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El trabajo analiza la literatura académica sobre cobertura del riesgo climatico mediante una revisi()n\
sistematica en bases de datos internacionales (Web of Science y Scopus). Los documentos
recuperados se someten a dos tipos analisis: bibliométrico y de contenido. Los resultados denotan
interés vigente y creciente sobre el tema, con poca colaboracién entre autores, pero mayor
colaboraciéon entre paises. Se reconocen diez clusters tematicos y se identifica que el tépico puede
abordarse desde una perspectiva individual, organizacional o gubernamental, centrado en diferentes
objetos de estudio. Surgen recomendaciones de politicas publicas —como la relevancia de difundir y
compartir informaciéon sobre riesgos climaticos transfronterizos- y para los investigadores -
impulsando estudios que analicen la propension de los agentes a tomar coberturas. Aunque los
hallazgos provienen Unicamente de bases internacionales, se reconocen significativas aplicaciones
practicas. La originalidad reside en el mapeo de literatura sobre un tema prioritario en la agenda
internacional, identificando brechas de conocimiento. El articulo contribuye mediante la recopilacién
y sintesis de estudios sobre coberturas del riesgo climatico, integrando hallazgos y perspectivas que
generan una base conceptual para avanzar en futuras investigaciones.
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Analysis of the literature on climate risk coverage: a systematic review
in international repositories

The paper examines the academic literature on climate risk coverage through a systematic review in\
international databases (Web of Science and Scopus). The retrieved documents undergo two types of
analysis: bibliometric and content analysis. The results indicate current and increasing interest in the
topic, with little collaboration among authors but greater collaboration among countries. Ten
thematic clusters are recognized, and it is identified that the topic can be approached from an
individual, organizational, or governmental perspective, focusing on different objects of study.
Recommendations for public policies emerge, such as the importance of disseminating and sharing
information on transboundary climate risks, and for researchers, encouraging studies that analyze
agents' propensity to take coverage. Although the findings come solely from international databases,
significant practical applications are recognized. The originality lies in mapping literature on a priority
topic on the international agenda, identifying knowledge gaps. The article contributes by compiling
and synthesizing studies on climate risk coverage, integrating findings and perspectives that provide
a conceptual basis for advancing future research.
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1. Introduccion

Fenémenos como el exceso o déficit de humedad en los suelos, las altas o bajas temperaturas, los
huracanes, ciclones y tornados, los incendios, la caida de granizo, entre otros, producen impactos
sobre la vida en el planeta, con consecuencias de diversa indole, entre ellas, econémicas. La
exposicién a estos eventos se conoce como riesgo climdatico y por su naturaleza estan caracterizados
por su dificultad de prevision.

El interés de la sociedad por el riesgo climatico puede manifestarse mediante la informacién
disponible en la web, como lo expone el grafico 1, que muestra una tendencia creciente a referencias
y busquedas sobre el tema a nivel mundial. Es posible que esta creciente preocupaciéon se
corresponda con un incremento del riesgo debido al cambio climatico. Asimismo, la relevancia del
fendmeno se visualiza en la existencia de un objetivo de desarrollo sostenible especifico (ODS 13)
referido al cambio climatico y sus efectos. Ademas del calentamiento global y el aumento del nivel
del mar, los efectos del cambio climatico también comprenden inundaciones y sequias, que desplazan
a gran parte de la poblacién haciéndola mas proclive a la pobreza y al hambre, negandole el acceso a
servicios basicos como la salud y la educacion, incrementando las desigualdades y limitando el
crecimiento econdmico (Organizacion Naciones Unidas [ONU], 2023a).

R L

Grafico 1. Tendencia del término de busqueda “climate risk” a nivel mundial
Fuente: Google trends: https://trends.google.es/ (2023).

La comunidad académica en particular también demuestra interés en la problematica,
convocando a investigaciones especificas sobre cdmo las finanzas abordan el fenémeno del cambio
climatico a partir de estrategias de cobertura y mitigacién de la exposicion riesgo creciente (Kousky,
2019), que obliga a los paises (Aligishiev et al., 2022), a las organizaciones y a los individuos, a
gestionar en escenarios de mayor vulnerabilidad (Ranger et al.,, 2022).

El impacto del riesgo climatico varia regionalmente, ya que depende de diversos aspectos
como las caracteristicas geograficas, la actividad econdmica predominante -siendo el sector
agropecuario uno de los mas expuestos- y el grado de cobertura a tales riesgos. En ese orden de ideas,
los derivados climaticos son instrumentos de cobertura de riesgos climaticos donde la variable de la
cual depende el valor del contrato esta vinculada a fendmenos meteoroldgicos o indices climaticos
subyacentes (Thomasz & Casparri, 2015; Vazquez & Garcia Fronti en Casparri & Garcia Fronti, 2010).
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Del conjunto de derivados climaticos, es posible distinguir los seguros tradicionales (no
paramétricos) en los que se audita el efecto del dafio para estimar la compensacion, y los contratos
paramétricos (Thomasz & Casparri, 2015). Estos ultimos instrumentos otorgan compensaciones
contingentes en funcidén a la evolucién de un indice climatico o meteoroldgico subyacente, o de alguna
variable correlacionada con los efectos del clima. Los indices subyacentes pueden construirse y
estimarse a partir de datos generados por estaciones meteorologicas y/o de imagenes satelitales. Los
contratos de cobertura del riesgo climatico con base en indices son un producto que se encuentra en
pleno desarrollo en el mercado financiero mundial, de la mano de los avances tecnolégicos y la
disponibilidad de informacién climatica (Lin & Kwon, 2020).

Con el fin de conocer el aporte de la ciencia en el tema comentado precedentemente, este
trabajo tiene como objetivo analizar la literatura académica sobre cobertura del riesgo climatico a
partir de una revision sistematica. Dicha revisién se desarrolla a partir de la busqueda de literatura
en bases de datos internacionales (Web of Science y Scopus) siguiendo un protocolo de investigacion.
Para obtener los resultados, los documentos recuperados de la bisqueda se someten a dos tipos
analisis, bibliométrico y de contenido.

El articulo presenta aportes tedricos y practicos. A nivel tedrico, a través de una revision
sistematica de la literatura (Snyder, 2019), el documento recopila -bajo estricto protocolo- y sintetiza
investigaciones previas sobre la cobertura del riesgo climatico al integrar hallazgos y perspectivas
de estudios anteriores. Esto genera una base conceptual y de antecedentes para avanzar en el
conocimiento y facilitar el desarrollo de la teoria (Webster & Watson, 2002). A nivel empirico, el
articulo contribuye con el logro de varias metas del ODS 13 sobre accion por el clima que pretende
incorporar el cambio climatico como cuestion primordial en las politicas, estrategias y planes de
estados, empresas y sociedad civil, mejorando la respuesta a los problemas que produce, e
impulsando la educacién y sensibilizacion de toda la poblacién en relacién al fenémeno.
Especificamente, aporta conocimiento para promover la consecuciéon de metas como robustecer la
resiliencia y la capacidad de adaptacidn a los riesgos climaticos y los eventos extremos en todas las
naciones; integrar las medidas de cambio climatico en las politicas nacionales; y promover
mecanismos para incrementar la capacidad de planificacion y gestion eficaces relacionadas con el
cambio climatico en los paises en desarrollo (ONU, 2023a). Asimismo, el articulo esta alineado con
las seis acciones clave propuestas por el Secretario General de la ONU a los gobiernos, empresas y
lideres financieros para confrontar los impactos climaticos mediante una financiacién climatica
(ONU, 2023Db).

Ademas de esta seccion introductoria, el resto del articulo se organiza de la siguiente manera.
La seccion 2 expone la estrategia metodolégica, incluyendo el protocolo de busqueda y los tipos de
analisis de datos. Posteriormente, en el apartado 3 se presentan y discuten los resultados del analisis
bibliométrico (3.1.) y de contenido (3.2). Finalmente, en la parte 4 se destacan las contribuciones del
articulo, se sefialan las limitaciones y se proponen las futuras lineas de investigacion.
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2. Protocolo de revision y metodologia

Una revisién sistematica de la literatura es un enfoque de investigacion exhaustivo y riguroso que
busca recopilar, evaluar y sintetizar de manera objetiva toda la evidencia cientifica disponible sobre
un tema especifico. Segin Green et al. (2006), se trata de una estrategia que permite identificar,
seleccionar y analizar criticamente estudios relevantes, siguiendo un protocolo predefinido. Ademas,
de acuerdo con Moher et al. (2009), esta metodologia busca minimizar el sesgo y maximizar la
transparencia al utilizar criterios de inclusion y exclusion claros, realizar una busqueda sistematica
en multiples bases de datos y aplicar una evaluacion de calidad metodoldgica alos estudios incluidos.
La sintesis de los resultados se lleva a cabo de manera sistematica, utilizando métodos estadisticos y
técnicas de metaanadlisis cuando es posible (Higgins et al., 2019). En resumen, la revision sistematica
de la literatura es una estrategia de investigacion reconocida que proporciona una visién critica y
completa del estado actual del conocimiento en un campo determinado (Borenstein et al., 2011).

Con el fin de responder al objetivo de investigacion, se lleva a cabo una revision sistematica
de la literatura en las bases de datos de Scopus y Web of Science (WOS), durante el mes de marzo de
2023. Para ello, tal como se aprecia en la figura 1 se buscan tres bloques de términos en conjunto: el
primero se encuentra relacionado al tipo de riesgo bajo andlisis, el segundo abarca términos
relacionados a la cobertura de riesgos y el tercero engloba palabras que describen instrumentos
financieros de cobertura. Especificamente, se utilizan los siguientes términos de busqueda, en el
titulo, resumen y palabras clave de los articulos:

TITLE-ABS-KEY

( ( ( "climate risk" ) OR ( "weather hazard” ) OR ( "meteorological risk” ) OR ( "climate
uncertainty"” ) OR ( "weather uncertainty" ) OR ( "climate index" ) )

AND

( ( coverage ) OR ( hedg* ) OR ( "damage mitigation" ) )

AND

( (insurance ) OR ( derivative ) OR ( option ) OR (call ) OR ( put ) OR ( forward ) OR ( future ) ) )

Es importante destacar que no se aplica ningun filtro de afio, por lo que se tienen en cuenta las
publicaciones de cualquier momento del tiempo. Tampoco se diferencia por tipo de idioma,
considerando todos los resultados arrojados. Las bases de datos son elegidas debido a que se trata
de repositorios de fuentes internacionales con un alto impacto académico, que poseen herramientas
de busqueda avanzada y permiten exportar los registros en diferentes formatos.
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Figura 1. Proceso de la revision sistematica de la literatura
Fuente: elaboracidn propia.

Asi, se encuentran 86 resultados en Scopus y 27 en WOS, arribando a un total de 113
resultados. De esos textos, 26 se encuentran duplicados en ambas bases, por lo que se llega a 87
elementos sin repetir, que se exportan y se tabulan en la planilla de calculo. Seguidamente, se realiza
la lectura del titulo, resumen y palabras clave de todos ellos, excluyendo 29 trabajos debido a que no
se encuentran relacionados con la tematica. Ejemplos de este tipo de documentos son aquellos que
tienen que ver con ciencias ambientales, biologia, salud, arquitectura, etc., en los que no se realiza
una cobertura del riesgo estudiado. De esta manera, queda un total de 58 articulos para su analisis.

A partir de los 58 resultados obtenidos, se realiza un analisis que se divide en dos partes. En
primer lugar, se lleva a cabo un andlisis bibliométrico comenzando por un examen temporal de las
publicaciones, sus fuentes y su relevancia en funcion a la cantidad de citaciones, tanto en términos
absolutos como relativos. A continuacion, se explora la colaboracion entre autores y entre paises, asi
como el pais de procedencia de las investigaciones. Para ello se utiliza el software VOSviewer version
1.6.19 (https://www.vosviewer.com/), contemplando un tesauro revisado de autores y paises de las
publicaciones.

En la segunda parte, se emplea un analisis de contenido manual (Bardin, 2011; Flick, 2013)
basado en una planilla de elaboracién propia mediante la cual se clasifican los textos revisados segin
diferentes criterios, facilitando la organizacién y la comprension de los hallazgos. El andlisis de
contenido incluye a su vez dos sub-analisis. Primero, un examen conceptual de los resultados,
clasificandolos por perspectiva y objetos de estudio. Adicionalmente, se aplica un analisis de
frecuencia de palabras en titulos y resimenes utilizando Voyant Tools (https://voyant-tools.org/).
Esta técnica ayuda a identificar las palabras mas frecuentes y destacadas en los textos revisados,
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brindando una visién general de los temas principales abordados en la literatura analizada. Segundo
un analisis de co-ocurrencia de palabras clave mediante VOSviewer, lo que permite identificar las
relaciones y los patrones emergentes entre los conceptos clave presentes en los textos. Para este
analisis se realiza una revision de la lista de palabras clave para el armado del tesauro, que
originalmente contaba con 474 términos, concluyendo en una base de 123 palabras, solo al efecto del
analisis tematico de las publicaciones. Por ejemplo, los siguientes términos: agricultural yields, crop
damage, crop production, crop yield, crop yield change, cropping intensity, yield; son sustituidos por
“agricultural yield”.

3. Resultados y discusion

3.1. Analisis bibliométrico

PUBLICACIONES POR ANO

El examen temporal de las 58 publicaciones (grafico 2) denota la actualidad de la tematica estudiada
que comienza en 2005 de forma muy incipiente, remonta sobre 2019 con 5 documentos por afio y
alcanza un maximo de 15 publicaciones en 2021. Asimismo, es destacable mencionar que las
publicaciones sobre cobertura financiera de riesgo climatico emergen casi una década después de la
aparicién del primer derivado climatico en la industria energética de Estados Unidos en 1996
(Jewson & Brix, 2005)2.
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Grafico 2. Publicaciones por afio
Fuente: elaboracién propia.

EXAMEN DE PUBLICACIONES SEGUN LA FUENTE

Respecto a la fuente, se observa una gran variedad (54 fuentes para 58 documentos), siendo solo
cuatro los journals que tienen mas de una publicacién, a saber: Agricultural Finance Review;
Ecological Economics; Journal of Financial Stability; and Journal of Risk and Insurance. Considerando
el tema del journal inferido por el contenido de su titulo se observa preeminencia de fuentes del area

2 Si con las mismas bases bibliograficas se utilizan términos de bisqueda menos especificos que los descriptos en este
trabajo, como "weather derivative*", las publicaciones mds antiguas datan de 1999.
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econdmico financiera, seguida por journals abocados a cuestiones climaticas y ambientales y en
tercer lugar por journals sobre riesgo (grafico 3).

Others

Mathematics or 1% _\
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Production or
operations/logistigs/
5%
Financ* or

econom*
41%
Clim* or
environment*
31%

Grafico 3. Temas principales de las revistas segtn su titulo
Fuente: elaboracidn propia.

EXAMEN DE PUBLICACIONES SEGUN LA CITACION

Los documentos mas citados en términos absolutos (cantidad de citas totales) y relativos (cantidad
de citas por afio) se exhiben en el grafico 4. Los articulos de mayor citacién en términos absolutos
corresponden a Botzen et al. (2009), Engle et al. (2020), Andersson et al. (2016), Aerts & Botzen
(2011) y Musshoff & Odening (2011), con 260,108,101, 87 y 61 citas respectivamente. Considerando
la cantidad de citas por afio, se destacan Engle et al. (2020), Giglio et al. (2021), Botzen et al. (2009),
Huynh & Xia (2021) y Andersson et al. (2016) como escritos mas citados en términos relativos.
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Grafico 4. Articulos mas citados en términos absolutos y relativos
Fuente: elaboracién propia.
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Puede observarse que los articulos de Botzen et al. (2009), Engle et al. (2020) y Andersson et
al. (2016) figuran en el analisis bajo ambos criterios de citacién (absoluto y relativo), resaltando la
importancia de los mismos. Dicha prevalencia también se aprecia en la figura 2 por el tamafio de los
nodos de tales autores. En esta figura, el color indica el momento temporal de la publicacion,
encontrandose cada uno de estos textos separados temporalmente por entre 7 y 4 afios, lo que realza
la importancia en la citacién de los textos mas recientes. A partir de estas exploraciones, puede
inferirse que Botzen et al. (2009) representa una investigacion seminal en la tematica, mientras que
Engle parece ser un abordaje actual del tema con buena recepcién en la academia. En la seccién 3.2.1
sobre el analisis de contenido se relatan las tematicas abordadas en estos textos.

molimann |. (2018)
kim k.-h(2021)

vasiltsov

torriani @. (2008) newlandsin k. (2019)
tang WH(2016)
rrussho@, (2011) s

bressan gim. (2021)
collier bul. (2022
cong y+(2022; harris k. (2022
chaumon 5. (2006)
ankirchne@r s. (2008)

huynh t.d. (2021) horst g§2007)%

botzen j. (20098) ashraf vaghefi s, (2021
aerts j.Gjh. (2011) " engle @0 o "

doherty e. (2021)
andersson m. (2016)

ratnadiwakara d.(2023)

berg “)008)

hainaute. (2019) h?ﬂdﬁr'.(}o‘ {\;'
fonnellyd, (202

belasco &j. (2015, T
OB inailovi@dt. (2015)

muhamad n, (2021)

shrum L. (2018) reny.(2017) = "
findlater k.m. (2019)

z 010)
pacheco gm. (2016) zara 4g§010)

botzen VW (2009b)

odeyemi.c. (2020 martinez salgueiro a. (2019)
ardersson |f. (2016) chesier rad. (2008

_ ot

6, VOSviewer u
E 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Figura 2. Analisis de citacion absoluta a través del tiempo
Fuente: elaboracion propia con VOSviewer.

EXAMEN DE COAUTORIA

COLABORACION ENTRE AUTORES

La coautoria como forma de colaboracidn cientifica permite observar relaciones entre autores que
han trabajado juntos para producir uno o mas articulos. La red de autores de los textos bajo analisis
denota poca colaboracién: la base de datos contiene 172 autores que solo se conectan para la
coautoria de un trabajo. La red de coautoria (figura 3) muestra dispersion y grupos aislados de
autores con pocos vinculos entre ellos.
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Figura 3. Analisis de coautoria
Fuente: elaboracion propia con VOSviewer.

PAIS DE PROCEDENCIA DE LA INVESTIGACIONES Y COLABORACION ENTRE PAI[SES

La filiacion de los autores de los 58 estudios analizados provienen de 30 paises, siendo EEUU y
Alemania los paises con mas articulos publicados sobre este tema. Los paises que han recibido mas
citas, a juzgar por el tamafio de los nodos, son Estados Unidos, Paises Bajos y Suecia. Asimismo, los
paises con una importante actividad agricola (por ejemplo, Estados Unidos) o expuestos a graves
riesgos climaticos (por ejemplo, Japon) son los que mas han contribuido. Esto se ve reforzado por el
hecho de que estos paises son los que tienen una historia mas larga de seguros y medidas
gubernamentales de apoyo a su aplicaciéon (Smith & Glauber, 2012).

Si bien se esperaba que paises con perfil agroexportador, como Rusia, Brasil, Nueva Zelanda,
Ucrania, Australia, Uruguay, Paraguay y Argentina, estén investigando sobre el tema, el predominio
de las publicaciones de paises desarrollados puede deberse al idioma y las bases de busqueda
seleccionadas para este estudio (importacion de sesgo geografico de la base de datos).

A diferencia de lared de colaboracién entre autores (figura 3), enlared de coautoria de paises
se observa una mayor colaboracion. De los 30 paises identificados, 22 estan conectados, lo que
implica colaboracidn entre ellos en la realizacion de investigaciones sobre el tema. En la figura 4, el
tamafio de los nodos indica la fuerza del vinculo, es decir, el nimero de conexiones de cada pais. Se
puede observar que EEUU es el pais que mas ha colaborado y enlaza varios grupos de paises.
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Figura 4. Red de investigacion colaborativa entre paises por filiacién de sus autores
Fuente: elaboracién propia con VOSviewer.

ACOPLAMIENTO BIBLIOGRAFICO

El acoplamiento bibliografico permite analizar las similitudes entre los marcos teéricos de los
articulos pues considera trabajos que tienen referencias bibliograficas en comun. En la figura 5 se
pueden observar las conexiones entre autores que referencian a un tercer trabajo en comun en la
bibliografia de sus articulos. Los colores indican el afio, por lo que los nodos amarillos muestran
relaciones temporalmente mas recientes. De los 170 autores de la base de datos 119 estan
conectados a través de la literatura que utilizan como marco conceptual de sus investigaciones.
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Figura 5. Acoplamiento bibliografico entre autores a través del tiempo
Fuente: elaboracién propia con VOSviewer.
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La primera cuestién a resaltar es que los textos indican el agravamiento del problema del riesgo

climatico, que siempre existio y fue aleatorio, producto del cambio climatico. La literatura refiere a la
exposicion de riesgos climaticos desde diferentes aristas. Mediante un andlisis conceptual de los
hallazgos de la revision sistemadtica, se logran identificar al menos tres perspectivas de los sujetos
expuestos a este problema: la individual, la organizacional, y la gubernamental (tabla 1).

Tabla 1. Perspectivas de andlisis, riesgos y objetos de estudio

Perspectiva Perspectiva Perspectiva
individual organizacional gubernamental
Riesgos inundacién precipitaciones en exceso (inundacién) o emisiones de didxido de
climaticos incendios defecto (sequia) carbono y otros GEI
temperatura temperatura huracanes
dias de nieve riesgos climaticos
granizo transfronterizos
heladas
vientos
incendios
Objeto de inundacién de hogares actividad agricola politicas necesarias en general
estudio confort térmico actividad ganadera desarrollo urbano
diversificacién actividad forestal salud publica
inversiones industria energética financiamiento de coberturas
aversion al riesgo aviacién /empresas aeronduticas informacidn abierta sobre
climatico turismo y eventos culturales catastrofes y riesgos
transporte de bienes y personas climaticos
Referencias Aerts & Botzen (2011); Alessi et al. (2021); Andersson & Keskitalo | Bender etal. (2019); Chesler

Andersson et al. (2016);
Ankirchner et al. (2008);
Botzen & van den Bergh
(2009); Botzen et al.
(2009); Chaumont et al.
(2006); Collier et al.
(2022); Conell-Price et
al. (2022); Cong et al.
(2022); Findlater et al.
(2019); Pacheco etal.
(2016); Ratnadiwakara
& Venugopal (2023)

(2016); Ashraf Vaghefi et al. (2021);
Bagaram et al. (2020); Belasco et al.
(2015); Berg & Schmitz (2008); Bolay et al.
(2022); Bressan & Romagnoli (2021);
Cepni et al. (2023); Dinku (2020); Doherty
etal. (2021); Donnelly et al. (2023); Engle
etal. (2020); Espinoza & Morris (2017);
Hainaut (2019); Horst & Miiller (2007); Hu
etal. (2005); Huynh & Xia (2021); Johnson
(2021); Kim et al. (2021); Martinez-
Salgueiro & Tarrazon-Rodon (2021);
Martinez-Salgueiro (2019); Mihailovic¢ et al.
(2015); Mollmann et al. (2018); Musshoff &
Odening (2011); Myint et al. (2021);
Newlands et al. (2019); Pérez-Franco et al.
(2022); Ramlall (2014); Ren et al. (2017);
Shrum et al. (2018); Simblirger et al.
(2022); Stefani et al. (2020); Tang & Chang
(2016); Torriani et al. (2008); Zara (2010)

& Lichtenstein (2008); Cohen
etal. (2021); Giglio etal.
(2021); Harris et al. (2022);
Horton et al. (2021);
Marangoni et al. (2021);
Muhamad et al. (2021);
Odeyemi (2020); Vasiltsov et
al. (2021)

Fuente: elaboracién propia.
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La perspectiva predominante para estudiar el problema es la organizacional, que representa
el 62% delos articulos (36/58), concentrandose en los efectos y coberturas del riesgo climatico sobre
actividades econémicas, como las agropecuarias, energéticas, de turismo y transporte, entre otras.
La perspectiva individual representa el 21% de los articulos (12/58) y estudia predominantemente
la aversién y cobertura para el riesgo de inundacién en hogares y otros efectos climaticos localizados
como los incendios. Finalmente, la perspectiva gubernamental tiene una presencia de 17% dentro de
los textos analizados (10/58), que reflexionan sobre politicas necesarias para riesgos climaticos
transfronterizos en general, los problemas de su cobertura, su financiamiento y la necesidad de
acceso a informacion abierta sobre catastrofes naturales.

Los articulos dan tratamiento a la reduccién de exposicion al riesgo climatico mediante
diversas decisiones que pueden agruparse en dos vias: (i) con instrumentos de cobertura de ese
riesgo, principal objeto de esta revision sistematica. Por ejemplo, con contratos de seguros, futuros,
opciones, etc.; y (ii) con estrategias y decisiones que reducen la exposicion a ese riesgo, por ejemplo,
a través de la diversificacion, el incremento de stocks, técnicas agronémicas, entre otras.

En la seccién anterior se identifican tres textos particularmente relevantes segin su citacion
absoluta y relativa (Botzen et al., 2009; Engle et al., 2020; y Andersson et al., 2016), cuyo analisis de
contenido se realiza a la luz de las perspectivas de analisis, objetos de estudio y estrategias de
cobertura identificadas (tabla 2). Botzen et al. (2009) investigan sobre la disposicion a introducir
cambios en las viviendas que permitan reducir el riesgo climatico de inundacidn en hogares, a cambio
de beneficios en las pdlizas de seguros. Para ello aplican un cuestionario a ciudadanos de Paises Bajos,
encontrando que la mayoria estd dispuesta a invertir en medidas de mitigacidn, por ejemplo, en
bolsas de arena como barrera de agua, cambio de ubicacidn en las instalaciones de calefaccion, o pisos
resistentes al agua. En particular, la propensién a comprar bolsas de arena esta afectada por la
percepcion de responsabilidad del gobierno y su compensacién, la percepcion del riesgo, el
conocimiento del tema y las caracteristicas geograficas de la zona.

Engle et al. (2020) realizan un andlisis de cobertura del riesgo climatico global a partir del
analisis textual de noticias mediante la construccién de carteras diversificadas de acciones e indices
complementarios de cambio climatico en los medios de comunicacion. Para representar la exposicion
al riesgo climatico de cada empresa utilizan el puntaje de desempefio ambiental ESG (ambiental,
social y gobernanza). El enfoque utilizado implica reconocer que las noticias tienen eventos
relevantes para los inversores, en tanto cambian las probabilidades subjetivas del riesgo climatico y
por lo tanto el precio de los activos financieros. Los autores logran demostrar el método propuesto
produce carteras equilibradas que funcionan adecuadamente para la cobertura del riesgo climatico
global a partir de novedades que surgen de las noticias.

En linea con el articulo anterior, pero centrado en un inversor individual pasivo con tenencias
alargo plazo, Andersson et al. (2016) resuelven un problema de optimizacién de inversiones a partir
de un indice descarbonizado de acciones, minimizando las desviaciones negativas respecto a un
benchmark (tracking error) pero permitiendo mejor desempefio de la cartera, sostenido en la
premisa de que el mercado financiero actualmente no valora el riesgo de carbono. Si bien ninguno de
los textos realiza un andlisis desde una perspectiva gubernamental, todos ellos refieren a la necesidad
de politicas de mitigacion del riesgo climatico.
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Tabla 2. Analisis de contenido de los articulos con mayor citaciéon

, Riesgo y objeto de . Estrategia de reducciéon de
Articulo . Perspectiva . ) . L
estudio exposicion al riesgo climatico
Botzen et al. | Inundacién en hogares | Individual Cobertura mediante seguros +
(2009) medidas fisicas de mitigaciéon del
riesgo
Engle et al. | Riesgo climatico global | Organizacional | Cartera diversificada de titulos con
(2020) sobre el precio de las diferente sensibilidad a las noticias
acciones sobre riesgo climatico global
Andersson et al. | Riesgo por emisiones | Individual Cobertura mediante diversificacion
(2016) de diéxido de carbono en un indice descarbonizado de
acciones

Fuente: elaboracidn propia.

En la figura 6 se exhibe una nube de palabras utilizando la herramienta Voyant Tools,
considerando las 205 palabras con mayor frecuencia de aparicidn, a partir de una base de datos con
los titulos, resimenes y palabras clave que totalizan 13.996 términos totales. Fueron excluidas las
palabras del idioma inglés utilizadas como conectores, articulos, preposiciones, etc.; asi como
también los términos clave utilizados para la blisqueda de la literatura. Puede observarse alta
frecuencia de aparicion, denotada por el tamafio de las palabras en la nube, de los términos “change”,
“management”, “production”, “decision”, “adaptation”, “information”, “risks”, entre otros. Para
entender mas sobre el contexto de esto términos se procede en la subseccion siguiente a un analisis
de co-ocurrencia de términos clave.
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Figura 6. Nube de palabras mas frecuentes excluyendo los términos de bisqueda
Fuente: elaboracidén propia utilizando Voyant Tools.
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3.2.2. Analisis tematico por co-ocurrencia de palabras clave

En la figura 7 se presenta un grafico de red de las palabras con mayor frecuencia que aparecen por
proximidad (sin filtrar los términos de busqueda). Los términos clave son climate, insurance y risk y
las palabras préximas representan las combinaciones terminoldgicas mas frecuentes. Puede
observarse que, descontando los términos de biisqueda, la gestion del riesgo y el cambio climatico
son los conceptos que toman mayor protagonismo.

risks risk
insurance
hedging
coverage
= management
climate
weather
change

Figura 7. Red de proximidad de las palabras mas frecuentes
Fuente: elaboracion propia utilizando Voyant Tools.

Tal como se explicé en la seccion de metodologia, para quitar el impacto de palabras con
significado similar, se reformuld el tesauro de palabras clave, sustituyendo algunos términos por
sinénimos llegando a una nueva base de datos con 123 palabras clave que son analizadas por su co-
ocurrencia. Enlared de palabras (figura 11), el tamafio de los nodos indica la cantidad de ocurrencias,
siendo las mas frecuentes: climate change, climate risk, climate. Los términos clave pueden ser
agrupados en 10 clusters de acuerdo a sus vinculos, identificados por su color en la figura 8.
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Figura 8. Red de palabras clave agrupadas en clusters
Fuente: elaboracion propia con VOSviewer.

A partir de un analisis de los clusters ilustrados en la figura 8, se propone definir cada uno de
ellos con una tematica y una descripcion de los temas vinculados (figura 9). Dicho analisis es clave al
realzar las principales Opticas desde las que se estudia el problema del riesgo climatico en la
literatura académica.

ePredominan términos asociados al riesgo (stochasticity, downside risk, risk
quantification, climate risk), a los instrumentos financieros de cobertura (crop
insurance, weather derivative, derivative, diversification, hedging) y al problema
de su valuacidn (price, pricing, equilibrium, differential equation).

eIncluye términos especificos de actividades agropecuarias, vinculadas a cultivos,
tales como crop, corn, pineapple, soya, tomato, wheat, maize, agricultural yield,
asi como del comportamiento climatico (scenario, climate classification, climate
index, climate model, place, etc.).

*Presenta términos asociados al individuo o sujeto que debe decidir (farmer,
human, autonomous agents) asi como vinculados a elementos o métodos que
influyen en el proceso de toma de decisiones (cognition, incentive, optimization,
model, procedure, decision making, game theory) y también algunas especificas
climaticas, tales como winter, snow, climate adaptation.

4 (lima) eSe vinculan palabras asociadas a la produccién de alimentos (food supply,
., agriculture, FAO, climate services, safety), a los riesgos climaticos principales que
Provision de afectan este tipo de actividades (rainfall, drought, frost) y a su cobertura (index

alimentos insurance, risk management, quantitative analysis).
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9 (rosa)

Riesgo de base

10 (beige)

Responsabilidad
social

A partir de un andlisis de las palabras clave a través del tiempo puede observarse que las
tematicas financieras y de métodos de andlisis datan de una década desde su publicaciéon, siendo
problemas bastante discutidos en la literatura. Fenémenos como el cambio climatico, el riesgo
climatico y la toma de decisiones fueron publicados hace un quinquenio en su maximo esplendor. Por
el contrario, en los dltimos afios predominan los temas vinculados a la accesibilidad de la informacion

*Por un lado, se encuentran referencias al desarrollo sostenible en temas clave y
efectos sobre sus dimensiones (economic and social effects, economic and
environmental effects, environmental management, environmental risks, energy,
gas emission) y por otro lado, a las politicas y objetivos (policy, investment,
target, variation, institucional, management).

eRefiere al fenémeno del cambio climatico y modificaciones que lo acompafian
(climate change, characteristics, forest, urbanization) y formas de combatirlo
(mitigation, adaptive management, flood insurance, insurance).

¢Clima es la palabra central de este cluster que incorpora dos temas claves del
desarrollo sostenible (sustainable development): la gestidn del agua (water
management, evapotranspiration, agricultural water, reservoirs) y de los
desechos (waste management). Asimismo se observan términos generales de
andlisis del tema, tales como information, methodology.

*En este grupo de palabras aparecen cuestiones vinculadas a la informacion
(spacial data, accesibility, education) y los riesgos de eventos extremos (disaster
risk reduction, extreme weather, flood hazard, Sendai Framework). Los datos se
convierten en un insumo sustancial en la era del big data para su analisis.

ePor un lado, un conjunto de términos que tiene relacion con la efectividad de
instrumentos de cobertura (basis risk, competitive performance, robustness,
scale). También surgen otros términos inespecificos como application, economic,
marketing, technology, vulnerability.

#Se trata de un cluster pequefio con términos que refieren a cuestiones de
inversiones sostenibles, la informacién ambiental que se revela y gobierno
corporativo (environmental, social & governance, corporate governance)

Figura 9. Anilisis de clusters de palabras clave
Fuente: elaboracidn propia.

y el desarrollo sostenible.
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4. Conclusiones y recomendaciones

Este articulo presenta una revision sistematica de literatura sobre cobertura del riesgo climatico,
utilizando dos bases de datos internacionales de alto nivel académico. El andlisis se construye a
través de la implementacién de técnicas bibliométricas y analisis de contenido de manera integral,
proporcionando una comprension completa de la literatura en este campo. Las técnicas
bibliométricas ofrecen una visién cuantitativa estructurada, destacando tendencias, autores
prominentes y patrones de colaboracién, mientras que el analisis de contenido afiade una dimensién
cualitativa, revelando temas relevantes y emergentes.

La contribucion realizada a la literatura cientifica en el ambito de la cobertura del riesgo
climatico se condensa sobre dos pilares. En primer lugar, la revision sistematica de la literatura
resalta la actualidad y creciente interés en el fenémeno del cambio climatico y su abordaje de
cobertura desde las finanzas, con la mayoria de los articulos publicados en los dltimos tres afos.
Asimismo, la relevancia y vigencia del tema se evidencia a través de las tendencias de busquedas y el
incentivo de la comunidad académica a profundizar en investigaciones sobre la problematica. Sin
embargo, se destaca la falta de colaboracién entre autores y geograficamente, el liderazgo en la
investigacion de paises principalmente desarrollados, como los de Norteamérica y la Unién Europea,
reflejando su exposicion significativa a los riesgos climaticos debido a sus actividades econémicas
principales. Esta predominancia de paises desarrollados en las publicaciones podria evidenciar una
brecha en la representacion global de las perspectivas sobre el riesgo climatico.

Sobre el segundo pilar, los resultados del estudio subrayan la conexién del riesgo climatico
con el cambio climatico y el desarrollo sostenible, con un énfasis particular en la agenda del Objetivo
de Desarrollo Sostenible 13 de las Naciones Unidas sobre accién por el clima. En particular, el analisis
de contenido identifica tres perspectivas distintas para abordar el problema: individual,
organizacional y gubernamental. Adema3s, se categorizan los articulos segiin objetos de estudio
especificos, como la aversion y cobertura del riesgo en hogares, efectos climaticos en actividades
econdmicas y politicas gubernamentales para riesgos transfronterizos. El andlisis de co-ocurrencia
de palabras clave revela diez clusters tematicos, abarcando desde aspectos financieros hasta
cuestiones de gobierno corporativo.

Ademas de contribuciones tedricas, se identifican aplicaciones practicas de estos resultados
amplias y significativas. Desde una perspectiva individual, los hallazgos pueden brindar informacién
para programas de educacion y concientizacién sobre la importancia de la cobertura del riesgo
climatico en hogares expuestos a inundaciones, incendios u otros peligros. En el ambito
organizacional, las investigaciones destacan la necesidad de considerar el riesgo climatico en
diversas actividades econémicas, como la agricultura, la energia, el turismo y el transporte, lo que
puede orientar la implementacion de medidas de adaptacidn y mitigacidon por parte de empresas y
sectores industriales. Por otro lado, las reflexiones sobre politicas gubernamentales resaltan la
importancia de establecer politicas adecuadas para abordar los riesgos climaticos transfronterizos,
asi como la necesidad de financiamiento y acceso a informacién abierta sobre catastrofes naturales.
Estos resultados pueden orientar la formulacion de politicas a nivel nacional e internacional, asi como
la asignacion de recursos para la gestidn del riesgo climatico.
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Ademas, la identificacién de clusters tematicos y la geolocalizacién de los estudios
proporcionan una guia para futuras investigaciones. Las areas tematicas identificadas, como el nodo
financiero, agropecuario, cambio climatico y desarrollo sostenible, entre otros, sugieren lineas de
investigacidn adicionales para profundizar en aspectos especificos del riesgo climatico. Asimismo, la
atencidén en los paises desarrollados sefiala la necesidad de ampliar la investigacion a nivel regional
y considerar las particularidades de otras regiones geograficas.

La investigacién presenta limitaciones, devenidas del hecho de haber utilizado solo dos bases
de datos internacionales para las busquedas de literatura, tales como Scopus y Web of Science, lo que
puede replicar un sesgo en los resultados encontrados por el idioma de publicaciéon predominante y
los intereses de las editoriales principales de dichas bases. Sin embargo, de esta potencial dificultad
surgen lineamientos complementarios para futuras investigaciones en pos de sortear el posible sesgo
y ampliar el entendimiento de la tematica. De este modo, se plantea la ampliacion de la busqueda de
literatura en bases de datos de alcance regional, el estudio de la correspondencia con los ODS de las
Naciones Unidas y el andlisis de acoplamiento bibliografico representan areas prometedoras para
continuar avanzando en el conocimiento sobre la cobertura del riesgo climatico.

Los resultados de esta investigacion contribuyen no solo a mejorar el conocimiento actual del
riesgo climatico y sus implicaciones, sino también proporcionan una base sélida para futuras
investigaciones que puedan fomentar el desarrollo de politicas y acciones para abordar este desafio
global en constante evolucion.
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