, pue-
den estimular la innovacion en nuevas tecnologias para la captura de carbono, asi como en tecnologias y
practicas bajas en carbono.

Son varios los paises de ALC que estan poniendo en marcha esquemas de crédito y estos se estan vol-
viendo comunes en otras partes del mundo. En ALC, estos paises incluyen Colombia y México, donde las
empresas pueden compensar la carga tributaria relacionada con el carbono adquiriendo estos créditos de
proyectos ya aprobados. Otros paises, como Chile y Per, estdn considerando estos esquemas. Los paises
de la region se beneficiarian enormemente de estandarizar y homogeneizar las definiciones, estandares,
procesos de verificacién y cuantificacion de la reduccién de emisiones, alinedndolos con las usadas por las
agencias internacionales. Esto facilitaria la comercializacién de los créditos de carbono a nivel nacional y
regional, asi como con sus contrapartes en economias avanzadas.

Por ejemplo, la Iniciativa Amazonas Sostenible en Brasil monetiza los créditos de carbono como un tipo de activo,
asegurando la rentabilidad de los productos y subproductos forestales, a la vez que apoya a comunidades locales.
Costa Rica, a través de su ya famoso Programa de Pagos por Servicios Ambientales (PSA),'® que brinda incentivos
para la conservacion y rehabilitacién de bosques, recuperd la mayor parte de su superficie forestal original. En 2015
la superficie forestal era nuevamente el 61 por ciento de la superficie total del pais, cuando llegé a ser 21 por ciento
en 1987 (FONAFIFO, 2001).

16 El programa se cre6 en 1996 cuando el gobierno promulgo la Ley N.° 7575.
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Uno de los principales obstaculos que impide el despegue de los mercados de carbono son la fragmentacién y
heterogeneidad de los estandares existentes. Para llegar a ser escalables, los mercados de carbono requieren de
estdndares y definiciones de referencia acordados por todas las partes y que habiliten un sistema de monitoreo,
informe y verificaciéon y procesos consistentes para calificar, cuantificar y monetizar la reduccién de emisiones de
carbono. Para aprovechar plenamente el potencial exportador de los mercados de carbono, la region se beneficiaria
enormemente de una estandarizaciéon de los esquemas regionales, alinedndolos a los estandares internacionales.

El cambio climadtico obligar4 a los paises a adaptarse y modificar la forma en que producen alimentos, particular-
mente a través de un freno a la expansion de la frontera agropecuaria mediante la deforestacién. Reducir la defo-
restacion de ningiin modo es una tarea imposible, aunque si requiere de medidas integrales y multisectoriales a
lo largo de la cadena de suministro. La proteccién normativa (como la zonificacion y los derechos de propiedad),
apoyo financiero para desincentivar la deforestacion, incentivos para la recuperacion y rehabilitacion de las tie-
rras agricolas degradadas, una mejor trazabilidad y verificacion del etiquetado ecolégico (libre de deforestacion
y producido de forma sostenible) y una mejora en la capacidad de hacer cumplir la ley (incluidos sistemas de
monitoreo remoto) pueden tener un impacto significativo a la hora de frenar la deforestacién. De hecho, cuando
hay voluntad politica la evidencia muestra que la deforestacién puede en gran medida ser contenida. La expe-
riencia de Brasil es aleccionadora. Entre 2004 y 2021, la deforestacién en la Amazonia cay6 abruptamente (ver
Imagen 2.14, panel A). La tasa anual de deforestacion descendié en mdas de 80 por ciento. Esto tuvo un impacto
enorme en la desaceleracion de las emisiones totales de Brasil, que cayeron un 45 por ciento —1,5 gigatoneladas
(ver Imagen 2.14, panel B)—. En 2004, el gobierno federal brasileno promulgé un plan de accién que propuso
varias medidas estratégicas innovadoras que requerian de planificacién y coordinacién interministerial. Un as-
pecto clave fue el desarrollo de sistemas de monitoreo satelital utilizados estratégicamente para la realizacién
de operaciones policiales en los puntos calientes de deforestacion. El aumento del monitoreo y el uso eficiente
de los recursos policiales elevo la probabilidad de atrapar a los infractores ambientales y de aplicar sanciones,
elementos clave para el éxito del programa (Assuncéo et al., 2019).

Politicas para afrontar los desafios y superar los obstaculos

Si bien ALC estd bien posicionada para aprovechar el incipiente Orden Mundial Verde, son muchos los desafios
y obstdculos que debe superar. El giro hacia una economia baja en carbono requiere de una planificacion a largo
plazo, politicas creibles, instituciones fuertes y un cumplimiento adecuado, asi como la creacién del capital hu-
mano, fisico, empresarial y administrativo necesario. Es fundamental que la regién cuente con los conocimientos
y capacidades técnicas necesarios para adoptar las nuevas tecnologias e innovar en términos de politicas, finan-
ciamiento, modelos empresariales e investigacion y desarrollo cientifico.

Lograr los precios e incentivos correctos —reformar los subsidios al combustible y establecer impuestos sobre el
carbono y esquemas de comercializacion de emisiones— es un paso esencial para mitigar las emisiones. Si bien
algunos paises de ALC —Argentina, Chile, Colombia y México— estan introduciendo impuestos al carbono, o
tienen programado hacerlo, estos suelen ser bajos (en general oscilan entre US$3 y US$5 la tonelada) y parciales,
abarcando solo algunos sectores. Reformar los subsidios a la energia para mejorar su focalizacién y reducir su
costo fiscal es un paso esencial para alcanzar un mecanismo de precios e incentivos correcto. Si las empresas y
los consumidores se enfrentan a precios “correctos”, muchas inversiones en eficiencia energética y electrificaciéon
de usos finales podrian volverse rentables. También se necesita un cuidadoso disefno de incentivos para impulsar
la adopcién de vehiculos eléctricos y promover la generacion distribuida.'” Las autoridades responsables de las

17 La generacion distribuida se refiere a una variedad de tecnologias que generan electricidad en o cerca de la ubicacién donde sera usada, como paneles solares o la combi-
nacion de calor y electricidad. Cuando se conecta a las lineas de distribucién de bajo voltaje de una empresa eléctrica, la generacion distribuida puede ayudar con la entrega
de energia limpia y confiable a un nimero mayor de clientes y reducir las pérdidas de electricidad a lo largo de las lineas de transmision y distribucion.

47



48

CONSOLIDANDO LA RECUPERACION: APROVECHANDO LAS OPORTUNIDADES DEL CRECIMIENTO VERDE
APROVECHAR LAS OPORTUNIDADES DEL CRECIMIENTO VERDE

Imagen 2.14. La deforestacion puede frenarse y tener in impacto significativo sobre las emisiones totales
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politicas también deben plantearse esquemas innovadores, como el de “arancel-reembolso”, que incentiven la
adopcion de tecnologias bajas en carbono y que sean fiscalmente neutros, para que sean més admisibles desde el
punto de vista politico. El esquema de “arancel-reembolso” es el equivalente tributario a las regulaciones e inclu-
yen una serie de aranceles y reembolsos que se cobran o pagan en proporcion a la diferencia entre la intensidad
de las emisiones de un producto o actividad en particular y la tasa de emisiones correspondiente a nivel industrial
o de mercado."®

El desarrollo de sistemas creibles y confiables de certificacion, verificacién y monitoreo es clave para poder apro-
vechar las oportunidades verdes. Los productos agropecuarios y forestales certificados pueden venderse a un
precio mas alto entre aquellos consumidores que buscan productos “sostenibles”, “bajos en carbono” y “libres de
deforestacién”. Al producir este tipo de bienes y servicios, las empresas en ALC pueden acceder a nuevos mer-
cados, dado que las empresas de todo el mundo estan cada vez mas preocupadas por volver mas ecoldgicas sus
cadenas de suministro y podrian evitar ciertas barreras a la exportacion a medida que algunos mercados, como la

UE, imponen requisitos cada vez mas restrictivos de contenido de carbono en sus importaciones.
Homogeneizar los estandares y definiciones de certificacidn y verificacién verdes, y alinearlos a los criterios inter-
nacionales, puede ser la puerta a nuevas oportunidades de financiamiento. Alinear las normas, definiciones, cri-

terios y regulaciones a los estandares internacionales facilitara el acceso al creciente mercado de financiamiento

18 Para un debate conceptual en torno al esquema de arancel- reembolso, ver FMI (2019, Anexos 2y 3).
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verde y les permitird a las empresas de ALC exportar servicios ambientales mediante la venta de créditos de
carbono en los mercados voluntarios de carbono y esquemas de comercializacion de emisiones internacionales.

Los gobiernos tienen un papel importante que jugar en la generacion y diseminacién de informacion precisa
respecto a los nuevos productos y tecnologias y los efectos del cambio climatico. Es importante destacar que los
gobiernos deben desarrollar sistemas de alerta temprana que puedan comunicar los riesgos relacionados con el
clima de manera rapida y efectiva, adaptados particularmente a pequeiios productores y propietarios de tierras
que quizés no tengan acceso a un servicio de suscripcién de alto costo. Al mismo tiempo, la innovacién es ne-
cesaria en la industria de los seguros agropecuarios, con productos disefiados especificamente para pequeios
productores y comunidades maginadas. Contar con informacidén sobre los riesgos de zonificacién que enfrenta
el desarrollo inmobiliario también es importante en las dreas urbanas.

Para acelerar la adopcion de tecnologias bajas en carbono, los gobiernos deberan comprometerse por medio de
politicas creibles, llevar a cabo o apoyar inversiones complementarias en infraestructura, e innovar en términos
de mecanismos de financiamiento y de reduccién de riesgos. Se necesitan marcos normativos robustos —de
cumplimiento efectivo— en los sectores del agua, energia, agropecuario y forestal. La coordinacion entre actores
es necesaria para promover el desarrollo de cadenas de valor para el hidrégeno verde y permitirle a la industria
alcanzar la economia de escala necesaria para volverse competitiva. De igual manera, la electrificacién de usos fi-
nales requiere de una estrecha colaboracion entre sectores para asegurar la fiabilidad y estabilidad de los sistemas
energéticos. Los gobiernos también deben ser creativos en el disefio de mecanismos para la reduccién de riesgos
percibidos por inversores y empresarios, reduciendo de esta manera el costo de financiamiento.

De manera crucial, se necesitan inversiones significativas para desarrollar la capacidad de innovacion de las
personas, empresas y organizaciones de ALC con el fin de acelerar la adopcién de las actuales tecnologias bajas
en carbono e inventar nuevas. La adopcién de nuevas tecnologias puede reducir el impacto restrictivo de las po-
liticas para la fijacién del precio del carbono. La transferencia efectiva de tecnologia requiere de equipos fisicos,
conocimientos y capacidades técnicas para comprender, operar y mantener las nuevas tecnologias, asi como
marcos institucionales y de politica que faciliten la adopcion tecnolédgica y promuevan la innovacion a nivel
local. El capital humano es uno de los principales predictores de alto desempefio en la comercializacion e inno-
vacion de tecnologias bajas en carbono, y es uno de los factores mas importantes para agilizar su transferencia
dentro de un pais (Pigato et al., 2020). A corto plazo, los paises pueden fortalecer sus marcos regulatorios con
el fin de equilibrar los derechos de propiedad intelectual con transferencias de tecnologia a bajo costo, reducir
los aranceles de importacidn sobre las tecnologias bajas en carbono, apoyar la creacion de bancos de patentes®
y acuerdos de derechos de propiedad intelectual cooperativos, e introducir disposiciones ambientales en los
acuerdos de comercio e inversidn para acelerar la transferencia de tecnologias bajas en carbono. Para desarrollar
las sofisticadas capacidades necesarias a nivel nacional para la absorcién, imitacion, adaptacién e innovacion en
estas tecnologias, los paises deben desarrollar su capital humano, institucional, organizacional y fisico, invertir en
intermediarios como centros y aceleradores de tecnologia que ayuden a empresas y trabajadores, contar con sis-
temas de innovacién nacional bien conectados y de buen funcionamiento, y en general mejorar el entorno para
la acumulacion de “capital de conocimiento” (ver Cirera y Maloney, 2017; Cirera y Cruz, de pronta aparicién).

En dltima instancia, la agenda verde y la del crecimiento estan intimamente interconectadas. El bajo crecimiento
de los dltimos diez afios y las bajas perspectivas de crecimiento que la region enfrenta en este momento se re-
lacionan con el bajo nivel de adopcidén e innovacion tecnoldgica. Esta “agenda del conocimiento” o de la “inno-
vacién” debe pasar a ser el centro de atencion tanto del debate como de las politicas de la economia verde y del
crecimiento. La sinergia entre estas dos agendas es potencialmente enorme.

19 “Bancos de patentes” o “patentes mancomunadas” (“patent pools” en inglés) se refiere a la agrupacion de patentes que permite a sus titulares utilizar las patentes manco-
munadas y a los licenciatarios que no son miembros de esa asociacion acceder a su uso mediante una licencia normalizada, por lo que cada uno de los miembros del grupo
obtiene una parte de las tasas procedentes de las licencias otorgadas en virtud de ese acuerdo. Ver https://www.wipo.int/patent-law/es/developments/standards.html.
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