Octubre de 2010 | INnnovative ﬂnanomg for sustana?

Documento elaborado por el Grupo de trabajo sobre la biodiversidad y los servicios de los
ecosistemas (BESWS) de la Iniciativa Financiera del PNUMA (UNEP Fl, por sus siglas en inglés)

A medida que el sector financiero mundial se
recupera y emprende una nueva era tras dejar atras
la crisis econémica, se materializa ante nuestros ojos
una idea con mas claridad que nunca: es necesario
que comprendamos los riesgos sistémicos de un modo
mucho mas holistico. Este resumen ejecutivo subraya
la importancia esencial del capital natural sobre el que
se sustenta la actividad econémica

y el capital financiero

Richard Burrett
Socio de Earth Capital Partners
Copresidente de la Iniciativa Financiera del PNUMA
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La integracion de la biodiversidad y de los
servicios de los ecosistemas en las finanzas

En 2010, una serie de grandes companias

del sector de la alimentacion y bebidas,

entre ellas Unilever, Nestlé, Burger King y
Kraft Foods, decidieron dejar de trabajar

con el Indonesian Sinar Mas Group y de sus
filiales' a causa de una presunta explotacion
forestal ilegal de dicho grupo. En los Estados
Unidos, un numero cada vez mayor de bancos,
tales como Credit Suisse, Morgan Stanley,
JPMorgan Chase, Bank of America y Citibank,
estan intensificando la vigilancia sobre la
financiacién a las compainias relacionadas con
la mineria de extraccion de cima de montanas,
o bien la han interrumpido por completo.?

El vertido de petréleo de BP en el Golfo de
México es otro caso reciente que demuestra
el creciente grado de materialidad de las
cuestiones relacionadas con la biodiversidad
y los servicios de los ecosistemas (BES, por
sus siglas en inglés) para las compaiiias y las
entidades financieras que ofrecen servicios

de crédito, ahorro, inversion y seguros.

A medida que el mundo coge

conciencia de la importancia de la
naturaleza para la sociedad, las compafifas
tratan de operar de forma sostenible para
proteger el medio ambiente y el futuro de

la humanidad. Respaldamos sin reserva

cualquier iniciativa que ayude a las

companias a concienciarse de la importancia de la biodiversidad

y de como pueden contribuir a su conservacion.

Saber y comprender es indispensable
para actuar.

Eduardo Villar
Presidente del Consejo del BCSC Bank

lvinculo entre los servicios financieros, el riesgo

y la BES ha sido hasta la fecha bastante débil.
Sin embargo, la escasez de recursos, la pérdida de
biodiversidady la degradacion de los servicios de los
ecosistemas (por ejemplo, la disponibilidad de agua
dulce) comienzan a representar riesgos materiales desde
el punto de vista financiero y, por tanto, oportunidades
para los banqueros, los inversores y las aseguradoras.
Esto se hace patente, especialmente, en el caso de las
entidades financieras que tienen un elevado nivel
de exposicion o numerosos clientes en sectores que
dependen directamente de 1a BES, tales como la pesca,
la agricultura y el turismo, o en aquellos que tengan
un impacto importante en la BES, como, por ejemplo,
las industrias extractivas.

Algunas companias lideres estin tomando medidas
para comprender y gestionar mejor su impacto
y dependencia de la BES. Los altos ejecutivos de
las entidades financieras han de reconocer que la
biodiversidad no es un tema secundario ni un asunto
simplemente filantropico. Integrar plenamente la
BES en los modelos y estrategias empresariales es
fundamental para propiciar el crecimiento y el éxito
a largo plazo. Para llevar a cabo dicha integracion
se pueden incluir la evaluacion y la gestion de los
riesgos y las oportunidades relacionados con la BES
directamente en los productos y servicios financieros.

El presente informe se dirige a entidades financieras
con vision en el futuro dispuestas a introducir la BES
en el sector financiero. Se basa en el trabajo expuesto
con anterioridad en el informe de 1a UNEP FI elaborado
por Bloom y Bust’ y en los informes sobre la economia
de los ecosistemas y la biodiversidad (TEEB, por sus
siglas en inglés), asi como en nuestro propio analisis.
En este informe podra encontrar:

Informacion sobre la materialidad de 1a BES en
un sector financiero diversificado, destacando
los resultados de un nuevo estudio de la UNEP FT;
Ejemplos de como las entidades financieras
integran en este momento la BES en sus
estrategias y productos de crédito, inversion y
seguros, con el fin de mejorar la gestion del riesgo, el
desemperio financiero, la estabilidad y el crecimiento
futuro;
Maneras en que una entidad financiera se
puede posicionar de forma competitiva para
introducirse en los mercados medioambientales, los
cuales son cada vez mas importantes;
Recomendaciones sobre como se puede seguir
integrando la BES en el sector financiero y
una propuesta de como las entidades financieras
pueden contabilizar la BES en el afio 2020.
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La evolucion de 1a materialidad del medio

ambiente en el sector financiero

urante la crisis financiera de 2007-2008, el

valor de los activos financieros mundiales
se redujo en 16 billones de USD, pasando de 194
billones de USD, en su punto dlgido, en 2007, a 178
billones de USD en 2008". Una alineacion incorrecta
de los incentivos, conflicto de intereses, la primacia
del cortoplacismo, la falta de rendicion de cuentas y
de responsabilidad y, en algunos casos, una errénea
interpretacion del deber fiduciario, asolaron numerosos
puntos de la cadena de inversion y de los procesos de
intermediacion financiera’. En cierto modo, el riesgo
financiero iba por delante de la capacidad del mundo
para comprenderlo y gestionarlo.

Se considera que el crecimiento del mercado de
valores, la deconstruccion y la (re)distribucion del
riesgo crediticio mediante la titulizacion, la creciente
influencia de la informatica y de las simulaciones en
la gestion del riesgo hicieron creer, erréneamente,
que se tenfa un mejor conocimiento de los riesgos’.
Paradodjicamente, es probable que sucediera justo

La diversidad biolégica
se define en el articulo 2 del Convenio
sobre la Diversidad Biologica como

«|a variabilidad de organismos vivos,
que comprende la diversidad dentro
de cada especie, entre las especies y de
los ecosistemas». Los servicios de los
ecosistemas son los bienes y servicios
que la diversidad biologica ofrece. En
el contexto de este resumen ejecutivo,
y con el fin de facilitar su utilizacion
en el sector financiero, ambos
términos se engloban bajo el acronimo
«BES».

lo contrario, es decir, que empeorase el conocimiento de los riesgos sistémicos de los productos de crédito e
inversion y de la inestabilidad que provocaba la mayor capacidad de comerciar. Existe cierto parecido entre los
factores subyacentes que contribuyeron a la crisis financiera y los riesgos medioambientales. Los cambiantes
fenémenos medioambientales, como las amenazas a la biodiversidad, a los servicios de los ecosistemas, el cambio
climatico y la escasez de agua, y el modo en que estos se convierten en riesgos financieros tangibles, tampoco
se comprenden demasiado bien en términos de la materialidad financiera.

Es posible que la estabilidad financiera ya se haya visto afectada por fendmenos medioambientales que se
manifiestan a través de «pequefias pérdidas y riesgos progresivos» en el contexto de la pérdida y degradacion
de los ecosistemas. Estan apareciendo agentes que aumentan la complejidad de tales riesgos:

El incremento de regimenes regulatorios y de responsabilidad
creados por los gobiernos para proteger sus ecosistemas — p. €j., la Directiva sobre
habitats de la UE;

Las crecientes alteraciones
de las cadenas de suministro
que dependen del buen funcionamiento

de los ecosistemas, en sectores como la
explotacion forestal, la pesca y la agricultura,

Los profesionales
del sector financiero son cada vez
mas conscientes de la importancia

de proteger los recursos de la

< - . La atencién cada vez
biodiversidad del planeta. Calvert, como

mayor de los medios

compafifa especializada en la gestion de inversiones sostenibles
y responsables, hace referencia a la diversidad biologica en sus
directrices para las votaciones por poder. Alentamos a otras
companias inversionistas a poner en practica medidas concretas
parecidas en sus operaciones y decisiones corporativas

Barbara J. Krumsiek
Presidenta y directora general de Calvert Group, Ltd
Copresidenta de la Iniciativa Financiera del PNUMA

de comunicacion, el
empoderamiento de las
poblaciones locales,

el activismo de las
organizaciones no
gubernamentales (ONG) y

la mayor sensibilidad de los
consumidores internacionales
respecto a las cuestiones ambientales, sociales
y de gobernanza (ESG, por sus siglas en
inglés).
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Figura 1
Perspectiva

de los riesgos
mundiales2010

Figura 2
Percepcion de
los directores
generales de la
amenaza que

la pérdida de
biodiversidad
supone para las
perspectivas de
crecimiento de
las empresas
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Subida del precio del petréleo
Caida del precio de los activos

Enfermedades crénicas

Ralentizacion de la economia china (<6%)

Inundaciones costeras

Segun un estudio del Foro
Econdmico Mundial (WEF, por sus
siglas en inglés), tanto «la gravedad
de las pérdidas econdémicas» como
«la probabilidad de que la diversidad
biologica tenga un impacto a nivel
empresarial» aumentaron entre

2009 y 2010 (vease la Figura 1),

si bien el nivel de materialidad

se sigue considerando menor

que el de muchos otros factores
ambientales y no ambientales.®
Otras cuestiones clasificadas como
de mayor gravedad, tales como las
inundaciones costeras o la escasez
de agua, se ven afectadas en gran
medida por la degradacion de la
biodiversidad y de los servicios de
los ecosistemas.
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Sequias y desertizacion

Escasez de agua

millones

Gravedad (en USD)

10.000-50.000

Condiciones meteorolégicas extremas

Pérdida de biodiversidad en 2010

millones

Terrorismo internacional

Pérdida de biodiversidad en 2009

PricewaterhouseCoopers (PwC)
descubrié que el 27% de los 1.200
directores generales consultados
se sentian «extremadamente»

o «un tanto» preocupados ante

la amenaza que supone para

las perspectivas de crecimiento
de las empresas la pérdida de
diversidad biologica, una amenaza
que varia en funcion de la situacion
geografica. El porcentaje de
ejecutivos preocupados en
Ameérica Latina (63%) es superior
al de Norteamérica (14%) o Europa
Oriental (11%). Véase la Figura 2.
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Una encuesta de McKinsey a
mas de 1.500 directivos revelo
que el 37% de ellos considera que
la biodiversidad es una cuestion
«moderadamente importante», y
el 27%, «<muy o extremadamente
importante».

Latinoamérica

Asia y el Pacifico
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Es posible que las entidades financieras que no comprendan la influencia de estos fenomenos en sus carteras de
inversiones, préstamos y seguros no presten la suficiente atencion a los nuevos riesgos’. Los bancos, los inversores
y las aseguradoras con vision en el futuro tienen la oportunidad de obtener una posicion ventajosa abordando la
BES en sus productos y servicios, ganandose la confianza de sus clientes corporativos, de los gobiernos y de otras
partes interesadas. Ademds, los primeros que realicen movimientos en los mercados ambientales emergentes
pueden beneficiarse de una mayor comprension de los modelos empresariales, en continua evolucion.

Si bien la BES comienza a aparecer en los radares de las corporaciones, sigue ocupando los ltimos puestos
en la lista de prioridades en términos de materialidad, por detrds de otras cuestiones ambientales, sociales y
econdmicas. La cuestion es si existe una mala alineacion entre la percepcion de la exposicion y el nivel de
entendimiento que tienen las corporaciones sobre el riesgo y el nivel de materialidad que la BES tiene en la
practica. ;Contabilizan adecuadamente los mercados de capital y 1a economia los riesgos asociados a cambios
impredecibles en los ecosistemas? Es probable que exista un retraso considerable entre la identificacion clara
de los riesgos y la integracion, especialmente la tasacion del riesgo, en el funcionamiento interno del sistema
financiero’. El problema es especialmente significativo para aquellas instituciones financieras que tratan con
sectores con un elevado grado de dependencia e influencia de la BES. De igual modo, es necesario comprender
mejor las oportunidades, en lo que se refiere a introducirse en los mercados ambientales emergentes, a la
construccion de capacidades en los equipos de gestion del riesgo y a 1a mejora de la reputacion corporativa.

UNEP FI CEO Briefing « Desmitificar la materialidad: La integracion de la diversidad biolégica y de los servicios de los ecosistemas en las finanzas



Comprender la exposicion de las instituciones
financieras a los efectos de la pérdida de
biodiversidad

a pérdida de biodiversidad y la degradacion de los servicios de los ecosistemas no se manifiestan

como riesgos sistémicos, pues no amenazan la naturaleza intrinseca del sistema financiero. A pesar de
ello, estdn adquiriendo una importancia financiera cada vez mayor para los banqueros, los inversores y las
aseguradoras en un sinfin de riesgos y oportunidades. Los métodos para calcular el valor financiero de la BES
en una oportunidad empresarial perdida o un impacto financiero estin todavia en su fase inicial. Sin embargo,
cada vez mds instituciones financieras, compafiias, gobiernos y ONG coinciden en que se necesitan conceptos
e instrumentos mds sofisticados para tasar el valor (y no solo fijar el precio) que las companias obtienen de la
BES, o los ingresos que pierden por su causa. En este apartado se resumen los diversos riesgos relacionados con
la BES a los que se expone un sector financiero diversificado.

Los riesgos en materia de reputacion y la aparicion de los
principios empresariales voluntarios

Los «Principios del Ecuador» (PE) se crearon en 2003 después de que una serie de bancos, entre los que se
encontraban ABN Amro, Barclays, Citigroup y WestLB, fueran sometidos a un examen publico debido a su
implicacion en proyectos perjudiciales para los ecosistemas'. En junio de 2010, 80 bancos que constitufan el
85% del mercado mundial de financiacion de proyectos aprobaron la restitucion de esos diez principios, lo que
significa que se han comenzado a igualar las condiciones en este segmento concreto del sistema financiero.
La financiacion de proyectos, sin embargo, representa tan solo alrededor del 4% del crédito mundial; de ahi
que sea defendible extender los principios a otros ambitos mas alld de la financiacion de proyectos y de los
servicios de asesoramiento. En este momento, la Corporacion Financiera Internacional (IFC, por sus siglas en
inglés) y algunos bancos estan evaluando si es posible y, en su caso, de qué manera aplicar los PE fuera de la
financiacion de proyectos”. Estos casos demuestran que los riesgos para la reputacion relacionados con la BES
y otras cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza han transformado la diligencia en la financiacion de
proyectos,otros productos y servicios financieros.

Riesgos operacionales y
crediticios para las entidades
de crédito, los inversores y
las aseguradoras

La pérdida de
capital natural (en el
que se incluyen los ecosistemas,
La BES también se ha materializado para la banca
corporativa y de inversion en términos del riesgo
operacional y crediticio. Un estudio del Instituto de
Recursos Mundiales (WRI, por sus siglas en inglés)
evaluo las implicaciones financieras de una posible
restriccion en el acceso a 16 compaiiias petroliferas
y de gas a reservas de su propiedad o alquiladas en
zonas protegidas de importancia ecolgica®. Segin los
calculos del WRI, la restriccion del acceso a las reservas
debido al apoyo mundial a la conservacion, o bien a
la oposicion de la poblacion local a la explotacion
del gasy del petrdleo, podria provocar un descenso de
hasta el 5% del valor de las acciones de las compaiiias

la biodiversidad y los recursos
naturales) perjudica de forma directa y
generalizada el desempeio financiero.
El cambio climdtico y la crisis financiera indican que para
abordar los riesgos sistémicos importantes se requieren
intervenciones politicas coordinadas. Los mercados financieros
no han comprendido ain que muchas compafiias se enfrentan
a riesgos concretos derivados de la alteracion de ecosistemas
vitales dentro de sus cadenas de suministro, y que deben

prever el impacto de la nueva regulacion. Se presenta asi una

oportunidad de inversion y compromiso para los fondos de

pensiones y otros inversores a largo plazo, los cuales pueden

empujar a las compafiias a mejorar su comprension y gestion de

los riesgos y las oportunidades relacionadas con la proteccion de
los ecosistemas naturales.

Colin Melvin
PDG, Hermes Equity Ownership Services Ltd
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afectadas. Es discutible si los modelos de riesgo que se
suelen emplear en el mercado tienen en cuenta este
tipo de riesgos al ajustar los precios de las acciones.
El vertido de petréleo de BP en el Golfo de México es
un ejemplo muy claro, si bien extremo, de que una
mala interpretacion de los riesgos de la BES puede
tener graves consecuencias financieras tanto para la
empresa como para los inversores.



cEstan provocando las cuestiones ESG riesgos de mercado
y sistémicos para los inversores institucionales que poseen
grandes carteras de inversion diversificadas?

Hay un segmento en particular del sector financiero en el que estan surgiendo riesgos de mercado y, posiblemente,
sistémicos, relacionados con las cuestiones ESG. Algunos inversores institucionales, tales como los fondos de
pensiones, son inversores a largo plazo que poseen un porcentaje significativo de los mercados de capitales.
Los inversores de cartera que se benefician de la externalizacion de los costes de una compaiiia pueden ver
reducidas sus ganancias a causa del perjuicio que estos factores externos ocasionan a otras inversiones de sus
carteras y a las ganancias del conjunto del mercado, a través de los impuestos, las primas de los seguros, los
precios exagerados de los factores de produccion y el coste fisico de los desastres”. La Iniciativa Financiera del
PNUMA y los Principios de inversion responsable (PRI, por sus siglas en inglés) respaldados por las Naciones
Unidas —una iniciativa con mds de 800 signatarios de la comunidad inversora que se comprometen a respetar
seis principios centrados en las cuestiones de la ESG— encargaron a Trucost un andlisis y una medicion de la
magnitud de las externalidades ambientales mundiales".

El estudio concluyé que la utilizacion por parte del ser humano de los bienes y servicios medioambientales
acarre6 un coste ambiental mundial de aproximadamente 6,6 billones de USD en 2008, teniendo en cuenta
el valor actual neto de los costes futuros”. Dicha cifra equivale al 11% del valor de la economia mundial. Si
todo sigue igual, el coste podria alcanzar los 28,5 billones de USD en 2050. Un informe titulado «El coste de la
inaccion politica» («Cost of Policy Inaction», COPT)* emplea un enfoque diferente para calcular la pérdida anual
de riqueza de los servicios de los ecosistemas. Sus autores llegan a la conclusion de que la pérdida de riqueza
puede equivaler a unos 50.000 millones de USD, lo cual podrfa provocar una pérdida de riqueza acumulada
del 7% del consumo anual antes de 2050

Las 3.000 compafifas mas importantes que figuran en la base de datos de Trucost, las cuales constituyen una
parte fundamental del mercado de acciones mundial, fueron responsables en 2008 de la pérdida de 2,15 billones
de USD en costes medioambientales. Dicha cifra equivale al 7% de sus ingresos y a aproximadamente un tercio
de sus beneficios. Los inversores institucionales que inviertan 100 millones de USD en un fondo de capital
clasico, que sea grande y diversificado, podrian «poseer» 5,6 millones de USD de costes externos causados por
las compaiifas de su cartera™.

Explicar a los inversores y a las instituciones financieras los
riesgos legales relacionados con las cuestiones ambientales,
sociales y de gobernanza

Aparte de los riesgos de mercado y operacionales, la responsabilidad legal de los inversores institucionales y
de sus representantes es una cuestion cada vez mds preocupante. Un informe de la Iniciativa Financiera del
PNUMA sobre las complejas relaciones entre la legislacion fiduciaria, las cuestiones ambientales, sociales y
de gobernanza y la inversion institucional, al cual se conoce comtinmente como el «Informe Freshfields»* y
que fue llevado a cabo en nueve jurisdicciones principales del mercado de capitales, llego a la conclusion de
que «...integrar las cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza en los andlisis de las inversiones
con el fin de predecir con mds precision el desemperio financiero es totalmente licilo y se podria decir

Figura 3 Se calcula que el vertido de petrdleo de BP en el Golfo de México, en 2010, provocod la
Evolucion del pérdida de 90.000 millones de USD en el valor de mercado del capital emitido™ entre la
precio de las venta de acciones, las tareas de limpieza y las indemnizaciones. Una de las principales

acciones de BP

agencias de calificacion crediticia rebajo la calificacion de BP en junio de 2010 de AA a
entre el 20 de

. BBB™. Las aseguradoras estan cobrando un 50% mas por las podlizas que cubren las

abril de 2010 y el " a

5 de agosto de plataformas petroliferas en aguas profundas, y un 25% mas por las de aguas poco

2010 profundas, respecto a las primas anteriores al vertido de BP™. El precio de las acciones de
BP era el 20 de abril de 60 USD; el 25 de junio, el precio habia caido hasta los 27 USD; el
5 de agosto, una vez que se logré contener el vertido, el precié repuntd hasta los 39 USD
por accion. Los datos anteriores implican una caida del 35% en el precio de las acciones
desde el inicio hasta el fin del vertido (vease la Figura 3)
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Sin duda, estos hechos redirigiran el debate sobre los riesgos ambientales y sociales que
afrontan las companias y aquellas que les ofrecen servicios financieros. Desde finales de la
década de los setenta, las operaciones petroleras en el Golfo de México han aumentado
muchisimo. En 2010 habia en la zona méas de 3.800 plataformas en funcionamiento.
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que necesario en todas las jurisdicciones». El informe de seguimiento de 2009, «Fiduciary II», concluia que
para alcanzar la vision del informe Freshfields original, es decir, que los fideicomisarios tengan en cuenta las
cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza al tomar sus decisiones, es necesario integrar tales cuestiones
en el contrato legal entre los propietarios y los administradores de los bienes, quedando la aplicacion de este
marco a cargo de los fideicomisarios, quienes han de mantener informados a sus clientes. El informe incluye
un comentario legal sobre el deber que tienen los administradores de los bienes y los asesores sobre las
inversiones de explicar a sus clientes, por iniciativa propia, las cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza,
no hacerlo supone «exponerse a una denuncia por negligencia, basada en el incumplimiento del deber
profesional de prevencion al cliente ...»". El informe sobre la economia de los ecosistemas y la biodiversidad
para los encargados de la formulacion de politicas transmite un mensaje parecido al permitir a los gobiernos
de responsabilizar a las companias de los dafios a la BES segtin el principio de que «el que contamina, paga»®.
Para saber si los profesionales del sector financiero consideran que la materialidad de la BES estd en auge, la
Iniciativa Financiera del PNUMA realiz6 en agosto de 2010 una encuesta entre sus miembros. También se animo
a los signatarios del PRI a que participasen, para comprender donde las instituciones financieras consideran
que estan surgiendo riesgos asociados a la BES para un sector financiero diversificado. La Tabla 1 presenta un
resumen de la puntuacion general de cada cuestion. Dichas puntuaciones se basan en las 48 respuestas de las
instituciones financieras y se presentan en color rojo («significativo»), naranja («comienza a ser significativo»)
y blanco («no significativo»). Muchas instituciones financieras consideran que la BES se est convirtiendo en
una cuestion significativa, especialmente en los sectores de la banca, los seguros y en determinadas reas del
sector inversor. La BES se estd haciendo material, principalmente, en términos de amenazas para la reputacion,
seguido de los riesgos regulatorios, los riesgos operacionales, el riesgo crediticio y la responsabilidad legal. No se
consideran de importancia material los riesgos de mercado, de responsabilidad y sistémicos, salvo en el sector
de los seguros. El riesgo sistémico relacionado con la BES se considera significativo en el caso de los inversores
institucionales, tales como los fondos de pensiones.

Tabla 1
Exposicion a
los riesgos de
la BES para

un sector
financiero
diversificado,
segun 48
profesionales
de dicho sector

Riesgo de falta de liquidez (la pérdida
de la BES puede afectar a la disponibilidad de
liquidez)

Riesgo sistémico (la pérdida de la BES
puede afectar al funcionamiento de [un

mercados a causa de la pérdida de la BES)
segmento del] sector financiero)

incumplimiento de las inversiones, informacion
produccién empresarial, p. €j. en la agricultura )
Riesgo de mercado (inestabilidad de los

inexacta sobre las contrapartidas)
gubernamental del acceso o de la financiacion

con el capital natural que pueden ocasionar el
para acceder a areas con biodiversidad)

Riesgo de reputacion (el lazo con
impactos negativos para la BES puede darar
gravemente la imagen de una compania)
Riesgo crediticio (riesgos relacionados
Riesgo regulatorio (restriccion
Riesgo operacional (incidencia de
aceleracion de los desastres naturales o

de degradacion ecoldgica en pérdidas y
Riesgo relacionado con la
responsabilidad legal/pleitos
(responsabilizacion de las instituciones
financieras de la degradacion de la BES)

Financiacion de proyectos

Otro tipo de financiacion estructurada

Financiacion de las empresas

Gestion del patrimonio privado

Fondos de pensiones

Fondos de seguros

Fondos de inversién mobiliaria

Fondos soberanos

Fondos de inversion de alto riesgo

Capital privado

Seguros

Reaseguros

[ INo significativo [ Icomienzaaser significativo [ ] Significativo

Se pidid a los encuestados que cubriesen la tabla pensando en clientes de los siguientes sectores: agricultura/
alimentacion y bebidas, explotacion forestal, pesca, turismo, petréleo y gas, mineria y metales, construccion/materiales
de construccion, servicios publicos (térmicos e hidricos).

Los encuestados debian asignar una puntuacion a cada celda: O = no significativo; 1 = comienza a ser significativo; 2 =
significativo. Las puntuaciones finales se obtuvieron sumando las obtenidas en cada celda y dividiendo el resultado entre
el nimero de respuestas. Las medias inferiores a 0,67 se consideraron «no significativas» (blanco). Las medias entre
0,67 y 1,33 se consideraron «comienza a ser significativo» (naranja). Las puntuaciones superiores a 1,33 se consideraron
«significativas» (rojo).
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Pruebas de la materialidad de la biodiversidad y de
los servicios de los ecosistemas

Figura 4a

&Por qué es
importante la
biodiversidad
para su empresa®?
(Opiniones de 1043
ejecutivos)

Figura 4b
Motivacion de
las instituciones
financieras para
contabilizar la
BES

UNEP FI CEO Briefing « Desmitificar la materialidad: La integracion de la diversidad biolégica y de los servicios de los ecosistemas en las finanzas

Nos ayuda a fortalecer nuestra posiciéon competitiva

Mitigar los riesgos para la reputacion

n este apartado se pretende justificar la importancia que la BES tiene para las empresas, resaltando los
motivos existentes. En la Tabla anterior se mencionaron las cuestiones consideradas como “significativas”en

especial a los riesgos para la reputacion, operacionales y de responsabilidad legal. Aquellos que ponen en duda la

relevancia economica de la BES suelen centrarse en su

Nos ayuda a mantener o mejorar nuestra reputacion supuesta «intangibilidad». Para rebatir tal argumento,
53% en este apartado se ponen de manifiesto los modos en
Es un requisito regulatorio que la BES se estd haciendo material, sistemdticamente,

48% para una parte significativa de la base de clientes de
bancos, inversores y aseguradoras.

34% 1. Riesgo para la reputaciéon
Mejora la eficiencia operativa/reduce costes McKinsey llevé a cabo una encuesta entre ejecutivos
30% centrada en el porqué de la importancia de la

biodiversidad para las empresas. Descubrié que las
cuestiones relacionadas con la reputacion eran las
que mds se asociaban con la diversidad bioldgica,
seguidas de los requisitos regulatorios (véase la Figura

Mitigar los riesgos crediticios 4a). Otro estudio dirigido al sector financiero lleg6 a

conclusiones parecidas (Figura 4b)*.

Presién de las ONG

2. Riesgos operacionales
Como se ha sefialado anteriormente, este aspecto

Legalidad preocupa especialmente a las industrias dependientes de
la BES y a aquellas que tienen un impacto importante
Accionariado en la BES. En este caso nos centramos en los retos

operacionales en las siguientes industrias: petréleo y
gas, energia hidroeléctrica, pesca, explotacion forestal

y agronegocios.

La industria del gas y el petroleo ha ido recurriendo con mayor frecuencia a las
perforaciones mar adentro en los Ultimos diez afios, lo cual puede tener graves
consecuencias para los ecosistemas marinos y costeros. Las instituciones financieras
pueden exigir a los clientes de este sector que empleen las mejores practicas de gestion
para reducir todo lo que sea posible los fallos, y abstenerse de financiar operaciones
relacionadas con el gas y el petréleo que se lleven a cabo en ecosistemas marinos
demasiado fragiles o cuando no se puedan cumplir los estandares de seguridad para

el medio ambiente y la biodiversidad. Las companias de petréleo y gas también estan
operando cada vez con mas frecuencia en zonas con alta diversidad bioldgica, como el
Amazonas. Existen actualmente ~180 «bloques» de exploracion y produccion de petroleo
y gas que se extienden a lo largo de ~688.000 km? en la parte occidental de la selva del
Amazonas, considerada uno de los lugares con mayor diversidad bioldgica del planeta. Las
explotaciones de petrdleo y gas han provocado graves problemas ambientales y sociales
en el Amazonas. El alcance y la magnitud crecientes de las actividades relacionadas con
los hidrocarburos hacen prever que esos problemas se agravaran si no se aplican mejores
politicas®®. Cada vez mas instituciones financieras se abstienen de financiar actividades en
los sitios del Patrimonio Mundial y en zonas protegidas de gran valor ecolégico. Ademas,
se puede conseguir que las exploraciones acaten la normativa internacional exigiendo a los
clientes de la industria del petréleo y el gas lo siguiente®:

Efectuar las extracciones sin construir carreteras, lo cual reduciria en gran medida el

impacto ambiental y social;

Prestar la atencion debida a los derechos de los pueblos indigenas y a la total

proteccion de las tierras de las personas que viven aisladas por voluntad propia, quienes

podrian No ser capaces de dar un consentimiento informado.

Petrodleo y gas. De acuerdo a las investigaciones de Goldman Sachs, el valor medio de los
230 proyectos de petréleo y gas mas importantes del mundo se sitia en este momento en 11.300 millones
de USD. Las compaiifas de petrdleo y gas deben operar en zonas cada vez mds sensibles y complicadas
del planeta para satisfacer las necesidades energéticas. Los riesgos de naturaleza no técnica, entre ellos,
la sensibilidad de los ecosistemas, pueden suponer hasta el 75% del coste y de los incumplimientos de los
plazos de los grandes proyectos del petroleo y el gas”. Entre las regiones sensibles se encuentran, entre



otras, las perforaciones mar adentro (en aguas profundas) y las que se realizan en las selvas tropicales.

La demanda de agua en las regiones aridas y semiaridas de Chile puede provocar
lasuspension de trabajos o el cierre de minas si no hay acceso a los recursoshidricos. La
industria del cobre chilena acusa especialmente la escasez de agua. Uninforme publicado
en 2009 preveia que el consumo de agua del sectorminero aumentaria un 45% antes de
2020. La demanda de agua en el pais —-cuyo maximocomponente industrial es la mineria—
es 6 veces superior a la renovacion de los recursoshidricos®. En las zonas aridas del
norte, la actividad minera amenaza con agotar los recursos hidricos subterraneos, lo cual
podria implicar a la larga el hundimiento de la produccién de cobre, uno de los principales
productos de exportacion de Chile®.

Mineria. El agua es un recurso cada vez mds importante para la actividad minera en regiones que
ya estan en peligro o que no tardaran en estarlo. Los riesgos operacionales se manifiestan de dos maneras”.
La escasez de agua puede provocar cortos eléctricos, sobre todo en aquellas actividades que dependen de la
energia hidroeléctrica. En segundo lugar, debido a la gran cantidad de agua que se consume en la actividad
minera, es posible que la falta de agua dificulte a las companias el mantenimiento de la produccion.

Tasa interna de rentabilidad del capital

EL HSBC y el WRiI llegaron a la conclusion de 17%
que la escasez de agua limita la produccion 16%
de energia en la India. Cada descenso del 5%  1s%
en el factor de carga de una planta supone 14%
un descenso de casi 75 puntos basicos en o
la tasa interna de rentabilidad (TIR) de un —
proyecto®. Véase la Figura 5 (a la derecha). " 95% | 90% Casodercferencia 80% | 75% 70%

85%

Energia hidroeléctrica. Los ecosistemas forestales y de montafa abastecen de aguaa dos
tercios de la poblacion mundial. La mayorfa de las empresas necesitan contar con un suministro fiable de
agua para desarrollar sus actividades. Muchas de ellas también influyen en la calidad del agua a través de
la gestion de sus aguas residuales. Dado que la mayor parte de las inversiones en generacion de energia son
a largo plazo, y que el suministro de agua futuro es incierto, las entidades crediticias y los inversores estdn
apostando cada vez mas para garantizar la disponibilidad de agua en el futuro y la viabilidad financiera de
sus préstamos e inversiones™. Segtin un informe del Instituto de Recursos Mundiales, el 79% de la nueva
capacidad de 60 GW se construird en zonas en las que ya hay escasez o problemas relacionados con el agua.

Pesca. la explotacion de los bancos de peces se adentra cada vez més en aguas profundas. Las
poblaciones de peces se han agotado en un 90% desde la aparicion de l1a pesca industrial, lo que supone la
pérdida de unos 50.000 millones de USD anuales. Se calcula que la pérdida acumulada real de beneficios
netos a causa de la ineficiencia de la industria pesquera entre 1974 y 2007 asciende a casi 2,2 billones de
USD*. Segtin el informe sobre la economia de los ecosistemas y la biodiversidadpara las empresas, el sector
pesquero corre el riesgo de perder entre 80.000 y 100.000 millones de USD de ingresos y 27 millones de
puestos de trabajo”.

Explotacion forestal. El sector forestal depende totalmente de los recursos naturales, seano
no producto de las plantaciones. En China, la rdpida deforestacion ha puesto en peligro los servicios de los
ecosistemas, tales como la proteccion de las cuencas hidrograficas y 1a conservacion del suelo, con lo que
se han producido graves sequias e inundaciones en una serie de cuencas importantes. Miles de personas
perdieron la vida y se calcula que se produjeron dafos por valor de unos 30.000 millones de USD. En
otros lugares, el valor de los servicios de los ecosistemas que se pierden a causa de la explotacion forestal
paraabastecer al sector de la construccion chino es de alrededor de 12.200 millones de USD anuales”.

Las restricciones en el abastecimiento de determinados bienes agricolas pueden provocar
una subida de los precios, lo que a su vez implica una presion para las companias de
alimentos y bebidas a medida que se desciende en la cadena de suministros. Las
companias pueden verse obligadas a asumir una parte de los costes adicionales
derivadosde la escasez de suministros, reduciendo sus margenes®. También se preve
que la demanda de alimentos se duplique antes de 2050. El 70% del consumo mundial de
agua dulce se destina a la irrigacion: es evidente que el riesgo de que surjan restricciones y
riesgos en las industrias agricola, de la alimentacion y de bebidas sigue siendo elevado.

El valor de los polinizadores (abejas nativas y otros insectos polinizadores) para el
ecosistema mundial se calcula en torno a los 190.000 millones de USD anuales”, pues
contribuyen a mejorar las cosechas y aportan otros beneficios. En los Estados Unidos,

el hundimiento de las colonias de abejas en 2007 hizo que los productores perdiesen
aproximadamente 15.000 millones de USD. En 2009, en el Convenio sobre la biodiversidad
se calculaba que las especies invasivas tenian un impacto econémico de 1,4 billones de
USD en todo el mundo; en otras palabras, el equivalente al 5% del PIB*.

Agroindustria. La intensificacion de la agricultura, el abuso de las sustancias quimicas y del
agua, un pastoreo excesivo han hecho que el suelo y las tierras agricolas se degraden, que se intensifique
la desertizacion, con la consiguiente pérdida de tierras productivas, el descenso de la produccion, la cada
vez mayor escasez de agua y la contaminacion38. Segtin el informe sobre la economia de los ecosistemas
y la biodiversidad para las empresas de 2010, se considera que alrededor del 85% de las tierras agricolas se
ha degradado por la erosion, la salinizacion, la compresion del suelo, el agotamiento de los nutrientes, la
degradacion bioldgica o la contaminacion. Ademds, cada afio se pierden 12 millones de hectdreas a causa
de la desertificacion”.
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3. Legislacion y responsabilidad legal

El informe sobre la economia de los ecosistemas y 1a biodiversidadde 2010 y otras publicaciones recientes como
las del Foro Econémico Mundial y PwG (2010) exponen una serie de casos de compaiias a las que se estd
responsabilizando financieramente de los impactos en la BES. En 2003, por ejemplo, los pueblos indigenas
ecuatorianos presentaron una demanda en un tribunal de Ecuador contra ChevronTexaco, compaiiia a la que
acusaban de verter petroleo toxico en 350 fosas a cielo abierto, zonas pantanosas y rios del Amazonas en los
cuales las tribus bebian, se baniaban y pescaban. La compaiiia estaba inmersa en 2010 en una batalla legal que
podia costarle 27.000 millones de USD, relacionada con la presunta contaminacion de los bosques y los rios de
la region®. Las instituciones financieras pueden salir perjudicadas si los pleitos hacen que baje el precio de las
acciones de una sociedad participada. De acuerdo a la Directiva de la UE sobre responsabilidad medioambiental,
las instituciones financieras tienen el deber de evaluar si sus clientes pueden ser responsables, y de qué modo,
de los perjuicios que puedan causar a la BES.

La Directiva responsabiliza directamente a las compaiifas, y no solo por posibles dafios personales, sino también
por los dafios causados a los recursos hidricos, la fauna, la flora y los habitats naturales. Un operador que cause
dafios medioambientales o que amenace de forma inminente con causar tales dafios debe sufragar el coste
de las medidas preventivas o reparadoras necesarias (UE 2004)*. De acuerdo a los términos de la Directiva, se
define el dafio medioambiental como:

Los dafios, directos o indirectos, a las aguas, definidos en la legislacion comunitaria sobre la politica de
aguas;

Los dafios, directos o indirectos, a las especies y los habitats naturales protegidos a nivel comunitario por
la Directiva relativa a la conservacion de las aves de 1979 o la Directiva sobre habitats de 1992;

La contaminacion, directa o indirecta, del suelo que suponga un riesgo significativo de que se produzcan
efectos adversos para la salud humana.

La nueva Directiva ampliara el ambito de responsabilidad de las operaciones con posibles impactos negativos
sobre las masas de agua y la diversidad biol6gica. Algunos Estados miembros han decidido aplicar medidas
mds rigurosas que, por ejemplo, restringen la posibilidad de recurrir a defensas basadas en la existencia de una
autorizacion o el estado de avance de la técnica, amplian el nimero de especies y habitats naturales protegidos
y responsabilizan estrictamente a todos los operadores de los dafios causados a la biodiversidad. En la mayoria
de los paises de la UE, las compafiias aseguradoras no estan obligadas a ofrecer cobertura para esta nueva forma
de responsabilidad hacia la diversidad bioldgica; sin embargo, sf lo estin en Hungria, Eslovenia y Suecia®.

El ser humano se considera a si mismo como la
especie predominante en el planeta. Desde el punto

de vista de la naturaleza, solo somos una especie mas, la mas
conflictiva. En YES BANK respetamos el ecosistema y nuestro papel en €l. La banca responsable de

YES BANK tiene en cuenta las consecuencias ambientales y sociales dentro de sus proyectos de financiacion
sostenible. Apoyamos activamente la Iniciativa Financiera del PNUMA y su vision de un mundo mds verde, como

demuestra el hecho de que fuimos el primer banco indio que se hizo signatario

Rana Kapoor
Fundador, director gerente y director general de YES BANK

De todas las especies que han existido en la Tierra, el 99%

se han extinguido. Debemos esforzarnos al maximo por practicar y
fomentar la sostenibilidad en todos los sectores con el fin de evitar
que se extingan mas especies y de ese modo intentar salvar el 1%

restante.

Orhan Beskok
Vicepresidente ejecutivo de TSKB
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La operatividad financiera de la biodiversidad y de
los servicios de los ecosistemas

1 sector financiero comienza a reconocer que la biodiversidad y los servicios de los ecosistemas son una

cuestion material, aunque muchas compaiifas apenas estén empezando a reflexionar sobre ello®. El
diagrama que se muestra a continuacion refleja como se puede tener en cuenta la BES en las instituciones
financieras, las entidades de crédito, inversores y aseguradoras.

La Iniciativa Financiera del PNUMA realiz6 una encuesta entre sus miembros para averiguar c6mo se estd
integrando la BES en los productos y servicios financieros y a nivel organizativo. Entre los encuestados habia
representantes de 48 bancos, gestores de activos, propietarios de activos y aseguradoras. La Figura 6a muestra
la integracion de la BES a nivel organizativo, mientras que la Figura 6b describe el trato que le dan los bancos,

Organizacion

* Politica sobre la
diversidad biolégica

* Sistema de
administracion y/o
gobernanza

* Politica de compromiso
con la BES

* Vigilancia e informes
sobre la BES

* Formacion sobre la BES

inversores y aseguradoras en sus productos, servicios y estrategias.

Créditos

* Analisis del riesgo
ambiental y social
(p. €j., basado en el
modelo de la IFC del
Banco Mundial)

Politica crediticia para
las industrias sensibles
alaBES

* Andlisis de la inversion
(+D)

* Referentes del sector

® Exclusion de impactos
inaceptables sobre la
BES

¢ Votaciones (por poder)

Inversion

(propietarios)

® Incluir la BES en las
politicas de inversion

* Exigir a los gestores de
activos que presenten
informes sobre la BES
en los acuerdos de
gestion de inversiones

¢ Evaluar la materialidad
de la BES en diversas
lineas de seguros,
productos y servicios

* Tener en cuenta la
BES sistematicamente
en los seguros
para la gestion de

durante la reunion

riesgos, el desarrollo
general anual

de productos y la
administracion de
reclamaciones

Diligencia debida

© Cemmprense ¢ Compromiso

® Trabajar con los
clientes y asociados
para reducir los
riesgos para la BES
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organizativo en
48 instituciones
financieras

La organizacion cuenta con una politica sobre biodiversidad
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Se informa sobre el grado de cumplimiento de los objetivos relacionados con la biodiversidad (GRI, diligencia debida)
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Figura 6b
Incorporacion
de la BES en
los productos

y servicios de
48 instituciones
financieras
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Colaboracién con las companias de la cartera para abordar los riesgos y oportunidades relacionados con la BES

Los riesgos y oportunidades de la BES se reflejan en las politicas

wv
ie]
= —
©
@
‘2 Se exige a los gestores que consideren los riesgos y oportunidades de la BES e informen al respecto
£
Colaboracién con los encargados de la formulacién de politicas respecto a los marcos regulatorios relacionados con la BES
s
5 Oferta de seguros asociados a los riesgos de la BES
B
>
g Compromiso de asesorar a los clientes sobre los impactos ambientales adversos (incluida la BES)
Colaboracién con los encargados de la formulacién de politicas respecto a los marcos regulatorios relacionados con la BES
S
@ S BN S S
o= n o wn o
o (o] wn ~ —

Los resultados revelan que los miembros de la Iniciativa Financiera del PNUMA y los signatarios de los PRI
estan empezando a integrar 1a BES a nivel organizativo, especialmente en lo que respecta a los bancos y los
gestores de activos. No obstante, la mayoria de los miembros todavia no han tomado medidas para integrar la
BES en sus organizaciones. Un nimero significativo de bancos, gestores, propietarios y aseguradoras afirman
haber integrado la BES en sus productos y servicios financieros. En el siguiente apartado se explica como se ha
integrado la BES en las operaciones de una serie de instituciones financieras con vision en el futuro.

La contabilizacion de la BES por parte de los
bancos

La financiacion de proyectos es el segmento de la actividad crediticia en el que la materialidad de 1a BES resulta
mas evidente. Historicamente, el factor mas importante era el riesgo para la reputacion asociado a la financiacion
de proyectos. La BES también puede tener consecuencias financieras directas cuando se retrasa la ejecucion de
determinados proyectos por la falta de una licencia social para operar. Los Principios del Ecuador estin alentando
una creciente consideracion de los riesgos ambientales y sociales en la financiacion de proyectos. La BES también
es relevante en los créditos a la exportacion y otras formas de financiacion estructurada. Lo que resulta mucho
menos claro es como afecta la BES a la concesion de créditos a las empresas o a la financiacion diaria de los
grandes clientes corporativos. Para determinados sectores con un impacto elevado sobre la biodiversidad y una
gran dependencia de esta, y en las regiones en las que ya se ha producido una degradacion moderada o grave de
los servicios de los ecosistemas, es posible que crezcan los riesgos operacionales de los deudores. En los cuadros
siguientes se explica como abordan la BES dos bancos en concreto: Rabobank y Credit Suisse.
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Como ha integrado Rabobank la diversidad biolégica en su actividad principal

Rabobank es un banco que opera a nivel mundial y que esta centrado en los sectores
de la alimentacion y la industria agricola. Entre sus cinco Principios sobre alimentacion y
agricultura se encuentra el de una «gestion responsable de los recursos naturales». Este
principio se desglosa a su vez en una serie de medidas tales como evitar la degradacion
de las tierras y la erosion del suelo, reducir al minimo la contaminacion de las aguas
subterraneas y superficiales, evitar la sobrepesca, minimizar los danos a los ecosistemas
marinos y contribuir a la conservacion de las zonas de gran valor ecoldgico y de la
diversidad bioldgica en general.

Partiendo de dichos principios, Rabobank ha definido las politicas relativas a las cadenas de
suministro de una serie de sectores en los que el banco desempena un papel muy activo,
como en los sectores anteriormente mencionados. La biodiversidad y los servicios de los
ecosistemas desempefnan un papel fundamental en cada una de esas politicas, pues se
consideran riesgos u oportunidades que se deben tener en cuenta en las decisiones sobre
los créditos, las adquisiciones vy la relacion con los clientes.

Las politicas se centran en clientes de los siguientes sectores:

1) pesca; 2) aceite de palma; 3) soja; 4) cafa de azlcar; 5) cacao; 6) cafe; 7)
biocarburantes; 8) algodon; 9) explotacion forestal; 10) acuicultura; 11) petroleo y gas;

12) mineria. Otras politicas transversales abordan cuestiones como el bienestar de los
animales o la modificacion genética de los organismos. El banco esta dando los ultimos
retoques a una politica especifica sobre la biodiversidad.

Como tiene en cuenta Credit Suisse la biodiversidady los servicios de los
ecosistemas

Credit Suisse incluye la biodiversidad en su actividad empresarial a través de sus politicas,
estrategias y procesos de alto nivel sobre sostenibilidad. El proceso de gestion de riesgos
para la sostenibilidad se aplica de forma independiente, pero también existe la posibilidad
de incluirlo en un proceso mas amplio de gestidn del riesgo para la reputacion. A través
del proceso de gestion del riesgo para la sostenibilidad, el banco identifica y aborda todos
los posibles impactos ambientales y/o sociales (mano de obra, comunidad) significativos.
Sin embargo, los dafos a los ecosistemas y la pérdida de biodiversidad suelen ser una
cuestion fundamental en cualquier transaccion, sobre todo en lo relativo a la alteracion del
uso de la tierra. Credit Suisse no solo aplica sus procesos a los préstamos, sino a todas
las actividades en las que participan industrias sensibles (p. €j., extractivas, explotacion
forestal, agricultura). Uno de sus principales centros de interés consiste en detectar y
evitar la alteracion de los bosques con un gran valor ecoldgico, una tarea para la cual
cuenta con politicas y directrices especificas sobre sostenibilidad. El banco también anima
a sus clientes de industrias sensibles a mejorar sus practicas de gestion, y les exige que
participen en érganos sectoriales relevantes, tales como el Consejo de Administracion
Forestal (FSC) o la Mesa Redonda sobre el Aceite de Palma Sostenible (RSPO)..

Como contabilizan la BES los inversores

En una gran parte del sector de las inversiones la BES no se percibe como un riesgo o como una oportunidad
material. Las conclusiones y recomendaciones del informe sobre la economia de los ecosistemas y la biodiversidad
indican que esta situacion va a cambiar, y que los inversores que siendo conscientes de ello estin tomando medidas
para aplicar procesos que les permitan comprender y proteger sus inversiones del impacto y de la dependencia
de 1a BES se estan posicionando para obtener una ventaja competitiva. Para explicar como abordan la BES un
propietario y un gestor de activos, les presentamos los siguientes dos casos.

VicSuper: la integracion de la BES en la propiedad de activos

VicSuper es un importante fondo de pensiones australiano que integra de forma explicita
la sostenibilidad en todas sus operaciones e inversiones con el objetivo de ofrecer a sus
beneficiarios mejores resultados a largo plazo. El 30 de junio de 2010, VicSuper gestionaba
activos por valor de aproximadamente 7.200 millones de USD. La BES es uno de los
principales componentes en materia de sostenibilidad que el fondo esta intentando
integrar, a la larga, en todas sus inversiones. En sus actividades de inversion, VicSuper
aborda la BES de diversas maneras:

La seleccion y la gestion de las inversiones. VicSuper considera de forma explicita los
riesgos y las oportunidades de la BES en una serie de activos cotizados y privados
elegidos por su desempeno superior en materia de sostenibilidad, e invierte en proyectos
innovadores relacionados con la tierra y el agua que buscan un rendimiento de la inversion
a través de la agricultura sostenible y el pago por los servicios de los ecosistemas.
Iniciativas de colaboracion. VicSuper se ha adherido a una serie de iniciativas como

el Proyecto para la publicacion de la huella forestal (Forest Footprint Disclosure), la
organizacion Carbon Disclosure Project (CDP, sobre la huella de carbono), el programa
CDP Water Project (sobre la gestion de las aguas) y el Investor Group on Climate Change
(Grupo de inversores sobre cambio climatico) en Australia y Nueva Zelanda.

Compromiso corporativo. VicSuper recurre a terceros para comprometerse con las
companias en las que invierte en cuestiones relacionadas con la sostenibilidad, tales como
el cambio climatico, la diversidad bioldgica, la explotacion forestal y el agua. Esto solo
sucede con los activos cotizados, los cuales constituyen cerca de la mitad de los activos
que gestiona el Fondo.
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El enfoque de Robeco como gestor de activos para contabilizar la BES en el
sector farmacéutico

Robeco, que ha dirigido recientemente su atencion a la diversidad bioldgica y los servicios
de los ecosistemas, se compromete con companias cuyas operaciones dependen de la
BES, tales como las de los sectores de la agricultura, el turismo y el sector farmaceutico,
entre otros®. La dependencia que la industria agricola tiene de la BES se ha documentado
ampliamente, pero en el caso de otros sectores como el farmacéutico no se conoce lo
suficiente sobre su grado de dependencia de la BES ni sobre la integracion de politicas

y practicas de gestion del riesgo en sus operaciones. Robeco quiere aprovechar su
compromiso con las companias para concienciar y fomentar una conducta responsable
en el sector farmaceéutico en lo que se refiere a dicha dependencia. Se trata de evaluar
las oportunidades de impulsar el desempefno de la compania mediante un uso innovador
de la BES, y de hacer hincapié en el vinculo entre la gestiéon del riesgo y la dependencia
de la diversidad bioldgica para la comunidad inversora. Los resultados del compromiso se
pueden transmitir a los administradores de las carteras para ayudarles a disefar dichas
carteras y a comprender cual es la exposicion al riesgo de una determinada compania
respecto a ciertas cuestiones relacionadas con la BES, quiza influyendo de ese modo en
sus decisiones.

La integracion de la BES por parte de las
aseguradoras

Los riesgos relacionados con la BES pueden tener consecuencias negativas para la rentabilidad de las polizas (p.
ej., pérdidas, tanto aseguradas como no aseguradas, a causa de la deforestacion derivada de las inundaciones)
y el rendimiento de las inversiones de las compaiifas aseguradoras. Estas no solo son portadoras del riesgo que
ofrecen productos de seguros, sino también administradoras del riesgo a través de sus servicios de prevencion
y mitigacion de pérdidas. Las aseguradoras con vision de futuro tienen la oportunidad de desarrollar nuevos
productos que les permitan diferenciarse de sus competidores. HSBC Seguros, en Brasil, y Tokio Marine &
Nichido Fire Insurance, en Japon, han creado nuevos productos para compensar las emisiones de carbono de
sus clientes mediante la preservacion de bosques autoctonos (en Brasil) y 1a plantacion de mangle (en Japon).

El seguro verde de HSBC en Brasil: una forma de diferenciarse de la

competencia

HSBC presentd su seguro verde en 2007. Se trata de un seguro corriente para
automoviles que, ademas de las ventajas habituales de este tipo de productos, permite
a los asegurados mitigar las emisiones de carbono de sus hogares y vehiculos. El seguro
verde, creado conjuntamente con la ONG Sociedade de Pesquisa em Vida Selvagem
(SPVS), compensa las emisiones de carbono preservando un area de bosque autdctono
equivalente a las emisiones de carbono aproximadas de un vehiculo o un hogar. Desde
2007 hasta junio de 2010, el seguro verde contribuyd a preservar mas de 27 millones de
m? de bosque autdctono, incluyendo algunos de araucaria, en grave peligro de extincion.
El grupo considera que este producto es una buena practica y lo ha aplicado en otros
paises de Latinoameérica.

La lenta maduracién de los bosques los convierte en un activo a la medida del compromiso de los fondos de
pensiones con las corrientes de ingresos a largo plazo. Determinados productos como los derivados meteorol6gicos
y los «bonos catdstrofe» permiten a los inversores de transferir el riesgo”. Aunque es comprensible que la
industria de los seguros se muestre cauta a la hora de crear nuevos productos, especialmente los relacionados
con los «riesgos emergentes», entre ellos los riesgos medioambientales relacionados con la BES, los indicadores
pronostican buenas oportunidades. Asi por ejemplo, los datos de un estudio mundial realizado en 2009 por
el Grupo de trabajo sobre seguros de la Iniciativa Financiera del PNUMA, relativo a la concienciacion y a la
integracion de las cuestiones de la ESG en las polizas de seguros y el desarrollo de productos, sugieren que la
pérdida de diversidad bioldgica, la degradacion de los ecosistemas y la gestion del agua ofrecian oportunidades
inmediatas en diversos dmbitos tales como la agrosilvicultura, siniestros, salud, vida, transporte maritimo y
aviacion, y propiedad®.
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;A la baja o en alza? ;Como introducirse en los
crecientes mercados ambientales?

Tabla 2

Mercados
ambientales que
tienen en cuenta
la BES, directa o
indirectamente

Las instituciones financieras pueden aprovechar las oportunidades relacionadas con la BES de diversas
maneras:

Los primeros que realicen movimientos y puedan demostrar su integracion de la BES reforzaran la reputacion
de sus organizaciones y crearan valor para sus practicas de marketing.

Construir la capacidad interna sobre la BES puede resultar provechoso para ofrecer servicios de asesoramiento
a los clientes corporativos.

Ayudar a los clientes a integrar la BES en la gestion de la cadena de suministro les permitira a su vez reducir
costes.

Cada vez son mds los paises en los que se estd creando un mercado ambiental (véase la Tabla 2). Las
instituciones financieras que tomen conciencia sobre el valor de dichos mercados podran aprovechar la
coyuntura ofreciendo servicios de corretaje, registros o fondos especializados.

Cada vez son mas los paises en los que se estd creando un mercado ambiental (véase 1a Tabla 2). Las instituciones
financieras que tomen conciencia sobre el valor de dichos mercados podran aprovechar la coyuntura ofreciendo
servicios de corretaje, registros o fondos especializados. Varios paises se han comprometido a destinar un total de
5.800 millones de USD* para poner en marcha el mercado de créditos a la reduccion de emisiones provenientes
de la deforestacion (REDD+, por sus siglas en inglés)). Es dificil predecir el volumen que tendra en el futuro el
mercado REDD+, ya que depende de las tendencias en las emisiones de los paises, el rigor con que se apliquen
los objetivos de un nuevo acuerdo sobre el cambio climtico después de 2012 y el desempeio de los mecanismos

Tipo de activo BES Valor de mercado m Tipo de mercado

Mitigacion/compensacion de la biodiversidad

Biocarbono

Venta libre o voluntaria (carbono forestal), incluido

REDD+

Chicago Climate Exchange - carbono forestal
MDL - reforestacion / forestacion

Cosmeética / cuidado personal / productos
farmaceéuticos:
contratos de prospeccion de recursos bioldgicos

Productos agricolas certificados, incluidos los productos
forestales no madereros (PFNM)

Productos forestales certificados (FSC, PEFC)

Pagos por los servicios de las cuencas hidrograficas
(privado y voluntario)

Pagos por los servicios de los ecosistemas relacionados
con el agua (estatal)

Otros pagos por los servicios de los ecosistemas (con
respaldo estatal)

Fideicomiso privado de tierras, servidumbres (p. €j.,
Norteamérica, Australia)

1.800-2.900 millones 2008 Privado (capitalizaciony
de USD comercio)®
31,5 millones de USD 2008
Privado (voluntario)®
5,3 millones de USD 2008 Privado (voluntario)
0,3 millones de USD Privado (capitalizaciony
2008 comercio)
30 millones de USD 2008 Privado (voluntario)®®
40.000 millones de USD 2008 Privado (voluntario)®
5.000 millones de USD 2008
(productos con
certificado FSC)
5 millones de USD 2008
(p. ej. Costa Rica,
Ecuador)
5.200 millones de USD 2008 Publico®
3.000 millones de USD 2008 Publico®
8.000 millones de USD 2008 Publico®

(solo en

Estados Unidos)

«rivales». Se puede realizar un calculo aproximado respecto a la oferta. Un estudio elaborado por EcoSecurities
en 2007"situaba el volumen anual del mercado de créditos REDD+ entre 3.000 y 30.000 millones de USD,
basandose en unos objetivos de reduccion de las emisiones provenientes de la deforestacion de entre un 5% y
un 50% respecto a los datos del periodo 1990-2005.En los dltimos afios se ha intentado crear fondos de inversion
centrados en negocios yproyectos que ofrezcan beneficios ecologicos, ademds de financieros; sin embargo, el
tamano de dichos fondos sigue siendo bastante limitado. Los primeros intentos los realizaron fundamentalmente
ONG como Conservation International, a través de Verde Ventures, y The Natural Conservancy, a través de
EcoEnterprise Fund. Este ultimo invirti6 6,3 millones de USD de capital ajeno en 23 pequefias y medianas empresas.
Mds recientemente hanentrado en escena varias compaiiias dispuestas a realizar mayores inversiones con un
enfoque innovador. Entre ellas, el nuevo fondo de inversion en biodiversidad de Sumitomo Trust, el enfoque de
inversion innovadora en agricultura biologica de Agro-Ecological Investment Management, y las inversiones de
New Forests en los mercados ambientales. Estos fondos pueden constituir alternativas interesantes para aquellos
gestores y propietarios que deseen explorar mercados poco desarrollados y novedosos..
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El nuevo fondo de inversion en diversidad biolégica de Sumitomo Trust and
Banking Co.

En agosto de 2010, Sumitomo Trust lanzd un nuevo fondo de capital japonés en el

que la diversidad biologica es un factor a tener en cuenta. Se trata del primer fondo
mutuo de capital mundial de su clase. El fondo invierte en companias japonesas que se
comprometen activamente con la conservacion de la biodiversidad usando los estudios
sobre inversiones de Sumitomo.

En el proceso de seleccion de acciones y de construccion de carteras, el banco se centra
en estas tres cuestiones:

Si una compania trabaja activamente para reducir el impacto de sus actividades
empresariales en la biodiversidad (gestion del riesgo);

Si una compania ofrece capacidades y servicios que contribuyen a la proteccion de la
diversidad biologica (oportunidades); y

Si una compania se marca objetivos a largo plazo tales como planes de acciéon para
preservar la biodiversidad.

Las companias se analizan entre ellas y observan aquellas que tienen tecnologia capaz
de reducir los dafios a la diversidad bioldgica, otras cuya tecnologia puede proteger
dicha diversidad, y companias con planes de proteccion de la biodiversidad a medio y
largo plazo. El banco considera que el fondo mutuo puede ofrecer apoyo econdmico
a actividades corporativas en favor de la biodiversidad, de modo que los individuos
interesados en esta cuestion puedan contribuir al fondo.

Agro-Ecological Investment Management: un enfoque novedoso para un
sector tradicional

Agro-Ecological es una agencia especializada de gestion de activos que se dedica

a invertir en agricultura y tierras de labranza como una clase de activos que gestiona

de forma bioldgica. Su estrategia de inversion se basa en la adquisicion de granjas
tradicionales para convertirlas en activos gestionados de forma bioldgica, con el objetivo
de mejorar su capacidad de recuperacion, el flujo de efectivo y la revalorizacion a largo
plazo. De acuerdo a Agro-Ecological, su enfoque propicia una biodiversidad y unos
servicios de los ecosistemas (BES) perceptiblemente superiores. Los mejores resultados
en cuanto a la biodiversidad no son una sola consecuencia positiva, sino fruto de una
estrategia deliberada para mejorar el desempeno productivo y, por consiguiente, obtener
un rendimiento financiero superior; es decir, la mejora de la BES genera mejores resultados
financieros. Este mayor rendimiento de la inversion se consigue sin que los mercados
relacionados con la diversidad ecoldgica generen ingresos directos.

El alcance geografico, que inicialmente se centraba en Nueva Zelanda, se ha ampliado con
la puesta en marcha de proyectos en Africa, Latinoamérica y Estados Unidos. La inversion
en la agricultura basada en el pastoreo en Nueva Zelanda busca generar un beneficio en la
region del 10-13% (revalorizacion y rendimiento en efectivo), y la incorporacion de cultivos
perennes en la cartera puede impulsar los beneficios por encima del 15%. Los beneficios
se generan a traveés de la venta de productos agricolas bioldgicos (rendimiento anual en
efectivo), tales como la leche, y, a la larga, con la salida de cartera mediante la venta a
instituciones o estrategas o como oferta publica inicial.

New Forests ha encontrado un nicho en los mercados emergentes para los
servicios y productos de los ecosistemas

Se trata de una comparnia de gestion de la inversion en terrenos madereros especializada
en monetizar productos ecoldgicos como el carbono y la diversidad bioldgica como valor
anadido en inversiones en terrenos madereros o bien como activos independientes.
New Forests administra el Australia New Zealand Forest Fund, que realiza inversiones en
bienes forestales sostenibles en Australia y Nueva Zelanda, y también el Eco Products
Fund, el cual invierte en instrumentos bancarios para la conservacion y mitigacion asi
como en el mercado voluntario de carbono, fundamentalmente en los Estados Unidos.
Entre sus clientes se encuentran inversores institucionales y privados a largo plazo a los
que interesan los beneficios relativamente estables que ofrece la madera en mercados
consolidados y los mayores beneficios ajustados al riesgo que ofrecen mercados
geograficos novedosos, como Asia, y nuevos activos, como los productos ecoldgicos.

New Forests gestiona el Malua Biodiversity Bank en Sabah, Malasia, como inversion
comercial en la conservacion de 34.000 hectareas de habitat del orangutan en una zona
adyacente a una plantacion de reciente creacion para la produccion de aceite de palma.
La compania administra también inversiones en carbono forestal expuestas al mercado de
carbono de California y mercados internacionales emergentes con una amplia experiencia
en el ambito de la reduccion de emisiones provenientes de la deforestacion y la
degradacion (REDD). La compania tiene su sede en Australia, pero cuenta con numerosas
sucursales en todo el mundo.
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Una vision para 2020

amentablemente, ninguna bola de cristal puede decirnos como serdn las cosas en 2020. Sin embargo, es

plosible que la biodiversidad y los servicios de los ecosistemas que dependen de ella sigan degradandose.
Una financiacion acertada y responsable exige entender cémo los diversos factores externos, a gran y pequefia
escala, tales como el cambio climatico, la degradacion de los ecosistemas y la escasez de agua, afectan a la
conducta de los consumidores, a la demanda de productos y a la competitividad de sectores y compariias de
distintas regiones. Es posible que los gobiernos se impliquen mds en la proteccion de los ecosistemas para detener
la pérdida de biodiversidad antes de 2020. Asi pues, aumentard la responsabilidad legal de las empresas que
causen perjuicios graves a los ecosistemas. Las entidades crediticias, los inversores y las aseguradoras habran de
valorar adecuadamente esta nueva forma de responsabilidad al evaluar la solvencia de sus clientes. Ahora que
se acerca la Cumbre para la Tierra Rio+20, que tendrd lugar en 2012, este apartado pretende ofrecer una vision
de las consecuencias que en 2020 pueden afrontar los bancos, los inversores y las aseguradoras. A continuacion,
algunas recomendaciones sobre como se puede integrar la BES en los productos y servicios financieros.

Para los bancos

Se amplia la responsabilidad legal de los clientes corporativos de los sectores que causan un perjuicio a la
BES. Por consiguiente, la BES se integra en los andlisis de riesgo y en los sistemas de gestion corrientes.
Los consumidores serdn cada vez mas conscientes de la relacion que existe entre la financiacion, las
actividades sobre el terreno de las compaiias y la degradacion de los ecosistemas, por lo que exigiran a sus
bancos que dejen de financiar ciertos proyectos con consecuencias sociales y ambientales inaceptables.
Una mala gestion de los impactos y de 1a dependencia de la BES acarreara riesgos cada vez mas graves para
la reputacién de los bancos, por asociacion, especialmente en lo que se refiere a 1a financiacion estructurada.
Surgen oportunidades para nuevos productos y servicios beneficiosos para la BES que, al mismo tiempo,
son rentables.

Para los inversores

Los inversores son conscientes de que cada vez mds compafifas de los sectores con una dependencia elevada
de 1a BES, tales como la pesca, el turismo, la explotacion forestal y la agricultura, perderdn competitividad
a causa de un estado ecologico adverso de las materias primas de las que dependen. Simultineamente,
compaiifas procedentes de los sectores cada vez mas amplios de la extraccion, la industria y el comercio,
asumen un comportamiento mds progresista al entender que el valor a largo plazo para los accionistas se
mejora al integrar cuestiones ESG en su estrategia largoplacista y al transmitir sus progresos a este respecto
a los inversores. Estos dltimos alientan el proceso al asumir un papel més activo a través del compromiso
y el voto.

Desde el punto de vista financiero, se reconoce que la BES es un factor material que influye en los aspectos
econdmicos y en la valoracion de los activos de los distintos sectores, de forma parecida a lo que sucede
actualmente con el cambio climdtico o 1a huella de carbono.

La mayoria de los inversores esperan que las compaiifas en las que invierten pongan en practica un enfoque
estratégico para abordar los impactos y dependencias de la biodiversidad y los servicios de los ecosistemas,
y que expongan dicho enfoque en sus informes anuales.

Los inversores buscardn activamente inversiones que ofrezcan soluciones a los problemas de 1a BES, del
mismo modo que hoy financian inversiones que ofrecen soluciones a los retos del cambio climatico. Los
inversores institucionales considerardn de forma rutinaria los riesgos y las oportunidades relacionadas con
la BES cuando busquen nuevos gestores para sus fondos.

Para las aseguradoras

Los gobiernos se estan implicando mas en la proteccion de los ecosistemas para detener la pérdida de
biodiversidad antes de 2020. Asi pues, aumentara la responsabilidad legal de las empresas que causen
perjuicios graves a los ecosistemas.

La creacion de marcos legales prudenciales sobre los riesgos de la BES respaldara la posibilidad de asegurar
dichos riesgos, el desarrollo de productos aseguradores pertinentes y la gestion de las reclamaciones a los
seguros.
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Recomendaciones para potenciar la integracion de la BES en
las finanzas

Elaborar un conjunto de principios pormenorizados sobre como integrar la BES en

las finanzas y buscar el apoyo oficial de las instituciones financieras. Tales principios
deberian centrarse en desarrollar y promover guias y listas de verificacion claras,
sencillas y practicas sobre la relacion entre la BES y las finanzas. Se podrian elaborar
tomando como modelo los Principios de inversion responsable o los Principios de
seguros sostenible (PSI, por sus siglas en inglés) que la Iniciativa Financiera del PNUMA
esta desarrollando en este momento.

El resumen del informe sobre la economia de los ecosistemas y la diversidad bioldgica®
senala siete medidas que deben tomar las empresas. Las instituciones financieras
pueden analizar y evaluar la actitud de sus clientes respecto a la BES de acuerdo con
dichas medidas.

AUn no se sabe como se usan en la practica las consideraciones ecoldgicas al evaluar el
riesgo a largo plazo de las inversiones. Para ajustar sus modelos de riesgo a los riesgos
de la BES, las instituciones financieras, tales como las agencias de calificacion crediticia,
han de establecer criterios para evaluar los riesgos de la BES en cada pais. Esos
criterios podrian incorporarse posteriormente a los sistemas de calificacion del riesgo
nacional.

Las instituciones financieras deberian empezar a colaborar con iniciativas como la
Iniciativa de valor natural (Natural Value Initiative), la Publicacion de la huella forestal
(Forest Footprint Disclosure) y la Iniciativa mundial de presentacion de informes para
construir la capacidad sobre la BES a nivel interno, cubrirse contra los riesgos de la BES
que estan apareciendo y comprometerse con clientes de sectores relevantes para la
BES.

La Iniciativa Financiera del PNUMA tiene el objetivo de desarrollar un médulo de
formacion sobre la BES con el fin de construir capacidades con sus miembros para
evaluar su materialidad e integrar la evaluacion y gestion de la BES en los productos,
servicios y estrategias financieras correspondientes.

Este estudio es un gran paso adelante para
reconocer la contribuciéon de todos los organismos
vivos y los ecosistemas a nuestro propio bienestar. Este es el aino
de la diversidad biolégica, y la comunidad empresarial debe asumir
publicamente su responsabilidad de proteger y reparar los servicios
de los ecosistemas. ASN Bank, por su parte, ha publicado un documento tematico sobre la
diversidad biologica, en el que expone su politica de inversiones en relacion con esta cuestion. Los resimenes
ejecutivos de UNEP FI son una guia de orientacion para ASN Bank a la hora de formular y poner en practica
sus politicas y se espera que cumplan esta misma funcion en otras instituciones financieras.

Ewoud Goudswaard
Directeur général, ASN Bank

18 UNEP FI CEO Briefing « Desmitificar la materialidad: La integracion de la diversidad biolégica y de los servicios de los ecosistemas en las finanzas



Notas y referencias

1. Unilever takes stance against deforestation.
www.unilever.com/sustainability/news/news/
december2009unilevertakesstanceagainstdeforestation.aspx.

Nestle: SpeechesAndStatements/AllSpeechesAndStatements/statement_
Palm_oil.htm?wordId=D7E0005DF7D94AD385D7AA631CBAOESE Burger
King to stop buying oil from Sinar Mas. http://baliholidayinfo.com/
content/burgerkingstopbuyingoilsinarmas. Krafting a new story on oil
palm: http://understory.ran.org/2010/08/19/kraftinganewstoryonpalmoil/

2. New York Times, 2010. Banks Grow Wary of Environmental Risks.
30 de agosto de 2010. www.nytimes.com/2010/08/31/business/energy-
environment/31coal.html?_r=3

3. UNEP FI, 2008. Bloom or Bust? Iniciativa Financiera del PNUMA:
Ginebra, UNEP FI, 2007. CEO Briefing — Bloom or Bust? Iniciativa
Financiera del PNUMA: Ginebra

4. McKinsey, 2009. Global capital markets: Entering a new era.
McKinsey Global Institute

5. UNEP FI, de proxima publicacién. Lenses and clocks — Financial
stability and systemic risk. Iniciativa Financiera del PNUMA: Ginebra.
6. The Economist, 2010. The Gods Strike Back.A special report about
financial risk. Febrero de 2010.

7. Mulder, L, 2007. Biodiversity, the Next Challenge for Financial
Institutions? Uni6n Internacional para la Conservacion de la Naturaleza
(IUCN): Gland

8. WEF, 2010. Informe de 2010 sobre los riesgos globales. Foro
Economico Mundial: Ginebra

9. PwC. 2010. PricewaterhouseCoopers 13* Encuesta Anual Global de
CEOs, 2010. Londres

10. McKinsey, 2010. The next environmental issue for business: McKinsey
Global Survey results. McKinsey Quarterly.

11.  Principios del Ecuador, 2006. Un estindar del sector financiero
para determinar, evaluar y administrar el riesgo socioambiental en

la financiacion de proyectos. www.equatorprinciples.com Esty, B. C.,
Knoop, Cy Sesia, A., 2005. The Equator Principles: An industry approach
to managing environmental and social risks. Harvard Business School,
Boston

12. Con el apoyo de la IFC, un pequefio grupo de instituciones
financieras estd evaluando como se pueden aplicar los «Principios del
Ecuador» en otros dmbitos aparte de la financiacion de proyectos.

13. Austin, D. y A. Sauer, 2002. Changing Oil: Emerging environmental
risks and shareholder value in the oil and gas industry. Instituto de
Recursos Mundiales: Washington, D.C.

14. “Low carbon growth in Asia”, comentarios sobre BP en el acto de la
Iniciativa Financiera del PNUMA celebrado el 16 de junio de 2010 en Seul
(Republica de Corea), por Michael Dieschbourg, director general de Legg
Mason Global Currents.

15. Bloomberg, 2010. BP's Credit Rating Cut by Fitch to Two Levels Above
Junk. www.bloomberg.com/news/20100615/bpscreditratingcutbyfitchto-
bbbtwolevelsabovejunkfromaa.html (consultado en agosto de 2010)

16. Bloomberg, 2010. Insurers RaiseDeepWater Oil Rig Prices 50% After
BP Spill, Moody’s Says. www.bloomberg.com/news/20100603/insurers-
raisedeepwateroilrigprices50afterbpspillmoodyssays.html (consultado en
agosto de 2010)

17. Seitchik, A., 2007. CFA, Climate Change from the Investor’s
Perspective.

18. PRIy UNEP FI, de proxima publicacion. Universal Ownership: Why
externalities matter to institutional investors.

19. Es probable que el valor real de los factores externos sea superior,
pues el andlisis no incluye la mayoria de los recursos naturales empleados
ni impactos ambientales como la contaminacion de las aguas, por falta
de datos a nivel mundial. Para calcular el coste de la inaccion politica

se empled un enfoque diferente. Debido a la falta de datos mundiales,

el andlisis de la TEEB no incluye la mayoria de los recursos naturales
empleados ni impactos ambientales como la contaminacion del agua,

el nuevo uso de la tierra, la degradacion del suelo, los residuos de los
pesticidas y los fertilizantes ni la emision de sustancias que danan la
capa de ozono. Extraido de «PRI'y UNEP FI, de proxima publicacion en
2010. Taking the environment into account. Universal Ownership: Why
externalities matter to institutional investors”

20. Braat, L. y P. ten Brink, 2008. Cost of Policy Inaction (COPI): The
Case of not Meeting the 2010 Biodiversity Target. Comision Europea:
Bruselas

21. TEEB, 2008. The Economics of Ecosystems and Biodiversity An
interim report. Comision Europea, Bruselas

22, Basado en el andlisis de Trucost sobre las externalidades de 2.439
compaiifas del indice mundial MSCI, que se han englobado en una
cartera hipotética en la que se reflejan indirectamente las ponderaciones
sectoriales del indice. Extraido de «PRI'y UNEP FI, de proxima publicacion.
Universal Ownership: Why externalities matter to institutional investors»
23. Freshfields Bruckhaus Deringer y UNEP FI, 2005. Marco legal para la
integracion de las cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza en las
inversiones institucionales. UNEP FI: Ginebra

24. UNEP FI, 2009. Responsabilidad fiduciaria — Aspectos legales y
précticos de la integracion de las cuestiones ambientales, sociales y de
gobernanza en las inversiones institucionales. UNEP FI: Ginebra

25. TEEB, 2009. The Economics of Ecosystems and Biodiversity for
National and International Policy Makers — Summary: Responding to the
Value of Nature 2009. Comisién Europea: Bruselas

26. Mulder, I y T. Koellner, publicado en prensa. Hardwiring Green —
How Banks Account for Biodiversity Risks and Opportunities. Journal of
Sustainable Finance and Investment

27. Snashall, D., 2010. Keeping oil and gas mega projects moving —
grappling with Non Technical Risk. Environmental Risk Management

— ERM.www.erm.com/AnalysisandInsight/Articles/Keepingoilandgasmega-
projectsmovinggrapplingwithNonTechnicalRisk/ (consultado en agosto
de 2010)

28. Finer M., Jenkins C.N., Pimm SL, Keane B. y C. Ross, 2008.

0il and Gas Projects in the Western Amazon: Threats to Wilderness,
Biodiversity,and Indigenous Peoples. PLoS ONE 3(8): €2932. doi:10.1371/
journal.pone.0002932

29. Finer M., Jenkins C.N., Pimm S.L., Keane B. y Ross C., 2008. Oil and
Gas Projects in the Western Amazon: Threats to Wilderness, Biodiversity,
and Indigenous Peoples. PLoS ONE 3(8): €2932. doi:10.1371/journal.
pone.0002932

30. Miranda, M. y A. Sauer, 2010. Watered Down? Water Risks and
Disclosure in the Mining Sector. Instituto de Recursos Mundiales:
Washington D.C.

31. Cochilco, 2009. “Consumption of water in the Chilean mining
industry: actual situation and projections.” Presentado el 18 de noviembre
de 2009.

32. www.geim.org/archivos/session_d/Natural%20Water%20Resources.
ppt#312,34, diapositiva 34

33. Global Water Intelligence. 2009. A new dawn for desalination

in Chile. Global Water Intelligence.Vol. 10(12). Disponible en: www.
globalwaterintel.com/archive/10/12/general/anewdawnfordesalinationin-
chile.html.

34. UNEP FI, 2010. Ndmero 2 de Chief Liquidity Series — Power Sector.
UNEP FI: Ginebra

35. Sauer, A., Klop, K. y M. Agrawal, 2010. Over heating Financial Risks
from Water Constraints on Power Generation in Asia. Instituto de Recursos
Mundiales: Washington D.C.

36. Banco Mundial y FAO, 2008. The Sunken Billions: Economic
Justification for Fisheries Reform. Banco Mundial: Washington D.C;
Organizacion de las Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentacion:
Roma

37. McVittie, 2010 en TEEB, 2010. Business impacts and dependence on
biodiversity and ecosystem services, in The Economics of Ecosystems and
Biodiversity: TEEB for Business

38. WEF, PwC, 2010. Biodiversity and Business Risk: A Global Risks
Network Briefing. Foro Econémico Mundial: Ginebra

39. TEEB, 2010. The Economics of Ecosystems and Biodiversity Report for
Business Executive Summary. Comisién Europea: Bruselas

40. F&C Management, 2004. Is biodiversity a material risk for companies?
An assessment of the exposure of FTSE sectors to biodiversity risk. F&C
Investments: Londres

41. Operation pollinator. www.operationpollinator.com/need.asp

42. Boletin sobre negocios y biodiversidad de CBD. www.chd.int/doc/
newsletters/newsbiz200906en.pdf http://www.cbd.int/doc/newsletters/
newsbiz200906en.pdf

43. Revista The Sunday Times, The Amazon’s Dirty War, noviembre de
2009

a4. http;//europa.eu/legislation_summaries/enterprise/interaction_
with_other_policies/128120_es.htm

4a5. MMC, 2009. New environmental liabilities for EU companies. Marsh
Ltd: Londres

46. Mulder, I y T. Koellner, presentado. Hardwiring Green — How Banks
Account for Biodiversity Risks and Opportunities. Journal of Sustainable
Finance and Investment

47. UNEP FI, 2007. Insuring for sustainability Why and how the leaders
are doing it. UNEP FI, Ginebra

48. UNEP FI, 2009. The global state of sustainable insurance —
Understanding and integrating environmental, social and governance
factors in insurance. Grupo de trabajo sobre seguros de la Iniciativa
Financiera del PNUMA: Ginebra

49. PNUMA, 2010. Bringing forest carbon projects to the market.
Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente: Nairobi

50. EcoSecurities, 2007. REDD Policy Scenarios and Carbon Markets A
policy brief. Oxford.

51. Madsen, B,, Carroll, N., Moore Brands, K., 2010. State of Biodiversity
Markets Report: Offset and Compensation Programs Worldwide. Ecosystem
Marketplace: Washington D.C.

52. Hamilton, K., Chokkalingam, U. y M. Bendana, 2009. State of Forest
Carbon Markets — Taking Root and Branching Out. Ecosystem Marketplace:
Washington D.C.

Desmitificar la materialidad: La integracion de la diversidad biolégica y de los servicios de los ecosistemas en las finanzas ¢« UNEP FI CEO Briefing 19



20

Copyright ©2010
Iniciativa Financiera del
Programa de las Naciones
Unidas

para el Medio Ambiente

Las opiniones manifestadas
en el presente documento
no se corresponden
necesariamente con las del
PNUMA, las de la Iniciativa
Financiera del PNUMA

ni las de sus signatarios.
Asimismo, ni UNEP FI ni
sus signatarios asumen
ninguna responsabilidad
por los actos que pudieran
derivarse de las opiniones o
perspectivas expresadas en
el presente documento.

Disefio y produccion:
Rebus, Paris
www.rebusparis.com

Printed in Switzerland using
vegetable-based inks

on FSC-certified, Ecolabel
100% recycled paper

Iniciativa Financiera del PNUMA
International Environment
House

15, Chemin des Anémones
CH-1219 Chatelaine,
Ginebra

Tel: (41)22917 8178
Fax:(41) 22 796 9240
www.unepfi.org

Acerca de la Iniciativa Financiera del PNUMA (UNEP FI)

La Iniciativa Financiera del Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente es una asociacion
mundial entre el Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente y el sector financiero
privado. La Iniciativa Financiera del PNUMA colabora estrechamente con cerca de 200 instituciones
financieras signatarias de las declaraciones del PNUMA y con una serie de organizaciones asociadas, con
el objetivo de desarrollar y promover los vinculos entre el desempefio ambiental, sostenible y financiero.
Por medio de actividades regionales, un programa de trabajo integral, actividades de formacion e
investigacion, la Iniciativa Financiera del PNUMA lleva a cabo su mision de identificar, promover y
poner en practica la adopcion de las mejores practicas ambientales y en materia de sostenibilidad en las
operaciones, a todos los niveles, de las instituciones financieras.

Acerca del Grupo de trabajo sobre la biodiversidady los
servicios de los ecosistemas (BESWS)

El Grupo de trabajo sobre la biodiversidad y los servicios de los ecosistemas parte de la necesidad de
implicar al sector de los servicios financieros en la identificacién y superacion de los retos derivados de
la pérdida de biodiversidad y de la degradacion de los servicios de los ecosistemas.

Autores principales Agr.adecim?entos

Ivo Mulder (UNEP FI) | ivo.mulder@unep.org | Sagarika Chatterjee (F&C Management)
+41 22917 86 90 Olivia Watson (PRI)

Paul ClementsHunt (UNEP FI) | pch@unep.org | ~ Amanda Sauer (WRI)

+41 2291781 16 Nick Bertrand (PNUMA)

Marisa Meizlish (New Forests)

Jessica Boucher (UNEP FI)

Cory Jubitz (UNEP FI)

Gracias a todos los miembros del PNUMA y a los
signatarios del PRI que rellenaron el cuestionario.

Coautores

Richard Burrett (Earth Capital Partners)Matthias
Patzelt (Bayern LB)BouweTaverne (Rabobank)
Franz Knecht (Connexis)Ben Ridley (Credit
Suisse)Seiji Kawazoe (Sumitomo Trust & Banking
Co.)Lara Yacob (Robeco)AnnelisaGrigg (Global
Balance)Danielle Welsh (VicSuper)Margot Hill
(UNEP FI)Butch Bacani (UNEP FI)Geoff Burke
(AgroEcological Investment Management)

Miembros del Grupo de trabajo sobre la biodiversidad y los
servicios de los ecosistemas de la Iniciativa Financiera del PNUMA

Membres

Bank of America Merrill Lynch Banque Fédérale INGJPMorgan Chase & Co.

des Banques PopulairesBarclays Bayern LB KfWBankengruppe

Citigroup Credit Suisse Development Bank of Nedbank Ltd

Southern Africa (DBSA) Earth Capital Partners Nikko Asset Management Co. Ltd.
F&C Management HypoVereinsbank / UniCredit Rabobank Netherlands
Grouplndustrial Development Corporation (IDC) Sumitomo Trust and Banking

South Africa Sustainable Development Capital, LLP
F&C Management VicSuper Pty Ltd

HypoVereinsbank / UniCredit Group

Asociados

Association francaise des entreprises privées KMPG

(AFEP) The Katoomba Group

Connexis Rio Tinto

Fauna and Flora International UNDP — Panama

Forest Trends UNEP — Economics and Trade Unit
Global Balance UNEP — World Conservation Monitoring Centre

Innovative financing for sustainability

UNEP FI CEO Briefing « Desmitificar la materialidad: La integracion de la diversidad biolégica y de los servicios de los ecosistemas en las finanzas



