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Una historia de dos emergencias
La interacción de la deuda soberana con las crisis climáticas en el Sur Global

Resumen ejecutivo

Las discusiones de políticas en torno a la deuda están 
prestando más atención a la emergencia climática, ya que los 
eventos climáticos extremos y los riesgos medioambientales 
aumentan tanto el costo del endeudamiento como el riesgo 
de crisis de deuda en los países del Sur Global, que a menudo 
ya vienen soportando grandes cargas de deuda externa. Del 
mismo modo, los niveles insostenibles de deuda pueden 
significar menos espacio fiscal y oportunidades para hacer 
frente a los desafíos de la adaptación y la mitigación, así 
como para recuperarse de las pérdidas y los daños después 
de un desastre climático.

La superposición de la emergencia climática y la crisis 
sanitaria, social y económica del Covid-19 plantea enormes 
desafíos para los países del Sur Global, agravados por la 
crisis de la deuda a la que se enfrentan muchos países en 
desarrollo. Con el aumento de las vulnerabilidades de la 
deuda, las presiones fiscales y la desaceleración económica, 
la capacidad de muchos países para invertir en mitigación y 
adaptación al cambio climático, así como para hacer frente a 
shocks inesperados como los provocados por la emergencia 
climática, se debilita todavía más. Además, la crisis 
climática puede exacerbar las vulnerabilidades de la deuda, 
aumentando tanto sus niveles como sus costos. 

Además de los costos de los cambios en el ecosistema, 
las pérdidas humanas y los impactos en el patrimonio 
cultural y los medios de subsistencia, las pérdidas 
materiales y monetarias causadas por la crisis climática son 
particularmente agudas después de una catástrofe, ya que 
puede derivar en el debilitamiento de la sostenibilidad de la 
deuda. Tanto el Banco Mundial (BM) como el Fondo Monetario 
Internacional (FMI) han reconocido que los desastres 
climáticos pueden causar un deterioro significativo de la 
sostenibilidad de la deuda en los países afectados. 

Debería prestarse especial atención a los Pequeños Estados 
Insulares en Desarrollo (PEID) que, si bien producen 
menos del 1% de las emisiones mundiales de gases 
de efecto invernadero, se encuentran entre los países 
más vulnerables a los eventos climáticos catastróficos. 
Además, los PEID son de los países más afectados por el 
aumento de las vulnerabilidades de la deuda, sus costos de 
endeudamiento son más altos que los de otros países en 
desarrollo con niveles de ingreso similares y, en general, 
tienen menos acceso a financiamiento concesional. Casos 
recientes, como el de Vanuatu, Granada o Dominica, 
muestran cómo los fenómenos climáticos extremos han 
desencadenado una mayor insostenibilidad de la deuda, una 
situación que ha empeorado por los impactos económicos 
de la pandemia del Covid-19.

La recesión económica está afectando especialmente a 
las economías que dependen del turismo, entre las que los 
PEID son los más vulnerables. El desplome de los ingresos 
públicos, cuando los niveles de pago de la deuda externa 
ya eran altos, ha llevado a estos países a aumentar su 
dependencia de los préstamos no concesionales, lo que 
empeora sus vulnerabilidades de deuda. Incluso cuando 
se enfrentan a dificultades de deuda, algunos PEID no son 
elegibles para la Iniciativa de Suspensión del Servicio de la 
Deuda (DSSI) implementada por los gobiernos del G20 en 
el contexto de la crisis de Covid-19. Tal como ha afirmado el 
Secretario General de las Naciones Unidas (ONU), António 
Guterres, la crisis de la deuda y el clima constituyen “la 
injusticia sobre la injusticia” para los PEID.1 
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Tal cual muestra la experiencia en muchos PEID y en otros 
países empobrecidos, las crisis de la deuda y el clima tienen 
un efecto de retroalimentación. El deterioro de la situación 
física y económica en un país sobreendeudado después de 
un desastre relacionado con el clima, además de aumentar 
las dificultades para cumplir con los pagos de la deuda 
existente inmediatamente después de la crisis, empeora 
las perspectivas económicas de aumentar los ingresos 
en el futuro para lograr la sostenibilidad de la deuda. 
Además, financiar con más préstamos la reconstrucción y la 
recuperación puede ser como arrojar combustible al fuego.

Las vulnerabilidades climáticas no sólo tienen un impacto 
en la sostenibilidad de la deuda de los países por el mayor 
endeudamiento para la recuperación y reconstrucción, 
sino también por influir en los costos del endeudamiento. 
Según varias investigaciones, las tasas de interés de deuda 
soberana son más altas de lo que deberían en la mayoría 
de los países más vulnerables a la emergencia climática, si 
sólo se consideran indicadores macroeconómicos y fiscales. 
Esto se debe a la vulnerabilidad climática. Tal situación crea 
un círculo vicioso, ya que, a medida que aumentan los costos 
de endeudamiento debido a las vulnerabilidades climáticas, 
los países tienen que dedicar más recursos para pagar sus 
deudas. Estos costos adicionales socavan su capacidad de 
invertir en mitigación y adaptación al clima y de hacer frente 
a la pérdida y los daños después de un evento climático 
extremo. Como no pueden invertir lo suficiente en adaptación 
o mitigación del clima, sus vulnerabilidades climáticas 
aumentan, al igual que los costos de endeudamiento. 

Aunque las vulnerabilidades climáticas y de deuda muestran 
múltiples vínculos, con un impacto en los más vulnerables 
y, especialmente, un deterioro de la justicia de género, 
las respuestas de política pública y del mercado a las 
crisis climáticas y de deuda no han estado a la altura de 
los desafíos y necesidades que plantean la deuda y las 
emergencias climáticas. En primer lugar, el financiamiento 
para el clima ofrecido por los países de la Organización 
para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE) se 
basa, en gran medida, en préstamos. Más de dos tercios del 
financiamiento público para el clima otorgado entre 2013 y 
2018 fue a través de instrumentos de creación de deuda. 

Además, el enfoque general de los países ricos y los bancos 
de desarrollo para hacer frente a los desafíos financieros de 
las catástrofes climáticas se basa en el mercado. El comercio 
de derechos de emisión y la tributación, los seguros de 
riesgo, las cláusulas en los bonos y las emisiones de bonos 
de catástrofes o bonos verdes, entre otros instrumentos 
financieros innovadores de mercado, han sido propuestas 
clave de recaudación de los recursos necesarios para hacer 
frente a (o cubrir los riesgos de) la emergencia climática.  

Sin embargo, los mecanismos de mercado generalmente 
no tienen un enfoque basado en los derechos humanos y, 
contrariamente a sus objetivos, la mayoría de las propuestas 
de mercado terminan siendo falsas soluciones que ponen 
la carga financiera en los países en desarrollo, que 
empeoran los desequilibrios fiscales del Estado e incluso las 
deudas. Estos mecanismos de mercado tampoco permiten 
la transparencia, la rendición de cuentas y la toma de 
decisiones participativas de las comunidades más afectadas 
por la emergencia climática. 

En cuanto a las propuestas relativas a la deuda para los 
canjes de deuda por inversiones climáticas, si estuvieran 
bien diseñadas, podrían proporcionar recursos para financiar 
inversión en mitigación y adaptación, incluyendo un ligero 
efecto de alivio de la deuda. Sin embargo, las experiencias 
pasadas han demostrado que su capacidad para reducir 
significativamente las cargas de la deuda ha sido muy 
limitada. Además, las negociaciones de los canjes de deuda 
por desarrollo han tendido a ser complejas y largas, por lo 
que podrían no ser adecuados como respuesta oportuna 
para las dificultades de deuda a la que se enfrentan algunos 
países, ni proporcionar liquidez inmediata después de un 
desastre climático. Además, hay preocupaciones en torno a 
la adicionalidad, la doble contabilidad de la ayuda oficial para 
el desarrollo (AOD) y el riesgo de la falta de apropiación por 
parte de los países. Los progresos en materia de canjes de 
deuda por clima, aunque útiles en ciertos contextos y formas, 
no deben considerarse como una solución para momentos 
de profunda crisis de deuda como el desencadenado por la 
recesión económica producida por el Covid-19. 

La interacción de los enormes desafíos que plantea la 
emergencia climática y el aumento de nuevas crisis de 
deuda está poniendo en riesgo tanto el cumplimiento 
con los derechos humanos como el avance hacia los 
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), a nivel mundial y, 
particularmente, en el Sur Global. Los impactos sociales, 
económicos, ambientales y de género tanto de la deuda como 
de las crisis climáticas podrían reducirse si se tomaran las 
decisiones políticas correctas, pero es urgente actuar. En 
este contexto, la necesidad de una transición global hacia una 
economía más sostenible y equitativa no será posible sin un 
financiamiento climático sostenible, responsable y justo, así 
como sin un financiamiento para la transición que no agrave 
las vulnerabilidades de la deuda en el Sur Global. En pocas 
palabras, la justicia climática no será posible sin justicia 
económica y de la deuda. 



3

La deuda soberana con las crisis climáticas en el Sur Global • Diciembre de 2020La deuda soberana con las crisis climáticas en el Sur Global • Diciembre de 2020

Una recuperación justa, feminista y verde podría sentar 
las bases para resolver las crisis de deuda y climática. 
Pero para hacer posible esta recuperación, necesitamos 
que los países ricos ofrezcan un financiamiento climático 
justo, adecuado y que no cree deuda, que asuma las 
responsabilidades diferenciadas que los países más 
industrializados tienen en el cambio climático y que apoye a 
los países empobrecidos que deben afrontar la adaptación, 
las pérdidas y daños, así como la mitigación del cambio 
climático. Además, los países ricos deberían dejar de 
bloquear las negociaciones sobre el financiamiento para 
hacer frente a las pérdidas y daños tras un evento climático 
extremo. Para lo cual, tienen que apoyar la propuesta de 
las organizaciones de la sociedad civil (OSC) de compensar 
las pérdidas y los daños tras un desastre relacionado 
con la emergencia climática, a través de la suspensión, 
reestructuración y cancelación de los pagos de la deuda. 

En resumen, a fin de hacer frente a los impactos 
interconectados de la deuda soberana y las crisis climáticas, 
los gobiernos y las instituciones financieras internacionales 
deberían aplicar las siguientes recomendaciones: 

1.	 Cumplir con los fondos comprometidos para 
el financiamiento climático: Los países más 
industrializados, asumiendo las responsabilidades 
diferenciadas que tienen en el cambio climático, deben 
ofrecer opciones de financiamiento público asequibles y 
responsables para la adaptación y mitigación en el Sur 
Global, tal como se acordó en la Convención, el Protocolo 
de Kioto y el Acuerdo de París. El financiamiento climático 
debe ser nuevo y adicional a los compromisos financieros 
existentes, por ejemplo, la AOD, preferiblemente en forma 
de subvenciones, con el fin de no incurrir en un mayor 
endeudamiento, no ligado ni condicionado, transparente 
y que se ajuste a los acuerdos internacionales sobre 
contratación pública. Seguir los principios básicos de 
la ayuda eficaz para el desarrollo e introducir normas 
vinculantes sobre préstamos y endeudamientos 
responsables serían pasos clave para liberar fondos para 
la mitigación y adaptación al clima, incluyendo pérdidas y 
daños, que no empeoren las vulnerabilidades de la deuda. 

2.	 Proporcionar financiamiento para hacer frente a pérdidas 
y daños: Los países más ricos deberían dejar de bloquear 
las negociaciones y facilitar un acuerdo para proporcionar 
financiamiento suficiente para hacer frente a las pérdidas 
y los daños después de un desastre climático en los países 
en desarrollo, favoreciendo las subvenciones sobre los 
préstamos, para no agravar los niveles insostenibles 
de deuda. Deben otorgarse fondos tanto a los gobiernos 
como a los organismos independientes, especialmente 
locales y liderados por mujeres que puedan llegar mejor 
a los grupos afectados y/o contribuir a una recuperación y 
resiliencia duraderas.

3.	 Suspensión de pagos de la deuda y alivio de la 
deuda tras un desastre climático: Como ya se ha 
argumentado, debería proporcionarse una moratoria 
sin intereses de los pagos de la deuda inmediatamente 
después de que se produce un desastre climático, 
ya que tiene el potencial de proporcionar acceso 
inmediato a los recursos que ya están disponibles. 
Además de la moratoria, sería necesario un marco 
prediseñado para reestructurar el stock de deuda 
externa pública existente, incluida la cancelación de 
la deuda si fuera necesario. Tanto la suspensión de 
pagos de la deuda como la reestructuración de la 
deuda deben ser vinculantes para los acreedores 
oficiales, privados y multilaterales. Esto podría lograrse 
mediante mecanismos como el Artículo VIII, Sección 
2 (b) del Convenio Constitutivo del FMI. Para la deuda 
recién contratada o reestructurada, los gobiernos y 
las instituciones financieras internacionales (IFI) deben 
incluir en sus contratos de préstamo (y promover 
entre los prestamistas privados) cláusulas de pago 
contingente vinculadas tanto al clima como a otras crisis 
sanitarias y económicas exógenas. 
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4.	 Alivio rápido y suficiente de la deuda: Los acreedores y 
las IFI deben tomar medidas para acordar e implementar 
una iniciativa de alivio y sostenibilidad de la deuda 
posterior a la Covid-19, bajo los auspicios de las 
Naciones Unidas, para reducir las deudas de los países 
en desarrollo a niveles sostenibles. Para ello se deben 
considerar las necesidades de financiamiento a largo 
plazo de los países para alcanzar los ODS, los objetivos 
climáticos y los compromisos en derechos humanos e 
igualdad de género. Este proceso de alivio de la deuda 
debe involucrar a todos los acreedores y garantizar que 
la cancelación y reestructuración de la deuda sea rápida, 
eficiente y suficiente – especialmente para aquellos 
países en riesgo de estar, o que ya estén, en dificultades 
de deuda con altas vulnerabilidades climáticas. La 
flexibilización de los niveles de deuda permitirá a 
los países ser climáticamente más resilientes, a 
través de la liberación de recursos internos para 
invertir en adaptación y mitigación. No tomar medidas 
suficientemente ambiciosas en relación con el alivio de 
la deuda, en medio de una creciente crisis de deuda en 
el Sur Global, dejará a los países en desarrollo todavía 
menos preparados para hacer frente a los desafíos 
climáticos a los que se enfrentan. 

5.	 Revisar la sostenibilidad de la deuda: Los gobiernos 
deben promover, en el FMI y el Banco Mundial, una 
revisión abierta del Análisis de la Sostenibilidad de la 
Deuda (ASD), con orientación de las Naciones Unidas y 
participación de la sociedad civil, a fin de evolucionar 
hacia un concepto de sostenibilidad de la deuda más 
adecuado, que incluya en su núcleo las vulnerabilidades 
ambientales y climáticas, junto con los derechos 
humanos y otras consideraciones sociales, de género  
y de desarrollo. 

6.	 Mecanismo de renegociación de la deuda: Más allá 
del alivio de la deuda para hacer frente a la actual 
crisis de deuda, los gobiernos y las organizaciones 
internacionales deben apoyar y trabajar para crear 
un mecanismo multilateral permanente de resolución 
de la deuda soberana que, bajo los auspicios de las 
Naciones Unidas, garantice la primacía de los derechos 
humanos sobre el servicio de la deuda y un enfoque 
basado en normas para una resolución ordenada, justa, 
transparente y duradera de la crisis de la deuda, en un 
proceso que convoque a todos los acreedores.

7.	 Proporcionar financiamiento adicional de emergencia: 
Las IFI y los gobiernos de los países ricos deberían 
proporcionar recursos adicionales suficientes para 
apoyar a los países en desarrollo a hacer frente a las 
crisis sanitarias, sociales y económicas, favoreciendo 
las subvenciones sobre los préstamos, para no agravar 
los niveles insostenibles de deuda en un futuro próximo. 
Las finanzas de emergencia para hacer frente a la crisis 
sanitaria y social y para financiar una recuperación justa 
y sostenible no deben menoscabar los compromisos 
anteriores de AOD y del financiamiento climático. Estos 
recursos deberían ponerse a disposición, en particular, 
de los países en los que los efectos de la crisis han sido 
graves, tanto en relación a los impactos en la salud de 
la Covid-19 como a los fuertes impactos económicos 
debido a la dependencia del turismo, las remesas y 
la exportación de materias primas. También deberían 
intensificarse los esfuerzos para asegurar una nueva y 
gran emisión de Derechos Especiales de Giro (DEG) del 
FMI para ayudar a aliviar las presiones de liquidez sobre 
los países en desarrollo que lo necesiten. 
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Introducción

Las discusiones de políticas en torno a la deuda están 
prestando más atención a la emergencia climática, ya que los 
eventos climáticos extremos y los riesgos medioambientales 
aumentan tanto el costo del endeudamiento como el riesgo 
de crisis de deuda en los países del Sur Global, que a 
menudo ya vienen soportando grandes cargas de deuda 
externa. Del mismo modo, los niveles insostenibles de deuda 
pueden significar menos espacio fiscal y oportunidades 
para hacer frente a los desafíos de la adaptación y la 
mitigación, así como para recuperarse de las pérdidas 
y los daños después de un desastre climático. En este 
contexto, la necesidad de una transición mundial hacia una 
economía más sostenible y equitativa no será posible sin un 
financiamiento climático sostenible, responsable y justo, así 
como sin un financiamiento para la transición que no agrave 
las vulnerabilidades de la deuda en el Sur Global. En pocas 
palabras, la justicia climática no será posible sin justicia 
económica y de la deuda. 

En un contexto en el que la Covid-19 y la consiguiente 
recesión económica han intensificado enormemente las 
vulnerabilidades preexistentes de la deuda en todo el Sur 
Global (así como en el Norte Global), se han hecho más 
evidentes que nunca las limitaciones de la arquitectura 
financiera internacional actual para proporcionar soluciones 
justas, oportunas, transparentes y duraderas a las crisis de 
la deuda. Las deficiencias de la DSSI y el enfoque obsoleto de 
un nuevo marco común para los tratamientos de la deuda2 
darán lugar, si no se toman nuevas medidas, a una grave 
crisis de deuda en el Sur Global y una “década perdida” 
para el desarrollo de millones de personas, así como a 
un importante retroceso en la capacidad de los países en 
desarrollo para hacer frente a los desafíos climáticos.  

Este informe constituye el primer acercamiento general de 
Eurodad a cómo influyen las dinámicas de la deuda soberana 
en la financiación climática y los impactos de las crisi 
climática en el Sur Global, y viceversa. El objetivo principal de 
este análisis es apoyar a los miembros y aliados de Eurodad 
en sus estrategias y acciones, tanto en materia de deuda 
como de clima, proporcionando una visión general de las 
interacciones entre ambas dinámicas. El informe no sólo 
examina cuestiones relevantes para la interrelación entre 
el endeudamiento y las vulnerabilidades climáticas en el 
Sur Global, analizando cómo las crisis climáticas exacerban 
las vulnerabilidades de la deuda, sino también cómo las 
vulnerabilidades de la deuda existentes debilitan la capacidad 
de los países para hacer frente a la emergencia climática.  

También examina específicamente los impactos acumulativos 
de las crisis climáticas y de deuda en los derechos de 
las mujeres y la justicia de género. Por último, el informe 
analiza las deficiencias de algunos de los actuales enfoques 
y mecanismos de financiamiento del clima en relación con 
los riesgos que suponen para la resiliencia climática y la 
sostenibilidad de la deuda. El informe describe, además, 
algunas recomendaciones de política que podrían ayudar 
a los países del Sur Global a hacer frente a los impactos 
interconectados de las crisis de la deuda soberana y la 
climática de una manera más justa y sostenible.

1.	La interacción entre las crisis de la deuda 		
	 soberana y la climática 

Las dinámicas climáticas y de la deuda interactúan de varias 
maneras, empeorando mutuamente las vulnerabilidades 
exógenas e internas de los países en desarrollo. 

En los últimos años, muchos países del Sur Global se han 
enfrentado a un empeoramiento de las vulnerabilidades de 
la deuda pública3 − una crisis en aumento que se ha visto 
agravada por el devastador impacto económico a nivel 
global de la pandemia del Covid-19. Los niveles de deuda 
pública y privada habían estado creciendo a una velocidad sin 
precedentes hasta niveles sin precedentes en todo el mundo4 
antes de la pandemia. La recesión económica mundial 
causada por la Covid-19 ha exacerbado las vulnerabilidades 
de deuda preexistentes, empujando la deuda a nuevos 
niveles. Según las proyecciones del FMI,5 los ratios de 
endeudamiento aumentarán de promedio en un 10% del 
Producto Interno Bruto (PIB) en las economías de mercados 
emergentes y alrededor del 7% en los países de ingreso bajo. 

Un crecimiento de los niveles de deuda que, a pesar de 
las recientes iniciativas para implementar la suspensión 
temporal de los pagos de la deuda para un número limitado 
de los países más pobres del mundo,6 se intensificará 
por el aumento de los déficits fiscales primarios en que 
incurrirán los países en desarrollo para hacer frente a la 
crisis sanitaria, social y económica a la que se enfrentan. 
Las caídas de los precios de las materias primas, los 
ingresos de las exportaciones y el turismo, y las remesas 
han llevado a caídas en los ingresos del Estado, lo que, junto 
con las fuertes devaluaciones monetarias y el aumento de 
los costos de endeudamiento para los países del Sur Global, 
les está dificultando hacer frente a los pagos de su deuda 
externa soberana.7 
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Además, debemos considerar el hecho de que el apoyo 
financiero a los países en desarrollo para hacer frente a la 
pandemia se está proporcionando, principalmente, en forma 
de nuevos préstamos que están incrementando los niveles de 
deuda ya insostenibles en muchos países del Sur Global. Con 
el aumento de las vulnerabilidades de la deuda, las presiones 
fiscales y la desaceleración económica se debilita la 
capacidad de muchos países para absorber más préstamos.

Antes de la pandemia del Covid-19, en muchos países del 
Sur Global, se utilizaba una porción cada vez mayor de 
los presupuestos públicos para pagar deudas externas, lo 
que afectaba la capacidad de los gobiernos para prestar 
servicios públicos básicos,8 lo que a su vez los dejó muy 
poco preparados para hacer frente a la actual crisis de salud 
pública y mucho menos a shocks inesperados como los 
desencadenados por la crisis climática.

Los países que hoy luchan contra deudas insostenibles 
tienden a ser también los más vulnerables a los impactos del 
cambio climático. Como sabemos, los que menos contribuyen 
a la crisis climática, es decir, los países con menores niveles 
de emisiones de gases de efecto invernadero per cápita (que 
tienden a ser países del Sur Global) son los más vulnerables 
a los riesgos climáticos y ya han estado pagando un precio 
más alto debido a los acontecimientos climáticos de las 
últimas décadas.9 Según Oxfam, la mitad más pobre de la 
población mundial (alrededor de 3.500 millones de personas) 
solo es responsable del 10% de las emisiones mundiales 
atribuidas al consumo individual, mientras que alrededor 
del 50% de estas emisiones pueden atribuirse al 10% de 
personas más ricas del mundo.10 

Aunque en términos monetarios absolutos las pérdidas de 
los países más ricos debido a los acontecimientos climáticos 
tienden a ser mayores, las pérdidas económicas en relación 
con el PIB – especialmente la pérdida de vidas, biodiversidad, 
cultura, patrimonio y medios de subsistencia, desplazamiento 
humano y animal, daños personales y amenazas 
existenciales – han sido mucho más extendidas en los países 
de ingreso bajo.11 El relator especial de las Naciones Unidas 
sobre la pobreza extrema y los derechos humanos, Phillip 
Alston, ha sumado su voz a quienes ponen de relieve los 
riesgos de la crisis climática que exacerban la pobreza y la 
desigualdad en los países en desarrollo: “Tendrá el impacto 
más grave en los países y regiones pobres y en los lugares 
donde viven y trabajan los pobres. Se estima que los países 
en desarrollo asumirán entre el 75% y el 80% de los costos 
del cambio climático. El cambio climático amenaza con 
deshacer los últimos 50 años de avances en el desarrollo, la 
salud mundial y la reducción de la pobreza”.12 

Cuadro 1: La deuda climática

Los movimientos sociales y los académicos, 
tanto en el Sur Global como en el Norte Global, 
han afirmado durante mucho tiempo que existe 
una “deuda ecológica” que los países ricos y las 
élites deben a los países empobrecidos debido al 
impacto ambiental y al saqueo de recursos que las 
dinámicas coloniales y neocoloniales han infligido a 
sus territorios y comunidades. El concepto de deuda 
ecológica se basa en la idea de justicia ambiental: 
“si todos los habitantes del planeta tienen derecho 
a la misma cantidad de recursos y proporción igual 
de espacio ambiental, aquellos que utilizan más 
recursos u ocupan más espacio tienen una deuda 
con los demás”.13 Así, esta “deuda ecológica” se ha 
acumulado “debido a un intercambio ecológicamente 
desigual, a la biopiratería, a los daños causados por 
las exportaciones tóxicas y al uso desproporcionado 
de depósitos y reservorios de carbono”.14 Ésta 
contiene, por tanto, lo que se ha conceptualizado 
como una “deuda climática” o “deuda de carbono”, 
una deuda histórica que la mayoría de las economías 
contaminantes han adquirido debido a su contribución 
desproporcionada a las emisiones de carbono y 
otras emisiones de efecto invernadero. El uso de este 
concepto aporta una dimensión histórica a los debates 
sobre emergencias climáticas y financiamiento 
climático, argumentando que los actuales “problemas 
se derivan de procesos de acumulación de capital 
a largo plazo”15 y a la explotación desigual del 
medioambiente. A partir del concepto de deuda 
climática, las contribuciones de los países 
industrializados al financiamiento del clima, en forma 
de nuevos recursos pero también de cancelación de la 
deuda pública (tal como sostienen quienes proponen 
el marco de la deuda ecológica) no se considerarían 
como caridad o ayuda, sino como una obligación moral 
y un reembolso de la deuda histórica existente.

Más allá del concepto de deuda climática, en las secciones 
siguientes se examina cómo se producen las interacciones 
entre la deuda y el clima analizando: cómo la crisis climática 
puede exacerbar las vulnerabilidades de la deuda, al aumentar 
tanto los niveles como los costos del endeudamiento; cómo 
las crisis de deuda dejan a los gobiernos menos preparados 
para hacer frente a los desafíos climáticos; cómo la 
dinámica climática y de la deuda afectan específicamente las 
desigualdades de género y los derechos de las mujeres. 
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1.1 Cómo las crisis climáticas exacerban las 
vulnerabilidades de la deuda 

Además de los costos de los cambios en el ecosistema, 
las pérdidas humanas y los impactos en el patrimonio 
cultural y los medios de subsistencia, las pérdidas 
materiales y monetarias causadas por la crisis climática son 
particularmente agudas después de una catástrofe, que puede 
derivar en el debilitamiento de la sostenibilidad de la deuda. El 
Banco Mundial reconoció recientemente que “la experiencia de 
varias economías, en particular en [América Latina y el Caribe], 
muestra que las crisis de deuda pueden desencadenarse 
debido a desastres naturales”.16 Además, el análisis del 
Banco reconoce que la mayor frecuencia y persistencia de 
los impactos del cambio climático “probablemente aumente 
la volatilidad macroeconómica y reduzca las perspectivas 
de crecimiento a largo plazo, lo que representa un riesgo 
creciente para la sostenibilidad de la deuda”.  

En la misma línea, el FMI reconoció en un documento 
publicado en julio de 2019 que “los grandes desastres 
naturales que causan daños importantes pueden reducir 
sustancialmente el crecimiento de la producción y contribuir 
a un aumento significativo de la deuda pública”.17 Para 
llegar a esta conclusión, el FMI analizó 11 casos de grandes 
“desastres naturales” en los países en desarrollo que 
causaron daños por más del 20% del PIB entre 1992 y 2016. 
Los resultados muestran que la deuda pública aumentó, de 
un promedio del 68% del PIB en el año del desastre, al 75% 
del PIB tres años después.

Las OSC ya habían puesto de relieve el impacto de crisis 
climáticas en el aumento de los niveles de deuda. En 2017 
la Jubilee Debt Campaign (JDC) del Reino Unido documentó 
cómo, en varios desastres relacionados con el clima, los 
indicadores de sostenibilidad de la deuda empeoraron 
después del evento. Según los cálculos de la JDC, de una 
lista de 14 desastres relacionados con el clima con costos 
estimados de más del 10% del PIB en sus respectivos 
países, en más del 80% de los casos, la deuda pública como 
porcentaje del PIB fue mayor dos años después del desastre.18

Fuente: Estimaciones del equipo del FMI a partir de datos de la EM-DAT de la 
International Disaster Database del Centre for Research on the Epidemiology of 
Disasters (CRED).

0 1 2 3-1-2-3

76

74

72

70

68

66

64

rc
en

ta
je

 d
el

 P
IB

Años desde el desastre

r

Gráfica 1: Deuda pública como porcentaje del PIB en torno  
a grandes desastres 1992-2016 (daños > 20% del PIB)

Debería prestarse especial atención a los PEID,19 que, si 
bien producen menos del 1% de las emisiones mundiales 
de gases de efecto invernadero,20 se encuentran entre 
los países más vulnerables a los eventos climáticos 
catastróficos. Además, un tercio de la población de los PEID 
vive en terrenos que están a menos de cinco metros por 
encima del nivel del mar. Por lo tanto, además de sufrir 
huracanes y ciclones, la amenaza de aumento del nivel 
del mar plantea riesgos existenciales para los PEID y sus 
habitantes. Los PEID también sufren las mayores pérdidas 
económicas en relación con su PIB. Como podemos ver en 
la Tabla 1, nueve de los 10 desastres relacionados con el 
clima con mayores pérdidas como porcentaje del PIB en las 
últimas dos décadas tuvieron lugar en los PEID. 
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Fuente: CRED – Oficina de las Naciones Unidas para la Reducción  
del Riesgo de Desastres.21

Además, muchos PEID no sólo se enfrentan a restricciones 
derivadas de su exposición a desastres relacionados 
con el clima, sino también a la acumulación de deudas 
insostenibles. Según la Conferencia de las Naciones Unidas 
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), las existencias 
totales de deuda externa de los PEID aumentaron más del 
doble entre 2008 y 2017 y sus proporciones promedio de 
deuda/PIB aumentaron del 28,3% al 58,2% (y muy por encima 
del 100% en algunos casos).22 Los últimos datos facilitados 
por la UNCTAD sitúan los niveles de deuda externa de los 
PEID en un promedio del 72,4% del PIB, llegando al 200% en 
las Seychelles y las Bahamas y a más del 100% en Jamaica.23 
Los costos de endeudamiento son más altos para los PEID 
que para otros países en desarrollo con niveles de ingreso 
similares.24 Graduarse como países de ingreso medio (e 
incluso de ingreso alto) y, por lo tanto, no ser elegible para 
financiamiento concesional, también es un factor para el 
costo de endeudamiento y el aumento de las vulnerabilidades 
de la deuda. De hecho, los PEID que son elegibles sólo para 
el financiamiento no concesional son precisamente países 
donde los problemas de deuda han sido prominentes, como 
Antigua y Barbuda, Belice, Jamaica, las Seychelles y San 
Cristóbal y Nieves.

Tal como hemos argumentado, los ya altos niveles de 
deuda empeoran como consecuencia de una catástrofe 
climática. Por ejemplo, en el caso de Vanuatu y según la 
investigación de JDC, después de que el archipiélago fuera 
devastado por el ciclón Pam en 2015, la deuda pública 
se casi duplicó, pasando del 21% del PIB al 39%.25 Cuatro 
años después la relación deuda pública-PIB era superior al 
50%, según el FMI, principalmente debido a los préstamos 
para la reconstrucción después del ciclón Pam. El Fondo 
también afirma en su último examen de las perspectivas 
económicas y financieras del país, llevado adelante en 
2019, que incluso cuando el país sufre de fenómenos 
meteorológicos extremos cada año, “hay poco espacio fiscal 
para hacer frente a otro desastre natural”, principalmente 
debido a los altos niveles de deuda.26  

Jubilee Caribbean también informó que “cuando el huracán 
categoría 5 Iván azotó Granada, en 2004, los daños se 
estimaron en el 148% del PIB y la relación deuda-PIB 
aumentó del 79% al 94%”.27 La devastación producida por el 
huracán Iván en Granada fue un factor clave para que el país 
entrara en cesación de pagos de la deuda en 2005.28 

Tabla 1: Los 10 mayores desastres relacionados con el 
clima (pérdidas como porcentaje del PIB – 1998-2017)

Nombre y fecha
Países/territorios 

afectados

Pérdidas económicas

USD millones % PIB

Huracán Irma 
Sept. 2017

San Martín 2.50 797 %

Huracán Irma 
Sept. 2017

San Martín 4.10 584 %

Huracán Irma 
Sept. 2017

Islas Vírgenes  
Británicas

3.00 309 %

Huracán Irma 
Sept. 2017

Dominica 1.46 259 %

Huracán Iván 
Sept. 2004

Grenada 1.15 148 %

Huracán Iván 
Sept. 2004

Islas Caimán 4.43 129 %

Huracán Georges 
Sept. 1998

San Cristóbal  
y Nieves

0.60 110 %

Huracán Erika 
Ago. 2015

Dominica 0.50 90 %

Huracán Mitch 
Oct. y Nov. 1998

Honduras 5.68 73 %

Huracán María 
Sept. 2017

Puerto Rico 68.00 69 %
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Del mismo modo, en Dominica, la deuda pública, tanto interna 
como externa, ya era del 71,7% del PIB en 2016, cuando el 
país todavía se estaba recuperando de la tormenta tropical 
Erika. El 18 de septiembre de 2017 el huracán María, de 
categoría 5, devastó la isla, con daños estimados en USD 
1.300 millones (226% del PIB). Tres años más tarde, en 2020, 
las proyecciones del FMI muestran una deuda pública que 
llega al 79,6% del PIB y el FMI clasifica a Dominica como en 
alto riesgo de dificultades de deuda.29 

La recesión económica debida a la crisis de la Covid-19 está 
afectando con especial dureza a las economías que dependen 
del turismo, entre las que los PEID son los más vulnerables. 
Además, las mujeres son la mayoría de los trabajadores poco 
calificados y ocasionales en los sectores más afectados, 
como el suministro de alimentos30 y la industria hotelera. 
En promedio, el sector turístico representa casi el 30% del 
PIB en los PEID y más del 50% en las Maldivas, Seychelles, 
San Cristóbal y Nieves y Granada. El desplome de los 
ingresos públicos, cuando los niveles de pago de la deuda 
externa ya eran altos, ha llevado a estos países a aumentar 
su dependencia de los préstamos no concesionales, lo que 
empeora sus vulnerabilidades de deuda. Incluso cuando 
se enfrentan a problemas de deuda, algunos PEID no son 
elegibles para la DSSI, implementada por los gobiernos del 
G20 en el contexto de la crisis de Covid-19, ni para acceder 
a préstamos concesionales, precisamente debido a que 
están clasificados como países de ingreso medio o alto. Tal 
como señala Naciones Unidas, seis PEID de ingreso medio, 
no elegibles para la DSSI, cargan con servicios de la deuda 
mayores al 40% de los ingresos, en promedio.31  

Se reconoce cada vez más la situación insostenible e injusta 
a la que se enfrentan los PEID debido a los impactos 
acumulativos e interconectados de la deuda y la crisis 
climática. En marzo de 2018, Jubilee Caribbean lanzó un 
comunicado reclamando un mecanismo de alivio de la 
deuda en respuesta a la temporada de huracanes de ese 
año.32 En septiembre de 2019, el Secretario General de las 
Naciones Unidas, António Guterres reflexionó sobre cómo 
las crisis de la deuda y del clima estaban “apilando injusticia 
sobre injusticia” para los PEID: “A pesar de contribuir muy 
poco, prácticamente nada, al calentamiento global, los 
pequeños Estados insulares en desarrollo están pagando 
el precio más alto. Y debido a su condición de países 
de ingreso medio, muchos están atrapados en un ciclo 
acelerado e insostenible de desastres y deudas. El mundo 
debe asumirlo y detenerlo”.33 

El Foro político de alto nivel sobre el desarrollo sostenible, 
convocado bajo los auspicios del Consejo Económico y Social 
de las Naciones Unidas (ECOSOC) también observó, en julio 
de 2019, la necesidad de financiamiento concesional de bajo 
costo para los PEID, al tiempo que reconoció que la mayoría 
de estos países “tienen un espacio fiscal limitado debido 
al hecho de que el servicio de la deuda y la reconstrucción 
después de los desastres desvían recursos de las 
inversiones sociales”.34 Para la UNCTAD, a raíz de la recesión 
del Covid-19, “es fundamental que los PEID tengan acceso a la 
financiación a tasas de interés cero y puedan suspender los 
pagos de deuda existentes hasta que estén financieramente 
listos para atender sus obligaciones de deuda externa”.35

A pesar de que el Acuerdo de París reconoce que las 
actividades de financiamiento del clima deben prestar 
especial atención a aquellos que son particularmente 
vulnerables a los efectos adversos del cambio climático 
y tienen importantes limitaciones de capacidad, como los 
PEID y los países menos desarrollados (PMD), los datos 
recientes publicados por Oxfam International muestran que, 
en promedio, sólo el 3% del financiamiento para el desarrollo 
relacionado con el clima que se informó a la OCDE fue a los 
PEID, en 2017-2018, y alrededor del 20,5% se destinó a los 
PMA. Oxfam estima que casi la mitad de este financiamiento 
para el clima otorgado a los PEID fue en forma de préstamos 
y otros instrumentos reembolsables (y el 20% del total no 
fue concesional). En el caso de los PMA, los instrumentos 
de creación de deuda representaron casi el 60% del 
financiamiento para el clima.36 

En el contexto de la Covid-19, en junio de 2020, los países 
que forman la Alianza de Pequeños Estados Insulares en 
Desarrollo (AOSIS) publicaron una declaración en la que se 
alertaba al mundo de que “sin cambios sistémicos y medidas 
políticas inmediatas y adaptadas, los riesgos para una 
prolongada crisis de deuda en los PEID son prácticamente 
ciertos”. En la declaración se pedían acciones que “incluyan 
el diseño de nuevos instrumentos financieros y la mejora de 
los instrumentos financieros existentes para proporcionar 
alivio de la deuda, incluyendo suspensiones, cancelaciones, 
reprogramación y reestructuración de las deudas, así como 
otras medidas de apoyo”,37 entre ellas, un Mecanismo de 
resolución de la deuda.
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Tal como muestra la experiencia en muchos PEID y otros 
países empobrecidos, las crisis de la deuda y del clima se 
retroalimentan. El deterioro de la situación física y económica 
en un país sobreendeudado después de un desastre 
relacionado con el clima no sólo hace más difícil hacer 
frente a los pagos de la deuda, inmediatamente después, 
sino que también empeora las perspectivas económicas 
de aumentar los ingresos en el futuro, con el fin de poder 
lograr la sostenibilidad de la deuda. Además, financiar la 
reconstrucción y la recuperación con más préstamos puede 
ser como arrojar combustible al fuego. Heron Belfon, de 
Jubilee Caribbean, lo expresa perfectamente, “es la definición 
de un círculo vicioso”.38

1.2 Otorgar préstamos para hacer frente a los desastres 
climáticos es alimentar el fuego cuando más arde

Las estimaciones indican que, para 2030, las pérdidas y 
daños a nivel global asociados con los impactos del cambio 
climático requerirán una financiación para los países en 
desarrollo de al menos USD 300.000 millones al año y que, 
esta necesidad, llegará a aproximadamente USD 1,2 billones 
al año para 2060.39 Según un informe de Civil Society Review, 
firmado por 166 OSC de todo el mundo, algunas estimaciones 
sitúan las pérdidas financieras anuales y los daños a partir 
de 2030 en adelante en una cantidad mucho mayor, “con 
pérdidas que crecen a USD 400-430 mil millones al año, solo 
para los países en desarrollo, y pérdidas financieras totales 
previstas que alcanzan los USD 600.000 millones”.40 

Los países afectados por desastres relacionados con el 
clima normalmente afrontan la falta de recursos para cubrir 
los costos de lidiar con la emergencia y la reconstrucción. 
Además de una cierta fatiga de los donantes debido a 
la proliferación de eventos climáticos extremos y los 
riesgos medioambientales relacionados con la emergencia 
climática mundial, actualmente no existe un mecanismo 
internacional en el marco de la Convención Marco de las 
Naciones Unidas sobre el Cambio Climático (CMNUCC) que 
proporcione apoyo financiero a los países del Sur Global 
para recoger los escombros y recuperarse después de un 
desastre relacionado con el clima. La CMNUCC encomendó 
en noviembre de 2013, durante la COP19, el establecimiento 
del Mecanismo Internacional de Varsovia para hacer frente a 
las pérdidas y daños asociados con los impactos del cambio 
climático en los países en desarrollo.41 Sin embargo, aún 
no se ha alcanzado un consenso final sobre cómo financiar 
pérdidas y daños después de un desastre. 

Como resultado, los países acceden a mecanismos 
inadecuados e insuficientes, como los planes de seguros 
financiados por el Banco Mundial (véase la Sección 2.3), 
el limitado Fondo Fiduciario para Alivio y Contención de 
Catástrofes del FMI (véase el Cuadro 4) y el apoyo, a menudo 
también insuficiente y tardío, que podría llegar de donantes 
bilaterales y multilaterales y que, generalmente, se produce a 
través de préstamos que, en realidad, aumentan la carga de 
los países empobrecidos. 

Esto es especialmente preocupante en aquellos casos en 
los que los países ya están enfrentando dificultades para 
hacer frente a sus pagos de deuda. En resumen, la falta 
de financiación suficiente de la comunidad internacional, 
el impacto negativo de los desastres climáticos en los 
ingresos públicos – a medida que los impactos en la 
economía se transfieren a los balances públicos debido a 
la disminución de la recaudación de impuestos –  y el poco 
espacio fiscal que queda después de abordar los pagos 
del servicio de la deuda, dejan a los gobiernos con pocas 
opciones, más que aceptar nuevos préstamos ofrecidos por 
instituciones como el FMI , el Banco Mundial y los bancos 
regionales de desarrollo. 

Un ejemplo llamativo es el de Mozambique, donde el impacto 
destructivo de los eventos climáticos terminó agravando la 
trampa de la deuda en la que el país ya estaba atrapado. La 
deuda soberana de Mozambique comenzó a crecer a un ritmo 
acelerado después de que se concediera la cancelación de 
la deuda en el marco de la Iniciativa Multilateral de Alivio de 
la Deuda en 2006. A partir de 2014, la caída de los precios 
mundiales de las materias primas afectó a los ingresos de 
Mozambique y, en diciembre de 2015, el país solicitó apoyo 
financiero al FMI para poder pagar a sus acreedores. Las 
dificultades de deuda ya existentes empeoraron cuando, en 
2016, salió a la luz el escándalo de deudas ocultas ilegales.42 
Su exposición llevó al FMI a suspender temporalmente 
su programa de préstamos y al Banco Mundial y a otros 
acreedores occidentales a suspender el desembolso de 
préstamos y ayuda. La suspensión del apoyo presupuestario, 
esencial para el mantenimiento de la prestación de servicios 
públicos, significó una carga innecesaria para la población de 
Mozambique, que tenía poca responsabilidad por las deudas 
ocultas. Sin embargo, se obligó a Mozambique a soportar la 
carga de otra crisis de deuda.43 
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En este contexto, los ciclones Idai y Kenneth, que golpearon 
Mozambique en marzo y abril de 2019, causaron daños por 
más de USD 873 millones, mataron a más de mil personas y 
prácticamente destruyeron la ciudad de Beira y gran parte 
de la cosecha del país. La respuesta del FMI a la situación fue 
acordar otro préstamo de emergencia de USD 118,2 millones. 
Más combustible al fuego. A pesar de que Mozambique ya 
se econtraba en una situación de dificultad de deuda, el FMI 
concluyó que el país no cumplía los requisitos para el alivio 
de la deuda de emergenciaç, que hubiese posibilitado liberar 
recursos existentes para hacer frente a la reconstrucción. 
Aunque reconoció a Mozambique como uno de los países 
más vulnerables a los riesgos ambientales y a la crisis 
climática, el FMI no tuvo en cuenta esas vulnerabilidades 
climáticas en los análisis de sostenibilidad de la deuda del 
país. El entonces experto independiente de las Naciones 
Unidas sobre la deuda externa y los derechos humanos, Juan 
Pablo Bohoslavsky, destacó que tanto los derechos humanos 
como los impactos del ciclón Idai deben considerarse en el 
análisis de la sostenibilidad de la deuda, ya que el pago del 
servicio de la deuda no debe poner en peligro el respeto de 
los derechos económicos, sociales y culturales.44 

Mozambique no es un ejemplo único. El cercano Comoras, 
devastado también por el ciclón Kenneth y considerado 
en alto riesgo de dificultades de deuda, también obtuvo 
un préstamo del FMI por USD 12,3 millones para hacer 
frente a la recuperación, en parte con tasas de interés no 
concesionales. En Filipinas, tras la devastación en 2013 
por el tifón Haiyan, con un impacto económico estimado 
de alrededor de USD 5.800 millones, el Banco Mundial y el 
Banco Asiático de Desarrollo ofrecieron un préstamo de 
emergencia de USD 1.000 millones para la reconstrucción y 
la respuesta de emergencia.45

Hace una década, Pakistán sufrió una temporada de 
monzones inusualmente fuerte y devastadora que causó el 
desbordamiento de ríos y presas y la inundación de más de 
7 millones de hectáreas de tierra cultivable. Más de 2.000 
personas perdieron la vida y más de 20 millones se vieron 
directamente afectadas por las inundaciones. Los daños 
económicos se calcularon en más de USD 9.500 millones. 
Pakistán estaba luchando con altos niveles de deuda antes 
de las inundaciones, una parte importante de la cual fue 
calificada por los movimientos sociales de Pakistán como 
“odiosa” ya que fue, en su mayoría, heredadas del régimen 
militar. El FMI, el Banco Mundial y el Banco Asiático de 
Desarrollo respondieron a las necesidades de apoyo 
económico para hacer frente a la reconstrucción del país con 
préstamos de USD 450 millones, USD 1.000 millones y USD 
2.000 millones, respectivamente. 

Cuadro 2: Eventos climáticos extremos que aumentan 
la evaluación del riesgo de deuda  
en los Países Insulares del Pacífico

El Banco Mundial y el FMI evalúan el riesgo de 
dificultades de deuda de los países de ingreso bajo 
a través del Marco de Sostenibilidad de la Deuda 
conjunto. Aunque las vulnerabilidades climáticas no 
se consideran sistemáticamente como un factor en 
los Análisis de Sostenibilidad de la Deuda (ASD), se 
ha utilizado el impacto de los riesgos ambientales en 
las proyecciones de crecimiento y nivel de deuda de 
algunos países como argumento para aumentar el 
nivel de riesgo de dificultades de deuda. Tal es el caso 
de varios países insulares del Pacífico, como Samoa, 
Tonga y Vanuatu. 

En 2012, el ciclón Evan causó daños significativos en 
Samoa, en el peor evento climático desde 1991, que 
ocasionó daños y pérdidas económicas de alrededor 
de USD 210 millones, lo que equivale al 30% del PIB 
del país. El ASD publicado por el FMI en 2013, junto 
con el acuerdo para desembolsar un préstamo de 
USD 8,6 millones en el marco del Servicio de Crédito 
Rápido para la reconstrucción y la recuperación, elevó 
el riesgo de dificultad de deuda del país de moderado 
a alto. La razón principal de esa reevaluación fue el 
“fuerte aumento del endeudamiento externo para 
hacer frente a los shocks exógenos”46 (es decir, daños 
y pérdidas económicas a causa de ciclones). Cuando 
su calificación de riesgo de deuda se había rebajado 
a moderado, en 2015, y luego que el ciclón Winston 
causara daños aún mayores que Evan, el FMI elevó 
nuevamente el riesgo de dificultad de deuda de Samoa 
a alto, en 2017, “lo que reflejaba el impacto potencial de 
los desastres naturales en la posición fiscal de Samoa 
a mediano plazo”. 

(continúa en la p12)
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Del mismo modo, en 2017, el FMI elevó el riesgo de 
dificultad de deuda de Tonga de moderado a alto 
debido a los “costos potenciales debido a desastres 
naturales”.47 Luego de la llegada del ciclón Pam a 
Vanuatu en 2015, que causó el desplazamiento del 
25% de la población de la isla y daños estimados 
en el 64% del PIB, el FMI también modificó la 
evaluación del riesgo de dificultad de deuda del 
país de bajo a moderado, argumentando que “esta 
escalada del riesgo de dificultad de deuda refleja, en 
gran medida, los altos niveles esperados de déficit 
fiscal provocados por los gastos de reconstrucción 
posteriores al ciclón”.48 En estos y otros casos, el 
aumento de los riesgos sobre la sostenibilidad de la 
deuda no sólo se debe al impacto (potencial) de los 
riesgos ambientales en el crecimiento económico 
y, por lo tanto, a las posibilidades de hacer frente 
a compromisos de deuda anteriores, sino también 
al crecimiento del endeudamiento para financiar la 
recuperación y la reconstrucción.

De hecho, en la Review of the Debt Sustainability 
Framework for Low-income Countries de 2017 del 
FMI, se introdujeron pruebas de estrés de escenarios 
individualizados en el ASD, con el fin de evaluar 
riesgos específicos de particular relevancia para 
algunos países, como los riesgos derivados de 
“desastres naturales”. La vulnerabilidad al cambio 
climático también se menciona en la revisión del ASD 
para los países de ingreso bajo, como un factor a 
largo plazo a tener en cuenta por parte del personal 
en el proceso de análisis.49 

Sin embargo, el análisis de Eurodad de 80 informes del 
personal del FMI preparados como parte del proceso 
de aprobación de la asistencia financiera, entre marzo 
y septiembre de 2020, reveló que sólo 20 de esos 
informes se refieren al cambio climático en algún 
momento, pero sólo se incluye el cambio climático 
como una consideración en las evaluaciones de 
sostenibilidad de la deuda en el caso de Samoa.50

1.3 Las vulnerabilidades climáticas aumentan  
el costo del endeudamiento

Las vulnerabilidades climáticas no sólo impactan en la 
sostenibilidad de la deuda de los países, por el crecimiento 
del endeudamiento para la recuperación y reconstrucción, 
sino también porque influyen en los costos de ese 
endeudamiento. Según una investigación encargada por el 
Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente, 
las tasas de interés de la deuda pública para el grupo V20 
de países sistémicamente vulnerables al clima51 son más 
altos de lo que deberían ser si sólo se tienen en cuenta 
los indicadores macroeconómicos y fiscales, debido a la 
vulnerabilidad climática.52 La investigación estima que la 
exposición a los riesgos climáticos ya ha aumentado el costo 
de la deuda de los países V20 en 117 puntos básicos, en 
promedio, lo que puede traducirse en “más de USD 40.000 
millones en pagos de intereses adicionales en los últimos 
10 años, sólo en deuda pública”. Si incluimos también al 
sector privado, las economías V20 habrían estado pagando 
más de USD 62.000 millones por concepto de intereses más 
altos. Las proyecciones de los investigadores calcularon los 
costos adicionales, en la próxima década, entre USD 146.000 
millones y USD 168.000 millones.

El vínculo entre las vulnerabilidades de la deuda y los 
costos de endeudamiento también fue corroborado por 
un documento de trabajo reciente del FMI que analiza los 
efectos del cambio climático en el riesgo soberano, medidos 
por los rendimientos y diferenciales de la deuda pública 
en 98 países desarrollados y en desarrollo entre 1995 
y 2017. La investigación concluye que “la vulnerabilidad 
climática tiene un efecto muy importante en el costo del 
endeudamiento público, incluso después de controlar 
los determinantes macroeconómicos e institucionales 
convencionales del riesgo soberano”. Según los autores del 
artículo, el impacto de las vulnerabilidades climáticas en 
los costos de endeudamiento es “mayor en los países en 
desarrollo con una capacidad más débil para adaptarse y 
mitigar las consecuencias del cambio climático”.53 

Del mismo modo, un informe reciente preparado por el 
SOAS Centre for Sustainable Finance de SOAS, Universidad 
de Londres, el Instituto del Banco Asiático de Desarrollo, 
el World Wide Fund for Nature Singapore y Four Twenty 
Seven concluyen que una mayor vulnerabilidad al riesgo 
climático conduce a aumentos significativos en el costo del 
endeudamiento soberano, particularmente en el Sur Global. 
Según esta investigación, “las primas sobre los rendimientos 
de los bonos soberanos ascienden a alrededor de 275 puntos 
básicos para las economías altamente expuestas al riesgo 
climático”, pero la exposición a los riesgos climáticos no es 
estadísticamente significativa para el grupo de economías 
avanzadas incluidas en el estudio. 
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Además, el estudio señala seis canales de transmisión 
diferentes a través de los cuales el cambio climático “puede 
amplificar el riesgo soberano y empeorar: los impactos 
fiscales de los desastres relacionados con el clima; las 
consecuencias fiscales de las políticas de adaptación y 
mitigación; los impactos macroeconómicos del cambio 
climático; los riesgos relacionados con el clima y la 
estabilidad del sector financiero; los impactos del cambio 
climático en el comercio internacional y los flujos de capital; 
los impactos del cambio climático en la estabilidad política”.54

Esta situación conduce a un círculo vicioso, ya que, a medida 
que aumentan los costos de endeudamiento debido a las 
vulnerabilidades climáticas, los países tienen que dedicar 
más recursos al pago de sus deudas y, por lo tanto, estos 
costos adicionales socavan su capacidad para invertir en 
mitigación y adaptación al clima y para hacer frente a la 
pérdida y daños. Como no pueden invertir lo suficiente en 
adaptación o mitigación del clima, sus vulnerabilidades 
climáticas aumentan, y por ello también aumentan que los 
costos de endeudamiento. 

De hecho, desde 2014, las agencias de calificación 
como Standard & Poor’s, Moody’s y Fitch Group han 
estado considerando las vulnerabilidades de la deuda 
en sus calificaciones soberanas. Ya en 2014 Standard 
& Poor’s identificó el cambio climático como una de las 
megatendencias mundiales que afectan negativamente a la 
solvencia soberana.55 Moody’s también ha declarado que, 
aunque su “metodología de calificación de bonos soberanos 
no explica por separado o explícitamente los riesgos 
crediticios planteados por el cambio climático, los riesgos 
climáticos ya están ampliamente capturados en los cuatro 
factores de riesgo clave que utilizamos en nuestro análisis: 
fortaleza económica, fortaleza fiscal, fortaleza institucional 
y susceptibilidad al riesgo de eventos, ya sea directa o 
indirectamente, a través de una variedad de indicadores”.56 
Según Moody’s, las vulnerabilidades climáticas impactan en 
los perfiles de crédito del soberano a través de cuatro canales:  

1.	 el impacto económico potencial (por ejemplo, una 
actividad más débil debido a la pérdida de la  
producción agrícola); 

2.	 los daños a los activos de infraestructura como 
resultado directo de la destrucción física provocada por 
las perturbaciones climáticas;

3.	 el aumento de los costos sociales provocado, por 
ejemplo, por una crisis de la salud o preocupaciones por 
la seguridad alimentaria; 

4.	 los cambios en la población debido a los 
desplazamientos forzados como consecuencia del 
cambio climático. 

Como consecuencia, el análisis de Moody’s concluye que 
“las calificaciones soberanas están muy fuertemente 
correlacionadas con su susceptibilidad al cambio 
climático”.57 Moody’s también reconoce que, en varios 
casos, hacen ajustes explícitos a la baja en su evaluación 
de las calificaciones soberanas “para dar cuenta de la 
vulnerabilidad de los soberanos a las consideraciones 
ambientales y al cambio climático”. Estos casos incluyen 
una serie de islas pequeñas, como las Maldivas y las 
Islas Salomón, economías concentradas en sectores que 
dependen del clima, como la agricultura – por ejemplo, en 
Camboya, Etiopía, Kenia y Ruanda – o el turismo, como es el 
caso de las Maldivas y Seychelles.58

1.4 Cómo las vulnerabilidades de la deuda 
debilitan la capacidad de los países para hacer 
frente a las emergencias climáticas 

Tal como muestra la investigación de Eurodad,59 el servicio de 
la deuda externa pública creció en los países de ingreso bajo 
y medio, de un promedio del 6,71% de los ingresos públicos 
en 2010 a un promedio del 12,56% ciento en 2018. Las últimas 
estimaciones del FMI muestran que la relación entre la deuda 
pública y los ingresos fiscales aumentará para las economías 
emergentes y los países de ingreso bajo. El porcentaje de 
países de ingreso bajo con una relación superior al 30% entre 
los costos del servicio de la deuda pública y los ingresos 
fiscales del Estado aumentará del 28,57% en 2019 y 2020 
al 33,33% en 2021. En los mercados emergentes, y según 
el FMI, en 2021 un 73,47% de los países tendrá una relación 
mayor al 30% entre los costos del servicio de la deuda 
pública y los ingresos fiscales del Estado, en comparación 
con el 71,43% en 2020 y el 57,43% en 2019.60  
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Como consecuencia, entre 2014 y 2018, el gasto público 
en gastos no relacionados con la deuda, excluyendo 
los pagos de intereses, disminuyó un 13% en África 
Subsahariana y un 18,42% en América Latina y el Caribe. 
Según las últimas proyecciones del FMI, las tendencias a la 
caída del gasto público se profundizarán en los próximos 
años (véase la Tabla 2).

Además, los niveles insostenibles de deuda también limitan 
la capacidad de endeudarse en caso de un evento climático 
extremo para financiar la reconstrucción o la recuperación.62 
Esto se debe a que los prestamistas e inversionistas serán 
más reacios a prestar a un país que tiene dificultades para 
pagar sus altas deudas y, si proporcionan financiamiento, 
será a costos más altos. Como consecuencia de un riesgo 
climático, crecen los riesgos para los prestamistas, por lo 
que el acceso a nuevos préstamos se reducirá aún más y, 
como hemos visto, se volverá más caro.

Invertir para hacer frente a los desafíos de emergencia 
climática no es sólo una necesidad de supervivencia, sino que 
puede, según diferentes estudios,63 permitir un crecimiento 
económico a más largo plazo. Sin embargo, según reconocen 
los autores de la propuesta Alivio de la deuda para una 
recuperación verde e inclusiva, “a menos que se aborde 
la crisis de la deuda con los instrumentos apropiados a 
nivel multilateral, los encargados de formular políticas se 
verán obligados a retrasar o cancelar esas inversiones, 
especialmente en los países en desarrollo”.64

1.5 La creciente presión de la deuda 
sobre los recursos naturales

También debemos considerar que la insostenibilidad de la 
deuda puede, además, conducir a una mayor explotación 
de los recursos naturales, incluidos los combustibles 
fósiles, que alimente el cambio climático. En primer lugar, 
cuando los países se enfrentan a dificultades para pagar 
sus deudas, recurren a sus recursos naturales como una 
forma rápida de aumentar las exportaciones y, con eso, los 
ingresos en moneda extranjera. En algunos casos, como 
el de la explotación forestal, esto es posible sin una amplia 
inversión de capital ni mano de obra calificada. Los productos 
forestales no renovables como los árboles o la madera, así 
como la riqueza mineral, se explotan en un esfuerzo por 
recaudar los fondos necesarios. En muchos casos, esto 
genera o aumenta la deforestación, la erosión del suelo, la 
pérdida de biodiversidad y la degradación del ecosistema, lo 
que deja al país peor preparado para hacer frente a eventos 
del cambio climático como sequías y tormentas. Además, 
cuando los países recurren a una mayor explotación de 
los recursos naturales, las mujeres tienden a verse más 
afectadas, dado el papel predominante que desempeñan 
en la recolección de leña y la participación en las cadenas 
de valor forestales como complemento de sus ingresos 
familiares.65 En otros casos, el proceso exige una mayor 
inversión, como en la explotación de combustibles fósiles, 
que normalmente se financia a través de más endeudamiento 
y/o de asociaciones público-privadas. 

Tabla 2: Gasto público general (porcentaje del PIB)  
2020-2025

  2020 2021 2022 2023 2024 2025

Economías de 
mercados emergentes 
y de ingreso medio

35.0 34.1 33.3 32.7 32.1 31.5

mérica Latina 
emergente y de 
ingreso medio

37.0 32.2 31.6 31.4 31.3 31.1

Países de  
ingreso bajo

19.2 18.9 18.7 18.5 18.3 18.2

Países de ingreso 
bajo de África 
Subsahariana

17.7 17.1 16.9 16.6 16.5 16.4

Fuente: IMF Fiscal Monitor, octubre de 2020.

Esto significa que los gobiernos del Sur Global tendrán 
cada vez menos recursos internos disponilbes para invertir 
en mitigación y adaptación al clima y aun menos espacio 
fiscal para hacer frente a eventos climáticos impredecibles 
y extremos sin empeorar la sostenibilidad de su deuda. En 
noviembre de 2020 el Global Development Policy Center, junto 
a la Heinrich Böll Stiftung y al Centre for Sustainable Finance 
de SOAS, Universidad de Londres, presentó el informe y la 
propuesta Alivio de la deuda para una recuperación verde e 
inclusiva. Como dice esta reciente propuesta, “existe el peligro 
de que los países en desarrollo vulnerables entren en un 
círculo vicioso en el que una mayor vulnerabilidad climática 
aumente el costo de la deuda y disminuya el espacio fiscal 
para la inversión en resiliencia climática”.61
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Cuadro 3: La crisis de deuda y el huracán María – la tormenta perfecta en Puerto Rico 

A partir de 1976, la economía de Puerto Rico creció 
principalmente debido a la inversión impulsada por 
exenciones fiscales para las empresas estadounidenses. 
Sin embargo, en 2006, se recortaron las exenciones y la 
economía puertorriqueña inició una espiral de recesión. 
Para cubrir las pérdidas y el déficit anual, el gobierno 
puertorriqueño intensificó su endeudamiento. La deuda 
del gobierno central aumentó del 33,4% del PIB en 2006 
al 54,5% en 2014. La mayoría del endeudamiento en ese 
momento era simplemente una renovación de las deudas 
anteriores, por lo que ninguno de los fondos recaudados 
se estaba invirtiendo realmente en infraestructura o 
servicios públicos.66 Después de varios incumplimientos 
de pagos parciales de deudas a partir de 2015, por un 
total de USD 73 mil millones, Puerto Rico se declaró en 
bancarrota en mayo de 2017 y comenzó un largo proceso 
de reestructuración de la deuda. Mientras tanto, el consejo 
de administración financiera federalmente designado por 
el consejo de administración financiera, que ha dirigido la 
economía de Puerto Rico desde su bancarrota, puso en 
marcha un duro programa de austeridad. 

Apenas cuatro meses después de haberse declarado 
en bancarrota, el huracán María azotó Puerto Rico, 
causando grandes devastaciones y pérdidas por USD 
68 mil millones, alrededor del 69% del PIB. Pero lo más 
importante es que 64 puertorriqueños murieron durante 
el huracán y se estima que otras 2.975 personas murieron 
por problemas relacionados con él en los siguientes 
cinco meses. Muchos de los que murieron después del 
huracán tenían enfermedades crónicas tratables, pero los 

impactos acumulativos de la austeridad y del María en la 
capacidad de los servicios de salud, y la destrucción de 
carreteras e infraestructura energética por el huracán, 
impidieron que muchas personas tuvieran acceso a 
antibióticos, insulina y otros cuidados médicos vitales. 

A pesar de las terribles consecuencias humanas del 
María, la austeridad no se detuvo en Puerto Rico. Antes 
de la tormenta, 72 de 78 de los municipios del país 
carecían de servicios de atención primaria adecuados. 
Un año después, sólo 20 centros de salud proporcionaron 
servicios de atención primaria y preventiva. Durante el 
verano de 2018 Puerto Rico cerró 283 escuelas, alrededor 
de una cuarta parte de todas las instalaciones educativas 
primarias públicas, debido a la caía de la matriculación. 
De hecho, después del huracán María, Puerto Rico ha 
sufrido una gran migración hacia Estados Unidos.67 El 
huracán María generó, además, muchos problemas 
de suministro de energía y el gobierno aprovechó las 
dificultades en la recuperación de la destrucción para 
proponer la privatización en el sector energético. En 
protesta, dimitió la mitad de los miembros de la junta 
de la Autoridad de Energía Eléctrica de Puerto Rico.68 
Los impactos acumulativos de las crisis del clima y de 
la deuda en Puerto Rico fueron claros para el Relator 
Especial de la ONU sobre la Pobreza Extrema y los 
Derechos Humanos cuando visitó el país: “estos desastres 
naturales son sólo las últimas en una serie de malas 
noticias para los puertorriqueños, incluyendo una crisis 
económica, una crisis de deuda, una crisis de austeridad y, 
presumiblemente, una crisis política estructural”.69 

La intensificación de la explotación de los recursos 
naturales para pagar las deudas públicas, en algunos casos 
aumentando las vulnerabilidades climáticas, exacerba 
además la dependencia de los países en desarrollo de los 
productos básicos, que se suma a las vulnerabilidades 
adicionales de la deuda que puede traer. Al depender de las 
fluctuaciones de los precios de las materias primas y de su 
demanda, los gobiernos se enfrentan a la inestabilidad de 
los flujos de ingresos, necesarios para pagar las deudas 
existentes, así como de los costos de endeudamiento, ya que 
el acceso a los mercados financieros se vuelve más difícil y 
más caro cuando cae el volumen y los precios de exportación. 

Un documento reciente del FMI señaló cómo el desplome 
de los precios mundiales del petróleo está generando 
crecientes presiones fiscales en muchos países exportadores 
de petróleo, lo que “probablemente dará lugar a una 
mayor deuda pública” y podría “afectar la confianza de 
los inversionistas y aumentar el costo del endeudamiento 
debido a mayores primas de riesgo, lo que limitaría aun 
más el espacio fiscal y suscitaría preocupaciones sobre 
la sostenibilidad de la deuda para los países con deuda ya 
elevada”.70  En lugar de promover esfuerzos de apoyo a los 
países elevando las cadenas de valor mundiales o alejándose 
de las exportaciones de combustibles fósiles, las IFI ofrecen 
apoyo financiero temporal (mayores vulnerabilidades de la 
deuda) a la espera de un futuro aumento en los precios y la 
demanda de esos recursos naturales, mientras los países 
siguen totalmente expuestos a los shocks externos.
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1.6 Los Impactos acumulados de las 
crisis climáticas y de deuda en los derechos 
de las mujeres y la justicia de género 

Las mujeres no sólo son más vulnerables que los hombres 
a los impactos de las crisis de deuda, sino también a los 
efectos de la emergencia climática.71 Las dos dinámicas 
acaban teniendo impactos acumulativos en los derechos de 
las mujeres y la justicia de género. 

Tal como afirman la Women’s Earth y Climate Action 
Network, “las mujeres del Sur Global soportan una carga aún 
más pesada de los efectos del cambio climático debido a los 
impactos históricos y continuos del colonialismo, el racismo 
y la desigualdad”.72 En primer lugar, las mujeres tienden a 
ser más dependientes de los recursos naturales, que se ven 
amenazados por la emergencia climática, para su sustento. 
En los países menos desarrollados, el 79% de las mujeres 
económicamente activas nombran la agricultura como su 
principal fuente de sustento (así como el 48% de las mujeres 
económicamente activas en todo el mundo).73 

En el contexto de la emergencia climática las mujeres 
enfrentan la pérdida de ingresos y de cosechas – a 
menudo su única fuente de alimentos e ingresos. Las 
fuentes de alimentos, incluso para las mujeres urbanas, se 
vuelven más impredecibles y escasas debido al aumento 
de la sequía, las inundaciones y los patrones climáticos 
impredecibles y extremos, lo que plantea desafíos de vida 
o muerte para muchas mujeres, que son más a menudo 
las responsables de proporcionar alimentos a sus familias. 
El aumento de los precios de los alimentos relacionados 
con los eventos climáticos hace que los alimentos sean 
inaccesibles para las personas pobres, en particular para 
las mujeres y las niñas, cuya salud se deteriora más que 
la de los hombres en tiempos de escasez de alimentos.74 
Las mujeres y las niñas también son responsables de 
recoger agua en casi dos tercios de los hogares de los 
países en desarrollo, lo que las convierte en un agente 
clave para garantizar la gestión sostenible de los recursos 
hídricos.75 En consecuencia, las mujeres tienden a trabajar 
más horas que los hombres, cuando consideramos tanto 
el trabajo remunerado (formal o informal) como el cuidado 
no remunerado y el trabajo doméstico.76 Esto se agrava 
a raíz de los eventos climáticos extremos y los riesgos 
medioambientales, ya que la necesidad de invertir más 
horas de lo habitual en asegurar el agua, los alimentos y 
la energía para cocinar y calentar los hogares aumenta el 
trabajo de cuidado no remunerado de las mujeres.77 

Las crisis de deuda pueden empeorar esta situación de 
varias maneras. A medida que aumentan los pagos de la 
deuda, los recursos públicos se vuelven más escasos y los 
gobiernos tienden a aceptar la recomendación habitual del 
FMI de reducir los subsidios alimentarios, lo que produce 
aumentos de los precios de los alimentos, o subsidios a 
los fertilizantes, los combustibles y otras ayudas al sector 
agrícola, lo que afecta especialmente a las mujeres como 
proveedoras de alimentos y energía doméstica. A medida 
que se reducen los servicios públicos debido a las crisis de 
deuda y los centros de salud, las escuelas y los centros de 
suministro de agua se cierran debido a la falta de fondos, 
crece la distancia que las mujeres a menudo tienen que 
caminar, especialmente en las zonas rurales, para acceder 
a esos servicios públicos básicos. Cuando se dan eventos 
climáticos extremos y riesgos medioambientales y las rutas 
se vuelven intransitables, los servicios básicos pueden 
llegar a ser simplemente inaccesibles, especialmente 
para las mujeres y los niños dependientes y los ancianos 
o parientes discapacitados que cuidan. Además, la 
necesidad de aumentar los recursos para pagar la deuda 
externa a menudo significa un refuerzo de las estrategias 
de explotación de los recursos naturales para aumentar 
los ingresos de exportación, lo que tiende a producir 
expropiaciones de tierras78 y, por esa razón, menos acceso de 
los pobres y, en especial, de las mujeres a la tierra.79 

En situaciones posteriores a los desastres climáticos, las 
mujeres suelen correr un mayor riesgo de ser alojadas en 
refugios inseguros y superpoblados, debido a la falta de 
activos, como ahorros, propiedades o tierras, lo que las 
hace más vulnerables a la violencia de género.80 Las niñas 
también son más propensas a ser sacadas de la escuela 
para ayudar con las dificultades de la gestión del hogar 
después del desastre, y corren el riesgo de ser trasladadas al 
trabajo doméstico para siempre. Si la situación conduce a la 
escasez de alimentos, algunas familias podrían “sentir que no 
tienen otra opción que entregar a sus hijas en matrimonios 
precoces, lo que a menudo conduce a embarazos 
tempranos”.81 De hecho, se cree que unos 12 millones más 
de niñas jóvenes se han casado después de los crecientes 
eventos climáticos extremos y riesgos medioambientales 
y se ha demostrado que los desastres relacionados con el 
clima aumentan el tráfico sexual entre un 20% y un 30%.82 
La falta de recursos fiscales, debido a las crisis de deuda, 
hace que los gobiernos sean menos capaces de proporcionar 
protección y refugio adecuados a las mujeres después de 
eventos climáticos extremos y los riesgos medioambientales. 
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Un informe reciente muestra realmente cómo “la destrucción 
del clima y la crisis mundial de degradación ambiental están 
aumentando la violencia contra las mujeres y las niñas”.83 
Por ejemplo, las mujeres y las niñas son más vulnerables a 
la violencia de género cuando tienen que caminar distancias 
más largas para encontrar agua o leña, así como cuando 
están en refugios temporales. Además, la violencia de género 
se está infligiendo cada vez más a las defensoras de los 
derechos ambientales y, también, a las mujeres refugiadas 
climáticas, ya que se enfrentan a extorsiones y explotación, 
violaciones, acoso sexual, sexo de supervivencia, matrimonio 
forzado, trata de personas y todo tipo de humillaciones en 
los países de tránsito y de destino. Una vez más, un gobierno 
que luche contra una crisis de deuda e implemente una 
receta neoliberal de austeridad, tendrá menos recursos para 
luchar eficazmente en la protección de las mujeres contra 
la violencia de género, especialmente después de eventos 
climáticos extremos y riesgos medioambientales.84 

Además, tal como advierte la Organización Mundial de la 
Salud, muchos de los riesgos para la salud relacionados 
con la crisis climática muestran diferencias de género. A 
nivel mundial, los eventos climáticos extremos y los riesgos 
medioambientales, como sequías, inundaciones y tormentas, 
matan a más mujeres que a hombres y tienden a matar a las 
mujeres a una edad más temprana, especialmente a las de 
los sectores más pobres de la sociedad. Otros impactos en la 
salud sensibles al clima, como la desnutrición y el paludismo, 
también muestran importantes diferencias de género.85 
Esto se suma a los impactos de las crisis de deuda en los 
sistemas de salud pública y en los derechos de salud de las 
mujeres. Entre 2014 y 2016, en al menos 39 países de ingreso 
bajo y medio, mientras aumentaron los pagos por servicios 
de la deuda disminuyeron los gastos sanitarios per cápita.86 
Esto, al tiempo que al menos la mitad de la población 
mundial sigue sin acceso a los servicios esenciales de salud 
y sólo la mitad de las mujeres de los países en desarrollo 
reciben la cantidad recomendada de atención de la salud 
materna y reproductiva. 

Cuando una crisis de deuda coincida con una catástrofe 
climática las mujeres sufrirán los impactos acumulativos que 
ambas dinámicas tendrán sobre los sistemas de salud, en 
particular, y los servicios públicos en general. En su mayoría 
son las mujeres las que se hacen cargo de la carga adicional 
que crean, tanto los recortes en los servicios públicos como 
el impacto de un evento climático, en forma de aumento de la 
atención no remunerada y el trabajo doméstico, tal como está 
sucediendo como consecuencia de la crisis del Covid-19.87  

Sin embargo, las mujeres no son sólo más vulnerables a 
los impactos tanto de la crisis de la deuda como del clima. 
De la misma manera que las economistas feministas y los 
grupos de mujeres están uniendo fuerzas con las OSC que 
trabajan en la lucha contra las crisis de la deuda desde una 
perspectiva feminista,88 las mujeres también están a la 
vanguardia de la acción para abordar la justicia climática. 
En realidad, la participación de las mujeres en la toma de 
decisiones tiene importantes implicaciones para el cambio 
climático, ya que los países con mayor representación 
parlamentaria femenina son más propensos a ratificar 
los tratados ambientales internacionales89 y adoptar 
políticas climáticas más estrictas, lo que puede resultar en 
menores emisiones de dióxido de carbono.90 Las mujeres, 
especialmente las indígenas y las rurales, son también 
las principales guardianas del agua y la tierra y, como 
tales, están contribuyendo a un uso más sostenible de los 
recursos. En resumen, las mujeres individualmente, y los 
movimientos feministas, son clave para generar los cambios 
sociales, económicos, políticos y ecológicos que necesitamos 
para hacer frente a la emergencia climática, incluso en 
los patrones de estilo de vida y consumo y en la política 
macroeconómica y la gestión de la deuda.

2. Deficiencias de los enfoques y mecanismos 	
	 actuales en la financiación climática 

Como hemos visto, las vulnerabilidades climáticas y de 
deuda muestran múltiples vínculos, lo que afecta a los más 
vulnerables y socava, en particular, la justicia de género. 
Estas interacciones generan impactos acumulativos y 
terminan empeorando tanto la emergencia climática como 
la crisis de la deuda. Hasta ahora, las respuestas de las 
políticas públicas y del mercado a ambas cuestiones no 
han estado a la altura de los desafíos y las necesidades 
que generan la deuda y las emergencias climáticas. En esta 
sección se examinan algunos de los enfoques y mecanismos 
actuales del financiamiento del clima y se señalan sus 
limitaciones para resolver los desafíos climáticos y los 
riesgos de empeorar las crisis de deuda existentes.
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2.1 El financiamiento del clima 
aumenta el endeudamiento 

La Convención Marco de las Naciones Unidas sobre el 
Cambio Climático (CMNUCC) acordó en varias ocasiones 
que los países industrializados deberían proporcionar 
financiamiento a los países empobrecidos para su adaptación 
(para ayudarlos a aumentar su resiliencia frente al cambio 
climático) y la mitigación (para financiar la transición a la 
economía de bajas emisiones). La CMNUCC, el Protocolo 
de Kioto y el Acuerdo de París reconocen que la capacidad 
de mitigar y adaptarse al cambio climático difiere entre 
países y pide que las partes con más recursos financieros 
proporcionen financiamiento a los más vulnerables. En 2009, 
en la COP15 de Copenhague, los países más industrializados 
y contaminantes se comprometieron a entregar USD 30.000 
millones para el financiamiento climático en el periodo 
2010-2012 y a aumentar a USD 100.000 millones al año para 
2020, un objetivo que se extendió a 2025 durante la COP21. 
Esta cifra es ampliamente considerada como de compromiso 
para evitar presentar la COP15 como un fracaso, en lugar de 
ser una cifra basada en las necesidades actuales y futuras 
identificadas por los países en desarrollo. El Acuerdo de 
París de 2015 confirma que los países desarrollados deben 
tomar la iniciativa en la movilización del financiamiento 
climático “proveniente de una amplia variedad de fuentes, 
instrumentos y canales” en una “progresión que sobrepase 
los esfuerzos anteriores”.91 Antes de 2025 se acordará un 
nuevo objetivo de financiamiento climático, según lo prescrito 
por las Partes en la COP21. 

Según el más reciente informe de avance de la OCDE sobre 
el financiamiento climático,92 la financiación proporcionada 
y movilizada por los países desarrollados para la acción 
climática en los países en desarrollo alcanzó los USD 
78.900 millones en 2018, todavía por debajo del compromiso 
de USD 100.000 millones. Esto incluye tanto los fondos 
públicos como los privados proporcionados por los países 
desarrollados y la parte del financiamiento multilateral 
atribuido a los países desarrollados. Según los datos de 
la OCDE, las finanzas públicas para el clima ascendieron a 
USD 62.200 millones en 2018.

Al observar en detalle esos datos, vemos que el 
endeudamiento es la principal fuente de financiamiento 
climático en general. Hasta el 74,4% de este financiamiento 
se entregó, en 2018, en forma de préstamos y sólo el 23,4% 
se entregó mediante subvenciones (el resto es capital, 
garantías e instrumentos no especificados). Los préstamos 
representaron el 60% de las finanzas bilaterales y el 88% 
de las multilaterales. Entre 2013 y 2018, el importe de las 
subvenciones disponibles para los países en desarrollo 
prácticamente no ha cambiado, de USD 10.300 millones a 
USD 12.300 millones. Teniendo en cuenta todo el período 
(2013-2018), más de dos tercios de las finanzas públicas 
para el clima se entregaron a través de instrumentos que 
crean endeudamiento. 

Tabla 3: Financiamiento 
bilateral y multilateral  
del clima por parte de  
los países de la OCDE 
(2013-2018)

  2013 2014 2015 2016 2017 2018 Total

Financiamiento público del  
clima (USD miles de millones)

38 43.5 41.7 46.,9 55.5 62.3 287.9

Total de préstamos  
(USD miles de millones)

19.8 28.1 30.7 33.6 39.8 46.3 198.3

Porcentaje de préstamos 52.11% 64.60% 73.62% 71.64% 71.71% 74.32% 68.88%

Subvenciones 10.3 9.8 10.2 12 12.8 12.3 67.4

Porcentaje de subvenciones 27.11% 22.53% 24.46% 25.59% 23.06% 19.74% 23.41%

Fuente: Cálculos de Eurodad en base a los datos de la OCDE (2019). 
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Sin embargo, y según los cálculos de Oxfam International, 
el financiamiento público total del clima proporcionado 
podría ser mucho menor que el anunciado por la OCDE. 
Dado que la mayoría de las finanzas se proporcionan en 
forma de préstamos, es importante examinar el valor neto 
de la asistencia pública específica para el clima recibida por 
los países en desarrollo. Según la investigación de Oxfam, 
“la mayoría de los préstamos siguen contabilizándose 
por su valor nominal total, en lugar de como la cantidad 
de dinero que se otorga a un país en desarrollo una vez 
que se contabilizan los reembolsos, los intereses y otros 
factores (el equivalente de la subvención)”. Además, hay 
“imprecisiones importantes en la forma en que se cuenta el 
componente climático de los proyectos de desarrollo más 
amplios”. Teniendo en cuenta estos elementos, Oxfam estima 
que, en lugar de USD 62.200 millones, la asistencia pública 
neta del clima en 2018 podría apenas llegar a entre USD 
19.000 y 22.500 millones.93

Según el informe de la OCDE, la gran mayoría de los 
préstamos bilaterales (72%) fueron concesionales, mientras 
que la mayoría de los préstamos multilaterales (76%) 
no lo fueron. El informe de la OCDE especifica que estos 
préstamos no concesionales fueron, sin embargo, ofrecidos 
en “términos y condiciones favorables en comparación con 
el mercado de capitales y/o otorgados para actividades en 
las que el sector privado puede ser reacio a participar”.94 
Pero la realidad es que se estima que la gran mayoría de las 
finanzas públicas se otorgan en forma de préstamos y, según 
Oxfam International, se estima que, en promedio, el 40% del 
financiamiento público del clima no es concesional (mientras 
que fue sólo del 30% en 2015).

Si consideramos toda la financiación climática pública 
agregada, reportada por los países desarrollados y las 
instituciones multilaterales entre 2013 y 2018, el porcentaje 
de préstamos aumentó del 52,11% en 2013 al 74,32% en 
2018. Tal como concluye Oxfam, el anunciado “aumento de 
los niveles de financiamiento público del clima es, en gran 
medida, el resultado de la creciente provisión de préstamos 
no concesionales y otros instrumentos diferentes  
a las subvenciones”.95

El uso continuado de préstamos, especialmente en 
condiciones no concesionales, para cumplir con las 
obligaciones de financiamiento climático, reduce 
drásticamente la capacidad de un país para lograr la 
estabilidad fiscal y la sostenibilidad de la deuda. Además, 
contribuye a alimentar la crisis de la deuda desatada en el 
Sur Global. Esto, a su vez, afecta la capacidad de un país 
para proporcionar servicios públicos adecuados durante 
la crisis de salud en curso y ante la amenaza ambiental, 
servicios públicos que son muy necesarios para grupos 
marginalizados, incluyendo a las mujeres, los niños, los 
pueblos indígenas y la comunidad transgénero. Tal como 
afirma Oxfam, “los países y las comunidades más pobres 
del mundo no deberían verse obligados a obtener préstamos 
para protegerse del exceso de emisiones de carbono de los 
países ricos”.96 Dada la magnitud de la crisis climática, es 
crucial garantizar que se cumpla el objetivo de USD 100.000 
millones sin empeorar aun más la delicada situación de la 
deuda en el Sur Global y, por lo tanto, debe incrementarse de 
forma significativa la cantidad de subvenciones otorgadas.

2.2 La ausencia de un marco de alivio de la deuda 
accesible y efectivo tras desastres climáticos

Como hemos visto, en el marco de la CMNUCC no hay 
un mecanismo internacional que, cuando ocurre un 
desastre climático, obligue a prestar apoyo financiero a 
los países del Sur Global para cubrir las pérdidas y los 
daños causados por la catástrofe. Los países afectados 
por un huracán, por inundaciones o una grave sequía rara 
vez están en condiciones de movilizar recursos y, por lo 
general, necesitan pasar por largos procesos, y no siempre 
exitosos, de promesas de financiamiento de emergencia 
y solicitudes de fondos de reconstrucción que, a menudo, 
terminan en préstamos. En un contexto donde los desastres 
climáticos son más frecuentes, también crece la fatiga de 
los donantes.97 Como veremos, en el caso de los programas 
de seguro de riesgo climático o los instrumentos de reparto 
de riesgos, si el “riesgo básico” se establece de manera 
demasiado estrecha, puede resultar en la reducción o el 
no pago por parte de la aseguradora, lo que disminuye la 
confianza en el sistema y puede dar lugar a un aumento de 
las primas de seguro en el futuro.98 

En algunos casos, la situación empeora ya que se espera que 
los países sigan pagando la deuda externa, cuando necesitan 
desesperadamente los recursos para cubrir la emergencia 
humanitaria y la reconstrucción. En estas situaciones, las 
OSC y ocasionalmente los gobiernos han pedido un alivio de 
la deuda como una forma de proporcionar, de manera rápida 
y eficiente, los recursos financieros que el país necesita y que 
ya están disponibles en sus presupuestos públicos.
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Cuadro 4: El Fondo Fiduciario para Alivio y Contención de Catástrofes

En realidad, el FMI puso en marcha un mecanismo para 
aliviar la deuda en caso de catástrofe, pero está tan 
restringido que, en los casos más recientes relacionados 
con desastres climáticos, no se ha activado. En 2015 se 
estableció el Fondo Fiduciario para Alivio y Contención 
de Catástrofes (FFACC) en respuesta a la evidencia de 
que varios países empobrecidos no pudieron hacer 
frente, ni a los esfuerzos de reconstrucción después de 
“desastres naturales catastróficos o desastres en la salud 
pública”, ni a los pagos de la deuda. Este mecanismo se 
creó para que el FMI pudiera sumarse a los esfuerzos 
de alivio de la deuda realizados por otros acreedores 
cuando los países empobrecidos son golpeados por un 
“desastre natural” catastrófico o un desastre de salud 
pública (enfermedades epidémicas o infecciosas). Cuando 
los países califican para el FFACC reciben alivio de la 
deuda con el fin de “liberar recursos para satisfacer las 
necesidades excepcionales de balanza de pagos creadas 
por el desastre, en lugar de tener que asignar esos 
recursos al servicio de deuda”.99 

Sin embargo, el FFACC excluye la mayor parte de las 
deudas de los países, ya que sólo se refiere a la deuda 
con el FMI y no es aplicable a la mayoría de los países 
del Sur Global, debido a los criterios de elegibilidad 
limitados basado en el ingreso por habitante del país y 
en el tamaño de la población para los estados pequeños. 
A países como Mozambique, Dominica o Granada, y 
a los pequeños países de ingreso alto, como Antigua 
y Barbuda, afectados por desastres devastadores 
relacionados con el clima, se les negó el alivio de la 

deuda del FMI en virtud de este mecanismo. De hecho, 
antes de 2020, sólo tres países afectados por el Ébola 
(Guinea, Liberia y Sierra Leona) recibieron asistencia 
de este fondo. El FFACC es claramente insuficiente 
para cumplir su objetivo de ofrecer espacio fiscal a los 
países afectados por eventos relacionados con el cambio 
climático u otras catástrofes naturales. 

El 26 de marzo de 2020 la Junta Ejecutiva del FMI adoptó 
una serie de reformas al FFACC para permitir que el fondo 
proporcionara USD 251,24 millones de alivio del servicio 
de la deuda a un pequeño grupo de 29 países a raíz de la 
crisis del Covid-19.100 El 2 de octubre de 2020, esta iniciativa 
se prorrogó por seis meses, proporcionando unos USD 
237,46 millones adicionales de alivio de la deuda. El FMI 
ha solicitado nuevas contribuciones de los donantes para 
aumentar la capacidad del fondo fiduciario, hasta USD 
1.400 millones, con el fin de poder ampliar el alivio de la 
deuda hasta abril de 2022, pero los donantes sólo se habían 
comprometido, en octubre de 2020, a un tercio de eso. El 
alivio del servicio de la deuda vinculado a la emergencia 
sanitaria agotará la mayor parte de los recursos del FFACC 
(disponibles y recibidos) y, por lo tanto, la capacidad de 
proporcionar más alivio a los países que, cumpliendo los 
criterios restrictivos, se verán afectados por los eventos 
climáticos extremos y los riesgos medioambientales. 
Teniendo en cuenta esto, es imperativo que se desarrollen 
más planes de este tipo, con criterios de admisibilidad más 
amplios y criterios de umbral más bajos para los peligros 
ambientales, con el fin de garantizar que los países no se 
derrumben bajo el peso de estas crisis dobles.

Un ejemplo es el del huracán Irma, que azotó Antigua y 
Barbuda el 7 de septiembre de 2017 y produjo daños valorados 
en USD 152 millones. El huracán destruyó el 90% de la 
infraestructura de la isla y dejó sin hogar a 1.600 personas, 
la mitad de la población de la isla. Además, al día siguiente 
de la devastación, Antigua y Barbuda tuvo que hacer frente a 
un pago de deuda de casi USD 3 millones al FMI. A pesar de 
que la sociedad civil pidió una moratoria en los pagos de la 
deuda, el FMI declaró que preferirían prestar más dinero a la 
isla que posponer el cobro de los reembolsos.101 Los primeros 
ministros de Antigua y Barbuda y de Granada declararon 
unos meses más tarde, en una carta pública conjunta, que “a 
falta de subvenciones suficientes para apoyar la mitigación 
y adaptación al clima y el desarrollo sostenible, las islas 
pequeñas no tienen más remedio que asumir más deuda. 

Sin embargo, muchos ya tienen grandes deudas como 
resultado de desastres e injusticias pasados, pérdida de 
preferencias comerciales y exclusión de los esquemas de 
alivio de la deuda, mientras que nuestro pequeño tamaño 
nos hace más vulnerables a las perturbaciones económicas, 
como las crisis financieras mundiales”.102 Del mismo modo, 
Dominica tuvo que pagar varios millones de dólares apenas 
días después de que fuera devastada por el huracán María 
y ni las instituciones financieras internacionales ni los 
acreedores hicieron posible ningún alivio de la deuda o 
moratoria de los pagos de la deuda.103
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2.3 Los enfoques basados en el mercado para el 
financiamiento del clima y la deuda 

El enfoque general de los países ricos y los bancos de 
desarrollo para hacer frente a los desafíos financieros del 
clima y otras catástrofes naturales, así como las crisis 
humanitarias subsiguientes, se ha basado en el mercado. El 
comercio de derechos de emisión y la fiscalidad, los seguros 
de riesgo, las cláusulas de huracanesy las emisiones de 
bonos catástrofe o bonos verdes, entre otros instrumentos 
financieros comerciales innovadores, han sido propuestas 
clave de los gobiernos, las instituciones financieras 
internacionales y el sector privado para recaudar los recursos 
para hacer frente a los riesgos de la emergencia climática. 

Sin embargo, según un informe de ActionAid, “ningún 
mecanismo de mercado cumple con un enfoque centrado 
en los derechos humanos para lograr el financiamiento 
necesario para hacer frente a las pérdidas y daños asociados 
con los impactos adversos del cambio climático”.104 
Contrariamente a sus objetivos, la mayoría de las propuestas 
de mercado terminan siendo soluciones falsas que, según 
ActionAid, devuelven la carga financiera a los países en 
desarrollo, empeorando los desequilibrios fiscales del Estado 
e, incluso, aumentando las deudas. Estos mecanismos de 
mercado tampoco permiten la transparencia, la rendición 
de cuentas y la toma de decisiones participativas de los más 
afectados por la emergencia climática. 

Existe una amplia gama de mecanismos basados en el 
mercado. Las siguientes subsecciones exploran algunos que 
son relevantes para este texto debido a los vínculos con la 
dinámica de la deuda. 

Seguro de riesgo 

Como consecuencia de la escasa probabilidad de que el 
sector privado proporcionara un seguro de riesgo a precios 
asequibles a los países más vulnerables a catástrofes 
relacionadas con el clima, en 2007, el Banco Mundial ayudó a 
establecer el Fondo de Seguro contra Riesgos de Catástrofe 
para el Caribe (CCRIF, por sus siglas en inglés), que en 2014 
se reorganizó como “un instrumento de centralización de 
riesgos sin fines de lucro”, es decir, una compañía de cartera 
segregada (SPC, por su sigla en inglés) propiedad de los 
países centroamericanos y caribeños.105 El nuevo CCRIF-
SPC está disponible para todos los países de el Caribe y 
América Central, que compran pólizas de seguro para cubrir 
parcialmente las pérdidas después de un evento climático 
extremo o un riesgo medioambiental. Un fondo fiduciario 
multi-donante establecido por el Banco Mundial proporcionó 
USD 67,4 millones para la creación del mecanismo. 

 

Los pagos se realizan rápidamente después de un evento 
catastrófico, sobre la base de cálculos que analizan la 
gravedad del evento y no sobre la base de pérdidas reales. 
Sin embargo, no responde por sus pérdidas, tanto en el 
momento como a largo plazo. Además, el valor de las 
llamadas “pérdidas y daños no económicos” (por ejemplo, 
pérdida de cultura y patrimonio, impacto a largo plazo en 
la salud, pérdida de servicios del ecosistema), a menudo 
es puesto en duda o no reconocido plenamente como parte 
de los cálculos.106 Como resultado, los pagos tienden a ser 
demasiado pequeños en relación con las pérdidas. Por 
ejemplo, tal como señala Jubilee Germany, Dominica sólo 
recibió USD 2,3 millones después del huracán Erica, “lo cual 
fue ciertamente útil, pero no se acerca a las necesidades 
de financiamiento”.107 Jubilee Debt UK informó que, entre 
2008 y 2017, el CCRIF recibió USD 293 millones en pagos de 
los países, pero sólo pagó USD 131 millones en seguros y 
“USD 105 millones del plan ha ido a compañías de seguros 
privadas como ganancia”. La propuesta de seguros en 
virtud de los parámetros del mercado para cubrir las 
pérdidas y daños climáticos siempre estará por debajo 
de las necesidades de los países y, si cubriera todos los 
posibles daños de la crisis climática, los pagos de primas 
serían inasequibles para muchos países. Para JDC, este 
esquema es fundamentalmente injusto, ya que el costo 
recae en aquellos que sufren el daño pero que no causaron 
la emergencia climática.108

Cláusulas de huracanes

Otro instrumento utilizado para permitir que los países 
tengan recursos en caso de un riesgo relacionado con el 
clima son las cláusulas de huracanes, o similares vinculadas 
a desastres, en los acuerdos de préstamo, que son una 
modaidad de préstamos condicionados por el Estado 
que proporcionan al prestatario un espacio de alivio del 
servicio de la deuda, en caso de que tenga lugar un evento 
determinado y predefinido. Las llamadas “cláusulas de 
huracanes” están diseñadas para proporcionar alivio del flujo 
de efectivo justo después de que ocurra un evento climático 
extremo. Por ejemplo, al incorporar cláusulas de huracanes 
en los contratos de deuda, los países pueden recibir períodos 
de vencimiento prolongados o aplazar los pagos de intereses 
o de capital, o ambos, durante un período de tiempo definido. 
Esas cláusulas han sido utilizadas, por ejemplo, por Granada 
y Barbados. El primero con Taiwán, el Club de París y 
acreedores privados en una reestructuración en 2014-2015. 
El segundo pudo negociar con éxito  cláusulas de huracanes 
en el proceso de reestructuración de la deuda en 2018, lo que 
permitiria la capitalización de intereses y el aplazamiento de 
la amortización programada que vence en un período de dos 
años, tras la ocurrencia de un evento climático extremo.109
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Según el FMI, estas cláusulas pueden proporcionar “un 
seguro valioso a bajo costo frente a riesgos exógenos”, pero 
en realidad, los acreedores privados sólo podrían estar 
dispuestos a aceptar estas cláusulas a costa de pagos de 
intereses más altos, lo que podría implicar un aumento 
de las existencias totales de deuda en el futuro.110 Un 
estudio reciente publicado por la Junta de Gobernadores 
de la Reserva Federal de Estados Unidos concluye que, 
incluso cuando las “cláusulas de desastre” mejoran la 
capacidad de endeudamiento del gobierno, los “costos de 
endeudamiento aumentan notablemente”, con primas de 
riesgo que aumentan a un promedio del 30%. El estudio 
concluye, sin embargo, que “el costo esperado de servicio 
de la deuda disminuye, ya que los gobiernos esperan 
posponer los reembolsos. Por lo tanto, con la introducción 
de cláusulas de desastre, el gobierno puede tolerar mayores 
diferenciales en la medida en que reflejen el riesgo de 
retraso en el reembolso”.111 En cualquier caso, para que las 
“cláusulas de huracanes” cubran eficazmente los riesgos en 
los países vulnerables al clima, sin aumentar los costos de 
endeudamiento, es importante que los prestamistas oficiales, 
tanto bilaterales como multilaterales, desempeñen un papel 
en la construcción de esos instrumentos, incluyendo también 
esas “cláusulas de desastre” en sus propios préstamos sin 
costos adicionales para los países prestatarios.  

Bonos catástrofes 

Los bonos  catástrofes, conocidos como bonos “CAT”, 
también constituyen una llamada “fuente innovadora de 
financiamiento”, que permite a los gobiernos recaudar 
dinero de los inversores dispuestos a apostar contra la 
probabilidad de que ocurra un evento climático extremo 
en un lugar determinado durante un período de tiempo 
determinado, generalmente de tres a cinco años. Durante 
ese tiempo, el país emisor paga los intereses establecidos a 
los inversionistas – que tienden a ser altos – ya que también 
lo es el riesgo de perder parte o toda la inversión. Al final 
del período, si el evento climático extremo no se produce, 
el país que emite los bonos devuelve la inversión inicial. 
Sin embargo, el emisor puede conservar el dinero invertido 
ante la ocurrencia de un evento climático especificado, que 
normalmente implica un desencadenante paramétrico, como 
la velocidad del viento de huracán o una intensidad sísmica 
predefinida.112 El total invertido en bonos catástrofe, desde 
que se introdujeron en la década de 1990 hasta principios de 
2020, acaba de superar los USD 100 mil millones. 

Sin embargo, no todos los bonos del mercado son emitidos 
por soberanos. De hecho, las compañías de seguros y 
reaseguros dominan actualmente la emisión de bonos CAT, 
aunque los soberanos están aumentando. Vale la pena decir 
que los CAT son comunes en el Norte Global, mientras que 
recién comienzan a crecer en el Sur Global. Por el lado de 
los inversores, el interés por los bonos CAT está creciendo 
entre los grandes inversores institucionales, como los “hedge 
funds” y los fondos de pensiones. El banco de inversión 
Goldman Sachs, por ejemplo, es líder en el desarrollo de 
bonos CAT.113 El principal interés para los inversores en este 
tipo de producto financiero es el retorno de alto riesgo, y no 
garantizar que los países emisores, especialmente en el Sur 
Global, sean capaces de hacer frente a los impactos de un 
evento climático extremo manteniendo su capacidad para 
proporcionar servicios públicos. 

El Banco Mundial también ha emitido bonos catástrofe en el 
marco de un programa con Filipinas. Dentro del programa 
de notas de “capital en riesgo”, el Banco Mundial emitió 
en noviembre de 2019 dos tramos de bonos CAT para 
otorgar “protección financiera” de hasta USD 75 millones 
para pérdidas por terremotos y USD 150 millones para 
pérdidas por ciclones tropicales, por un período de tres 
años.114 En virtud de este régimen, los pagos a Filipinas se 
desencadenarían si un terremoto o ciclón tropical cumple 
los criterios predefinidos (que no parecen ser públicos). 
Estos criterios no se basan en pérdidas reales, sino en 
características del evento natural, como la magnitud de 
un terremoto o la intensidad de un ciclón. De esta manera, 
los pagos en caso de desastre aparentemente se pueden 
hacer más rápido, ya que no hay necesidad de evaluar las 
pérdidas. El 31 de octubre de 2020, el tifón Goni, el ciclón 
tropical más fuerte registrado que haya tocado tierra en 
cualquier parte del mundo, golpeó Filipinas. Se informó de 
vientos extremos y graves inundaciones. Unos días más 
tarde, el 6 de noviembre, mientras el tifón Vamco estaba 
causando inundaciones masivas en el país, el gobierno de 
Filipinas emitió el aviso de que, según creía, el tifón Goni 
sería un evento aplicable para habilitar el pago del bono 
de catástrofe del Banco Mundial.115 En el momento de la 
redacción de este texto (14 de diciembre de 2020), todavía 
no había noticias sobre si el tifón había pasado la prueba de 
los criterios paramétricos. 

El Banco Asiático de Desarrollo también ha aprobado 
recientemente un programa similar, que incluye tanto un 
seguro piloto de desastres que cubre varias ciudades del 
país, como un instrumento de financiamiento contingente 
de desastres de USD 500 millones, que, al igual que el 
Bono CATdel Banco Mundial, proporciona financiamiento 
en caso de ciertos eventos climáticos extremos o de una 
emergencia sanitaria. 
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Vale la pena señalar que lo que se mide en estos esquemas 
no es el impacto del tifón, o la destrucción acumulativa de 
tener cinco tormentas tropicales en un mes – como sucedió 
en Filipinas116 – sino la intensidad de uno solo de esos 
eventos. Las pérdidas humanas, materiales e inmateriales 
que esos acontecimientos y sus impactos acumulativos han 
causado son irrelevantes en virtud de estos esquemas a la 
hora de decidir si el país merece recibir el pago vinculado 
a los bonos de catástrofe. Tal como mostraron los bonos 
pandémicos similares durante el brote de Ébola en la 
República Democrática del Congo,117 el país podría estar 
enfrentando una crisis humanitaria desastrosa después 
de un ciclón o una catástrofe sanitaria, pero si el evento 
no cumple con los criterios paramétricos preestablecidos 
de número de pérdidas humanas, velocidad del viento 
o cualquier otra, los bonos no se pagarán. Los bonos 
pandémicos mostraron, en el caso del Ébola, la absoluta 
insuficiencia de la herramienta para apoyar a los países en 
la prevención de crisis, demostrando cómo esas soluciones 
basadas en el mercado no fueron diseñaron para favorecer 
las necesidades de desarrollo, sino para favorecer a los 
inversores que dispuestos a apostar sobre vidas humanas.

Bonos verdes

A falta de financiación pública para las inversiones 
relacionadas con el clima, el Banco Mundial y el Banco 
Europeo de Inversiones lanzaron los llamados “bonos 
verdes” hace más de una década. El propósito de los bonos 
verdes es que los emisores recauden financiamiento para 
proyectos de energía renovable, eficiencia energética y 
protección y restauración de ecosistemas, entre otros 
proyectos de mitigación y adaptación al clima. La Climate 
Bonds Initiative (CBI), una organización sin fines de lucro 
que rastrea y considera ‘certificar’ qué “bonos verdes” 
realmente se van a invertir en “soluciones para el cambio 
climático”, afirma en su último informe que la emisión 
acumulada desde 2007 hasta 2019 alcanzó los USD 754.000 
millones.118 En 2019 la emisión de bonos verdes alcanzó un 
máximo histórico de más de USD 250.000 millones. 

Tanto los gobiernos locales como los centrales, las 
instituciones supranacionales, así como las empresas 
pueden emitir bonos verdes. De hecho, los bonos verdes 
empresariales representan casi la mitad del mercado. Sólo 
el 13% son emitidos por los gobiernos centrales, el 10% 
por las entidades respaldadas por el Estado y el 6% por los 
gobiernos locales (2018). Vale la pena indicar que el 24% de 
los bonos ecológicos se emiten como valores respaldados 
por activos, es decir, como deuda colateralizada. El mercado 
de bonos verdes está liderado por Estados Unidos, seguido 
de China y Francia. Si bien los países emergentes están 
emitiendo cada vez más bonos verdes para financiar 
proyectos de adaptación y mitigación, la mayoría de los 
países del Sur Global todavía se enfrentan a barreras 
institucionales y de mercado. 

Una de las principales preocupaciones en torno a la emisión 
de bonos verdes es quién decide si un bono es verde. Además 
de la CBI, una gran cantidad de empresas ofrecen servicios 
para evaluar, verificar o certificar “independientemente” si 
el proyecto o la inversión a financiar merece la calificación 
de verde. Entre ellas hay agencias de calificación como 
Moody’s y firmas especializadas como Vigeo Eiris, con sede 
en París, Sustainalytics con sede en Amsterdam y Cicero 
Shades of Green. Paralelamente, muchos emisores afirman 
que siguen los “Principios de los Bonos Verdes”, avalados 
por la Asociación Internacional de Mercados de Capitales 
en 2014.119 La UE también está debatiendo la “estándares 
para bonos verdes de la UE”, que también serán voluntarios. 
Sin embargo, la falta de normas aceptadas a nivel mundial 
o una verificación real independiente y coherente arroja 
dudas sobre si parte de estos bonos son realmente 
operaciones de “greenwashing”. De hecho, investigaciones 
recientes sostienen que “todavía no está claro si los bonos 
verdes pueden contribuir significativamente a abordar la 
crisis ambiental”, principalmente porque no está claro que 
cumplan con la adicionalidad, ya que los bonos se utilizan 
principalmente para refinanciar proyectos existentes.120  

Según el análisis de 249 bonos verdes emitidos en Asia, en 
2018 y 2019, por Oxfam Hong Kong, hay muy poca evidencia de 
los beneficios ambientales de la inversión. Sólo el 26% de los 
bonos analizados ofreció detalles sobre cómo se identificó el 
impacto ambiental en su proceso de evaluación de proyectos, 
apenas el 8% ofreció detalles sobre cómo gestionar los riesgos 
ambientales y sólo el 3% de los emisores mencionaron las 
medidas de resiliencia climática en los marcos de los bonos 
verdes. Además, “sólo el 6% de los emisores adoptó un 
proceso para identificar el impacto social de sus vínculos y el 
4% adoptó un proceso para gestionar los riesgos sociales. Si 
bien el 15% intentó mostrar algunas pruebas de impacto social 
positivo, ninguno ha identificado acción alguna para evitar el 
impacto negativo en los ODS”.121



24

La deuda soberana con las crisis climáticas en el Sur Global • Diciembre de 2020La deuda soberana con las crisis climáticas en el Sur Global • Diciembre de 2020

En cuanto a los desafíos específicos de la emisión de bonos 
verdes en los países en desarrollo, además de la prima 
habitual que pagan por la emisión de bonos en los mercados 
financieros, algunos autores también mencionan los 
mayores costos de transacción que enfrentan en el proceso 
de verificación, monitoreo y presentación de informes.122 
Además, la emisión de bonos verdes soberanos por parte 
de los países del Sur Global no sólo contribuye al aumento 
de los niveles de deuda, sino que también implica que estos 
países soportarán los costos de los proyectos de mitigación y 
adaptación, con intereses, en lugar de hacerlo las economías 
que más han contribuido a la emergencia climática.  

2.4 Canjes de deuda por clima

Una de las propuestas para hacer frente tanto a las 
vulnerabilidades de la deuda como al cambio climático que 
está recibiendo una atención creciente son los canjes de 
deuda por clima. Evolucionando de los anteriores canjes 
de deuda por desarrollo y, particularmente, de los canjes 
de deuda por naturaleza,123 la iniciativa tiene como objetivo 
proporcionar una cierta cantidad de alivio de la deuda 
mientras se invierten los fondos liberados en programas 
locales de adaptación y mitigación del cambio climático. 
El plan no es nuevo, ya que desde finales de la década de 
1980 se han implementado, no sin controversias, iniciativas 
similares de canjes de deuda por desarrollo, por salud, por 
educación o por capital.124 

Existen diferentes metodologías de canjes de deuda, pero la 
estructura habitual sería la de que el acreedor cancelara una 
cantidad de deuda a cambio de un compromiso del deudor 
de movilizar el equivalente del monto reducido en moneda 
local para una inversión particular o cualquier propósito 
establecido en los términos acordados. 

En los canjes de deuda por naturaleza, el plan también puede 
incluir una organización no gubernamental internacional 
que compra deuda externa a un acreedor y ofrece la 
deuda para la cancelación al prestatario a cambio de un 
compromiso de conservación. En algunos casos, la cantidad 
cancelada se cambia por moneda local, que los grupos de 
conservación locales, las agencias gubernamentales o/y un 
fondo fiduciario ad hoc utilizarían para financiar proyectos 
en el país deudor. En otros casos, lo que está disponible 
para los proyectos de conservación no es el monto total de 
la deuda comprada por la entidad privada sin fines de lucro, 
sino un monto parcial (una quita en el stock de deuda) o los 
ahorros de un descuento en el cupón o las tasas de interés. 
Este es el caso del canje de deuda por naturaleza en las 
Seychelles, donde el gobierno acordó en 2016 un canje de 
deuda con Nature Conservancy y una serie de inversores 
privados (incluidas otras fundaciones sin fines de lucro), 
que compraron una parte de la deuda soberana del país, 
alrededor del 5% del total por un valor de USD 21 millones, 
con gobiernos europeos, incluyendo el Reino Unido y Francia. 
Las obligaciones de deuda se transfirieron entonces a un 
fideicomiso, el Fideicomiso de Conservación y Adaptación 
al Clima de Seychelles, que ofrece al país tasas de interés 
más bajas en sus reembolsos. Los ahorros de más de USD 8 
millones se invierten en proyectos diseñados para proteger 
la vida marina.125 

Algunas instituciones, como el Commonwealth Secretariat,126 
el Banco Mundial y la Comisión Económica para América 
Latina y el Caribe (CEPAL)127 han estado discutiendo y 
promoviendo los canjes de deuda por clima como una 
posible fuente alternativa e innovadora de financiamiento 
del clima.128 A raíz de una nueva crisis de la deuda en el Sur 
Global, provocada por el Covid-19 y la recesión económica, 
la propuesta ha ganado un nuevo impulso y apoyo de OSC, 
académicos, gobiernos e instituciones internacionales.129Por 
ejemplo, el presidente de España, el presidente Hage 
Geingob de Namibia y el primer ministro Imran Khan de 
Pakistán incluyeron canjes de deuda en base al clima en 
sus observaciones en el evento de alto nivel de las Naciones 
Unidas, Financiamiento para el desarrollo en la era del 
Covid-19 y más allá.130 Además, el secretario general de 
las Naciones Unidas incluyó los canjes de deuda entre las 
opciones para “transformar la deuda pública en inversiones 
sostenibles” en su carta a los líderes del G20 antes de la 
Cumbre de noviembre de 2020.131



25

La deuda soberana con las crisis climáticas en el Sur Global • Diciembre de 2020La deuda soberana con las crisis climáticas en el Sur Global • Diciembre de 2020

Entre los apoyos y propuestas sobre la mesa, la propuesta de 
la CEPAL para el Caribe es probablemente la más detallada 
y avanzada. En el plan de la CEPAL, el Fondo Verde del Clima 
(GCF, por su sigla en inglés) compraría parte de la deuda 
privada externa de los países participantes con un descuento. 
Los países caribeños participantes, en lugar de realizar 
pagos por servicios de deuda a sus prestamistas iniciales, 
efectuarían pagos al Fondo de Resiliencia del Caribe, creado 
para este fin, que financiaría “inversiones ecológicas”. Hasta 
ahora, tres países – Antigua y Barbuda, Santa Lucía y San 
Vicente y las Granadinas – participan en una primera fase 
piloto. Antigua y Barbuda ha propuesto el uso de su deuda 
con el Club de París para probar el plan, que en conjunto 
asciende a más de USD 130 millones.132 Además de estas 
pruebas piloto y el caso de las Seychelles, países del Caribe 
como Granada, Haití y Jamaica han estado negociando canjes 
con diferentes resultados.

La propuesta de Alivio de la deuda para una recuperación 
verde e inclusiva, presentada recientemente, cuyo objetivo 
es proporcionar un alivio ambicioso y completo de la 
deuda y, al mismo tiempo, “liberar recursos para apoyar 
las recuperaciones de manera sostenible, aumentar la 
resiliencia de las economías y fomentar una transición justa 
a una economía baja en carbono”, se apoya en tres pilares. El 
tercero de ellos propone, explícitamente, canjes de deuda por 
clima para países que no están muy endeudados, pero que 
han visto reducido su espacio fiscal debido a la Covid-19. Los 
canjes de deuda en el marco de este sistema están diseñados 
para facilitar las inversiones en adaptación o mitigación del 
clima, y proponen “un tercero independiente [que] tendría que 
supervisar la aplicación y el cumplimiento de las obligaciones 
del gobierno en virtud del acuerdo y medir su impacto”. 

Los canjes de deuda, sin embargo, tienen algunas 
limitaciones. Las experiencias del pasado no han tenido 
éxito en reducir significativamente las cargas de la deuda, ya 
que generalmente cubren muy poco alivio de la deuda.133 El 
Informe de financiamiento para el desarrollo sostenible 2020 
de la ONU reconoce, en el mismo sentido, que “generalmente, 
los canjes de deuda no reducen la carga de la deuda de 
un país; más bien intercambian los pagos de servicio de la 
deuda de un país por inversiones en desarrollo sostenible”.134 
Los canjes de deuda por desarrollo también tienden a ser 
complejos y largos de negociar, por lo que podrían no ser 
adecuados como respuesta oportuna a las dificultades de 
deuda que algunos países enfrentan, ni proporcionar liquidez 
inmediata después de un desastre. 

Sin embargo, un canje de deuda por clima bien diseñado 
podría proporcionar recursos para financiar la inversión en 
mitigación y adaptación, incluido un ligero efecto de alivio de 
la deuda. Pero el progreso en los canjes de deuda no debe 
verse como una solución para momentos de profunda crisis 
de deuda como el desencadenado por la recesión económica 
del la Covid-19, ni como una alternativa para avanzar en la 
reforma fundamental de la arquitectura internacional hacia un 
nuevo marco de resolución justo y transparente de la deuda. 

Una de las principales preocupaciones en torno a los canjes de 
deuda en general es, también, la adicionalidad, ya que existe el 
riesgo de que el financiamiento proporcionado a través de este 
mecanismo no sea adicional a los compromisos existentes 
de AOD y financiamiento climático. Los fondos provendrían 
de los recursos internos de los países en desarrollo (que en 
lugar de destinarse a los pagos de la deuda se desviarían 
hacia las inversiones climáticas), pero, en este sentido el 
sistema no proporciona a los países del Sur Global medios 
adicionales para hacer frente al cambio climático más allá 
de sus capacidades existentes. También debemos considerar 
que, cuando se involucre deuda concesional, una parte del 
préstamo a ser relevada (su equivalente de subvención) ya 
habría sido reportada como AOD en primer lugar y el posterior 
canje de deuda, por lo tanto, corre el riesgo de ser contado dos 
veces como ayuda.135

Por último, una preocupación clave con los canjes de deuda 
por clima es el riesgo de la no apropiación por parte de los 
países. En experiencias anteriores de canje de deuda, en 
particular en los canjes de deuda por capital, los intereses 
del país acreedor se habían impuesto sobre las necesidades 
del país deudor.136 De hecho, los canjes de deuda por 
acciones o inversiones se han utilizado como un instrumento 
de apoyo a la internacionalización de las empresas del país 
prestamista, que calificarían como ayuda ligada y, por lo 
tanto, deberían evitarse. Este es el caso de una de las últimas 
operaciones de canje de deuda entre España y Cuba, donde 
la cancelación de la deuda proporcionada por el gobierno 
español se convertiría en inversión en infraestructuras 
condicionada al involucramiento y en beneficio de empresas 
españolas.137 Debería impedirse que cualquier sistema de 
canje de deuda se utilice como un impulso para una reforma 
económica más amplia para promover asociaciones público-
privadas o para impulsar la venta y privatización de activos 
públicos, lo que podría socavar la capacidad de los Estados 
para prestar servicios públicos de calidad. Además, el diseño 
de los procesos de canje de deuda no debe utilizarse para 
influir en las decisiones de inversión del sector público que 
excluirían automáticamente las áreas con bajos rendimientos 
financieros independientemente de los rendimientos sociales 
y las externalidades positivas asociadas a ellas. 
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2.5 Préstamos para combustibles fósiles: borrar  
con el codo lo que se escribe con la mano

Los esfuerzos para construir una economía, una sociedad 
y una tecnología con cero emisiones están avanzando, 
aunque a un ritmo mucho más lento del necesario para 
evitar un aumento de la temperatura de más de 1,5°C.  
Como hemos visto, en muchos casos este proceso de 
inversión en mitigación (así como en adaptación) se está 
haciendo a costa de socavar la sostenibilidad de la deuda. 
Mientras tanto, ha continuado el financiamiento de las 
instituciones financieras públicas y privadas para proyectos 
de combustibles fósiles, neutralizando los esfuerzos del 
financiamiento climático y empeorando potencialmente 
la crisis de la deuda, ya que en general llega en forma de 
préstamos y, por lo tanto, de más deuda. 

Por un lado, los bancos privados han sido, y siguen siendo, 
aliados clave de las empresas de combustibles fósiles, 
con préstamos de 35 bancos privados estadounidenses, 
canadienses, chinos, europeos y japoneses138 a empresas 
de combustibles fósiles que, desde la adopción del Acuerdo 
de París (2016-2019), han alcanzado los USD 2,7 billones y 
aumentan año a año.139 

Por otro lado, en cuanto a los préstamos públicos al sector 
de los combustibles fósiles, los activistas se han centrado 
durante muchos años en que los bancos multilaterales 
de desarrollo e inversión reduzcan gradualmente su 
financiación para combustibles fósiles. Por ejemplo, el 
Banco Europeo de Inversiones (BEI) adjudicó a la industria 
de los combustibles fósiles EUR 13.500 millones entre 2013 
y 2018.140 En noviembre de 2019, después de cabildeos y 
campañas incansables de organizaciones de la sociedad civil, 
como las de la coalición Counter Balance,141 el BEI adoptó una 
nueva Política de Préstamos Energéticos, comprometiéndose 
a poner fin al financiamiento de la mayoría de los proyectos 
de combustibles fósiles para 2021.142

El Banco Mundial también ha sido, y sigue siendo, un 
prestamista importante para la industria de los combustibles 
fósiles. Desde la firma del Acuerdo de París en 2015 hasta 
agosto de 2020, el Grupo del Banco Mundial ha proporcionado 
al menos USD 12.100 millones de asistencia pública a 38 
países para proyectos relacionados con los combustibles 
fósiles, incluidos USD 10.500 millones en financiación 
directa a proyectos de combustibles fósiles y, el resto, como 
asistencia técnica e inversiones de capital preexistentes. 

Además, y según el estudio de Urgewald, “miles de millones 
más fluyen a los combustibles fósiles a través de las 
operaciones mixtas y el financiamiento indirecto del Grupo 
Banco Mundial”.143 Luego de mucho cabildeo de la sociedad 
civil, el Banco Mundial se comprometió en 2018 a dejar de 
financiar el petróleo y el gas después de 2019, pero aún 
no han fijado una fecha límite para poner fin a todos los 
préstamos de combustibles fósiles. 

Más allá del BEI y el BM, nueve bancos multilaterales de 
desarrollo anunciaron en diciembre de 2017 que trabajarían 
para desarrollar un enfoque conjunto para alinearse con 
el Acuerdo de París. Dos años más tarde, en la COP25 de 
Madrid, el grupo de bancos públicos, incluidos el Banco 
Mundial, el Banco Asiático de Desarrollo, el Banco Africano 
de Desarrollo y el Banco Interamericano de Desarrollo, entre 
otros, indicó que la plena aplicación de su marco para alinear 
sus flujos financieros con la meta de 1,5°C no se producirá 
hasta 2023-2024.144 En noviembre de 2020, la primera 
Cumbre De Finanzas en Común, que reunió a 450 Bancos 
Públicos de Desarrollo (BPD), concluyó sin un acuerdo 
claro sobre un calendario para poner fin a la inversión 
en combustibles fósiles de una vez por todas.145 Así que, 
incluso cuando los PDB están respondiendo lentamente a la 
declaración de poner fin al financiamiento de combustibles 
fósiles, no toman una decisión clara, definitiva y con la 
urgencia que el planeta necesita.  

Además, se ha señalado a los organismos oficiales 
bilaterales de financiación para el desarrollo como 
responsables de mantener el apoyo a los combustibles 
fósiles. La OCDE informó que, en promedio, se destinaron 
al menos USD 3.900 millones en financiación oficial para el 
desarrollo por año para apoyar actividades de combustibles 
fósiles en 2016 y 2017.

En general, estos préstamos al sector de los combustibles 
fósiles, provenientes de fuentes privadas y públicas, además 
de socavar los esfuerzos para combatir la emergencia 
climática, también puede tener un impacto negativo en las 
vulnerabilidades de la deuda, ya que se aumentan a la deuda 
privada – los principales receptores son empresas privadas 
de combustibles fósiles – y además pueden aumentar la 
deuda pública, ya que algunas de las empresas receptoras 
son empresas públicas o las inversiones están garantizadas 
públicamente. Vale la pena señalar, además, los riesgos de 
la elevada deuda de las empresas ya que, como ha sucedido 
muchas veces, cuando el sector privado encuentra dificultades 
para pagar sus deudas, busca el rescate del Estado. Como 
demuestra un documento de trabajo reciente del FMI, el 
exceso de deuda privada se convierte sistemáticamente en 
una mayor deuda pública.146 Esto es particularmente relevante 
si tenemos en cuenta los riesgos de los activos varados de las 
empresas de combustibles fósiles.  
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Cuadro 5: Activos de combustibles fósiles varados

Alcanzar los objetivos de reducción de las emisiones 
para evitar que las temperaturas aumenten más de 1,5°C 
o 2°C exigirá que se mantenga una gran proporción de 
las reservas de combustibles fósiles existentes en el 
suelo. Según un artículo de 2015 en Nature, se estima 
que un tercio de las reservas de petróleo, la mitad de 
las reservas de gas y más del 80% de las reservas de 
carbón conocidas deben permanecer sin utilizarse para 
cumplir los objetivos mundiales de temperatura, en virtud 
del Acuerdo de París.147 En consecuencia, el valor de las 
empresas de combustibles fósiles públicas y privadas 
podría no reflejar plenamente el valor real de estos 
“activos varados” (“stranded assets” en inglés). Del mismo 
modo, los Estados que dependen en gran medida de los 
ingresos derivados de la explotación de los combustibles 
fósiles podrían verse afectados por una caída repentina si 
se valúan los riesgos de activos varados.148 La magnitud 
de la pérdida por activos de combustibles fósiles varados 
puede equivaler a una pérdida descontada de riqueza 
mundial de entre USD 1 billón y USD 4 billones.149 

Los países en desarrollo que dependen particularmente 
de los ingresos procedentes de la explotación de 
combustibles fósiles corren el riesgo de perder 
enormes cantidades de ingresos150 debido a que los 

activos resulten varados por un inicio potencialmente 
rápido de la desinversión y la transición global a una 
energía más limpia; por una reducción de los ingresos 
del Estado por los impuestos sobre los combustibles 
fósiles y los beneficios de las empresas públicas de 
recursos de combustibles fósiles;151 por la necesidad 
de compensar a los inversores cuando los activos 
nacionales están varados para cumplir con los objetivos 
climáticos; por las dificultades de pago de la deuda en 
préstamos garantizados contra activos e ingresos de los 
combustibles fósiles.

Todos estos ingresos fiscales se vuelven aún más vitales 
en un contexto de aumento de los niveles de deuda, 
y las pérdidas aumentarán las vulnerabilidades de la 
deuda pública. Además, a medida que los mercados son 
conscientes de los riesgos relacionados con los activos de 
combustibles fósiles varados, una pérdida de confianza 
podría reflejarse en mayores costos para la emisión 
de bonos soberanos. Por otro lado, si el sector privado 
local depende de la explotación de combustibles fósiles 
y está endeudado, su colapso debido a que los activos 
están varados podría dar lugar a un rescate por parte del 
Estado, incluyendo la asunción de las deudas privadas 
existentes por parte de la administración pública. 

El FMI no otorga préstamos para proyectos específicos, ni 
para el desarrollo específico de la industria de combustibles 
fósiles, pero en su labor de vigilancia ha recomendado en 
ocasiones intensificar la explotación de combustibles fósiles 
para impulsar el crecimiento económico. Este es el caso de 
Mozambique. Con el país luchando contra una crisis de deuda 
y las pérdidas y daños causados por un desastre climático, 
el FMI elogió las importantes contribuciones al crecimiento 
económico del país y los ingresos gubernamentales de la 
promoción del carbón y, especialmente, del sector extractivo 
del gas. Entre sus argumentos, el FMI hizo hincapié en la 
forma en que Mozambique está a punto de convertirse 
en un importante exportador de gas natural licuado (GNL, 
por su sigla en inglés) y que los ingresos fiscales del GNL 
podrían contribuir a una senda de deuda más sostenible. 
De hecho, el gas se ha promovido como un combustible 
más limpio, debido a sus menores emisiones de carbono en 
comparación con el carbón. Pero, además de los impactos de 
las extracciones en las comunidades y ecosistemas locales, 
sigue siendo un combustible fósil con emisiones significativas 
de gases de efecto invernadero, especialmente debido a las 
fugas de metano, un gas de efecto invernadero mucho más 
potente que el CO2

.152

Más allá del caso de Mozambique, un informe reciente de 
Recourse mostró cómo el asesoramiento más reciente 
del FMI en materia de política económica a países como 
India, Indonesia, Filipinas y Sudáfrica, con ampliaciones 
en curso del sector del carbón, está dando luz verde a los 
combustibles fósiles. Según el informe, “el FMI no sólo no 
identifica adecuadamente el cambio climático como un riesgo 
económico en tres de estos cinco países, sino que también 
apoya los incentivos fiscales para la nueva infraestructura 
de carbón y combustibles fósiles, e incluso alienta el gasto 
público en megaproyectos de combustibles fósiles en 
Indonesia, India y Mozambique”. Tal como se afirma en el 
informe, el FMI insta a los cinco países del estudio a mejorar 
la gestión de la deuda pública, ignorando al mismo tiempo 
cómo la situación de dificultades de deuda pública podría 
vincularse al sector de la energía del carbón.153
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La recesión económica de la Covid-19 ha desencadenado 
llamamientos en torno a una recuperación ecológica 
y sostenible. El FMI, por ejemplo, pide “ecologizar la 
recuperación”, es decir, “tomar medidas ecológicas que 
impulsen la demanda agregada y el empleo”.156 Según las 
estimaciones de la OCDE, las medidas de recuperación 
“verdes” de muchos gobiernos ya podrían rondar los USD 
312.000 millones, incluyendo “subvenciones, préstamos y 
desgravaciones fiscales dirigidas al transporte sostenible, la 
economía circular y la investigación, desarrollo y despliegue 
de energías limpias”. Sin embargo, hasta ahora, la balanza 
entre el gasto sostenible y no sostenible en los paquetes de 
recuperación sigue inclinándose hacia el segundo.157 

Los desafíos para esta transición a una economía más 
sostenible son gigantescos y particularmente agudos para 
los países del Sur Global. Y entre esos desafíos, una de 
las preguntas clave es cómo se financiará esta transición 
sin aumentar los niveles de deuda ya históricamente 
altos. Como hemos visto, hasta ahora, la mayor parte de 
las finanzas climáticas se han desplegado a través de 
instrumentos de creación de deuda y, con la crisis de la 
deuda desplegada en el sur mundial, los países en desarrollo 
tienen poco o ningún espacio fiscal para promover esos 
programas de recuperación verde. De hecho, la cancelación 
y reestructuración de la deuda será, sin duda, necesaria 
para que los países del Sur Global puedan hacer frente a 
cualquier recuperación, pero especialmente si se van a 
realizar inversiones en una transición hacia una economía 
más sostenible. Para los autores de la propuesta de Alivio de 
la deuda para una recuperación verde e inclusiva, este alivio 
de la deuda “debe ir acompañado de una nueva y ambiciosa 
asignación de DEG y una importante movilización de nuevo 
capital por parte de las instituciones de financiamiento para 
el desarrollo”.158 Sólo mediante la reducción de la carga de 
la deuda y el aumento de los recursos disponibles los países 
del Sur Global podrán adoptar respuestas contracíclicas 
sostenidas a la crisis.

Además, tal como ha señalado el Informe sobre el comercio 
y el desarrollo 2019 de UNCTAD, titulado Financiar un New 
Green Deal global ya en tiempos previos a la Covid-19, 
también existen los riesgos de aumentar la dependencia 
del capital privado en el financiamiento para el desarrollo, 
con lo que “no solo no se generarán los recursos necesarios 
para impulsar la inversión lo suficiente como para cumplir 
con la Agenda 2030, sino que, con toda probabilidad, se 
acentuarán aún más las desigualdades y los desequilibrios 
que la Agenda pretende erradicar”. Para UNCTAD, un nuevo 
acuerdo ecológico mundial necesitaría una reconstrucción 
de las reglas de la economía mundial, así como del sistema 
financiero, con un papel más fuerte para los bancos 
públicos de desarrollo.159 

3.	Cómo hacer frente a los impactos interconectados 	
	 de las crisis de la deuda soberana y la climática

El mundo se enfrenta hoy a varios desafíos que han 
modificado las reglas de juego, entre los que destacan la 
emergencia climática y el aumento de nuevas crisis de deuda. 
La interacción de estos fenómenos está poniendo en riesgo 
de forma acumulativa el respeto de los derechos humanos y 
los avances hacia los ODS en todo el mundo y, en particular, 
en el Sur Global. Los impactos sociales, económicos, 
ambientales y de género, tanto de la crisis de la deuda como 
la climática, podrían disminuir si se tomaran las decisiones 
políticas correctas, pero la acción es urgente.  

3.1 Una recuperación justa, feminista y 
verde que sienta las bases para resolver 
las crisis de la deuda y la climática

Para evitar que siga aumentando la temperatura mundial, 
es imperativo un giro radical de la economía mundial 
hacia un nuevo modelo que ponga en primer lugar 
las necesidades y los derechos de las personas y que 
respete los límites materiales y naturales del planeta y 
de la atmósfera. Además, la búsqueda incesante de un 
crecimiento económico basado en la extracción de recursos 
sigue alimentando la dinámica del cambio climático, 
disminuyendo los recursos naturales, modificando los 
ecosistemas y aumentando los peligros ambientales. 
Mantener la dinámica actual, especialmente la dependencia 
y explotación de combustibles fósiles es, de hecho, una 
receta para una catástrofe económica a largo plazo, unida 
a los riesgos sociales y ambientales, que exacerbarán la 
pobreza y la desigualdad existentes.154 

Algunas de las estrategias políticas actuales para hacer 
frente tanto a los desafíos ambientales como económicos de 
la emergencia climática, se enmarcan en la retórica de un 
“New Green Deal” (nuevo pacto verde). Recordando el New 
Deal de Estados Unidos de 1930, las propuestas promueven 
de manera diversa una ola de inversión ecológica como 
fuente de ingresos y crecimiento del empleo que contribuya 
a la recuperación macroeconómica mundial. La UE ya se ha 
comprometido a una iniciativa de este tipo, aunque continúa 
la incertidumbre sobre su impacto potencial fuera de las 
fronteras europeas, en particular en el Sur.155
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Para la economista feminista Diane Elson, además de un 
acuerdo verde, se debe promover un nuevo Care Deal, acuerdo 
de cuidados, invirtiendo en infraestructura social y física, para 
la economía de la atención y la resiliencia climática, y no con 
el objetivo de restaurar el crecimiento sino de transformar 
el crecimiento.160 De hecho, desde una perspectiva feminista, 
y según las organizaciones feministas estadounidenses que 
han promovido una Agenda feminista para un New Green 
Deal, “para abordar verdaderamente las causas profundas, 
así como el alcance y la escala de la crisis climática, el New 
Green Deal debe ser transversal en su enfoque y firme 
en los principios feministas y esforzarse por combatir las 
opresiones históricas”.161 Por lo tanto, la propuesta debería 
ayudar a poner fin a la opresión, así como ser dirigida y 
definida por las comunidades de primera línea, impactadas, 
especialmente las mujeres del Sur Global, las comunidades 
migrantes y refugiadas, las mujeres indígenas, transgénero 
y racializadas. También debería abordar no sólo la necesidad 
de una transición ambiental y económica justa, sino también 
las desigualdades económicas, sociales y de género, que 
incluya un “cambio desde la privatización y la mercantilización 
de los recursos hacia modelos regenerativos, sostenibles, 
cooperativos y colectivos”. Un nuevo acuerdo feminista y 
ecológico también debería abordar la brecha de género en el 
trabajo de cuidado no remunerado, redistribuyéndolo. 

3.2 Financiamiento climático justo, 
suficiente y que no cree deuda

Además de aumentar la inversión y promover cambios 
económicos y sociales masivos para reducir eficazmente 
las emisiones de gases de efecto invernadero y promover 
una recuperación justa, ecológica y feminista, los países 
ricos deben reconocer que tienen una deuda ecológica 
y climática con los pueblos del Sur Global, y cumplir sus 
compromisos en materia de financiamiento climático. 
Asumir las responsabilidades diferenciadas que los países 
más industrializados tienen en el cambio climático significa 
que los países ricos tienen que contribuir a apoyar a los 
países empobrecidos que deben lidiar con la adaptación, las 
pérdidas y los daños y la mitigación al cambio climático. En 
consonancia con este compromiso, los países ricos también 
deberían dejar de bloquear las negociaciones sobre finanzas 
para hacer frente a las pérdidas y los daños.

En todos los casos, el financiamiento de la mitigación, 
la adaptación y las pérdidas y daños de los países 
empobrecidos, así como de las finanzas para las propuestas 
de un Green Deal y un Care Deal, no sólo deberían ser más 
accesibles, sino que también deberían diseñarse de manera 
que no aumenten los riesgos de vulnerabilidad de la deuda, 
priorizando las subvenciones sobre los préstamos y las 
finanzas públicas sobre privadas. Para lograrlo, los fondos 
deben desembolsarse tanto a los gobiernos, incluyendo los 
gobiernos regionales y locales, como a las organizaciones no 
gubernamentales locales/comunitarias, especialmente a las 
locales y a las lideradas por mujeres que puedan llegar mejor 
a los grupos afectados y/o contribuir a una recuperación 
duradera y a la resiliencia climática.

Este financiamiento que no crea deuda también debería estar 
en el centro del apoyo financiero a los países del Sur Global 
como respuesta a la crisis sanitaria, social y económica 
de la Covid-19. La comunidad internacional debe apoyar y 
proporcionar opciones de financiamiento público asequibles 
y responsables para la recuperación de la recesión mundial, 
así como para la inversión en economía de cuidados, servicios 
públicos sensibles al género y resiliencia climática. Esto incluye 
los préstamos concesionales de las instituciones financieras 
públicas, pero también el cumplimiento del compromiso de los 
donantes de dedicar el 0,7% del ingreso nacional a la AOD, junto 
con los compromisos adicionales para el financiamiento del 
clima. El año 2020 es, de hecho, el de la entrega de la primera 
fase de la meta de financiamiento climático de USD 100.000 
millones. Las ayudas y el financiamiento climático deben ser 
desvinculados, incondicionales y transparentes, y respetar los 
acuerdos internacionales sobre contratación pública. Seguir 
los principios básicos de la ayuda efectiva al desarrollo y 
la introducción de normas vinculantes sobre préstamos y 
préstamos responsables también serían pasos clave. 

3.3 Cancelación de la deuda tras un riesgo climático

Muchas OSC162 y muchos gobiernos, particularmente de 
los PEID,163 llevan algunos años pidiendo una iniciativa 
de alivio de la deuda para compensar las pérdidas y los 
daños luego de que un desastre relacionado con el clima 
golpee a un país en desarrollo. Uno de los mecanismos 
más eficientes y rápidos que se ofrecen para proporcionar 
apoyo cuando más se necesita es un alivio de la deuda, que 
incluya una moratoria inmediata de los pagos de la deuda 
después del evento climático y un proceso prediseñado de 
reestructuración de la deuda, incluyendo su cancelación, 
tan pronto como se evalúan los daños y las pérdidas. Para 
Jubilee Caribbean y Erlassjahr.de (Jubilee Alemania),164 
ambas OSC que han estado abogando por tal solución, la 
propuesta implicaría dos pasos: 
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•	 Una moratoria sin intereses en los pagos de la deuda 
inmediatamente después de que ocurra un desastre 
climático. La suspensión de los pagos de la deuda tiene el 
potencial de proporcionar acceso inmediato a los recursos 
que ya están en manos de las autoridades y, por lo tanto, 
no tienen que movilizarse mediante largas dinámicas 
de compromisos. Los recursos destinados al servicio 
de la deuda en los presupuestos nacionales pueden 
ponerse a trabajar inmediatamente para el socorro y la 
reconstrucción de emergencia. El país afectado por un 
desastre relacionado con el clima debería poder solicitar 
una moratoria a una institución internacional previamente 
identificada. Esta institución debe considerar la solicitud 
sobre la base de la información objetiva disponible en 
relación con la cantidad de daños incurridos (siguiendo 
un umbral crítico previamente definido) y dar una 
respuesta de “sí o no” en un plazo de entre dos y no más 
de siete días. La moratoria debe limitarse a un período 
determinado (podría ser de alrededor de seis meses), 
durante el cual se suspenden todas las obligaciones de 
pago a todos los acreedores externos y no se pueden 
tomar medidas legales contra el país prestatario para 
hacer cumplir el servicio de la deuda. 

•	 Además de la moratoria, se requeriría un marco 
prediseñado para reestructurar todo el stock de deuda 
externa pública existente en el país afectado, que 
incluya la cancelación de la deuda si fuera necesario. 
Para ser eficaz, el alcance del alivio de la deuda debe 
ser amplio, abarcando tanto a los acreedores privados 
como a los oficiales. A este respecto, un comité de 
acreedores en el que participen todos los titulares de 
créditos públicos y privados frente al país de que se 
trate se organizaría dentro del período de moratoria 
concedido e iniciaría un debate sobre el proceso de 
reestructuración, incluyendo el nivel de cancelación de 
la deuda necesario para que el país pueda recuperarse 
del desastre. Los procesos de reestructuración deben 
seguir los principios del Estado de derecho, como los 
establecidos en la Hoja de ruta de UNCTAD y la Guía 
para una renegociación de deuda soberana165 – y los 
establecidos por la sociedad civil en sus llamados a un 
mecanismo multilateral de renegociación de la deuda 
soberana que, bajo los auspicios de las Naciones Unidas, 
garantice la primacía de los derechos humanos sobre 
el servicio de la deuda y un enfoque basado en normas 
para una resolución de la crisis de la deuda ordenada, 
justa, transparente y duradera.166  

En el caso de la deuda recién contratada o reestructurada, 
los gobiernos y las IFI deberían incluir en sus contratos de 
préstamo y promover entre los prestamistas privados, las 
cláusulas de pago contingentes (“state contingent clauses”) 
vinculadas tanto al clima como a otros shocks sanitarios y 
económicos exógenos, como la caída de los precios de los 
productos básicos. Estas cláusulas habilitarían el alivio de la 
deuda y podrían estar vinculadas a futuras suspensiones de 
deuda del sector oficial.

Más allá de las propuestas anteriores, que ayudarían a hacer 
frente a la resolución de la deuda tras un desastre climático, 
un marco multilateral establecido de resolución de la deuda 
justo y oportuno ayudaría a los países a hacer frente a los 
desafíos de la deuda y la emergencia climática en general 
con mejores posibilidades. Por lo tanto, los gobiernos y las 
organizaciones internacionales deben apoyar y trabajar 
para crear un mecanismo multilateral de renegociación de 
la deuda soberana167 que, bajo los auspicios de las Naciones 
Unidas, garantice la primacía de los derechos humanos, 
incluidos los derechos de las mujeres y la igualdad de 
género, sobre el servicio de la deuda y un enfoque basado en 
normas para una resolución ordenada, justa, transparente y 
duradera de las crisis de la deuda.

Tenemos que evolucionar hacia respuestas políticas a la 
crisis de la deuda que tengan en cuenta las vulnerabilidades 
ambientales y climáticas, junto con los derechos humanos y 
otras consideraciones sociales, de género y de desarrollo en 
su núcleo. Para poder aumentar los recursos disponibles para 
la inversión en resiliencia climática y garantizar los derechos 
de las mujeres, también es necesario aumentar los ingresos, 
mediante impuestos progresivos y la lucha contra la evasión 
fiscal y otras fuentes innovadoras de financiación climática. 

Tenemos que dar una respuesta a los desafíos económicos, 
sociales y medioambientales a los que se enfrenta el mundo 
y, en particular, los países del Sur Global, que aborde la 
multiplicidad de crisis interconectadas. Y sólo si enfrentamos 
al mismo tiempo las crisis de la deuda y del clima, desde 
un enfoque integral, sistémico y ecofeminista, podremos 
combatir los impactos acumulativos de la deuda y la 
emergencia climática. La recesión económica del Covid-19, 
sus impactos económicos, sociales y de desigualdad de 
género, y el agravamiento de la crisis de la deuda, hacen 
que sea aun más urgente que nunca diseñar e implementar 
respuestas ecofeministas que permitan un cambio 
fundamental en el sistema económico y financiero mundial.
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3.4 Recomendaciones políticas para hacer frente a la 
interacción de las crisis de la deuda y las climáticas

En resumen, con el fin de hacer frente a los impactos 
interconectados de las crisis de la deuda soberana y las 
climáticas, los gobiernos y las instituciones financieras 
internacionales deben aplicar las siguientes recomendaciones: 

1.	 Cumplir con los fondos comprometidos para 
el financiamiento climático: Los países más 
industrializados, asumiendo las responsabilidades 
diferenciadas que tienen en el cambio climático, deben 
ofrecer opciones de financiamiento público asequibles y 
responsables para la adaptación y mitigación en el Sur 
Global, tal como se acordó en la Convención, el Protocolo 
de Kioto y el Acuerdo de París. El financiamiento climático 
debe ser nuevo y adicional a los compromisos financieros 
existentes, por ejemplo, la AOD, preferiblemente en forma 
de subvenciones, con el fin de no incurrir en un mayor 
endeudamiento, no ligado ni condicionado, transparente 
y que se ajuste a los acuerdos internacionales sobre 
contratación pública. Seguir los principios básicos de 
la ayuda eficaz para el desarrollo e introducir normas 
vinculantes sobre préstamos y endeudamientos 
responsables serían pasos clave para liberar fondos para 
la mitigación y adaptación al clima, incluyendo pérdidas y 
daños, que no empeoren las vulnerabilidades de la deuda. 

2.	 Proporcionar financiamiento para hacer frente a 
pérdidas y daños: Los países más ricos deberían dejar 
de bloquear las negociaciones y facilitar un acuerdo 
para proporcionar financiamiento suficiente para hacer 
frente a las pérdidas y los daños después de un desastre 
climático en los países en desarrollo, favoreciendo las 
subvenciones sobre los préstamos, para no agravar 
los niveles insostenibles de deuda. Deben otorgarse 
fondos tanto a los gobiernos como a los organismos 
independientes, especialmente locales y liderados por 
mujeres que puedan llegar mejor a los grupos afectados 
y/o contribuir a una recuperación y resiliencia duraderas.

3.	 Suspensión de pagos de la deuda y alivio de la 
deuda tras un desastre climático: Como ya se ha 
argumentado, debería proporcionarse una moratoria 
sin intereses de los pagos de la deuda inmediatamente 
después de que se produce un desastre climático, 
ya que tiene el potencial de proporcionar acceso 
inmediato a los recursos que ya están disponibles. 
Además de la moratoria, sería necesario un marco 
prediseñado para reestructurar el stock de deuda 
externa pública existente, incluida la cancelación de 
la deuda si fuera necesario. Tanto la suspensión de 
pagos de la deuda como la reestructuración de la 
deuda deben ser vinculantes para los acreedores 
oficiales, privados y multilaterales. Esto podría lograrse 
mediante mecanismos como el Artículo VIII, Sección 
2 (b) del Convenio Constitutivo del FMI. Para la deuda 
recién contratada o reestructurada, los gobiernos y 
las instituciones financieras internacionales (IFI) deben 
incluir en sus contratos de préstamo (y promover 
entre los prestamistas privados) cláusulas de pago 
contingente vinculadas tanto al clima como a otras crisis 
sanitarias y económicas exógenas. 

4.	 Alivio rápido y suficiente de la deuda: Los acreedores y 
las IFI deben tomar medidas para acordar e implementar 
una iniciativa de alivio y sostenibilidad de la deuda 
posterior a la Covid-19, bajo los auspicios de las 
Naciones Unidas, para reducir las deudas de los países 
en desarrollo a niveles sostenibles. Para ello se deben 
considerar las necesidades de financiamiento a largo 
plazo de los países para alcanzar los ODS, los objetivos 
climáticos y los compromisos en derechos humanos e 
igualdad de género. Este proceso de alivio de la deuda 
debe involucrar a todos los acreedores y garantizar que 
la cancelación y reestructuración de la deuda sea rápida, 
eficiente y suficiente – especialmente para aquellos 
países en riesgo de estar, o que ya estén, en dificultades 
de deuda con altas vulnerabilidades climáticas. La 
flexibilización de los niveles de deuda permitirá a 
los países ser climáticamente más resilientes, a 
través de la liberación de recursos internos para 
invertir en adaptación y mitigación. No tomar medidas 
suficientemente ambiciosas en relación con el alivio de 
la deuda, en medio de una creciente crisis de deuda en 
el Sur Global, dejará a los países en desarrollo todavía 
menos preparados para hacer frente a los desafíos 
climáticos a los que se enfrentan.
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5.	 Revisar la sostenibilidad de la deuda: Los gobiernos 
deben promover, en el FMI y el Banco Mundial, una revisión 
abierta del Análisis de la Sostenibilidad de la Deuda (ASD), 
con orientación de las Naciones Unidas y participación de 
la sociedad civil, a fin de evolucionar hacia un concepto de 
sostenibilidad de la deuda más adecuado, que incluya en 
su núcleo las vulnerabilidades ambientales y climáticas, 
junto con los derechos humanos y otras consideraciones 
sociales, de género y de desarrollo. 

6.	 Mecanismo de renegociación de la deuda: Más allá 
del alivio de la deuda para hacer frente a la actual 
crisis de deuda, los gobiernos y las organizaciones 
internacionales deben apoyar y trabajar para crear 
un mecanismo multilateral permanente de resolución 
de la deuda soberana que, bajo los auspicios de las 
Naciones Unidas, garantice la primacía de los derechos 
humanos sobre el servicio de la deuda y un enfoque 
basado en normas para una resolución ordenada, justa, 
transparente y duradera de la crisis de la deuda, en un 
proceso que convoque a todos los acreedores.

7.	 Proporcionar financiamiento adicional de emergencia: 
Las IFI y los gobiernos de los países ricos deberían 
proporcionar recursos adicionales suficientes para 
apoyar a los países en desarrollo a hacer frente a las 
crisis sanitarias, sociales y económicas, favoreciendo 
las subvenciones sobre los préstamos, para no agravar 
los niveles insostenibles de deuda en un futuro próximo. 
Las finanzas de emergencia para hacer frente a la crisis 
sanitaria y social y para financiar una recuperación justa 
y sostenible no deben menoscabar los compromisos 
anteriores de AOD y del financiamiento climático. Estos 
recursos deberían ponerse a disposición, en particular, 
de los países en los que los efectos de la crisis han sido 
graves, tanto en relación a los impactos en la salud de 
la Covid-19 como a los fuertes impactos económicos 
debido a la dependencia del turismo, las remesas y 
la exportación de materias primas. También deberían 
intensificarse los esfuerzos para asegurar una nueva y 
gran emisión de Derechos Especiales de Giro (DEG) del 
FMI para ayudar a aliviar las presiones de liquidez sobre 
los países en desarrollo que lo necesiten. 
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