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La deforestacion y la pérdida de biodiversidad se estan  las empresas debido a problemas de la ofertq,
acelerando, creando riesgos financieros considerables — mayores costes y exposicion de la reputacion.
para las empresas y los inversores. Las cadenas de

Dado que la biodiversidad es inherentemente local,

suministro mundiales siguen siendo las principales 8 . . P
la evaluacion de estos riesgos requiere un analisis

responsables, a pesar de que la presion normativa o . > P
geogradficamente preciso y una comprension mas

sigue estrechandose. El keglamento  contra  la profunda de cémo las actividades empresariales

deforestacion de la UE (FUDR) es un ejemplo de este . . :
interactaan con los ecosistemas sobre el terreno.
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Pérdida de biodiversidad:
Causas y consecuencias

para los inversores

La pérdida de biodiversidad:
Una cuestion de inversion también

La pérdida de biodiversidad es uno de los mayores
riesgos sistémicos para nuestras economias y
sociedades, con una importancia financiera directa para
los inversores.. La biodiversidad no es solo un patrimonio
natural, sino que sustenta la mitad del PIB mundial —55
billones de dolares— a través de los servicios de los
ecosistemas que proporciona. La polinizacion, la fertilidad
del suelo, la regulacion climdtica, el acceso al agua
limpia y la proteccion contra los desastres naturales

dependen del mantenimiento de la biodiversidad.

Muchos sectores clave de nuestra economia dependen
de ecosistemas saludables. Productos quimicos,
farmacéuticos, energia, textiles, agricultura y
alimentacion: el 80 % de los cultivos dependen de

polinizadores.

Con eltiempo, hemos reducido la diversidad de cultivos
que producimos. Hoy en dig, el 66 % de la produccion
mundial de alimentos se compone de solo nueve

especies cultivadas, o que revela una fragilidad

Causas de la pérdida de biodiversidad:

estructural en nuestros sistemas econdmicos. Esta
concentracion no solo reduce la biodiversidad generall
de la que dependen los polinizadores y otros animales,
sino que la falta de diversidad hace que nuestros
sistemas alimentarios estén especialmente expuestos
a las crisis climdticas, las enfermedades o los
desequiilibrios ecoldgicos. Nuestros sistemas agricolas
y la pérdida de biodiversidad asociada pueden provocar

una conmocién econdmica o hamlbrunai.
El cambio de uso

de la tierra, incluida la

deforestacion y la expansion
agricola, es lo que mayor
repercusion negativa relativa
ha tenido sobre la naturaleza
desde 1970.
IPBES, 2019

El papel de la deforestacion y la agricultura

El ritmo de esta erosion se estd acelerando. Segln la
altima evaluacion global de la IPBES?, un milldon de
especies animales y vegetales se encuentran en

peligro de extincidon, y muchas de estas podrian

desaparecer en las proximas décadas. Este ritmo de
extincion es «ya decenas, cuando no cientos de veces
superior a la media de los dltimos diez millones de

afnos»®

1- IPBES de las Naciones Unidas, FMI - Embedded in Nature: Nature-Related Economic and Financial Risks and Policy Considerations
2 - La IPBES es la Plataforma Intergubernamental Cientifico-normativa sobre Diversidad Biolégica y Servicios de los Ecosistemas que cuenta

con el apoyo de los servicios de secretaria del Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (PNUMA). Puede considerarse el
equivalente de biodiversidad del IPCC (Grupo Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio Climatico).

3 - Ibidem
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https://www.imf.org/en/Publications/staff-climate-notes/Issues/2024/10/01/Embedded-in-Nature-Nature-Related-Economic-and-Financial-Risks-and-Policy-Considerations-555072

De los principales motores directos del declive de la
biodiversidad, el cambio en el uso de la tierra lidera
la lista, en particular la conversion de bosques

naturales en tierras agricolas o de pastoreo.

«El cambio de uso de la tierrg, incluida la deforestacion
y la expansion agricolg, es o que mayor repercusion
negativa relativa ha tenido sobre la naturaleza desde
1970». La Organizacion de las Naciones Unidas para la
Alimentacion y la Agricultura (FAO) calcula que la

expansion agricola fue responsable de alrededor del

Figura 1: Expansion forestal mundial y deforestacion

B Forest expansion m Deforestation

Fuente: FAO, 2020

La deforestacion se debe principalmente a unas
pocas grandes cadenas de suministro agricolas.
Entre 2001 y 2015, el ganado bovino, el aceite de

palma y la soja representaron la mayor parte de la

90 % de la deforestacion mundial.

Lejos de restaurarse, la deforestacion neta continda.
Las tendencias recientes en la dindmica forestal lo
ilustran. Si bien los esfuerzos de reforestacion y
restauracion estdn avanzando, siguen lejos de ser
suficientes en comparacion con el ritmo de la
deforestacion. Entre 1990 y 2020, las pérdidas anuales
de bosques naturales superaron sistemdaticamente
las ganancias derivadas de la expansion forestal,

como puede observarse en la Figura 1.

deforestacion mundial. Esto pone de relieve el
efecto desproporcionado de unos pocos productos
agricolas, en particular el ganado bovino, el aceite de

palmay la soja.

4 - IPBES, 2019, Evaluacion mundial de la diversidad biolégica y los servicios de los ecosistemas, 2019. Consultado el 10 de

noviembre de 2025.
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https://files.ipbes.net/ipbes-web-prod-public-files/inline/files/ipbes_global_assessment_report_summary_for_policymakers.pdf

Figura 2: Desplazamiento forestal (materias primas seleccionadas)

Materia prima Deforestacion (2001-2015, Mha)

Ganado bovino

(pasto como uso de la tierra) 451
Aceite de palma 10,5 (de los cuales 6,2 fueron directos)
Soja 8.2 (de los cuales 3,9 fueron directos)
Cacao 2,3
Caucho de plantacion 2]
Café 1,9
Fibra de madera de plantacion 18

Fuente: Global Forest Watch, Instituto de Recursos Mundiales, 2024

Md&s alld de suimpacto ecoloégico, la deforestaciones  de efecto invernadero vinculadas al uso de la tierro),
un problema sistémico con consecuencias  exacerba la pérdida de biodiversidad vy, en dltima
econdmicas, sociales y medioambientales de gran  instancia, socava los servicios de los ecosistemas en
alcance. Alimenta el cambio climatico (que representa  los que se apoya la economia mundial.

casi una cuarta parte de todas las emisiones de gases
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Miultiples partes interesadas,
maltiples responsabilidades

¢Qué se estd haciendo? ¢Por quién? ¢Quién mds tiene que actuar?

Iniciativas corporativas limitadas

A pesar de su considerable exposicion a la deforestacion, muchos productores que operan en los sectores

de la carne de vacuno, el caucho, la madera, la soja, el aceite de palma, el cacao o el café todavia no han

adoptado politicas claras contra la deforestacion.

Iniciativas internacionales:
Principalmente de cardacter voluntario

Los compromisos voluntarios de las empresas y los
Estados, como la Declaracién de Nueva York sobre los
Bosques de 2014 o la Declaracion de Glasgow en la
COP26, han sido insuficientes. Los costes de
cumplimiento, limitados por la participacion desigual,
la ausencia de mecanismos vinculantes y la falta de
transparencia en la cadena de suministro, han recaido
en gran medida en los productores. Las empresas y
los gobiernos no tienen incentivos econdémicos claros

y no se enfrentan a sanciones por incumplimiento.

En 2020, la ONU reconocid este fracaso colectivo.
Ninguno de los 20 objetivos de biodiversidad de Aichi
establecidos en 2010 se habia cumplido plenamente
en la fecha limite de 2020, lo que pone de relieve la
necesidad de un marco normativo juridicamente

vinculante.

¢ESTAMOS SOCAVANDO NUESTRO FUTURO?



¢Un problema entre el norte y el sur?

La deforestacion también es un sintoma de un
desequilibrio geogrdfico entre las regiones productoras
y consumidoras. Si bien la pérdida de bosques se
concentra en las regiones tropicales de Sudameérica,
Africay el sudeste asidtico, responde en gran medida
ala creciente demanda de otros paises, en particular
de los paises desarrollados. Las materias primas
agricolas de alto impacto se producen principalmente
en el sur, pero se consumen en el norte, lo que hace
de la deforestacion un asunto de gobernanza global

ademads de un problema local.

De hecho, estas materias primas representan enormes

por

desarrollados, en particular la Unién Europea, que

importaciones parte de los mercados
depende de ecosistemas extranjeros para cubrir el
60 % de sus necesidades de consumo de alimentos.
A dia de hoy, la UE importa entre el 30 y el 40 % de los
alimentos consumidos en su territorio®. Asi pues, la UE
importa alrededor del 16 % de la deforestacion mundial,

lo que la convierte en el segundo mayor importador

neto de deforestacion después de China.

La dieta europea: Avida de deforestacién importada

El consumo europeo de productos agricolas como el cacao, la soja, el aceite de palma, el café, la carne de

vacuno y la madera es uno de los principales factores que impulsan la deforestacion. Las importaciones de

estos productos suelen proceder de cadenas de valor con una trazabilidad limitada, pero un elevado impacto

medioambiental y social.

La Figura 4 ilustra como ha evolucionado esta huella desde 2009, asi como las proyecciones hasta 2030.

5 - Pero como algunos de los alimentos de produccion nacional incluyen ingredientes importados o piensos para ganado, el

30-40 % de las importaciones afectan a un total del 60 % del consumo.
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Figura 4: Deforestacion integrada en las principales importaciones de materias primas de la UE

® Soybeans ® Coffee = Cocoa u Cattle meat = pPalm oil ® Wood products

Fuente: Comision Europea, Evaluacion de impacto, 2021

En este contexto de deterioro acelerado de los ecosistemas, la Unidn Europea ha decidido integrar la proteccion

de la biodiversidad en su reglamentacion.

El Reglamento contra la deforestacion de la UE (EUDR), o Reglamento (UE) 2023/1115, pretende romper el vinculo
entre el consumo europeo y la deforestacion mundial. El Reglamento, adoptado el 31 de mayo de 2023, exige
a las empresas que operan en la UE que ofrezcan total transparencia para demostrar que sus productos no
proceden de tierras que fueron deforestadas después del 31 de diciembre de 2020. Originalmente estaba

previsto que entrara en vigor en 2025 y 2026.

Este Reglamento forma parte del Pacto Verde Europeo, la Estrategia de Biodiversidad 2030 y la agenda de

neutralidad climatica de la UE para 2050.

7 ¢ESTAMOS SOCAVANDO NUESTRO FUTURO?



EUDR: Una respuesta a la urgencia

de la deforestacion

El EUDR marca un punto de inflexion notable en la
integracion de las cuestiones medioambientales en
la regulacion del mercado. A diferencia de los enfoques
voluntarios o las etiquetas privadas, este reglamento

establece un marco juridicamente vinculante con

establecida en la UE, estard sujeta al reglamento para
determinados productos relacionados con la
deforestacion. Esto incluye tanto las importaciones

como las exportaciones.

Los objetivos incluyen siete materias primas de alto

sanciones y alcance extraterritorial, respondiendo al . . ) '
riesgo: ganado bovino, cacao, café, aceite de palma,

problema mundial de la deforestacion. . -

soja, maderay caucho (Hevea). También abarca una
Una vez que el reglamento esté en pleno vigor, amplia gama de productos derivados, como el cuero,
cualquier empresa que opere en la UE, esté o no el chocolate, el papel, los muebles o ciertos productos

. .. . . quimicos a base de aceite de palma.
Un sistema de diligencia debida

Para cumplir las normas, cada empresa deberd aplicar un sistema de diligencia debida para demostrar que

los productos en cuestion:

« Noestdan vinculados a la deforestacion, es decir, no se produjeron en tierras deforestadas después

del 31 de diciembre de 2020

« Se elaboraron legalmente, de conformidad con todas las leyes vigentes en el pais de origen

(derechos de la tierra, derecho laboral, normas medioambientales y fiscales, etc.)
« Son trazables, gracias a los datos geolocalizados precisos de los terrenos de produccion

La trazabilidad es fundamental para la regulacion. En el caso de explotaciones de mds de cuatro hectareas,
los datos deberan facilitarse en forma de poligonos de GPS, lo que permitird verificarlos mediante imagenes
por satélite. Para las explotaciones mds pequenas, un Unico punto GPS serd suficiente para la recogida de
datos. Las empresas también deben documentar las cantidades, los periodos de produccion y las pruebas

de cumplimiento legal y medioambiental.

Las empresas que exporten productos cubiertos por primera vez a la Unidn Europea deben realizar una

evaluacion de riesgos, teniendo en cuenta:
«  El nivel de deforestacion en el pais de origen
+ Lo complejidad y transparencia de la cadena de suministro
« Lo calidad de la gobernanza local

A menos que el riesgo sea insignificante, la empresa estd obligada a aplicar medidas de reduccion del riesgo,
como un plan de reduccion del riesgo que incluya auditorias independientes, documentacion adicional,

diversificacion de proveedores, etc.
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Figura 5: Resumen del proceso de diligencia debida del EUDR

Declaracion
de diligencia

Sistema de
diligencia debida

debida
¢ Recogida Demostrar que los productos en cuestion:
de datos + no estdn relacionados con la
deforestacion
+ se producen legalmente
¢ Valoracion Mercado
deriesgos de la UE

Riesgo
insignificante*

*----o

Reduccion
deriesgos
Si es nhecesario

Fuente: Instituto Internacional para el Desarrollo Sostenible, 2025

Clasificacion de paises y procedimientos diferenciados

El sistema también prevé la diferenciacion en funcion del nivel de riesgo asociado al pais de origen. Los
productos de las zonas de bajo riesgo se beneficiardn de procedimientos de diligencia debida mas ligeros,
mientras que los de las zonas de alto riesgo estardn sujetos a obligaciones reforzadas y controles mds
frecuentes. Esta clasificacion, basada en criterios objetivos (tosos de deforestacion, calidad de la gobernanza,

esfuerzos de proteccion forestal), la actualizaré periédicamente la Comisiéon Europea.

9 ¢ESTAMOS SOCAVANDO NUESTRO FUTURO?



Controles y sanciones

Almenos el 9 % de las empresas que operan en paises de riesgo estandar o alto estardn sujetas a controles.

Las autoridades competentes dispondrdn de instrumentos de verificacion, como inspecciones in situ, andlisis

documentales y utilizacion de imagenes por satélite.

Las sanciones previstas son importantes y tienen por objeto ser disuasorias:

« Retirada o destruccion de productos no conformes

+  Multas proporcionadas de hasta el 4 % del volumen de negocios anual de la UE

«  Confiscacion de los productos y del producto de su venta

«  Exclusion temporal de la contratacion publica y de la financiacion de la UE

Implicaciones y limitaciones

El EUDR pretende imponer transparencia en las
cadenas de suministro y sirve de herramienta directa
para evaluar el riesgo no financiero. Las empresas
que no pueden demostrar la legalidad y la trazabilidad
de su aprovisionamiento se enfrentan no solo a
sanciones financieras, sino también a un mayor riesgo
para la reputacion y a una posible pérdida de acceso

al mercado europeo.

La aplicacion serd compleja. Las obligaciones de
trazabilidad y diligencia debida conllevan costes
considerables, en particular para las pymes o los
productores del Sur Global, que podrian verse
debilitados por tales medidas. Ademads, la clasificacion
de los paises y la fiabilidad de los datos utilizados ya
estdn suscitando criticas, como los riesgos de elusion

O marginacion.

Afinales de septiembre de 2025, la Comision Europea
propuso un nuevo aplazamiento de un afo de la
entrada en vigor del Reglamento (tras un primer

aplazamiento ya promulgado) para dar a las

NOVIEMBRE 2025

empresasy alos Estados miembros mads tiempo para
prepararse. Esta decision pone de relieve tanto el rigor
de la estrategia como las dificultades técnicas
asociadas a su aplicacion. También se produce en
un contexto de tensiones diplomdaticas, ya que varios
paises exportadores importantes, entre ellos Brasil,
Indonesia y Estados Unidos, desaprueban el marco.
Lo consideran excesivamente restrictivo o incluso

discriminatorio con respecto a sus sectores agricolas.

A pesar de las dificultades inherentes a su
implementacion, el EUDR forma parte de un
endurecimiento méas amplio de las politicas
medioambientales que ahora se extiende a la
conservacion de la biodiversidad. Esta evolucion
refleja la progresiva materializacion de los riesgos de
transicion relacionados con la biodiversidad, que se
estd convirtiendo en una cuestidn financiera
estructural tanto para las empresas como para los

inversores.



Biodiversidad: Una nueva perspectiva
para la inversion sostenible

La deforestacion y la pérdida de biodiversidad, en
particular, revelan una creciente interdependencia
entre la sostenibilidad y el rendimiento econdmico.
Las crisis medioambientales ya no pertenecen
Unicamente a la esfera ecologica. Esto es precisamente
lo que pretende captar el principio de doble

materialidad.

Esta doble lectura de las cuestiones de sostenibilidad
abarca, por un lado, la materialidad del impacto, que
evalla como afectan las empresas al medioambiente

y ala sociedad. Por otra parte, incorpora la materialidad

financiera, que mide cdémo estas cuestiones
medioambientales afectan al desempeno y la

valoracion de las empresas.

Este enfoque, integrado ahora en marcos normativos
europeos como el CSRD, el SFDR vy el proximo CS3D¢,
marca un cambio importante al extender el concepto
de riesgo mas alld del dmbito financiero y abarcar
las externalidades ecoldgicas y sociales. La destruccion
del capital natural ya no es una mera cuestion
fuente medible de

extrafinanciera, sino una

vulnerabilidad econdmica.

De la materialidad del impacto a la materialidad financiera

Los recientes avances normativos, desde politicas
mds estrictas contra la deforestacion hasta la
proliferacion de marcos de informacion, ilustran las
interconexiones entre el impacto y el riesgo. Las
empresas que dependen en gran medida de los
recursos naturales o de las fragiles cadenas de
suministro estén cada vez mds expuestas a la

degradacion de los ecosistemas, la regulacion mas

estricta y la creciente demanda de transparencia.

Por tanto, para los inversores, la doble materialidad
se ha convertido en un marco analitico esencial. Ya
no se trata solo de medir los impactos
medioambientales de las empresas, sino también de
evaluar como afecta la degradacion de la naturaleza

a las carteras de inversion.

A pesar del cardcter global de la cuestion, la
biodiversidad es por su propia naturaleza un asunto
local. La pérdida de biodiversidad estd estrechamente
vinculada a las condiciones ecolégicas y los usos del

suelo especificos de cada zona y bioma.

La deforestacion ilustra especialmente esta realidad.
Sus impactos varian considerablemente en funcion
de los ecosistemas, las prdcticas agricolas o los
contextos socioeconémicos. La misma actividad
puede tener efectos muy diferentes dependiendo de
si tiene lugar en el Amazonas, el sudeste asidtico o

Europa central.

Entender y medir estas dindmicas requiere irmas alld
de los indicadores globales incorporando una lectura

geogrdfica de los riesgos y dependencias.

6.- Directiva sobre presentacion de informacion sobre sostenibilidad por parte de las empresas, Reglamento sobre la
divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros y Directiva sobre diligencia

debida de las empresas en materia de sostenibilidad de la UE, respectivamente.

¢ESTAMOS SOCAVANDO NUESTRO FUTURO?



Unandalisisdelabiodiversidadbasado enlamaterialidad

La plena integracion de la doble materialidad
requiere herramientas capaces de vincular los
impactos ecolégicos de las empresas con sus
riesgos y oportunidades financieros, teniendo en
cuenta al mismo tiempo sus dimensiones

geograficas.

En Candriam, hemos disefiado un modelo de
biodiversidad propio que combina un enfoque
de huella global con un andlisis geografico
localizado. Este modelo evalla tanto los impactos
de las empresas como las dependencias de la
biodiversidad, asi como la ubicacién exacta de
sus activos (como emplazamientos industriales,
minas y cadenas de suministro), para identificar

dreas de alto riesgo ecologico.

Al cruzar estos datos con indicadores

medioambientales locales como zonas de estrés

hidrico, especies amenazadas o presencia de

poblaciones indigenas, podemos cuantificar las
presiones ejercidas sobre los ecosistemas y
comprender mejor la vulnerabilidad de cada
empresa a la degradacion de la naturaleza y la

pérdida de biodiversidad.

Esta herramienta nos permite integrar

concretamente la dimension «dénde» en
nuestras decisiones de inversion y mantenernos
fieles a nuestra conviccion de que una transicion
ecologica exitosa debe ser también una
transicion justa, conciliando la sostenibilidad

medioambiental con la equidad econdémica.

Basdndonos en este marco, hemos construido
una matriz de biodiversidad para evaluar si las
han

empresas implantado  una  gestion

adecuada de la biodiversidad, dada su
exposicion alos riesgos e impactos relacionados

con la biodiversidad.

Figura 5: Exclusion basada en la matriz de biodiversidad de Candriam
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https://www.candriam.com/siteassets/_assets/02-publications/research-paper/2024/10/biodiversity/2024_10_wp_biodiversity_strategy_gb.pdf?v=495af5

Capear un entorno complejo: Motores para los inversores

Para proteger el valor de nuestras inversiones, el
andlisis ESG debe evolucionar hacia un enfoque mds
granular de la dependencia y el impacto relacionados
con la naturaleza, basdndose en marcos emergentes
como TNFD, ENCORE y SBTN’. Estas herramientas
permiten identificar a las empresas mds vulnerables
a los riesgos relacionados con la biodiversidad, asi
como a aquellas que se posicionan como impulsoras

de la transformaciéon sostenible.

Estas herramientas también ayudan a identificar a

los mds expuestos al riesgo de transicion, asi como a

Candriam estd llevando a cabo una campana
de compromiso dedicada al aceite de palma,
un sector emblemadtico de la deforestacion
tropical. Nuestra iniciativa estd disenada para
promover cadenas de suministro mads
transparentes y para animar a las empresas d

adoptar politicas creibles y verificables de

c.
e o germe™ 4028
T oreity €895 (5023-20
giodV! aign - palm
camp

los que destacan por una gobernanza proactiva, una
mayor trazabilidad o compromisos creibles de

reduccion del impacto.

La participacion de los accionistas es un motor
esencial, tanto resultante del andlisis como integral
del mismo. Al interactuar con empresas y otras partes
interesadas en la gestion de los riesgos relacionados
con la deforestacion, la conversion de tierras o la
trazabilidad de la cadena de suministro, los inversores

pueden contribuir a mejorar las practicas del sector.

«deforestacion cero», en consonancia con los
futuros requisitos normativos europeos. Este
enfoque ilustra como los inversores pueden
convertir un riesgo normativo y de reputacion
en un motor para una mejora concreta y

duradera (y una mejor inversion).

Lea nuestro caso préctico,
Compromiso con el aceite
de palmay la Biodiversidad.

6 - Grupo de Trabajo sobre Divulgaciones Financieras Relacionadas con la Naturaleza; Red de Objetivos Basados en la Ciencia;

y Exploracién de oportunidades, riesgos y exposicion al capital natural del TNFD
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https://www.candriam.com/siteassets/_assets/01-insights/2025/07/palm-oil/palmoil-shortpaper-eng.pdf?v=4a4a2c
https://www.candriam.com/siteassets/_assets/01-insights/2025/07/palm-oil/palmoil-shortpaper-eng.pdf?v=4a4a2c

Conclusion: Crear valor protegiendo

el capital natural

La accién para revertir la deforestacion y preservar la
biodiversidad ya no es solo un imperativo ecologico;
se ha convertido en una cuestion econémica vy
financiera importante. A medida que las politicas
publicas como el EUDR establecen y mejoran los
requisitos de transparencia y trazabilidad, la naturaleza
se estd convirtiendo en un activo que podemos

proteger e integrar en las decisiones de inversion.

Para los inversores, esto comienza un cambio

duradero. Ya no se trata de la mera exclusion de las

actividades de alto riesgo, sino de identificar aquellas
que contribuyen a preservar el capital natural y
economico. La integracion de la doble materialidad,
la realizacion de andlisis pormenorizados de las
dependencias de la biodiversidad y el compromiso
activo son factores para convertir un riesgo global en

una oportunidad de inversion sostenible.

Al proteger la biodiversidad, los inversores protegen

el valor mismo de la economia real y, en ultima

instancia, sus propias inversiones.
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