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Enfoque: cada vez se reconoce con mayor claridad que el cambio climético generaimportantes riesgos
macroecondémicosy financieros. Existen riesgos fisicos asociados a los desastres generados por eventos
extremos, asi como a cambios gradual es pero persistentes en las temperaturas que tienen impactos estructurales
en la actividad econdmicay la productividad. Ademas, el proceso de gjuste hacia una economia baja en carbono,
impulsado por las politicas publicas relacionadas con €l climay por cambios tecnol 6gicos, genera riesgos de
transicion.

En este documento se hace unarevision criticade laliteratura internacional sobre |as politicas para enfrentar los
riesgos macroecondmicos y financieros del cambio climético. En primer lugar, se hace una breve identificacion
de dichos riesgos, sus mecanismos de transmision sobre la economia, sus efectos sectoriales, su eventual
magnitud y las politicas macroeconémicasy fiscales para gestionarlos, entre ellas el impuesto a carbono.

A continuacion, se discute laforma en que las politicas financieras, mediante regulacion y supervision
prudencial apropiada, pueden ayudar a movilizar las finanzas paralograr una transformacion masivade la
estructura productiva. Finalmente, se analiza hasta qué punto y en qué forma se podrian tener en cuentalos
riesgos relacionados con el climaen el disefio de la politica monetariay en las operaciones de |os bancos
centrales, para contribuir a salvaguardar de manera eficiente y exitosala estabilidad financiera, y del producto, €
empleo y lainflacidn en niveles sostenibles de largo plazo.

El articulo termina con una breve sintesis de alternativas de politica para contribuir a una recuperacion "verde"
luego de la pandemia de Covid-19.

Contribucion: en este documento se lleva a cabo unarevision critica de laliteraturainternacional sobre los
riesgos macroeconémicos y financieros asociados al cambio climético y las alternativas de politicas para
enfrentarlos. Contribuye ailustrar sobre una fuente de riesgos que, de manera paulatina pero creciente, amenaza



la estabilidad financiera, asi como la capacidad de la economia de garantizar niveles del producto, empleo e
inflacion sostenibles de largo plazo, y sobre las posibles opciones de politica paralograr estos objetivos, su

potencia y sus limitaciones. Se hace un especia énfasis en la perspectiva de la comunidad internacional de
reguladores y supervisores financierosy de bancos centrales.

Resultados: el documento reconoce que, a pesar de los esfuerzos de laliteratura, existe una gran incertidumbre
sobre la magnitud de riesgos macroecondmicos y financieros relacionados con € clima. Asimismo, los modelos
de simulacion sobre su impacto presentan limitaciones, |o cual explica que el rango de las estimaciones sea muy
amplio, dependiendo de los escenarios y supuestos sobre variables criticas. Ademés, la literatura concentra su
atencion en los paises desarrollados, y son escasos |os andlisis sobre [os problemas que generan |as estructuras
exportadoras y 10s riesgos cambiarios caracteristicos de muchas economias emergentes y en desarrollo.

A pesar de lo anterior, el documento identifica un amplio conjunto de aternativas de politica para enfrentar los
enormes desafios y costos potenciales de |os riesgos que genera el cambio climatico.

Se destaca laimportancia de los impuestos a carbono, la transformacion del sector energético y las inversiones
publicas en adaptacion y mitigacion. También se pone de presente en qué forma diversas opciones de politicas
financieras y monetarias pueden apoyar |os mecanismos del mercado para movilizar las finanzas hacialas

masi vas transformaciones requeridas de la estructura productiva. Dada la perspectivainternacional del andlisis,
dichas opciones deben tener en cuenta el marco legal einstitucional de cada pais. Finamente, se concluye que
las politicas financieray monetaria pueden contribuir a un futuro més sostenible, pero de ninguna manera,
reemplazar |as responsabilidades de |os gobiernos en politicas climaticas y fiscales.



