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Finanzas sostenibles:
¢quo vadis?

ila ltima década ha estado marcada por el notable desarro-

llo de un mercado de finanzas sostenibles, durante el tltimo

ario este desarrollo se ha puesto en entredicho. {Hacia donde

se dirige el mercado de finanzas sostenibles (quo vadis)? La
pregunta es urgente, considerando que la OCDE advierte sobre una
brecha financiera para cumplir los Objetivos de Desarrollo Sosteni-
ble (ODS). Ademds, diversos gobiernos, incluido el de Chile, estan
actualizando sus compromisos climaticos en visperas de la COP 30
en Brasil, incluyendo a las finanzas sostenibles como instrumento
de gestion para adaptarnos al cambio climdtico. Pero si el mercado
de finanzas sostenibles como programa de politica pablica no
logra adaptarse a trabas de eficacia e integridad, corre el riesgo de
volverse una promesa estéril.

El mercado de finanzas sostenibles se sustenta en un modelo
regulatorio basado en mandatos de transparencia bajo categorias
y métricas estandarizadas. Asi, se busca generar informacion que
permita a inversionistas comparar consistentemente el desempe-
fio socioambiental de empresas e instrumentos financieros para
alinear capital con obje-

tivos de.sostenjbil%d.ad, » HSI el mercadﬂ de
promoviendo la eficiencia “nanzas sustemmes

y entereza del mercado.

Chile ha sido un referente  [1() Iﬂgra adaptarse d
regional en este proceso, Trahas de e"cama e

con la dictacion de la Nor-

made CaricterGeneral  INTRQrI0AM, COITE €] 11ESY0
N461(2021), laimple- (g yplyerse una promesa

mentacion de un Marco £ ngy

para Bonos Sostenibles BSTerll .

(2023) y el desarrollo de

una Taxonomia Verde (2025). A ello se suma el reciente lanzamien-
to del primer bono azul por parte de BancoEstado (2025).

Tal modelo enfrenta crecientes tensiones. Diversos estudios se-
fialan que sus efectos en la conducta de actores clave como bancos
o inversionistas institucionales son atin limitados. Las divergencias
entre enfoques regulatorios -uno de “materialidad simple”, enfo-
cado en riesgos financieros (EEUU, ISSB), y otro de “materialidad
doble”, que incorpora externalidades socioambientales (UE)- se
han agudizado con sefales politicas regresivas en ambas regiones.
Al mismo tiempo, grandes actores financieros estan posponiendo
0 abandonando compromisos con la carbono-neutralidad. A nivel
local, casos como el proyecto Dominga o los debates sobre capital
natural reflejan otro dilema clave: ;cémo valorar la biodiversidad
sin reducirla a una mercancia?

Los desafios actuales muestran los limites de un modelo que se
limita a corregir asimetrias de informacion sin afectar preferen-
cias de inversion. La urgencia climdtica exige por tanto repensar el
disefo regulatorio de las finanzas sostenibles y la distincion entre
lo financiero y lo no financiero que le subyace. Lo que estd en juego
no es solo el correcto funcionamiento de un mercado, sino nuestra
capacidad colectiva para afrontar la crisis climatica con instrumen-
tos de politica publica que estén a la altura del desafio.
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