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Cuando el riesgo se comparte, la innovacion avanza
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a transicion hacia un desarrollo sostenible no depende sélo de tener grandes

ideas o tecnologias prometedoras. Depende, sobre todo, de como distribuimos

el riesgo. Ninguna transformacion profunda ocurre cuando un solo actor, sea

publico o privado, carga con toda la incertidumbre. Pero cuando el riesgo se
reparte y los incentivos se alinean, la innovacion avanza mas rapido, escala mejor y
genera impactos reales en la economia y en las comunidades.

Esa es precisamente la logica detras del blended finance, un enfoque que combina
distintos tipos de capital para que cada uno cumpla un rol complementario. El capital
publico o filantrépico puede asumir riesgos iniciales mayores o aceptar retornos mas
bajos que el mercado; el sector privado puede aportar eficiencia y velocidad; mientras
que los inversionistas institucionales —como los fondos de pensiones— entregan la
escala y el horizonte temporal que permiten consolidar proyectos sostenibles de lar-
go plazo. Cuando esta mezcla funciona, se crean arquitecturas financieras capaces de
desbloquear inversiones que de otra manera no ocurririan.

Segun el informe State of Blended Finance 2025, elaborado por Convergence Finance,
el ultimo afo se realizaron mas de 120 transacciones de financiamiento combinado
por un total cercano a los USDS 18.000 millones, con un tamafo promedio de USD$
65 millones por transaccion. Pese a esto, los recursos siguen concentrados en pocos
paises y sectores: mas del 60% se destino a energia y agricultura sostenible, mientras
Ameérica Latina solo capt6 una fraccién menor.

El estudio identifica cuatro obstaculos que explican esta brecha: (i) la fal-
ta de estrategias privadas para movilizar capital, (ii) la baja participacion de
inversionistas locales, (iii) la escasa transparencia en la informacioén, y (iv) un
ecosistema de soporte técnico insuficiente. En resumen, el desafio no es la fal-
ta de recursos, sino como disefiamos arquitecturas financieras que permitan
que distintos tipos de capital e inversionistas trabajen juntos.

No es una preocupacion nueva. Tal como advirtio6 Mark Carney en 2015, el
cambio climatico es “la tragedia de los horizontes”: los mercados suelen mi-
rar unos pocos anos hacia adelante, mientras los impactos ambientales se
desarrollan durante décadas. Para cerrar esta brecha temporal se necesitan
precisamente instrumentos que mezclen capitales, distribuyan riesgos y ali-
neen retornos.

Chile tiene una oportunidad concreta en este terreno. El pais ya ha demos-
trado liderazgo regional en instrumentos financieros sostenibles, como los
bonos verdes y sociales, pero esa experiencia aun no se ha extendido a mo-
delos que integren capital publico, privado e institucional dentro del mismo
proyecto. Los fondos de pensiones, por ejemplo, administran activos equi-
valentes a mas del 80% del PIB, pero carecen de alternativas adecuadas para
invertir en proyectos de transicion energética o resiliencia climatica. Esa bre-
cha revela tanto el espacio como la urgencia de avanzar hacia esquemas de
financiamiento combinado que movilicen parte de ese capital de largo plazo
hacia proyectos con impacto real.

El blended finance no es una moda ni una consigna. Es una herramienta
concreta para movilizar recursos hacia las prioridades del desarrollo. Si Chile
no aprende a mezclar capital publico, privado e institucional, corre el riesgo
de seguir financiando los proyectos en otros paises, mientras los propios es-
peran soluciones financieras que nunca llegan.
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