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Biodiversidad:
¢la proxima frontera de
la inversion sostenible?

En junio de 2022, en nuestro ESG Talk antes de las vacaciones
de verano, abordamos los riesgos en torno a la pérdida de
biodiversidad. Conbase en ese fascinante debate y delaseccion
de preguntas y respuestas, les ofrecemos este documento que
analiza la magnitud del problema, sus principales catalizadores
y el efecto sobre los mercados y la economia mundial, los tipos
de inversiones que podrian fomentar un cambio positivo y el
nivel de inversiones necesario para marcar una verdadera
diferencia.

La biodiversidad de nuestro planeta —la variedad de especies de animales
y plantas— esta colapsando. Esta cayendo a una velocidad de decenas
a cientos de veces superior a la que ha registrado, de media, en los
ultimos 10 millones de anos. También se esta acelerando? (véase la
figura 1). Nuestra flora y fauna son los motores de todos los ecosistemas que
proporcionan a nuestra civilizaciéon agua limpia, aire rico en oxigeno y
alimentos nutritivos. Actualmente extraemos de nuestro planeta un 56 %
mas de lo que puede regenerar, pero muchos de estos recursos se desperdician
debido al exceso de consumos.

Segun el Informe de Riesgos Globales 2022 del Foro Econdmico Mundial,
la pérdida de biodiversidad es uno de los tres principales riesgos en
términos de probabilidad e impacto en los proximos 10 ainos?, no puede
verse con una perspectiva lineal del mundo, pero cuando se desencadena,
puede tener implicaciones mucho mayores que la media®.
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Figura 1: Pérdida de biodiversidad indice Global Living Planet Limites de confianza
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Fuente: World Wildlife Fund (WWF) y Zoological Society of London (ZSL), 2020.

El cambio climatico es solo el comienzo

Por fin, el sector es cada vez mas consciente del cambio climéatico y cuenta
con un marco para responder a él que orienta el flujo de billones de dolares
de capital. No cabe duda de que detener el cambio climatico es la principal
prioridad de la actualidad. Lograr la neutralidad en carbono nos dara mas
oportunidades de preservar las condiciones de vida para nuestros hijos y para
el resto de seres vivos que viven en nuestro planeta.

De este modo, aunque salvar la biodiversidad sin abordar adecuadamente el
cambio climatico es imposible, hacerlo tampoco es suficiente. Para recuperar
la biodiversidad hace falta mucho mas: un marco nuevo y eficaz para hacer
frente a otros factores clave de su destruccion (véase la Figura 2), como la
contaminacion, la deforestacion y la sobreexplotacion de la vida silvestre en
tierra'y mar.

La envergadura del desafio es ingente: las consecuencias directas de la
actividad humana han hecho que las enfermedades, las catastrofes
naturales, el hambre y la sequia sean las principales causas de muerte
de las especies. Y, por si esto fuera poco, los efectos del consumo humano
(los cinco catalizadores clave codificados con colores en la Figura 2) son cada
vez mas potentes, alentados por el crecimiento exponencial de la poblacién,
el aumento de personas que se incorporan a la clase media con aspiraciones
de riqueza y el derroche de recursos naturales®.
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Figura 2: Catalizadores de la pérdida de biodiversidad
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Fuente: IPBES?, Candriam, julio de 2022.

Extension y estado de los ecosistemas

Los ecosistemas naturales han disminuido un
47 % de media en relacion con su estado inicial
estimado.

Riesgo de extincion de especies

Aproximadamente el 25 % de las especies ya
estan en peligro de extincion en la mayoria de
los grupos de animales y plantas estudiados.

Comunidades ecoldgicas

La integridad biotica —la abundancia de especies
presentes de forma natural— ha disminuido un
23 % de media en las comunidades terrestres*.

Biomasa y abundancia de especies

La biomasa mundial de mamiferos salvajes ha
disminuido un 82 %* Los indicadores de abundancia
de vertebrados han disminuido con rapidez desde 1970.

Naturaleza para los pueblos indigenas y las
comunidades locales

El72 % de los indicadores elaborados por los pueblos
indigenas y las comunidades locales muestran un
deterioro continuado de los elementos de la
naturaleza que revisten importancia para ellos.
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*desde la prehistoria.

Cambio de uso del suelo/del mar: es |a principal causa
de pérdida de biodiversidad. Incluye la conversion del
suelo para la agricultura y proyectos de construccion, lo
que da lugar al deterioro del terreno, la deforestacion y
cambios perjudiciales en los ecosistemas, la mayoria de
ellos irreversibles.

Explotacién directa: otro gran catalizador que hace
referencia ala sobreexplotacion de los recursos animales
y vegetales para el consumo humano. La mayor parte se
utiliza para la produccion de alimentos y madera.

B Cambio climatico: este importante factor esta
directamente relacionado con la biodiversidad y puede
provocar cambios irreversibles en los ecosistemas o
destruirlos por completo (véase Cambio climatico vy
pérdida de biodiversidad: ejemplo).

B Contaminacion: procedente de diversas fuentes, como
industriales, de transporte y de consumo, y afecta a la
contaminacion del aire, el agua y el suelo.

B Especies invasoras y enfermedades: este factor esta
adquiriendo cada vez mas importancia. Las especies
invasoras pueden danar los ecosistemas al alterar las
cadenas alimentarias e introducir nuevas enfermedades
que suponen un riesgo inmediato para el ganado utilizado
para la produccion de alimentos. En algunos casos, los
animales invasores pueden transmitir su infeccion a las
personas.




Cambio climatico y pérdida de
biodiversidad: ejemplo

Unos 2,5 millones de kilémetros cuadrados de permafrost —el 40 % del total
mundial— podrian desaparecer a finales de siglo, segun una investigacion
reciente. Esto liberard grandes volumenes de gases de efecto invernadero
(GEI), incluidos el metano, el dioxido de carbono y el dxido nitroso, asi como
agentes patégenos que han estado bloqueados durante anos. Este proceso
ya esta provocando desprendimientos y derrumbes a un ritmo alarmante, lo
que hace que cambien los caudales de los arroyos, que los lagos se vacien
repentinamente, que las costas colapsen y que la quimica del agua se altere
de forma potencialmente perjudicial tanto para los seres humanos como para
la fauna. En todo el Artico, en proceso de calentamiento, los arbustos se estan
expandiendo en la tundra donde antes predominaban las hierbas, los juncos y
los liquenes. Los arbustos mas altos no solo hacen sombra a las plantas mas
pequenas de abajo, sino que también cambian la hidrologia del ecosistema. La
nieve en las zonas de tundra dominadas por arbustos como el abedul enano
suele derretirse una semana antes que en las zonas donde no hay arbustos. Ello
provoca un mayor descongelamiento del permafrost, acelerando el proceso de
calentamiento global®.
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El coste de no hacer nada

Alrededor de la mitad del PIB mundial (unos 44 billones de doélares de
su valor) depende en gran medida de la naturaleza (véase la Figura 3).
En conjunto, los tres mayores sectores que dependen en gran medida de la
naturaleza generan cerca de 8 billones de délares de valor anadido bruto
(VAB): la construccion (4 billones de dolares); la agricultura (2,5 billones de
dolares); y la alimentacion y las bebidas (1.4 billones de délares). Esta cifra es
aproximadamente el doble del tamano de la economia alemana.

Figura 3: La biodiversidad es fundamental para nuestras economias

Fuente: PLB
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Incluso las instituciones financieras estan mucho
mas expuestas a los riesgos de la biodiversidad
de lo que se pensaba anteriormente. Una prueba
reciente de ello es el estudio Indebted to nature,
un estudio publicado por De Nederlandsche Bank
(DNB), el banco central y regulador financiero
holandés, en junio de 2020. El informe reveld
que Unicamente las instituciones financieras
holandesas estan expuestas a riesgos de pérdida
de biodiversidad por valor de 510 000 millones de
euros, lo que afecta al 36 % de todos los activos de
los bancos, fondos de pensiones y aseguradoras
del pais incluidos en el informe?.

Segun el estudio The Global Futures, publicado
por WWF en 2020, el declive de los activos
naturales costara al mundo al menos 368 000
millones de libras esterlinas al ano, lo que
supone casi 8 billones de libras esterlinas para
2050, aproximadamente el equivalente al conjunto

de las economias del Reino Unido, Francia, la India
y Brasil®.

Dado que al ritmo actual de consumo extraemos
de los ecosistemas alrededor de 1,6 veces lo que
pueden regenerar en un ano" no pasara mucho
tiempo hasta que la aniquilacion de los recursos
por parte de los humanos empiece a provocar el
colapso de sectores enteros.

Ya se han alcanzado algunos puntos de inflexion
paralosecosistemas,comoladisponibilidaddeagua
dulce no contaminada. Una vez alcanzado el punto
de inflexion, se espera que un gran ecosistema
colapse gradualmente en 50 anos'>".

Cuantificar el trabajo por hacer

Desarrollar el marco optimo para integrar las
consideraciones en materia de biodiversidad sera
fundamental. La concienciaciony elinterés ya estan
ahi, sobre todo entre los inversores institucionales y
losgrandesinversoresalargo plazo.Losreguladores
también estan fomentando la busqueda de formas
mas eficaces de tener en cuenta plenamente la
biodiversidad enlas consideraciones empresariales
y de inversion (principio de «no causar un perjuicio
significativo» - Taxonomia y SFDR), algo a lo que
también contribuyen iniciativas como la Taskforce
on Nature-related Financial Disclosures
(TNFD), cuyo objetivo es integrar los impactos,
dependencias y riesgos de la biodiversidad en el
sector financiero.

Algunas empresas e inversores ya tienen en cuenta
los riesgos de pérdida de biodiversidad pero,
segun la OCDE, menos del 1 % de los modelos de
negocio de las 3500 empresas que representan
el 85 % de la capitalizacion bursatil mundial
estan alineados con los ODS 14 y 15"
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Para ejercer un impacto real, necesitamos un
enfoque centrado, que pueda utilizarse de forma
coherente en todos los sectores y geografias, tanto
por parte de las empresas como de los inversores.

La falta de una métrica/indicador relevante vy
facilmente medible para la biodiversidad (como las
emisiones de carbono para el cambio climatico) es,
sin duda, la principal dificultad para tener en cuenta
la biodiversidad en las decisiones empresariales y
de inversion.

1 LIFE BELOW

ODS14: Conservar y utilizar
sosteniblemente los océanos, los mares
y los recursos marinos

WATER

155 ODS5: Gestionar sosteniblemente los
S bosques, luchar contra la desertificacion,
il detener e invertir la degradacion

— de las tierras, detener la pérdida de

biodiversidad




Una gran pregunta, aun sin respuesta completa, es como cuantificar el
impacto de las empresas y su dependencia de la naturaleza.

En el caso del cambio climatico, las respuestas que se necesitaban para
estructurar ese marco provenian de la ciencia. En cuanto a la biodiversidad,
toda la atencion se centra también en la ciencia, pero se trata de un
mundo mucho mas complejo, con complejas interdependencias, en su
mayoria inexploradas. Resulta muy poco probable que, para la biodiversidad,
la ciencia proporcione un factor crucial «magico» que pueda marcar la
diferencia, como lo hizo el volumen de emisiones de carbono para el cambio
climatico. La pérdida de biodiversidad se debe a una multitud de factores
individuales, cuya importancia y composicién varia, por ejemplo, en funcién
del tipo de empresa, su sector y su ubicacion geografica.

Informe Stern sobre el clima

Este informe de 700 paginas publicado por el Gobierno britanico en 2006 vy dirigido por el
economista Nicholas Stern fue el primero en cuantificar los costes de la lucha contra el
cambio climatico y presentar una perspectiva econémica en funcién de diferentes escenarios.
El informe concluye que lograr un recorte de las emisiones de carbono del orden de 450-550
partes por millén costaria el 1 % del PIB mundial cada ano, pero ignorar el cambio climatico
podria causar daios econémicos de cerca del 20 % del PIB.

Informe Dasgupta sobre la biodiversidad'

En 2021, el Gobierno britanico complementé el Informe Stern con un estudio referente sobre
el impacto economico de la biodiversidad: el Informe Dasgupta'®, dirigido por el profesor
Sir Partha Dasgupta. Este concluyé que en el centro del problema se encuentra un fracaso
institucional muy arraigado y generalizado. Afirmé que el valor de la naturaleza para la
sociedad no se refleja en los precios del mercado porque gran parte de ella esta disponible
para todos sin coste alguno. Estas distorsiones de los precios nos han llevado a invertir
relativamente mas en otros activos, como el capital producido, y a invertir poco en
nuestros activos naturales. De hecho, el informe pone de relieve que los Gobiernos invierten
mas en la destruccion de los recursos naturales que en su proteccion, ya que las subvenciones
gubernamentales que perjudican a la naturaleza ascienden en todo el mundo a entre 4
y 6 billones de dolares al airo™.
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La doble materialidad sera fundamental

Dicho esto, sabemos que el futuro marco deberd basarse en el concepto de
doble materialidad, es decir, abarcar el impacto financiero y no financiero, asi
como las dependencias. Por ejemplo, las empresas agricolas impulsan la pérdida
de biodiversidad a través de la degradacion del suelo y la contaminacion con
productos quimicos venenosos, la deforestacion y el cambio de uso del suelo, pero
al mismo tiempo sus actividades dependen de la polinizacion por abejas y otros
insectos, el acceso al agua, la ausencia de plagas de insectos como la langosta y
el clima favorable.

Actualmente, la mayoria de las metodologias se centran en el impacto, pero
también existe una base de datos denominada Encore™® que proporciona datos
sobre las dependencias. Creemos que la doble materialidad esta transformando
el andlisis ESG, y la biodiversidad es un excelente ejemplo de ello: sin aplicar este
concepto, no creemos que sea posible abordar eficazmente los riesgos de pérdida
de biodiversidad.

Desglose de los riesgos para las empresas

El Taskforce on the Nature-related Financial Disclosure (TNFD) ha ayudado a las
empresas e instituciones financieras a identificar y definir los riesgos relacionados
con la naturaleza. Ha identificado tres tipos de amenazas potenciales a las que
hacen frente las empresas, independientemente de su sector y actividad: fisicas,
de transicion y sistémicas.

« Los riesgos fisicos se refieren a los cambios fisicos que sufre el planeta por
la pérdida de naturaleza, como el millén de especies que actualmente estan en
peligro de extincion. Por ejemplo, silas poblaciones de abejas meliferas se reducen
o se eliminan, se pondran en peligro mas de 50 000 millones de ddlares de cultivos
en Estados Unidos, ya que sin la polinizacién las semillas no creceran®. Ese es un
ejemplo de riesgo fisico crénico, mientras que un ejemplo de riesgo fisico agudo
son las invasiones de langostas, que no suelen ocurrir todos los anos.

« Los riesgos de transicion surgen de los costes asociados al inevitable ajuste
normativo o de mercado hacia una economia positiva para la naturaleza. Estas
medidas destinadas a frenar la destruccion de nuestro medio ambiente pueden
afectar negativamente a las empresas. Por ejemplo, la legislacién contra la
deforestacion aumenta los costes de diligencia debida para las empresas de los
sectores vinculados®.

« Los riesgos sistémicos hacen referencia a la posibilidad de que el deterioro de
un ecosistema desencadene problemas importantes para la civilizacion humana
en muchos ambitos diferentes. Por ejemplo, un suelo envenenado y contaminado
no producira tanto como antes, lo que a su vez puede provocar hambrunas.
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«La economia es una disciplina
que da forma a decisiones de
maxima importancia...

El informe Dasgupta por fin

se centra en la biodiversidad>

Sir David Attenborough
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Oportunidades y estrategias de inversion

Ser lider en materia de biodiversidad puede ofrecer
varias ventajas comerciales importantes para las
empresas:

« Apertura de nuevos mercados rentables siendo
pioneros en productos y servicios nuevos y valiosos
y evolucionando sus modelos de negocio.

» Mejora de su propuesta de valor y de su marca,
ya que se considera que hacen lo correcto para el
planeta.

« Mejor acceso al capital y posibles sinergias
operativas, incluida la reduccion de los costes de
las materias primas y la energia.

Estd claro que este tipo de transformaciones
corporativas requeriran financiacion, pero gcuanto
se necesita y de donde saldra el capital?

Hasta ahora, los objetivos de financiacion de la
biodiversidad se han incumplido. Para 2020, el
mundo deberia haber alcanzado las Metas de Aichi
para la Diversidad Bioldgica. Creadas en 2010 por
el Convenio sobre la Diversidad Biolégica (CDB) y
firmadas por 194 paises, su objetivo es proteger y
conservarlabiodiversidad. Sobrelabasedelascifras
de 2010, se calculd que se gastaron entre 51 000y
53 000 millones de délares estadounidenses al ano
en la financiacion de la biodiversidad y los servicios
ecosistémicos, en comparacion con el objetivo
del CDB de entre 150 000 y 440 000 millones
de dolares estadounidenses al ano que habrian
logrado las Metas de Aichi para la Diversidad
Bioldgica (Bor, Muller y Duke, 2018)?".

Las Metas de Aichi para la Diversidad Bioldgica
también fracasaron porque eran dificiles de
medir2. Las partes del Convenio sobre la
Diversidad Biolégica de la ONU se reuniran en
diciembre de 2022 para determinar el marco global
de biodiversidad posterior a 2020. Su objetivo
principal es acordar nuevos objetivos globales que
sean cuantificables, respaldados por la ciencia y
con resultados explicitos?:.
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El objetivo de esta iniciativa gubernamental de
biodiversidad sera proteger el 30 % de nuestras
tierras, rios, lagos y humedales para 2030%*. Esta
iniciativa ira acompanada de oportunidades de
inversion en deuda publica a través de bonos
verdes, como el reciente ejemplo de la emision de
deuda publica de Belice?.

También hay mucho entusiasmo en torno a los
créditos para la biodiversidad, con al menos una
docena de nuevas iniciativas en marcha o en
proceso de activacion. Algunos de las principales
ventajas son la implantacion de cadenas de
suministro libres de deforestacion y conversion?®,
Sin embargo, también constituye un ambito muy
arriesgado para los inversores.

El desarrollo de una economia respetuosa con
la naturaleza no puede producirse sin un apoyo
gubernamental significativo en esta fase. Asimismo,
debe haber incentivos financieros para detener el
dano a la biodiversidad.

Podemos observar que se estd creando cierto
dinamismo hacia la conferencia de diciembre
de 2022, de suma importancia. Por ejemplo, la
Unién Internacional para la Conservacion de la
Naturaleza (UICN), compuesta Unicamente por
organizaciones gubernamentales y de la sociedad
civil, instd a los Gobiernos que garantizaran la
inversion adicional en la naturaleza cada ano para
que el nuevo marco de biodiversidad tuviera éxito,
con un aumento equivalente a entre el 0,7 % vy el
1 % del PIB mundial anual. La UICN también puso
de relieve que los programas de estimulo de los
Gobiernos no deben causar ningun dano adicional
a la naturaleza y deben destinar al menos el 10 %
de la inversion global en la recuperacion a la
proteccion y restauracion de la naturaleza.



Lasinstituciones financieras pueden contribuir ampliando las oportunidades de
inversion. Por ejemplo, en los bonos verdes, préstamos verdes con intereses
reducidos, bonos de impacto y otros productos financieros verdes. En
2021, HSBC colaboré conla Asociacion Internacional de Mercados de Capitales
(ICMA) para reforzar los indicadores clave de rendimiento relacionados con la
biodiversidad y facilitar el didlogo entre empresas e instituciones financieras
para estructurar este tipo de propuestas.

En Europa, las nuevas medidas de inversion incluyen una propuesta de
actualizacion de la Taxonomia de la UE para incorporar el riesgo de
biodiversidad?’.

Otras oportunidades de inversion incluirdan mas modelos de biodiversidad en la
agricultura, la producciéon de madera y las industrias turisticas.

En el ambito de las infraestructuras, los inversores pueden plantearse los
proyectos verdes-grises’, que pueden prestar importantes servicios
ecosistémicos, como la proteccion de las cuencas hidrograficas o de las
costas.

Préxima parada: jla biodiversidad!

El principal objetivo de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre
Biodiversidad®® es replicar el Acuerdo de Paris sobre el clima en materia de
biodiversidad. Por primera vez, incluird la incorporacion de diversas partes
interesadas delsector privadoy de laindustria financiera. Se espera que el nuevo
Acuerdo incluya un articulo formal que defina el papel de las instituciones
financieras en la consecucion de su objetivo clave: detener e invertir la
pérdida de biodiversidad para 2030. Los inversores seran fundamentales
para ello, ya que la civilizacién humana, por su propio bien, debe devolver parte
de lo que ha tomado del planeta azul.

'Las infraestructuras verdes hacen referencia a los sistemas naturales, incluidos
los bosques, las llanuras aluviales, los humedales y los suelos, que proporcionan
beneficios adicionales para el bienestar humano, como la proteccion contra las
inundaciones y la regulacion del clima. Las infraestructuras grises hacen referencia
a estructuras como presas, diques, carreteras, tuberias o plantas de tratamiento de
agua.
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