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Resumen
ejecutivo.

Los inversores han abrazado la sostenibilidad medioambiental. En particular,
tanto los reguladores como los inversores se han movilizado en torno a la
lucha contra el cambio climéatico. Muchas carteras integran ahora objetivos
de reduccién de emisiones de carbono o de alineacién con escenarios de
temperatura. Otras cuestiones medioambientales se estdn examinando de

cerca como una cuestion financiera.

Ha quedado muy claro que la biodiversidad es, y seguird siendo, una cuestion
de inversidén cada vez mds importante. Integrar las consideraciones sobre
biodiversidad en las inversiones sigue siendo un ejercicio muy complejo, tanto
por la falta de datos y metodologia estandarizados como, fundamentalmente,
porque debe considerarse a través de la lente de la «doble materialidad».
Examinamos el efecto de la biodiversidad tanto en la sociedad como en las
inversiones; es decir, como consecuencia de su efecto en la humanidad,
¢dependen también de la biodiversidad el crecimiento y la prosperidad de
las carteras de inversion? Demostramos que las tenencias de cartera
repercuten en los ecosistemas y a la inversa, silos inversores quieren minimizar
los riesgos de biodiversidad que podrian afectar al valor de sus tenencias,
les interesa considerar como estas mismas tenencias repercuten en la

naturaleza y en las diversas formas de vida.

En la practica, ¢como evaluar e integrar adecuadamente la biodiversidad en
las decisiones de inversidon? Aunque las normas internacionales, la normativa
regional y los desafios actuales en materia de datos van a la zaga, es crucial
que debatamos cémo integrar la biodiversidad como un factor de inversion
serio, incorporar lo que hemos aprendido de la inclusidn de consideraciones
climaticas en las inversiones y, al mismo tiempo, abarcar las complejidades

Unicas de la evaluacion de la biodiversidad.

a4

Al empujar a otras especies a la extincion, la humanidad
se dedica a serrar la rama sobre la que se posa.

= Paul Ehrlich
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La biodiversidad

describe las
variaciones
de especies 'y
comunidades
biolégicas que
pueblan la Tierra.




Lo primero es lo
rimero: ;Qué es
a blodlver3|dad?

La diversidad biolégica,' o «biodiversidad», entrd en el Iéxico en la década de
1980 en el marco del movimiento que pretendia alertar a la comunidad
internacional de la dramética degradacién del medioambiente a todos los

niveles y para todas las formas de vida.

La «biodiversidad» describe las variaciones dentro y entre la gama de especies
y comunidades bioldgicas que pueblan la Tierra. Es importante destacar que
refleja la diversidad a todas las escalas: genética, individuos, poblaciones,
especies, comunidades, ecosistemas y biomas. El concepto también abarca
las interacciones entre especies y como éstas varian en los biomas, asi como
la totalidad de los procesos de los ecosistemas. La biodiversidad es un concepto
complejo y polifacético que va mucho mas alld de la mediciéon de la fauna y
la flora o de la proteccion de las especies amenazadas. Un enfoque simplista
descuida la interaccidon entre las especies y su papel en el mantenimiento de

la salud y el equilibrio de los ecosistemas.

Figural:
La biodiversidad es fundamental a todos los niveles
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Fuente: The Dasgupta Review, 2021. https://www.gov.uk/government/publications/final-report-the-economics-of-biodiversity-the-dasgupta-review

MARZO DE 2023 5


https://www.gov.uk/government/publications/final-report-the-economics-of-biodiversity-the-dasgupta-review

Figura 2:

El concepto de biodiversidad engloba varios dmbitos de la ciencia y la
investigacion relacionados con el medioambiente y todas las formas de vida,
ademas de incorporar disciplinas que analizan las amenazas a las que estdan
sometidas las especies. Se trata de un complejo entretejido de varios campos
cientificos que, al mismo tiempo, estdn interconectados y son disciplinas
distintas. Dado el impacto critico de la sociedad humana en la biodiversidad
y viceversa, su estudio suele implicar también a las ciencias sociales y la
ética medioambiental. Los resultados de estos esfuerzos multidisciplinares
suelen aplicarse sobre el terreno en proyectos e iniciativas, mientras que estas

experiencias practicas retroalimentan a su vez la investigacion tedrica.

Interdependencia entre ciencia y préctica

— -

> =

Ambitos de Aplicaciones
investigacion cientifica sobre el terreno
Climatologia Agricultura
Derecho medioambiental Gestion de suelos y territorios
Ecologia Desarrollo sostenible
Biogeografia Silvicultura
Genética Zonas protegidas
Hidrologia

Antropologia
Ciencias del suelo

y—

Fuente: Biologie de la conservation, Primack, Sarrazin, y Lecomte, 2012,




¢Hasta queée punto
es relevante la
biodiversidad fara
los inversores:

a1

Nuestra investigacion muestra que la generacién de valor econémico de
44 billones de délares -mas de la mitad del PIB total mundial- depende
moderada o altamente de la naturaleza y sus servicios y, por tanto, esta

expuesta a la pérdida de naturaleza.

Dado que la ciencia de la biodiversidad es tan
compleja y amplia, los inversores podrian
preguntarse por qué y hasta qué punto es relevante

para el rendimiento de las inversiones.

Creemos que la ciencia demuestra que la erosién
de la biodiversidad crea riesgos materiales que

afectardn no solo a nuestras sociedades y

Doble materialidad

Los complejos vinculos entre las actividades
humanas y la biodiversidad funcionan en dos
direcciones. Los seres humanos repercuten en la
biodiversidad, pero al mismo tiempo dependen de

ella. Esta forma de pensar se aleja radicalmente
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Foro Econémico Mundial, 20202

estructuras econdémicas, sino también al valor de
nuestras inversiones. A la vez, los propios emisores
cuyos valores se mantienen en cartera también
repercuten directamente en la biodiversidad. Se
trata de un importante bucle de retroalimentaciéon

en la sostenibilidad global de la cartera.

de la antigua dicotomia filoséfica entre naturaleza,
por un lado, y cultura y sociedad, por otro. Este
planteamiento binario del siglo XVIlI, junto con la
definiciobn de naturaleza y su relacién con la

humanidad, estdn desfasados. Los humanos



formamos parte de la naturaleza y nuestra
capacidad para prosperar en este planeta estd
muy ligada a nuestra capacidad para proteger los
hdbitats naturales y los ecosistemas. El concepto
de doble materialidad de la Comision Europea® es

un modelo mejor para los vinculos; nuestras

Riesgos para la
biodiversidad
y dependencia

Nuestras sociedades y modos de vida modernos
dependen totalmente de la naturaleza. Por ejemplo,
la agriculturay los sistemas alimentarios dependen
intrinsecamente de la biodiversidad: Mds del 75 %8
de los principales cultivos alimentarios del mundo

dependen en cierta medida de la polinizacién animal.

Nuestra necesidad de ecosistemas sanos no
termina con la alimentacion. Se calcula que en
2022 unos 4000 millones de personas utilizardn la
medicina natural.® Incluso en los productos
farmacéuticos mds tecnolégicamente avanzados,
una parte importante del desarrollo de
medicamentos depende de un modo u otro de la
biodiversidad. 2000 millones de personas dependen

de la madera para calentarse.

Los ecosistemas también son clave en la lucha
contra el cambio climatico, ya que actdan como
sumideros de carbono y reguladores de la
temperatura. Los océanos y los ecosistemas
terrestres absorben actualmente alrededor de la
mitad de las emisiones antropogénicas de CO2
cada afio.® No podemos abordar la cuestion
climatica sin una comprensién informada de la
biodiversidad, y no habrd un mundo neto cero sin
limitar la

la ayuda de la naturaleza para

concentracion de diéxido de carbono.

actividades empresariales y financieras repercuten
en la biodiversidad y crean riesgos para la sociedad
y el medioambiente, mientras que los riesgos para
la biodiversidad crean riesgos para nuestro sistema

financiero.

Todo esto plantea la cuestiéon de como incorporar
estos beneficios sociales y medioambientales a
los modelos econdmicos y, mds concretamente,
coémo evaluarlos y ponerles precio en estos modelos
y decisiones. Histéricamente, los costes y beneficios
medioambientales han formado parte de la larga
lista de «externalidades» econdmicas. Al igual que
el carbono, la contaminacidény la diversidad de la
mano de obra, los economistas estédn empezando
a medir, o al menos estimar, las externalidades y
a demostrar la insensatez de dejarlas fuera de los
modelos econdmicos o de inversidon. Hoy en diq, el
concepto de «servicios ecosistémicos» describe
con mayor precisiéon los beneficios que la biosfera
puede ofrecer a la sociedad humana. Es un paso
adelante para medir el valor de la naturaleza y
destacar sus contribuciones a las actividades
humanas, asi como los costes medioambientales

de estas actividades.

La Clasificaciéon Internacional Comun de los
Servicios de los Ecosistemas (CICES), elaborada en
colaboracién con la Agencia Europea de Medio
Ambiente, reconoce tres categorias de productos
de los ecosistemas que contribuyen directa o

indirectamente al bienestar humano:
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+ Los servicios de aprovisionamiento alimentan
nuestra economia. Proporcionan materialesy
energia, incluidos alimentos, agua y fuentes

de energia.

+ Los servicios de regulacion y mantenimiento
son criticos para el equilibrio de nuestro
planeta y el balance de sus ecosistemas.
Ayudan a preservar la atmésfera, el clima, el
ciclo del aguay los nutrientes, etc. Por ejemplo,
los humedales filtran el agua dulce y, con ello,

protegen los ecosistemas de las enfermedades.

. Los servicios culturales ofrecen a los seres
humanos esparcimiento en la naturalezq,

bienestar y sentido del lugar.

Originalmente, solo los servicios de
aprovisionamiento se consideraban de interés
critico para los seres humanos y nuestras
actividades econdmicas. Sin embargo, nuestras
sociedades y economias también dependen de
los servicios de regulacién y mantenimiento y, en
consecuencia, muchas empresas presentes en las
carteras de inversion también dependen de ellos.
Por ejemplo, la polinizacién, la fertilidad del suelo
y la calidad del agua son condiciones necesarias
para las actividades agricolas. Servicios como la
prevencién de la erosién del suelo y de las
enfermedades son fundamentales para que un
sinfin de actividades econdmicas sean viables y
prosperen. Estos servicios sensibles de gestion del

equilibrio afectan a una serie de elementos de la

Un ritmo acelerado

La escalay la velocidad a la que estamos perdiendo
nuestra biodiversidad son alarmantes. La edicién

de 2022 del Global Living Planet Index, que mide la
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cadena de valor, desde la seguridad fisica de las
plantas industriales hasta la aptitud de la mano
deobra.Los servicios deregulacidony mantenimiento
también equilibran y controlan la produccién
primaria que subyace a los servicios de
aprovisionamiento. También los servicios culturales,
aunque en parte intangibles, tienen repercusiones
muy concretas en determinadas partes de nuestra
economia y nuestras inversiones, como el turismo.
Seria dificil encontrar una cartera de inversiones
cuyas inversiones subyacentes no dependan
los servicios

directa o indirectamente de

ecosistémicos para su prosperidad y crecimiento.

Una vez que los ecosistemas se agotan mas alld
de un punto de inflexion —un punto que suele ser
inesperado e impredecible — pasan a un nuevo
equilibrio, normalmente menos favorable. Por
«menos favorable» entendemos menos biodiverso
y menos favorable para los seres humanos y
nuestras necesidades. En muchos aspectos, nos

estamos acercando a un punto de no retorno.

Los riesgos para los ecosistemas y los servicios

que prestan no son solo una cuestiéon
medioambiental, sino también un problema
importante para los inversores, dado el bucle de
retroalimentacion entre las empresas y la
biodiversidad. Dado que la biodiversidad se
deteriora a unritmo y a una escala sin precedentes,
su importancia para los inversores es cada vez

mayor.

tasa media de cambio de las poblaciones animales,
muestra que la poblaciéon de fauna salvaje ha
descendido un 69 % entre 1970 y 2018.4



Figura 3:
Pérdida de biodiversidad por regiones

La poblacion de
fauna silvestre se
ha reducido un 69 %
entre 1970 y 2018.

Fuente: Datos de WWF, World Wildlife Foundation, https://livingplanet.panda.org/#:~:text=The%20Living%20
Planet%20Index%20(LPl,analysed%20almost%2032%2C000%20species%20populations.

Aunque el descenso del 20 % en Norteamérica y
Europa parece menos acusado en comparacion con
la media, en términos absolutos, incluso aqui la
situacion es critica. De hecho, en EE. UU,, el area de
distribucion de las abejas ha disminuido un 80 % en
pocas décadas®, y en los bosques protegidos de
Nuevo Hampshire, la diversidad de especies ha
disminuido un 40 %.6 En Alemania, la masa de insectos
en los bosques protegidos ha disminuido un 75 % en
30 afnos.’” Otros estudios, con protocolos diferentes,
llegaron aresultados similares. La realidad es sencilla
de visualizar: cualquiera que haya realizado viajes
largos por carretera durante este periodo habrd
notado un parabrisas cada vez mds limpio en su

coche.

Y lo que es peor, esta tendencia se esté acelerando.
En la actualidad, estamos inmersos en una tendencia

a largo plazo de pérdida de biodiversidad sin

precedentes, que segln algunos cientificos podria

convertirse en la sexta extincidn masiva del planeta.

Una de las caracteristicas mds preocupantes de la
pérdida de biodiversidad es su velocidad. Entre los
anos 1600 y 1700, el ritmo de extinciéon de aves y
mamiferos era de uno por década. La tasa de
extincion aumentd a una por ano entre 1850 y 1950.
Es importante sefalar aqui que la declaracién de la
extincién de una especie requiere observaciones de
una década de duracién, por lo que los datos de
extincién van con retraso respecto a la pérdida. Cabe
esperar que en los proximos afos se confirme que
un ndmero significativo de especies se extinguieron
entre 1950 y 2000. El IPBES® ha declarado que muchas
estén «muertas en vida» y condenadas a la extincion.
Cuatro de cada diez especies de anfibios se

consideran «especies muertas en vida».
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Humanos, inversiones
y biodiversidad

a4

La extincion actual tiene su propia causa: no es un
asteroide ni una erupcion volcanica masiva, sino
«una especie de mala hierban.

Elizabeth Kolbert, ganadora del premio Pulitzer,
en La sexta extincion: una historia nada natural

La Plataforma Intergubernamental cientifico-normativa sobre Diversidad

Biolégicay Servicios de los Ecosistemas (IPBES) ha identificado cinco factores

principales de la pérdida de biodiversidad:

Cambio deluso de la tierra: la conversion de la tierra de su estado original
a otro, como la transformacion de bosques en campos para uso agricola
o en el curso de la urbanizacién. La transformacion suele conllevar
deforestacion, degradacién del suelo, contaminacién y destruccion del
habitat natural. Es especialmente perjudicial para la biodiversidad

terrestre y de agua dulce.

Explotacion directa: la explotaciéon extrema, y a menudo excesiva, de los
recursos naturales. Son ejemplos de ello la tala intensiva por parte de la
industria maderera y la sobrepesca, que es un factor clave en la
degradacién de la vida marina.

Cambio climético: las emisiones de gases de efecto invernadero (GEI)
reducen la biodiversidad a todos los niveles. Y de nuevo, el cambio

climatico a su vez se ve agravado por la pérdida de biodiversidad.

Contaminacién: nuestra atmésfera, suelo y agua — tanto dulce como
marina — estdn sujetos a la contaminacién provocada por el hombre.
Los pesticidas, el nitrogeno y el didxido de azufre son solo algunos de los
contaminantes que afectan a numerosas formas de vida y dafian el

funcionamiento de los ecosistemas y los servicios ecosistémicos.

Especies exéticas invasoras: los dafos de las especies aléctonas invasoras,
tanto de fauna como de flora, pueden ser catastroficos paralos ecosistemas.
Este riesgo se estd acelerando con la globalizacién, sobre todo a través

del transporte internacional de mercancias y los vigjes.



Las causas de la pérdida de biodiversidad son
polifacéticas pero muy claras — Nosotros somos
la causa, es decir, nuestras formas de vivir, producir
y consumir son la causa de la pérdida de
biodiversidad. Al ocasionar pérdidas a un ritmo sin
precedentes, estamos allanando el camino para
nuestro propio fin. Como dijo el ecologista de
Stanford, Paul Ehrlich: «Al empujar a otras especies
a la extincion, la humanidad se dedica a serrar la

rama sobre la que se posan.

Un ejemplo obvio es la agricultura, que es
especialmente interdependiente con la biodiversidad.
La agriculturay los sistemas alimentarios por si solos
son responsables de aproximadamente la mitad de
la pérdida de biodiversidad; de hecho, los humanos
y nuestra actividad son los principales impulsores
de la erosién de la biodiversidad. Sin embargo, la
pérdida de biodiversidad es una amenaza creciente
para la productividad e incluso la existencia de

muchos cultivos.

Para los inversores, esto significa que las inversiones
en sus carteras y sus actividades repercuten en la
propia diversidad de la que dependen para
preservar el valor de esas inversiones. Los inversores
que no tengan en cuenta la biodiversidad en sus
carteras aumentardén el problema global y, a su
vez, incrementardn los riesgos que pesan sobre sus
propias inversiones y reducirdn su potencial de

crecimiento.

a4

Las causas de la pérdida

de biodiversidad son
polifacéticas pero muy
claras. — Nosotros somos
la causa, es decir, nuestras
formas de vivir, produciry
consumir son la causa de la
pérdida de biodiversidad.

12

BIODIVERSIDAD: LA NUEVA FRONTERA DE LA INVERSION



La biodiversidad
y el proceso de

inversion.

El desafio es como integrar las consideraciones sobre biodiversidad en las

inversiones. Esto nos lleva a las cuestiones de las normas internacionales, los

datos comparablesy las directrices reguladoras que pueden servir de marco

de referencia, y qué enfoques tienen sentido desde una perspectiva de doble

materialidad.

Normas internacionales

y compromiso

gubernamental sobre

biodiversidad

La cuestidn del cambio climdatico se ha beneficiado
de una fuerte aceleracién de la coordinacion
internacional y el establecimiento de normas en la
Gltima década. En cambio, los riesgos ambientales,
sociales y de inversion que entrafia la pérdida de
biodiversidad carecen hasta ahora de un
compromiso y una actuacién coordinados por
parte de los gobiernos. Se necesita un «cmomento
catalizador», similar al punto de inflexidn que
supuso el Acuerdo de Paris en la lucha para frenar

el cambio climatico.

Las expectativas previas a la COPI5 de la
Biodiversidad de diciembre de 2022 eran altas. Se
pretendia que esta conferencia sobre diversidad
bioldgica trazara una direccidn nueva y mds
ambiciosa, ya que los objetivos de Aichi® se
desvanecian por falta de impulso. Estos objetivos
anteriores,

fijodos en 2010 para el periodo
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comprendido entre 2011 y 2020, expiraron en gran
medida sin haberse alcanzado. La intencién de los
20 objetivos habia sido originalmente abordar las
causas subyacentes de la pérdida de biodiversidad,
reducir la presiéon directa sobre la biodiversidad,
mejorar el estado del tema y aumentar la aplicaciéon
de estos objetivos a través de la planificaciéon
participativa, la gestion del conocimiento y la

creacion de capacidades.

Uno de los resultados de la COPI15 es un conjunto
de 23 nuevos objetivos para 2030, unidos a través
del objetivo de vivir en armonia con la naturaleza
para 2050.

consideraciones fue tener en cuenta los derechos

Aqui, una de las principales
de las poblaciones locales. De hecho, los pueblos
indigenas se encuentran entre las principales
victimas de la pérdida de biodiversidad, ya que sus

sociedades dependen en gran medida de la



naturaleza. Se puede demostrar una correlacion
entre los dafos ala biodiversidad y las violaciones
de los derechos humanos. Otro objetivo de este
nuevo conjunto de metas de la COP era hacer
hincapié en el conocimiento de estas poblaciones
en la conservacion de la naturaleza: «El marco
reconoce los importantes papeles y contribuciones
de los pueblos indigenas y las comunidades locales
como custodios de la biodiversidad y socios en la
restauracioén, conservacién y uso sostenible de la
biodiversidad».!

El objetivo 3, proteger el 30 % de las tierras y el 30 %
de los mares, es uno de los mds esperados de los
nuevos objetivos. Mientras algunos observadores
lo comparan con la declaracion de 1,5 °C del
Acuerdo de Paris, otros destacan la necesidad de
hacer cumplir la ley. Una parte significativa de las
zonas actualmente protegidas ya se enfrenta a una
importante pérdida de biodiversidad por la presion
humana. El objetivo por si solo no ayudard a

recuperar la biodiversidad perdida.

Los objetivos 15 y 18 se dirigen directamente a los
inversores. El objetivo 18 pretende reducir las
subvenciones perjudiciales en 500 000 millones de
délares al afo para 2030. La meta 15 insta a los

inversores (y a las empresas transnacionales) a:

« Supervisar, evaluar y divulgar de forma
transparente sus riesgos, dependencias e
impactos sobre la biodiversidad.

Esto incluye requisitos para las empresas

grandes y transnacionales y las instituciones

Biodiversidad y el

financieras con respecto a sus operaciones,

cadenas de suministro y de valor y carteras.

«  Facilitar la informacién necesaria a los
consumidores para promover pautas de

consumo sostenibles.

« Informar sobre el cumplimiento de las normas
y medidas de acceso y reparto de beneficios,

segun proceda.

Se elabord y publicé un conjunto de indicadores
para acompafar a estos objetivos. Por ejemplo, los
indicadores recomendados para el objetivo 15
incluyen los indicadores STAR (de IBAT)," la huella
ecologica y el nUmero de empresas que publican
informes de sostenibilidad. Los indicadores de la
meta 18 incluyen dos mediciones fundamentales.
En primer lugar, el nGmero de paises con impuestos,
tasas y cdnones relevantes para la biodiversidad.
En segundo lugar, exige medir las tendencias en el
nimero de elementos perjudiciales en los incentivos
y/o subvenciones gubernamentales. En este caso,
el objetivo es impulsar una mayor incitacién
econdémica por parte de los gobiernos, sobre todo
para que las actividades econémicas perjudiciales

sean menos rentables.

Aunque se estdn logrando algunos avances, sigue
habiendo importantes oportunidades de mejora
mediante una aplicacién concertada. La presion
estd en aplicar los marcos internacionales, como
el resultado de la COP15, de una manera realmente

eficaz.

desafio de los datos

A escalaregional, la biodiversidad es cada vez mds un
componente de la regulacién de las finanzas
sostenibles. Esperamos que los gobiernos animen cada
vez mds a los inversores a integrar esta cuestion critica

en sutoma de decisiones. También esperamos que se

solicite a las empresas y a los inversores una mayor
transparencia sobre los riesgos para la biodiversidad
en ambas direcciones: el riesgo de pérdida de
biodiversidad en empresas e inversiones, y el riesgo

para la biodiversidad de estas empresas e inversiones.
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Por ejemplo, el Reglamento sobre divulgacion de
informacidn relativa a la sostenibilidad en el sector
de los servicios financieros (SFDR) de la Unién
Europea promueve una mayor divulgacion de
informacion, haciendo que la biodiversidad forme
parte de su lista de principales incidencias adversas
(PI1A). Este tipo de directrices normativas respaldan
la concienciacién y la integracidn de la
biodiversidad como una cuestiéon fundamental de

sostenibilidad.

Sin embargo, la regulaciéon no es una solucidn
completa para los desafios a los que se enfrentan
los inversores cuando intentan integrar las
consideraciones sobre biodiversidad en las
carteras. La biodiversidad representa un verdadero
desafio en materia de datos, sobre todo por su
complejidad. La biodiversidad no se representa
facilmente en una Gnica métrica, a diferencia de
lo que ocurre en la contabilidad del didxido de
carbono, donde las toneladas de CO2 pueden
ofrecer una idea de la magnitud de las emisiones
de gases de efecto invernadero de una empresa

en toda su cadena de valor.

El concepto de un indicador Gnico para resumir los
estados y tendencias de la biodiversidad es muy
discutible y dificil de aplicar. El nUmero de especies
que se extinguen cada ano, el endemismo de
especies en un rio, la diversidad de plantas
vasculares en un bosque o la integridad de un
ecosistema son solo algunos ejemplos del abanico
de
biodiversidad. El desafio de evaluar la biodiversidad

indicadores necesarios para medir la
no es solo la falta de datos, sino también la amplitud
de éstos y de los problemas, y como agregarlos y

determinar su importancia relativa.

La biodiversidad es un tema que se analiza y
comprende mejor a escala local, al contrario que
el clima, cuyas repercusiones son globales. Asi
la biodiversidad

pues, requiere tanto una

perspectiva espacial (es decir, geografica) como

MARZO DE 2023

datos detallados a nivel de activos relativos a las
operaciones y las cadenas de suministro. Es preciso
conocer la ubicacion exacta de los emplazamientos
e instalaciones de fabricacién de cada empresa,
asi como el contexto de biodiversidad y los
ecosistemas de esos lugares y como sus multiples
dimensiones se ven afectadas por las actividades
de cada empresa. Se trata de una enorme tarea

de informacioén para empresas e inversores.

Muchos de los enfoques actuales de las finanzas
sostenibles todavia no tienen en cuenta este nivel
de complejidad. Tomemos el ejemplo del requisito
de las principales incidencias adversas 7 (PIA) del
SFDR de la UE sobre las actividades que afectan
negativamente a la biodiversidad. Los inversores
utilizan distintos enfoques para realizar esta
evaluacion. Uno de los mas utilizados se basa en
el nUmero de controversias, identificadas sobre
todo a través de la cobertura medidtica. En otras
palabras, este enfoque sefala a las empresas
cuando se revela que estdn implicadas en una
controversia en una zona protegida. Esta
informacién proporciona intrinsecamente una
vision incompleta y solo en poquisimas ocasiones
estd vinculada a una ubicacidon precisa. No refleja
el impacto de las empresas en la biodiversidad
fuera del dmbito de las controversias notificadas,
ni ofrece suficiente especificidad para extraer
conclusiones definitivas sobre el impacto material
de las actividades econdmicas en los ecosistemas
locales. Ademds, en muchas aplicaciones de este
enfoque, la lista de dreas protegidas incluidas en
el proceso de seleccidon esté incompleta, ya que
algunas bases de datos relacionadas con la

biodiversidad no son publicas.

La evaluacién muy parcial de estas PIA que
proporciona este ejemplo no permite a dia de hoy
evaluar correctamente los impactos reales de las

empresads sobre la biodiversidad.



¢Como abordar esta nueva
frontera de inversion?

Con la medicién de la biodiversidad en un contexto
de inversion aldn en una fase muy temprana de
desarrollo, ¢cudlles son los elementos clave a
considerar ala hora de seleccionar estrategias que
tengan en cuenta la biodiversidad? ¢;Cémo deben
actuar los propietarios de activos en materia de

diligencia debida?

« Proceso analitico Al igual que ocurre con el
cambio climdatico, es importante desarrollar
un marco especifico para la biodiversidad que
pueda tener en cuenta su naturaleza
polifacética y compleja. En la prdctica, esto
significa que los inversores deben ir mucho
mdas alld del andlisis ESG tradicional y centrarse
en el desarrollo de indicadores especificos de
biodiversidad y « metodologias que integren
datos a nivel de activos. Las nociones de
impacto y dependencia de la biodiversidad
deben integrarse, pero también diferenciarse
para comprender los riesgos e impactos
asociados. Asi pues, los propietarios de activos
deben desplegar una diligencia debida
especifica para evaluar la calidad de las
evaluaciones de la biodiversidad y la forma en
que se traducen en decisiones de inversion. En
el caso de los paises, la gestién del capital
natural, incluida la vida en la tierra, en el aire
y en el mar, debe evaluarse cuidadosamente

con indicadores especificos.”?

e Datos: dado que la biodiversidad se evalua e
interpreta mejor a nivel local, los inversores
deben plantearse nuevos tipos de datos y
nuevos indicadores. Las dificultades residen
tanto en la recopilacién de esos datos como
en su interpretacion. Indicadores recientes

como msa.km? (abundancia media de

especies) y los datos geoespaciales arrojan
algunaluz nueva, pero adolecen de limites . En
cuanto al clima, cabe esperar que se desarrolle
una gran cantidad de indicadores con
diferentes objetivos y horizontes temporales,
tanto histéricos como prospectivos. Los
propietarios de activos tendrdn que considerar
muy cuidadosamente el significado y la
utilidad de los indicadores seleccionados, junto
con los posibles sesgos. Al igual que todos los
inversores, los propietarios de activos deben
estar especialmente atentos a las afirmaciones
de «biodiversidad neta positiva» y evaluar en
qué medida se sustentan en indicadores

pertinentes.

Compromiso: acelerar la integracién de la
biodiversidad en la inversién exigird enormes
esfuerzos de compromiso tanto para una
divulgacion suficiente como para la gestion
de la biodiversidad. El éxito del compromiso
requiere datos de alta calidad y metodologias
pertinentes. Los datos a nivel de activos son
necesarios para orientar los esfuerzos de
compromiso si queremos abordar los impactos
y riesgos mds importantes para la biodiversidad
y fomentar un cambio real. Al igual que ocurre
con muchos temas ESG, la implicacion de
diversas partes interesadas puede ser una
forma eficaz de impulsar el cambio. Los
propietarios de activos deben considerar
cuidadosamente los esfuerzos de compromiso
relacionados con la biodiversidad y centrarse
en los resultados del compromiso con
indicadores clave de rendimiento (KPI)
significativos para evaluar la calidad de las

estrategias de compromiso.
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El tiempo
apremia.
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El viaje acaba de empezar, pero el tiempo ya se estd acabando. La biodiversidad
es un tema de inversion importante, tanto porque el valor de las carteras corre
peligro cuando se pierde biodiversidad, como porque los emisores incluidos
en la cartera pueden empeorar la peligrosa tendencia a largo plazo de erosiéon

de la biodiversidad.

La complejidad de la biodiversidad dificulta su medicidn y su incorporacion
al proceso de inversion. No podemos permitirnos el lujo de esperar a disponer
de datos perfectos o de un marco global listo para usar. Tampoco podemos
permitirnos esperar a un momento como el de Paris®®, que impondria objetivos
y normativas globales. El tiempo se acaba. Es nuestra responsabilidad como
inversores desarrollar formas innovadoras de comprender, evaluar e integrar

la biodiversidad, mucho mas alléd del andlisis ESG tradicional.

Como este complejo viaje no ha hecho mds que empezar, los esfuerzos deben
centrarse tanto en colaborar con las empresas para mejorar las prdcticas de
divulgacién como en compartir las mejores practicas mediante la colaboracion
con homoélogos y partes interesadas. Debemos iniciar hoy este camino si

queremos evaluar e integrar la biodiversidad de forma significativa.

Los propietarios de activos desemperfian un papel clave en la integracion de
la biodiversidad en las inversiones. Al exigir a los gestores de activos que
establezcan metodologias especificas y esfuerzos de compromiso que tengan
plenamente en cuenta e integren la complejidad de la biodiversidad, los
propietarios de activos pueden ser una poderosa punta de lanza en esta

frontera de la inversion.



Notas y
referencias.

1 The term “biodiversity” was coined in 1985 by biologist Walter Rosen as a contraction of the words
“biological diversity”, which in turn had been introduced in 1980 by Thomas Lovejoy.
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January 2020, World Economic Forum in collaboration with PwC.

3 Particularly as employed in the sustainable finance efforts of the European Commission.

4 https://wwfint.awsassets.panda.org/downloads/embargo_13_10_2022_lpr_2022_full_report
single_page_1.pdf
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7 Source: Caspar A. Hallmann et al., 2021
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Science-Policy Platform on Biodiversity and Ecosystem Services. E. S. Brondizio, J. Settele, S. Diaz,
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11 STAR, or Species Threat Abatement and Restoration metric, is based in the IUCN Red list of
Threatened Species™, a comprehensive global assessment of the status of biodiversity produced
in collaboration of 55 organisations. https://ec.europa.eu/environment/biodiversity/business/

assets/pdf/tool-descriptions/STAR summary description.pdf, accessed 17 February, 2023. IBAT, or

Integrated Biodiversity Assessment Tool, is a data tool which can be used to analysis STAR data.
https://www.ibat-alliance.org/, accessed 17 February, 2023.

12 Sovereign Sustainability Report 2022, The age of the grey swan, https://www.candriam.com/en/

professional/SysSiteAssets/medias/publications/brochure/research-papers/sustainability-in-

the-age-of-the-grey-swan/2022_11_sovereign_report_es_web.pdf

13 That is, the Paris Agreement which arose from the 2015 COP 21.
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